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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

0 ano de 2013 foi marcado pela implantacdo das mudancas promovidas pela nova administracao, de acordo com as diretrizes definidas no planejamento estratégico, e a
consolidagao de um novo modelo de gestao na Companhia. A Companhia concluiu o redesenho de sua estrutura organizacional, com a criacao de novas vice-presidéncias e
diretorias, e a atracdo de uma equipe de primeira linha, forte e coesa, e passou a operar dentro de um novo modelo operacional, com uma estrutura corporativa centralizada
que controla processos decisorios chave e fornece diretrizes homogéneas para a atuacao de unidades regionais independentes. Dentro desse modelo, a prospeccéo de novos
negacios e execucéo fica a cargo das regionais, enquanto o corporativo supervisiona e aprova a viabilidade dos projetos, e o CSC fornece apoio na execucao. Sob o comando
de Antonio Guedes, reforcamos as areas de Incorporacao e Engenharia ao longo do ano, e passamos a contar com time operacional tnico, com larga experiéncia, histérico de
trabalho em conjunto e foco em segmentos alvos da PDG. Em conjunto com a reviso de diversos processos criticos da operacéo, instauramos um Comité de Investimentos,
com participacao das reas de incorporacéo, engenharia, financeiro, juridico, comercial e gestao de projetos. Todas as decisdes de compra ou venda de terrenos e lancamentos
de projetos passam por esse comité unificado. Novos modelos de viabilidade e controle gerencial foram concluidos e implementados, com premissas e cenarios em linha com
o histérico recente da empresa e do setor. Dentro do novo modelo de gestao, que tem como base um forte compromisso em resultado, controle de custos e despesas,
a companhia definiu uma nova politica de remuneracao de curto e longo prazo para seus colaboradores, buscando alinhar seus interesses com os da empresa e seus acionistas,
e reforcando o conceito de meritocracia. Ao longo do ano, a empresa definiu um novo plano de cargos e salérios para toda a estrutura unificada da empresa, com incentivos
anuais de curto prazo baseados no desdobramento de metas corporativas. Em dezembro, foi aprovado o novo plano de compra de acoes destinado aos administradores e
empregados, oferecendo a esse grupo a oportunidade de se tornar acionista da companhia, alinhando-o ao risco do negécio. Como parte da implementacao dessa cultura, foi
iniciado, ao longo do segundo trimestre, o Plano de Incentivo para Obras, com objetivo de incentivar a reducdo de custos nos canteiros e premiar as obras com melhor nivel de
qualidade e performance. Nessa linha, o plano prevé a distribuicdo de parte da reducdo de custos entre as equipes diretamente envolvidas com a obra em foco. Na éarea de
gestao, demos inicio ao controle orcamentario dos empreendimentos e areas corporativas, além de implementar o GMD - Gerenciamento Matricial de Despesas, com foco na
reducao das nossas despesas administrativas. Na parte operacional, a PDG focou na reducao da complexidade operacional e risco de execucao dos empreendimentos lancados
até 2012. Terminamos obras em 27.711 unidades, 7% acima da expectativa para 2013, sem estouros adicionais de custo, reforcando a assertividade da revisao orcamentéria
do final de 2012. Obtivemos habite-se para 96 projetos, representando 19.717 unidades, e averbamos 22.064 unidades. No final do processo, conseguimos repassar 14.164
unidades no ano, com uma taxa de conversdo de 71%, superando a taxa de 70% apresentada em 2012 e 57% em 2011. Ao mesmo tempo, a nova equipe de incorporagao
iniciou a retomada do processo de lancamentos, atingindo R$2.012 milhdes no ano, ja dentro dos novos critérios operacionais, com boa aceitacdo de vendas. Os lancamentos
do ano ficaram concentrados no segundo semestre e na regiao sudeste, principalmente Rio de Janeiro e Sao Paulo, que representaram em conjunto 93% do total lancado. As
vendas dos lancamentos, liquidas de distratos, atingiram R$1.147 milhdes, representando uma velocidade de vendas de 57% no ano. Por fim, prosseguimos em um esforco
continuo de venda de estoque. Iniciamos 2013 com um estoque a valor de mercado de R$5.410 milhoes e, apds diversas iniciativas implementadas em todas as regionais,
conseguimos terminar o ano com um estoque de R$4.014 milhdes, ja considerando R$740 milhdes de estoque advindo de novos lancamentos. Seguimos confiantes na
capacidade de venda desse estoque dada a concentracao de 59% desse valor em empreendimentos mais de 60% vendidos, o que evidencia sua qualidade. Dando sequéncia
a0 processo iniciado em setembro de 2012 com a entrada da nova administracéo, foi realizado um trabalho de reviséo dos empreendimentos lancados, mas que as obras ainda
nao haviam sido iniciadas, de acordo com novas diretrizes operacionais e econémico-financeiras e critérios de rentabilidade e risco. No acumulado do ano, foram cancelados
um total de 48 empreendimentos, concluindo o trabalho de revisdo dos projetos lancados até 2012, e ndo esperamos ajustes adicionais fora do curso normal de nossas
atividades. Ao longo do ano, aprofundamos o controle dos processos de analise e cessao de crédito, repasse e registro, que passaram a responder a uma diretoria unificada,
garantindo fluidez na esteira do fluxo de caixa, desde a sua origem, na concesséo de crédito, até o seu final, no registro do contrato de repasse. Concluimos com sucesso o
trabalho de revisao dos processos de repasse e registro e de contratacao de financiamento a producao, iniciado no primeiro trimestre do ano com o auxilio de uma renomada
consultoria externa, com objetivo de reduzir substancialmente a duracéo do ciclo de repasse de clientes para os bancos parceiros e acelerar o retorno do caixa para a Companhia.
Apbs a conclusao desse processo, conseguimos reduzir significativamente o tempo médio do processo de repasse, superando as metas inicialmente estabelecidas.
Adicionalmente, implementamos uma mudanca na politica de aprovacéo de crédito da Companhia, com objetivo de alinhar a régua de crédito na venda aos critérios e politicas
dos bancos no momento do repasse, reduzindo assim a incidéncia de distratos futuros. Apesar de representar uma politica mais restritiva inicialmente e ter impactado as vendas
do ano, acreditamos que essa mudanca representa uma evolucao importante, alinhando melhor o ciclo de crédito dos clientes junto a PDG e diminuindo o potencial de distratos
por incapacidade de repasse. Em conjunto com a implementacao da nova politica de crédito, demos inicio a um processo proativo e antecipado de qualificacdo de nossa carteira
de crédito antes do término de obras, o que acarretou em rescisao de vendas para clientes cuja qualificacao nao se enquadravam no portfélio de crédito imobiliario dos bancos
parceiros. Dessa forma, reportamos um volume adicional de distratos no ano, principalmente ao longo do segundo e terceiros trimestres, como resultado desse ajuste ndo
recorrente em nossa carteira de recebiveis. O quarto trimestre j& mostra uma queda no volume de distratos, que deve se normalizar daqui para frente. A boa noticia tem sido
a velocidade de revenda das unidades distratadas, superior & velocidade de vendas de lancamentos, com manutencao do preco de venda em termos reais. Essa velocidade de
revenda, cuja curva atinge 85% nos primeiros 12 meses, reforca a hipotese de que os distratos estdo acontecendo em incorporagoes de alta aceitacdo comercial. O ganho de
preco de 15% entre o VGV original distratado e valor da revenda esta majoritariamente em linha com a evolugao do INCC no periodo, o que também corrobora a qualidade
dos produtos frutos do distrato. Ao longo de 2013, a empresa foi bem-sucedida em seu esforco de captacao e rolagem da divida corporativa, o que demonstra o suporte dos
bancos para as mudancas sendo implementadas pela nova administracao. Em paralelo, foi realizado um intenso trabalho de suplementacéo do financiamento a producao, para
fazer frente & evolucao das obras no periodo, o que elevou a divida de SFH no periodo. Em 2014, continuaremos focados na reducao do risco de execugao dos projetos lancados
até 2012, evidenciado pelo grande volume de unidades e canteiros a serem encerrados nos proximos 12 meses, que gerarao uma reducéo da complexidade gerencial e um
impacto positivo sobre nosso fluxo de caixa, permitindo a desalavancagem da companhia. Como consequéncia, a nova administragao acredita estar semeando as bases para
um novo ciclo de investimentos, priorizando rentabilidade e disciplina financeira e operacional, para voltar a crescer novamente em bases solidas e gerar valor para os seus
acionistas. Reestruturagao da REP: Com a chegada de Thiago Lima, anunciada no inicio do ano passado, a REP deu inicio a um processo semelhante ao vivido pela PDG nesse
periodo, com (i) uma redefinicao de seu posicionamento e estratégia de atuacdo, com foco em shoppings pequenos e médios, (ii) revisao de sua estrutura organizacional,
(iif) implementagao de uma cultura com foco em resultados e austeridade financeira, e (iv) aquedacdo do perfil da divida. A Companhia administra atualmente 24 operacoes, sendo
cinco shoppings tradicionais e dezenove strip malls. Ainda no primeiro semestre de 2014, a companhia inaugura seu sexto Shopping Center (Botucatu - SP). Ao longo do ano,
diversas medidas foram implementadas visando a
melhoria operacional da empresa, o que resultou

em um aumento do NOI de R$15,2 milhdes para NOI* e Margem Evolucao EBITDA Ajustado

R$24,2 milhGes no ano. Ao mesmo tempo, a T 10.096
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para 3, enxugando o quadro de funcionérios em 20 78,8%

30% e reforcando o controle de custos. Como
resultado, a REP atingiu um EBITDA de R$10,5
milhdes em 2013, apds alguns anos de EBITDA
negativo. Em sintonia com o CPC 28, no 4T13, a
REP reavaliou suas propriedades para investimentos
pelo valor justo. Esta avaliagao, em conjunto com 2010 2011 2012 2013
outros ajustes, gerou um impacto liquido positivo | Nol participacao ReP

de R$24 milhdes no resultado consolidado da
PDG no trimestre.

T 20m ﬁ 2013

(4.470)

(6.774)

LANCAMENTOS POR REGIAO E PRODUTO % PDG - VGV

Em 2013 foram lancados 27 projetos, totalizando
VGV de R$2,0 bilhdes, em linha com a expectativa Lancamentos % PDG - RSmm

da Companhia, aumento de 14,6% em relacdo ao 2.012
ano anterior. Destaque para as regides de Sao
Paulo e Rio de Janeiro, que representaram 93%
do total.

O quarto trimestre representou 47% do total de 946
lancamentos, atingindo R$946 milhdes, 271% acima
do valor registrado no mesmo periodo do ano
anterior. Destaque para o lancamento do The City,
no Rio de Janeiro, com VGV de R$355 milhdes.

Lancamentos - unidades % PDG
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A regido sudeste representou 93% dos lancamentos em 2013, aumento de 10p.p. em relacao ao ano anterior. Esta concentracdo ainda néo reflete o posicionamento estratégico
de longo prazo esperado para a Companhia. O aumento na participacéo dos lancamentos comerciais decorreu, principalmente, em funcao do lancamento dos empreendimentos
The City (R$355mm) e Dom Offices (R$130mm).
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DESEMPENHO OPERACIONAL - VENDAS

As vendas de 2013 atingiram R$4,2 bilhdes, representando 16,9 mil unidades. As vendas de estoque representaram 60% das vendas liquidas, confirmando o sucesso das
campanhas de vendas realizadas ao longo do ano.

No quarto trimestre a Companhia registrou o seu melhor trimestre de vendas no ano, R$1,4 bilhao, representando 5,2 mil unidades, sendo 56% referentes a vendas de estoque e 44% a
lancamentos. Destaque para os R$163 milhdes referentes a venda a vista do Domo Corporate para o Domo Fundo de Investimento Imobiliério, reforcando a posicdo de caixa da empresa.
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DESEMPENHO OPERACIONAL - CANCELAMENTOS

No quarto trimestre, dando continuidade ao processo de filtragem dos empreendimentos lancados pela Companhia até 2012 e, de acordo com as atuais diretrizes operacionais
e critérios de rentabilidade e risco, foram cancelados os ultimos 5 projetos, conforme sinalizado ao final do terceiro trimestre. Os impactos foram: (i) VGV de R$251,1 milhdes;
(ii) Impacto contabil de R$18,5 milhdes na demonstracao de resultado; (i) Reducao de R$50,9 milhdes do lucro bruto ajustado REF; (iv) Reducdo de R$82,4 milhdes do estoque;
(v) Desembolso estimado de R$11,5 milhdes com distratos; e (vi) Reducao de R$200,2 milhdes no custo a incorrer de obras.

No total, 48 projetos foram cancelados durante o ano de 2013, totalizando VGV de R$2,1 bilhdes e reducao de R$1,3 bilhdo no custo a incorrer de obras, diminuindo a
complexidade operacional de execucao do \e?ado e possnbmtando priorizacdo de projetos com margens superiores, em linha com a estratégia da Companhia. Com isso,
concluimos o trabalho de revisao dos projetos langados até 2012, e ndo esperamos ajustes adicionais fora do curso normal de nossas atividades.

O processo de cancelamento foi conduzido de forma transparente e preservando o relacionamento com o cliente, o que possibilitou a efetivacdo de 91% dos distratos
provisionados no ano.

@ Econdmico

TABELA DE CANCELAMENTOS

R$milhces
VGV Impacto
# Cancelado VGV VGV Custo a | Impacto Caixa
Projetos Total Vendido |% Vendido Estoque | Incorrer | Contabil | Estimado
Cancelamentos
Relalizados - 4T13 5 2511 168,7 67% 50,9 82,4 200,2 18,5 11,5
Cancelamentos
Realizados - 9M13 43 1.858,8 675,5 36% 120,1 1.182,8 1.061,1 143,6 52,6
Total Realizado 2013 48 2.109,9 844,2 40% 171,0 1.265,2 1.261,3 162,1 64,1

Adicionalmente, conforme informado no 3713, houve baixa contabil de 8 projetos que foram cancelados em 2011: (i) VGV de R$226,4 milhes; (i) Impacto contébil de R$6,8
milhdes na demonstragao de resultado; (iii) Redugao de R$0,8 milhdo do lucro bruto ajustado REF; e (iv) Redugéo de R$163,1 milhdes no custo a incorrer de obras.
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2%

17% |

\

14%

13%
=

23%

29% I

@ Sudeste Nordeste  Centro-Oeste @ Norte  Sul @ MCMV/Econdmico « Média Renda MédiaAlta @ AltaRenda

DESEMPENHO OPERACIONAL - DISTRATOS E REVENDA

Do volume total distratado em 2013, 78% corresponde a empreendimentos com mais de 80% das unidades vendidas, reforcando a hipétese de que os distratos néo estdo
ocorrendo em produtos de baixa aceitacdo comercial. Desta forma, a velocidade de revenda das unidades distratadas deve se manter dentro dos padrées da curva média
historica.

Das unidades distratadas ao longo do ano de 2013, a Companhia conseguiu revender 56,8% dentro do préprio ano, devido a grande concentracao de vendas canceladas no
meio do ano, principalmente nos meses de junho e julho. Conforme evidenciado no gréfico da proxima pagina, a curva média de revenda atinge 85% apés 12 meses do ato
do distrato.

0 ganho de preco de 15,0% entre o VGV original distratado e o valor da revenda est& majoritariamente em linha com a evolucdo do INCC no periodo.

Composicao Distrato Di: eR da - em unidad Curva Média de Revenda em 12 meses
em unidades (12 meses acumulados) g%
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DESEMPENHO OPERACIONAL - ESTOQUE

47%

0 estoque total a valor de mercado fechou o trimestre em R$4.014 milhdes, representado por
13.914 unidades. Deste total, R$770 milhdes ou 3.460 unidades estao concluidas,
representando 19%, em linha com o fechamento do trimestre anterior.

Houve reducao de 13,4% do estoque total em relacdo ao 3T13, e reducao de 25,8% em relacéo ao
4712, reforcando a estratégia da Companhia em direcionar esforcos para venda de estogue.

13%

10% 10%

£ importante destacar que, 47% do estoque da Companhia estd concentrado na regiao
sudeste, conforme indicado no gréfico a sequir:

Sudeste Nordeste Norte  Centro-Oeste  Sul

ESTOQUE POR FAIXA DE VENDAS E REGIAO

Regiao

[urisece T vov [ unidede Tvev [ unidace JvGv | unidace ] vov | unidace ]vov Jumance [vav-
Sudeste 137 195 754 229 1.837 687 720 5.750 1.894
Nordeste 918 128 = 443 208 655 252 515 199 2.531 787
Centro-Oeste - - 858 109 815 123 606 117 449 65 2.728 413
Norte = = S S 754 182 527 194 394 158 1.675 534
Sul = = = = 230 64 657 173 343 149 1.230 385
TOTAL 1.055 191,0 1.694 303,9 2996 8059 4282 14223 3.887 1.290,7 13.914 4.013,7

ESTOQUE POR FAIXA DE VENDAS E ANO DE ENTREGA
—

Vends mm-m
Até 20% 49,6 969 141,4 1.055 191,0 7,6%
Entre 20 e 40% 562 67,9 408 69,2 478 99,4 246 67,4 1.694 303,9 12,2%
Entre 40 e 60% 435 51,2 1.058 247 8 1.133 380,7 370 126,1 2.996 8059 21,5%
Entre 60 e 80% 445 132,6 1.989 531 8 1.207 419,5 641 3383 4282 14223 30,8%
Entre 80 e 99% 1.932 468,8 1.266 581,4 541 195,1 148 45,4 3.887 1.290,7 27,9%
TOTAL 3.460 7701 5.690 1.571,8 3.359 1.094,7 1.405 577.2 13.914 4.013,7 100%
Estoque por Produto - % VGV Cronograma de Entrega Estoque - % VGV
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DESEMPENHO OPERACIONAL - VENDAS SOBRE OFERTA (VSO)

0 VSO dos tltimos 12 meses foi 38%, recuperacao de 5p.p. quando comparado VSO registrado no 3T13, que havia sido afetado pelo elevado volume de distratos. O VSO no
4T13 atingiu 22%, sendo o melhor trimestre do ano.

Terminamos 2013 com R$4,0 bilhdes em estoque a valor de mercado. Se excluirmos o estoque novo advindo dos lancamentos do ano, esse valor cai para R$3,3 bilhdes, uma
reducdo significativa frente aos R$5,4 bilhdes do inicio do ano.

R$milhes
1m3 | 213 [ 3113 [4113 m
Estoque Inicial 5. 410 5.245 5.052  4.635

(-) Cancelamentos 180 484 178 -
Estoque - 180 413 82 -
Venda de SPE - - 71 95 -
= Estoque Efetivo 5.410 5.065 4.568  4.457 5.410
(+) Lancamentos 388 489 189 946 2.012
(-) Vendas Liquidas 881 480 276  1.196 2833
Vendas Brutas 1.050 853 813 1.437 S
Distratos @ 169 373 537 241 -
Projetos em Andamento - Préprios - 373 530 209 -
Projetos em Andamento - Parceiros - - 7 32 -
(+) Ajustes @ 326 @1 154 (193) -
Estoque Final 5.245 5.052 4635 4.014 -
VSO (12 meses) 42% 39% 33% 38% 38%

(1) As vendas liquidas consideram vendas distratadas referentes a projetos cancelados.

(2) Os distratos desconsideram projetos cancelados.

(3) O ajuste de (R$193mm) no 4T13 refere-se, principalmente, ao desconto aplicado para todo estoque.
Calculo VSO: Vendas Liquidas 12 meses/(Estoque Efetivo Inicial 1713 + Lancamentos 12 meses).

DESEMPENHO OPERACIONAL - PAINEL DE-RISKING
TERMINO FiSICO DE OBRA - UNIDADES

Durante o quarto trimestre foram finalizadas obras em mais 3.809 unidades, 17% acima do volume finalizado no trimestre anterior, onde finalizamos 3.257 unidades. Durante
0 ano de 2013, 27.711 unidades foram finalizadas, representando um atingimento de 107% do ponto médio da expectativa para o ano, de 26.000.

26.000* m I -

Jan. 13 Dez. 13

* Ponto médio de intervalo da expectativa

PROJETOS EM ANDAMENTO - CRONOGRAMA DE HABITE-SE

Ao longo de 2013, foram obtidos habite-se para 19.717 unidades, totalizando 96 projetos e VGV de R$3,7 bilhdes. Durante o quarto trimestre foram obtidos habite-se para
25 projetos, representando 6.104 unidades e VGV PDG de R$1,1 bilhao.

O primeiro trimestre de 2014 foi iniciado com 181 projetos em andamento, sendo 91% de projetos iniciados até 2012, a maior parte dos quais deve estar concluida até o final de
2015.

0 cronograma abaixo contempla somente os projetos lancados até 31 de dezembro e serd impactado pelos lancamentos realizados a partir dessa data. Vale ressaltar que se
trata de uma projecao, j que a empresa nao trabalha com metas trimestrais.

181 Distribuicao por Regiao
(% VGV)

Distribuicao por Produto
(% VGV)
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(0BS.: Obras sob gestao Financeira PDG

LANCAMENTOS, PROJETOS CONCLUIDOS E EM CONSTRUCAO

0s 181 projetos em andamento representam 53.349 unidades em construcéo, sendo 18.835 ou 35% pertencentes ao programa Minha Casa Minha Vida e as demais 34.514
ou 65%, financiadas pelo Sistema Financeiro de Habitacao.

S
Langament(o)s m 699 156.044 155.633
Concluidos @ 102.695 102.284
Em Construcdo @ 181 53.349 53.349

(1) Historico de lancamentos até Dezembro/2013 - liquido de cancelamentos
(2) Projetos com Habite-se ao final de Dezembro/2013
(3) Projetos em construcéo ao final de Dezembro/2013

Projetos Concluidos # Projetos # Total Unidades | # Unidades PDG

SFH 303 61.913 61.502
CEF 215 40.782 40.782
Total 518 102.695 102.284
Projetos em Construcao # Projetos # Total Unidades # Unidades PDG
SFH 125 34.514 34.514
CEF 18.835 18.835
Total 181 53.349 53.349

Obs.: Obras sob gestao financeira da PDG.

DESEMPENHO OPERACIONAL - REPASSE

Fluxo de Repasse - unidades (acumulado 12 meses)

[

14.164

8.470

dez/12 Novas Aptas Repasse dez/13

Foram repassadas 3.571 unidades no 4T13, totalizando 14.164 unidades em 2013, em linha com a nossa estimativa para o ano.
Para 2014, esperamos repassar entre 18.000 e 20.000 unidades.
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BALANGOS PATRIMONIAIS - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013, 2012 E 1° DE JANEIRO DE 2012 (Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado
2012 2012 01/01/2012
(Reapre- (Reapre-  (Reapre-
Ativo Nota 2013 sentado) 2013 _sentado) _ sentado)
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 4a  512.356 489.504 1.309.457 1.762.947 1.639.046
Aplicacoes financeiras 4b  43.891 - 43.891 - -
Contas a receber de clientes 5 113.289 102.766 5.460.048 6.275.674 6.881.322
Estoque de imoveis a comercializar 6 20828 38.847 2.486.329 2.072.367 3.642.251
Tributos correntes a recuperar 49625 55393  105.842 121.041 100.581
Contas correntes com parceiros
nos empreendimentos 94310 92193 - - -
Partes relacionadas " - - 164.871
Contrato de mutuo = S 54.410 49.664 11.898
Impostos diferidos - - 17.841 - -
Direitos creditérios adquiridos - - - - 53.031
Despesas com vendas a apropriar 781 8.106 29.328 65.025 106.550
Outros ativos 9.198 - _ 226951 _ 194371 296.077
Total do ativo circulante 844.278 786.809 9.734.097 10.541.089 12.895.627
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Aplicacoes financeiras - - - - 37.467
Investimentos disponiveis para venda - - - 57.611 51.648
Contas a receber de clientes 5 5329 25406 2.840.197 1.768.725 2.219.440
Debéntures 11b 28562  25.548 24.030 1.064 40.593
Estoque de imoveis a comercializar 6 38713 16.025 2.370.859 2.568.542 865.169
Impostos diferidos - - - 195 83.166
Despesas com vendas a apropriar - - - 43.636 40
Contas correntes com parceiros
nos empreendimentos 116.365 107.083  184.450  109.913 -
Partes relacionadas " 18.547 - - 73.804
Dividendos a receber - 50212 - - -
Direitos creditorios adquiridos 579.189  366.480 76.162 - 57.693
Adiantamento para futuro aumento de capital  11.a 1.085.445 826.777 - - 43.064
Mutuos a receber 122.053 118616 - - 16.483
Tributos correntes a recuperar - - 6.066 6.202 6.025
Outros ativos 62.246 _ 94.927 7.616 _ 121.655 45.776
2.037.902 1.649.621 5.509.380 4.677.543 3.540.368
Investimentos 7 6.068.041 5.938.804  427.653  399.047  700.200
Propriedades para investimentos 8 - - 462574  236.707 212.827
Imobilizado 9 1.610 5.271 67.877  214.408 177.034
Intangivel 10 _27.431 _ 31478 _ 597.274 _ 624.941 662.143
6.097.082 5.975.553 _1.555.378 1.475.103 _ 1.752.204
Total do ativo nao circulante 8.134.984 7.625.174 7.064.758 6.152.646 _5.292.572

Total do ativo 8.979.262 8.411.983 16.798.855 16.693.735 18.188.199

Controladora Consolidado
2012 2012 01/01/2012
(Reapre- (Reapre-  (Reapre-
Passivo e patrimonio liquido Nota 2013 sentado) 2013 _ sentado) _ sentado)
Circulante
Empréstimos e financiamentos 12 41355 72,583 1.487.165 1.901.739 1.973.481
Fornecedores 4619 3.668 177.722  256.210  359.073
Debéntures 14b 196.502 316.727  196.502  316.727 -
ObrigacGes por aquisicdo de iméveis 15 12.210 - 506449  697.037 839.710
Obrigagdes fiscais, sociais e trabalhistas 51.871 5.338 169.197 135.256 158.810
Impostos diferidos 16.b 1646 25779  380.965  372.768 344.974
Provisao para garantias 18 282 36 140.120 93.504 25.956
Imposto de renda e contribuicéo social a pagar 16 - - 45.798 30.545 37.817
Partes relacionadas 1" - 40.024 - - 169.162
Coobrigacdo na cessao de recebiveis 161.034 7.894 36.134 32.213 113.430
Obrigacoes por emissao de CCB/CCI 14.a 875.997 - 1.233.046 - -
Adiantamentos de clientes 17 6.561 9.614  404.857  477.641 430.064
Dividendos a pagar - - - - 168.152
Contas correntes com parceiros
nos empreendimentos - - 34.008 48.227 49.708
Obrigacoes por aquisicao de
participacdes societdrias 4.467 - - 163.859 105.445
Qutros passivos 34.434 1.096 19.465 52.160 603.599
Total do passivo circulante 1.390.978 482.759 4.831.428 4.577.886 5.380.371
Nao circulante
Empréstimos e financiamentos 12 139.387 419.875 2417460 2510315 1.811.434
Debéntures 14.b 1.235.600 1.426.113 1.263.894 1.426.113 1.580.065
Obrigacoes por aquisicdo de iméveis 15 - 2927  216.927 149513 186.840
Obrigacoes fiscais, sociais e trabalhistas - - - 104 -
Impostos diferidos 16.b - 42815 151470 150.898  211.367
Proviséo para garantias 18 - 277 88 - 25.751
Provis&o para contingéncias 18 - - 183.068  139.830 27.503
Partes relacionadas 1" - - - - 31.280
Coobrigacéo na cessao de recebiveis 67.878  43.127  396.784 78.114 30.360
Obrigacoes por emissao de CCB/CCI 14.a 1.302.983 882.280 1.335.948 1.500.252 1.464.234
Adiantamentos de clientes 17 - - 357938 350.238  289.467
Contas correntes com parceiros
nos empreendimentos 114291  83.050 - - -
Adiantamento para futuro aumento de capital 11.a - - - 156.056
Outros passivos 24. 516 313.797 _ 301.687 91.454
Total do passivo nao circulante 2.884.655 2.900. 464 6.637.374 6.607.064 5.908.466
Patriménio liquido
Capital social 19a 4.907.843 4.907.843 4.907.843 4.907.843 4.822.039
Reserva de capital e acoes em tesouraria 732.556 781.985  732.556  781.985 103.523
Reserva de lucros - - - - 1.552.369
Prejuizos acumulados (873.948) (602.961) (873.948) (602.961) -
Outros resultados abrangentes 19d _(62.822) (58.107)  (62.822)  (58.107) (58.107)
Patriménio liquido atribuido aos
acionistas controladores 4.703.629 5.028.760 4.703.629 5.028.760 6.419.824
Patriménio liquido atribuido aos
acionistas nao controladores - - _ 626424 _ 480.025 _ 479.538
Total do patriménio liquido 4.703.629 5.028.760 5.330.053 5.508.785 _6.899.362

Total do passivo e patriménio liquido

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013, 2012 E 1° DE JANEIRO DE 2012 (Em milhares de reais - R$)

Capital social

Reservas de capital,
Despesas Capital liquido Opcoes outorgadas e Reserva
integralizado com captacdo _ de despesas Acoes em tesouraria legal

Capital social

Reservas de lucros

Lucros ou Outros
Reservas  prejuizos resultados Patriménio Participacdo dos Patriménio liquido
estatutarias acumulados abrangentes liquido nao controladores consolidado

Saldos em 1° de janeiro de 2012 (Reapresentado) 4.874.276 (52.237) 4.822.039 103.523 105.501  1.446.868 - (58.107) 6.419.824 479.538 6.899.362
Subscricdo de agoes 85.804 - 85.804 775.868 - - - - 861.672 - 861.672
Reversao das despesas de opgoes outorgadas - - - (25.655) - - - - (25.655) - (25.655)
Recompra de acdes - - - (71.751) - - - - (71.751) - (71.751)
Movimentacdo liquida de ndo controladores - - - - - - - - - 487 487
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - - (2.155.330) - (2.155.330) - (2.155.330)
Destinagoes:

Compensacao com prejuizos - - - - (105. 501) (1.446.868) _ 1.552.369 - - -

Saldos em 31 de dezembro de 2012 (Reapresentado)  4.960.080 (52.237) 4.,907.843 781.985 - (602.961) (58.107) 5.028.760 480.025 5.508.785
Reversao das despesas de opcoes outorgadas - - - (49.429) - - - - (49.429) - (49.429)
Ajuste de conversao de investimentos - - - - - - - (4.715) (4.715) - (4.715)
Movimentacéo liquida de nao controladores - - - - - - - - - 28.669 28.669
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - - (270.987) - (270.987) 117.730 (153.257)
Saldos em 31 de dezembro de 2013 4.960.080 (52.237) 4.907.843 732.556 - - _ (873.948) (62.822) _4.703.629 626.424 5.330.053

As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstracdes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de reais - R$)

1. Contexto operacional: A PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes (“Companhia”), suas controladas e seus
empreendimentos em conjunto tém por objetivo social: (a) participacdo em outras sociedades que atuem no setor
Imobiliario, na qualidade de acionista, quotista, consorciada, ou por meio de outras modalidades de investimentos,
como a subscricao ou a aquisicao de debéntures, bonus de subscricdo ou outros valores mobiliarios; (b) aquisicéo de
imoveis para renda; e (c) aquisicdo de iméveis para incorporacao imobiliaria. Constituida como uma Sociedade An6nima
domiciliada no Brasil, as acdes da Companhia sao negociadas na BM&FBOVESPA - “PDGR3". A sede social da
Companhia esté localizada na Rua da Quitanda n° 86, 4° andar (parte) - Rio de Janeiro - RJ. Alguns dos empreendimentos
de incorporacao imobilidria da Companhia s&o estruturados por meio de sociedades controladas, coligadas e controladas
em conjunto. A participacdo de terceiros nas investidas ¢ realizada por meio de participacoes em Sociedades de
Propésito Especifico (SPEs). 2. Apresentacao das demonstragoes financeiras e principais politicas contabeis:
2.1. Base de apresentagao: As demonstracoes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas considerando
0 pressuposto da continuidade operacional da Companhia e sua controladas e coligadas (“Grupo”). Na preparacao das
demonstracées financeiras sao adotadas premissas para o reconhecimento das estimativas para registro de certos ativos,
passivos e outras operacbes como: provisdes para contingéncias e garantias, provisao para créditos de liquidacao
duvidosa, vida util dos bens do imobilizado, custo orcado dos empreendimentos em construcao, classificacdo de curto e
longo prazos e entre outros. Os resultados a serem apurados, quando da concretizacao dos fatos que resultaram no
reconhecimento dessas estimativas, poderdo ser diferentes dos valores reconhecidos nas presentes demonstragoes
financeiras. A Administracdo monitora e revisa tempestivamente essas estimativas e suas premissas pelo menos
anualmente. A moeda funcional na qual as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas séo divulgadas é o
Real. Todos os valores apresentados nestas demonstracoes financeiras estao expressos em milhares de reais, exceto
quando indicado de outro modo. As politicas contabeis da Companhia foram aplicadas de maneira consistente a todos
os exercicios apresentados nestas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas. 2.2. Declaracao de
conformidade: As demonstracoes financeiras individuais da Companhia foram preparadas de acordo com as préticas
contébeis adotadas no Brasil, conforme Pronunciamento Técnico CPC 26 (R1) - Apresentacdo das Demonstracoes
Contabeis, identificadas como controladora que compreendem as normas da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e
0s pronunciamentos, as interpretagoes e as orientacoes do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), deliberados
pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), incluindo a Orientacao
OCPC 04 - Aplicacao da Interpretacao Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacao Imobiliaria Brasileiras - no que diz
respeito ao reconhecimento de receitas e respectivos custos e despesas decorrentes de operacdes de incorporacao
imobiliaria durante o andamento da obra (método da porcentagem completada - POC), conforme descrito em detalhes
adicionais na Nota Explicativa n° 2.10. As demonstracdes financeiras consolidadas do exercicio foram elaboradas de
acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS) emitidas
pelo International Accounting Standards Board (IASB), considerando a Orientacdo OCPC 04 sobre a aplicacdo da
Interpretacao Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacéo Imobiliaria Brasileiras, emitida pelo CPC e aprovada pela
CVM e pelo CFC. O International Financial Reporting Interpretation Committee (IFRIC) havia incluido em sua agenda um
topico de discussdo sobre o significado e a aplicacdo do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e
controle na venda de unidades imobilidrias a pedido de alguns paises, incluindo o Brasil. Entretanto, em funcdo do
projeto do International Accounting Standards Board (IASB) para edicao de uma norma revisada para reconhecimento
de receitas, que esta em forma de minuta para discussao, o IFRIC decidiu n&o continuar com esse topico na agenda, por
entender que o conceito para reconhecimento de receita deverd estar contido na norma presentemente em discussao.
Assim, espera-se que 0 assunto seja concluido somente apds a edicdo da norma revisada para reconhecimento de
receitas. As demonstracdes financeiras individuais apresentam a avaliacdo dos investimentos em controladas pelo
método da equivaléncia patrimonial, de acordo com a legislacdo brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstracoes
financeiras individuais nao sao consideradas em conformidade com as IFRS, que exigem a avaliagao desses investimentos
nas demonstracoes separadas da controladora pelo seu valor justo ou pelo custo. Como nao existe diferenca entre o
patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado, atribuiveis aos acionistas da controladora, conforme as
informacdes consolidadas preparadas de acordo com as IFRSs e as préticas contabeis adotadas no Brasil, e o patrimonio
liquido e o resultado da controladora conforme as informacoes individuais preparadas de acordo com as praticas
contébeis adotadas no Brasil, a Companhia optou por apresentar essas informacoes individuais e consolidadas em um
Unico conjunto. A emissao das demonstracdes financeiras da Companhia foi autorizada pela Administracdo em 12 de
fevereiro de 2014. 2.3. Apresentacao das informagées por segmento: As informacoes por segmento operacional
sdo apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o principal tomador de decisdes
operacionais, 0 executivo responsavel pelas diretorias financeiras e de relacoes com investidores que, em sua grande
maioria, é composto por incorporacao imobiliaria residencial. 2.4. Instrumentos financeiros: Os instrumentos
financeiros podem ser classificados como ativo ou passivo financeiro a valor justo por meio do resultado, empréstimos e
recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento e disponiveis para venda, derivativos classificados como
instrumentos de hedge eficazes ou passivos financeiros ao custo amortizado, conforme a situagao. A Companhia
determina a classificacdo dos seus instrumentos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ele se
torna parte de disposicoes contratuais. Os ativos e os passivos financeiros sao reconhecidos inicialmente ao valor justo,
acrescidos, no caso de investimentos nao designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de transacao que
sejam diretamente atribuiveis a aquisicdo do ativo financeiro. Os ativos e passivos financeiros da Companhia incluem
caixa e equivalentes de caixa, aplicacdes financeiras, contas a receber de clientes e outras contas a receber, debéntures,
Cédulas de Crédito Bancario (“CCBs") e empréstimos e financiamentos. A mensuracéo subsequente de ativos e passivos
financeiros depende da sua classificacao, que pode ser da sequinte forma: Ativos financeiros a valor justo por meio
do resultado: a. Caixa e equi de caixa: Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender
a compromissos de caixa de curto prazo, e ndo para investimento ou outros fins. A Companhia considera como
equivalente de caixa as aplicagdes financeiras de conversibilidade imediata em montante conhecido de caixa.
As aplicacoes financeiras da Companhia sao representadas por fundos DI, Certificados de Depésito Bancario (CDBs) e
operagdes compromissadas (operagdes com compromisso de recompra), com resgate em prazo inferior a 90 dias da data
das respectivas operacoes. b. Aplicagées financeiras: As aplicacoes financeiras sao classificadas na rubrica “ Aplicacdes
financeiras” reconhecidas em contrapartida no resultado. A classificacdo depende do propésito para o qual o
investimento foi adquirido. Quando o propdsito da aquisicdo do investimento ¢é a aplicacao de recursos para obter
ganhos de curto prazo, estes sao classificados como “aplicacoes financeiras”; quando a intencéo é efetuar aplicacéo de
recursos para manter as aplicacoes até o vencimento, estes sao classificados como “titulos mantidos até o vencimento”,
desde que a Administracao tenha a intencéo e possua condicdes financeiras de manter a aplicacao financeira até seu
vencimento. Quando a intengao, no momento de efetuar a aplicagao, nao é nenhuma das anteriores, tais aplicacoes sao
classificadas como titulos disponiveis para venda, representados no balanco pelo valor justo, tendo em contrapartida o
patriménio liquido. As aplicacées financeiras da Companhia séo titulos para negociacao e séo mensurados pelo custo
acrescido de juros, correcdo monetaria, variacdo cambial, ajuste ao valor de mercado, menos perdas do valor recuperével,
quando aplicavel, incorridos até a data das demonstracdes financeiras consolidadas e ndo sujeitas a variacao significativa
de valor. A abertura dessas aplicacoes financeiras estd apresentada na Nota Explicativa n° 4. Recebiveis e
empréstimos: a. Contas a receber de clientes: Sao apresentadas pelo valor nominal ou de realizacao, sujeitas ao
Ajuste a Valor Presente (AVP), indicado na Nota Explicativa n® 5, incluindo atualizacoes monetarias e juros, quando
aplicavel. A Companhia constitui provisao para crédito de liquidacdo duvidosa para valores cuja recuperacao é
considerada remota, em montante considerado suficiente pela Administracdo. As estimativas utilizadas para a
constituicdo de provisao para créditos de liquidacdo duvidosa sao baseadas nos contratos que sao considerados de dificil
realizacdo e para os quais nao ha garantias reais que, no caso da Companhia, estao diretamente ligados a transferéncia
da unidade imobilidria ao comprador. A variacdo monetéria e os rendimentos sobre o saldo de contas a receber das
unidades em fase de construcdo séo registrados no resultado do exercicio como “Receita de venda de bens e/ou
servicos”. Apds o periodo de construcdo, os juros sao contabilizados como “Receitas financeiras”. b. Passivos
financeiros: Passivos financeiros sao classificados como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado,
passivos financeiros ao custo amortizado ou como derivativos classificados como instrumentos de hedge, conforme o
caso. A Companhia determina a classificagao dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial.
Passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de passivos financeiros ao custo amortizado,
sao acrescidos do custo da transacao diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia incluem
principalmente contas a pagar a fornecedores, outras contas a pagar, empréstimos e financiamentos, instrumentos
financeiros derlvatlvos custos e prermos na emissao de titulos e valores mobilidrios e obrigacdes por aquisicao de
imoveis. c. Instr e derivativos: Os instrumentos financeiros somente sao reconhecidos
a partir da data em que a Companhla se torna parte das disposicoes contratuais destes. Quando reconhecidos, sao
inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos custos de transacao que sejam diretamente atribuiveis & sua
aquisicao ou emissao, quando aplicavel. Sua mensuracao subsequente ocorre a cada data de balanco de acordo com as
regras estabelecidas e as caracteristicas de cada tipo de ativos e passivos financeiros. Classificagao como divida ou
patriménio: Instrumentos de divida ou instrumentos patrimoniais sao classificados de uma forma ou de outra de acordo
com a substancia dos termos contratuais. Passivos a custo amortizado: Ej e

certificados de recebiveis imobilidrios (CRIs) e debéntures: O reconhecimento inicial dos Empréstimos e
financiamentos, certificado de recebiveis imobilirios e debéntures (Exceto pelas debéntures da 8 emissao que esta a
valor justo por meio de resultado - vide nota explicativa 14.b) sujeitos a juros séo mensurados subsequentemente pelo
custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas séo reconhecidos na demonstracao
do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortizacdo pelo método da taxa
de juros efetivos. Os empréstimos e financiamentos estao atualizados pelas variacoes monetarias, acrescidos dos
respectivos encargos contratuais incorridos até a data do balanco. As debéntures estao atualizadas em conformidade
com os indices previstos nos contratos até a data do balanco. A Companhia liquida financeiramente cessao de créditos
de recebiveis imobilidrios para a securitizacdo e emisséo de CRIs. Essa cessao possui direito de regresso contra a
Companhia e, dessa forma, o contas a receber cedido é mantido contabilizado no balanco patrimonial em contrapartida
ao valor recebido antecipadamente registrado no passivo circulante e nao circulante. A Companhia apresenta as dividas
pelo valor captado deduzido dos custos de transagao, descontos e prémios incorridos. Obrigagées por aquisi¢ao de
imdveis: As obrigacoes estabelecidas contratualmente para aquisicoes de terrenos sao registradas pelo valor original
acrescido, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variacoes monetarias incorridos. 2.5. Iméveis a
comercializar: a. Terrenos, imdveis em construgao e iméveis concluidos: Os iméveis em construcdo ou prontos
para serem comercializados sao registrados ao custo incorrido de construcao que nado excede o seu valor liquido
realizével. O custo compreende: terreno; materiais; méao de obra contratada; e outros custos de construgao relacionados,
incluindo, o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por aquisicao de terrenos,
operacdes de crédito imobilidrio incorrido durante o periodo de construgao e os juros de operacdo de emissdo de
debénture, os quais sdo capitalizados na rubrica “Estoque de imdveis a comercializar” e levados ao resultado da
Companhia na proporcao dos custos incorridos na rubrica “Custo de bens e/ou servicos vendidos”). O valor liquido
realizavel é o preco estimado de venda em condicdes normais de negécios, deduzidos os custos de execucdo.Os terrenos
sdo registrados ao custo de aquisicdo, acrescido dos eventuais encargos financeiros gerados pelo seu correspondente
contas a pagar. b. Permutas fisicas registradas pelo valor justo: As permutas fisicas na compra de terreno com
unidades a serem construidas sao registradas pelo valor justo, avaliadas pelo valor de venda das unidades permutadas,
contabilizado na rubrica “Estoque de iméveis a comercializar” em contrapartida a rubrica “Adiantamentos de clientes”,
sendo a receita da venda de imoveis reconhecida de acordo com o critério de reconhecimento de receitas descrito na
Nota Explicativa n® 2.10. 2.6. Ativos intangiveis: Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados ao
custo de aquisicdo e, posteriormente, deduzidos da amortizacdo acumulada e das perdas do valor recuperavel, quando
aplicavel. O custo de ativos intangiveis adquiridos em uma combinacao de negdcios corresponde ao valor justo na data
da aquisicdo. A vida Gtil de ativo intangivel é avaliada como definida ou indefinida. Ativos intangiveis com vida util

definida séo amortizados ao longo da vida (til econémica e avaliados em relacao a perda por reducao ao valor
recuperavel sempre que houver indicacdo de perda de valor econdmico do ativo. Ativos intangiveis com vida Gtil
indefinida nao sao amortizados e sim testados anualmente em relacdo a perdas por redugao ao valor recuperavel,
individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa. 2.7. Ajuste a valor presente: Os elementos integrantes do
ativo e do passivo, quando decorrentes de operacdes de curto prazo, se relevantes, e de longo prazo, sem a previsdo de
remuneragao ou sujeitas a: () juros prefixados; (b) juros notoriamente abaixo do mercado para transacoes semelhantes;
e (c) reajustes somente por inflacao, sem juros, séo ajustados ao seu valor presente. Nas vendas a prazo de unidades
imobilidrias ndo concluidas, os recebiveis sdo ajustados a valor presente, com base em taxa de juros de longo prazo,
sendo suas reversoes reconhecidas no resultado do exercicio na rubrica “Receita de venda de bens e/ou servicos”.
2.8. Provisdes: Provisoes sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacao presente (legal ou nao
formalizada) em consequéncia de um evento passado, é provavel que beneficios econdmicos sejam requeridos para
liquidar a obrigacao e uma estimativa confiavel do valor da obrigacao possa ser feita. Quando a Companhia espera que
o valor de uma provisao seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forca de um contrato de seguro, o
reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o reembolso for praticamente certo. A despesa
relativa a qualquer provisao é apresentada na demonstracao do resultado, liquida de qualquer reembolso. a. Provisao
para garantias: As provisdes para garantias relacionadas ao perfodo de cinco anos, pés-obra, séo registradas ao longo
das construcdes dos empreendimentos e fazem parte do custo dos iméveis vendidos. Para os empreendimentos com
construgao propria, a Companhia registra provisao baseada no or¢amento e no histdrico de gastos. A segregacao da
provisdo para o passivo circulante é realizada a medida que os empreendimentos sdo concluidos e entregues aos
compradores; passando entdo a iniciar o perido de garantia. Para os empreendimentos em que a Companhia contrata
terceiros para a construcao, estes assumem a responsabilidade pelas garantias para o periodo pds-obras, contudo, nos
casos em que a construtora nao arque com os custos, a Companhia se responsabiliza solidariamente, sendo que para
estes casos a Companhia constituiu provisdo. b. Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro:
Ativos fiscais diferidos: Os créditos tributarios diferidos, decorrentes de prejuizo fiscal ou de base negativa da
contribuicao social, sao reconhecidos somente na extensao em que sua realizacao seja provavel, tendo como base a
perspectiva de rentabilidade futura. As antecipagées e os valores passiveis de compensagao sao demonstrados no ativo
circulante ou ndo circulante, de acordo com a previsao de sua realizacdo. O valor contabil dos impostos diferidos é
revisado a cada data de encerramento do exercicio social e sao reconhecidos na extensao em que se torna provével que
lucros tributdveis futuros permitirdo que os ativos tributérios diferidos sejam recuperados. Detalhes adicionais sobre
impostos diferidos estdo na Nota Explicativa n° 16. Passivos fiscais correntes e diferidos: A despesa com imposto
de renda e contribuicao social compreende os impostos de renda correntes e diferidos e sao reconhecidos no resultado.
0O imposto corrente é 0 imposto a pagar esperado sobre o lucro tributavel do exercicio, a taxas de impostos decretadas
ou substantivamente decretadas na data de apresentacao das demonstracoes financeiras e qualquer ajuste aos impostos
a pagar com relacdo aos exercicios anteriores. O imposto diferido é reconhecido com relacao as diferencas temporarias
entre os valores contabeis de ativos e passivos para fins contébeis e os correspondentes valores usados para fins de
tributacao. O imposto diferido é mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas as diferencas temporarias
quando elas revertem, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente decretadas até a data de
apresentacdo das demonstracoes financeiras. O reconhecimento dos impostos diferidos sobre diferencas temporérias é
origem da diferenca entre os valores para fins contéabeis e os correspondentes valores usados para fins de tributacéo.
* Regime do Lucro Real: Para as controladas que optaram pelo regime de tributacéo do Lucro Real, o imposto de renda
e a contribuicdo social, do exercicio corrente e diferido, sao calculados com base nas aliquotas de 15%, acrescida do
adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente de R$ 240 para imposto de renda, e 9% sobre o lucro tributavel
para contribuicdo social sobre o lucro liquido e consideram a compensacao de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicdo social, limitada a 30% do lucro tributavel em cada exercicio fiscal. ® Regime especial tributario do
patrimonio de afetacdo: Instituido por meio da Lei n° 10.931/2004 (RET) aplicavel aos empreendimentos imobiliarios
que optaram por esse regime, em carater opcional e irretratavel enquanto perdurarem os direitos e obrigacoes do
incorporador junto aos adquirentes dos iméveis que compdem o empreendimento afetado. Cada empreendimento
submetido ao RET prevé uma tributagao a aliquota de 3,34% para o Imposto de renda e contribuicao social e 2,64%
para o PIS e Cofins, aplicavel para todas as receitas auferidas pela incorporadora na venda das unidades imobiliarias, bem
como as receitas financeiras e variagdes monetarias. Em 28 de dezembro de 2012, a Medida Provisoria n° 601 revisou
as aliquotas do RET e a partir de 1° de janeiro de 2013 passara a vigorar as aliquotas de 1,92% para imposto de renda
e contribuicao social e 2,08% para COFINS e PIS. Para as controladas que optaram pelo RET, a Companhia considerou
os efeitos da Medida Proviséria n°® 601 no calculo do imposto diferido passivo, uma vez que esses passivos serao
realizados por meio destas novas aliquotas de impostos. A Companhia possui, em 31 de dezembro de 2013, 91 obras
(65 em 31 de dezembro de 2012) inscritas no RET. Os saldos das contas a receber relacionados a estes empreendimentos
montam R$ 4.117.566, que representam 34% do total do contas a receber total da Companhia. ® Regime do lucro
presumido: aplicavel as sociedades cujo faturamento anual do exercicio imediatamente anterior tenha sido inferior a
R$ 48.000. Nesse contexto, a base de calculo do imposto de renda e a contribuicao social sao calculadas a razao de 8%
e 12% respectivamente, sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente de aluguéis e prestacéo de
servicos e 100% quando for proveniente de receitas financeiras), sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares dos
respectivos impostos e contribuicao. Em decorréncia das mudancas das legislaces fiscais, & partir de 1° de janeiro de
2014, o limite de faturamento para empresas optantes pelo regime do lucro presumido sera de R$ 78.000. A Companhia
analisou as entidades do Grupo que atualmente sdo optantes pelo regime de Lucro Real e planejou a mudanca do
regime de tributacdo para o Lucro presumido. Para estas empresas os impostos diferidos foram reavaliados e
remensurados baseado na expectativa de realizagao destes impostos. Por meio desta a\teragao o Grupo ajustou os saldos
de impostos diferidos passivos em R$ 23.472. c. Participagdo nos lucros de empreg e

A Companhia e suas controladas possuem planos de beneficios a funcionérios, na forma de pamcwpagao nos \ucros e
planos de bonus e, quando aplicavel, encontram-se reconhecidos em resultado na rubrica “Despesas gerais e
administrativas”. A provisdo e o pagamento de bonus sdo baseados em meta de resultados anuais, devidamente
aprovados pelo Conselho de Administracdo da Companhia. Adicionalmente, o Estatuto Soual da Companh\a e suas
controladas estabelecem a distribuicao de lucros para administradores. 2.9. Jul 1tos, esti

contabeis significativas: a. Valor justo de instrumentos financeiros: Quando o valor justo de at\vos e passivos
financeiros apresentados no balango patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, este é determinado
utilizando-se técnicas de avaliacao, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos se
baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel. Contudo, quando isso nao for viavel, um determinado nivel
de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideracdes sobre os dados utilizados
como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudancas nas premissas sobre esses fatores
poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financeiros. b. Provisées para riscos tributarios, civeis
e trabalhistas: A Companhia reconhece provisdo para causas tributarias, civeis e trabalhistas. A avaliacdo da
probabilidade de perda inclui a avaliacao das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis,
as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados
externos. As provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteracdo nas circunstancias, tais como prazo de
prescricao aplicavel, conclusées de inspecaes fiscais ou exposicdes adicionais identificadas com base em novos assuntos
ou decisdes de tribunais. ¢. Pagamento baseado em agées: A Companhia mensura o custo de transacoes liquidadas
com agoes para funcionarios baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa
do valor justo dos pagamentos com base em acdes requer a determinacédo do modelo de avaliacdo mais adequado para
a concessao de instrumentos patrimoniais, o que depende dos termos e das condicoes da concessao. Isso requer
também a determinacéo dos dados mais adequados para o modelo de avaliagdo, incluindo a vida esperada da opcao, a
volatilidade e o rendimento de dividendos e as correspondentes premissas. As premissas e os modelos utilizados para
estimar o valor justo dos pagamentos baseados em acoes estao divulgados na Nota Explicativa n° 23. d. Avaliagao do
valor recuperével de ativos: A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos da Companhia
com o objetivo de identificar eventos ou mudancas nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnologicas, que
possam indicar deterioracdo ou perda de valor recuperavel de seus ativos. Caso tais evidéncias sejam identificadas,
realiza-se um calculo do valor recuperével do ativo; se o valor contabil liquido exceder o valor recuperavel, constitui-se
provisao para deterioracao, ajustando o valor contabil liquido do ativo ao seu valor recuperavel. As premissas utilizadas
para determinacdo dos valores dos ativos baseiam-se na avaliagdo ou na indicacdo de que o ativo registrado a valor
contabil excede o seu valor recuperével. Essas indicacdes levam em consideracao a obsolescéncia do ativo, a reducéo
significativa e inesperada de seu valor de mercado, alteracao no ambiente macroecondmico em que a Companhia atua
e flutuacdo das taxas de juros que possam impactar os fluxos de caixa futuros das unidades geradoras de caixa. Os
principais ativos da Companh\a que tém seus valores de recuperacao anualmente testados no final de cada exercicio
social sdo: estoques de i |movews a comercwallzar mvestlmentos mantidos ao valor de custo e intangiveis com vida util
indefinida. e. Ativos e p e obrigagoes legais: As praticas contabeis para registro e divulgacdo
de ativos e passivos contingentes e obrigacoes \ega\s sao as seguintes: Ativos contingentes - Sdo reconhecidos
somente quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favoraveis, transitadas em julgado. Os ativos contingentes com
éxitos provaveis sao divulgados em nota explicativa. Passivos contingentes - Sao provisionados quando as perdas
forem avaliadas, pelos consultores juridicos da Companhia, como provaveis e os montantes envolvidos possam ser
mensuraveis com seguranca. Os passivos contingentes avaliados como perdas possiveis sao apenas divulgados em nota
explicativa, e os passivos contingentes avaliados como perdas remotas néo séo provisionados nem divulgados.
Obrigacoes legais - Sdo reglstradas como exnngens independentemente da avaliacao sobre as probabilidades de perda.
f. Compromi: de ar ional: A Companhia contratou arrendamentos mercantis
comerciais através de sua controlada Goldfarb Incorporagoes e Construcoes S.A.. A Companh\a determinou, com base
em uma avaliacdo dos termos e das condicdes dos contratos, que assume todos os riscos e beneficios significativos da
propriedade dos referidos bens, desta forma, contabiliza os contratos como arrendamentos mercantis financeiros.
Detalhes adicionais sobre arrendamento mercantil estdo descritos na Nota Explicativa n° 9. g. Orgamento de obras:
Os custos orcados totais, compostos pelos custos incorridos e custos previstos a incorrer para o encerramento das obras,
sdo regularmente revisados, conforme a evolucdo das obras, e os ajustes com base nesta revisao sao refletidos nos
resultados da Companhia de acordo com o método contébil utilizado. h. Propriedade para investimentos:
As propriedades para investimentos sdo representadas por terrenos e edificios em Shopping Centers mantidos para
auferir rendimento de aluguel e/ou para valorizacéo do capital e séo avaliadas a valor justo, no minimo, anualmente.
Metodologias para mensuracao do valor justo das propriedades para investimento: Para a mensuracéo do valor
justo das propriedades, a empresa de avaliagao considerou o método comparativo direto de dados de mercado para os
terrenos classificados como propriedades para investimentos e que ndo possuem um projeto definido. Para os
empreendimentos em construgao, ou em operacao, o avaliador considerou para a mensuragao a valor justo o método
de renda: Fluxo de caixa descontado. Segue abaixo a descricdo de cada um dos métodos: ¢ Comparativos diretos de
dados de mercado - Por este método, o valor de mercado aplicavel a uma propriedade ¢é definido com base em
evidéncias de mercado comparaveis, ou seja, propriedades semelhantes em oferta ou transacionados recentemente.
Estas evidéncias de mercado sao homogeneizadas através de ponderacéo de fatores, de forma a subsidiar a definicao de
uma faixa de valor. Na falta de elementos comparaveis, adotaram-se também os demais métodos para a definicdo do
valor. ¢ Método da renda: Fluxo de caixa descontado - Por essa metodologia é projetada a receita de aluguel atual,
com base no desempenho atual e historico, por um periodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento apropriadas
e os eventos de contrato (reajustes, revisoes e renovacoes), ocorrendo na menor periodicidade definida pela legislacao
incidente sobre os contratos de locaco. Para os casos em que o aluguel atual é superior ou inferior ao de mercado, séo
consideradas as revisbes a mercado, nas datas de revisionais de cada contrato. Além disso, no caso de haver cobranca
de aluguel percentual, as projecoes consideram a maior entre as receitas auferidas. Para refletir a perpetuidade das

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS DOS EXERCICIOS
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado
2012 2012
(Reapre- (Reapre-
Nota 2013 sentado) 2013 sentado)
Receita operacional liquida 25 56.031 63.687 5.316.929 4.366.286
Custo das unidades vendidas 26 _(87.258) (75.186) (4.218.496) _ (5.242.155)
Resultado bruto (31.227) (11.499) 1.098.433 (875.869)
Despesas e receitas operacionais
Comerciais 29 (5.719) (6.701) (226.739) (271.963)
Gerais e administrativas 28 (37.992) (18.458) (431.514) (445.831)
Tributarias (3.428) (5.586)  (12.330) (30.212)
Equivaléncia patrimonial 7 81.098  (1.653.321) 80.484 33.032
Ganhos (perdas) de capital em controladas (72.076) (31.448) (102.909) (101.271)
Depreciagao e amortizagao (9.681) (101.258)  (73.852) (179.330)
Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (10.544) 28.421 _ (89.563) 12.872
Resultado antes das receitas e despesas financeiras (89.569)  (1.799.850)  242.010  (1.858.572)
Receitas e despesas financeiras
Receitas financeiras 27 187.233 67.991 299.511 275.176
Despesas financeiras 27 (421.731) (409.034) (569.121) (390.278)

(234.498) (341.043) _(269.610) (115.102)

Resultado antes do imposto de renda e contribuicao

social (324.067)  (2.140.893)  (27.600)  (1.973.674)
Imposto de renda e contribuicao social 16 _ 53.080 (14.437) (125.657) (213.112)
Prejuizo liquido do exercicio (270.987) _ (2.155.330) _(153.257) _ (2.186.786)
Atribuido aos:
Acionistas controladores (270.987)  (2.155.330) (270.987)  (2.155.330)
Acionistas ndo controladores - 117.730 (31.456)

(270.987) 987! _ (2.155.330) _(153.257) _ (2.186.786)

Prejuizo liquido por acao (em reais) - Basico 19.b (0,2048) (1,7512)  (0,2048) (1,7512)

Prejuizo liquido por acao (em reais) - Diluido 19.b (0,1677) (1,4947)  (0,1677) (1,4947)
As notas explicativas da administracao séo parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS ABRANGENTES
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado
2012 2012
(Reapre- (Reapre-
2013 sentado) 2013 sentado)
Prejuizo liquido do exercicio (270.987)  (2.155.330) (153.257)  (2.186.786)
Outros Resultados Abrangentes
Ajuste de conversao de investimentos (4.715) - (4715)

Total dos resultados abrangentes dos exercicios (275.702) _ (2.155.330) (157.972) _ (2.186.786) [
Prejuizo atribuivel aos acionistas controladores (275.702)  (2.155.330) (275.702)  (2.155.330)
Lucro (Prejuizo) atribuivel aos acionistas nao controladores 117.730 (31.456)

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de reais - R$)

Controladora

Consolidado

2012 2012
(Reapre- (Reapre-
2013 sentado) 2013 sentado)
Receitas
Receita bruta de venda imobiliaria e servicos 43.318 72.830 5.404.860 4.412.722
Outras receitas
Outras receitas operacionais - 41.418 95.819 105.843
- 41.418 95.819 105.843
43.318 114.248 5.500.679 4.518.565
Insumos adquiridos de terceiros
Custos dos produtos, mercadorias e servicos vendidos (87.258) (75.186) (4.218.496)  (5.242.155)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros 23.466 (12.304) (311.389) (348 509)
Perda e recuperacao de valores ativos (72.076) (31.448) (102.909) (101.271)
Outros (10.544) (14.849) _ (129.209) (53.493)
(146.412) (133.787) (4.762.003) _ (5.745.428)
Valor adicionado bruto (103.094) (19.539)  738.676  (1.226.863)
Retengdes
- Depreciacao e amortizacao (9.681) (101.258) _ (73.852) (179.330)
(9.681) (101.258) _ (73.852) (179.330)
Valor adicionado liquido produzido (112.775) (120.797)  664.824  (1.406.193)
Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial 81.098  (1.653.321) 80.484 33.032
Receitas financeiras 187.233 67.991 299.511 275.176
268.331 _ (1.585.330) 379.995 308.208
Valor Adicionado total a distribuir 155.556 _ (1.706.127) _1.044.819 _ (1.097.985)
Valor adicionado para distribuicao
Pessoal
Remuneracao direta 61.927 4.736 229.327 175.131
Beneficios 303 352 35.883 34.305
Fundo de garantia por tempo de servico - FGTS 524 362 17.096 12.681
62.754 5.450 282.306 222.117
Impostos taxas e contribui¢oes
Federais (60.007) 30.325 320.624 433.258
(60.007) 30.325 320.624 433.258
Remuneracao do capital de terceiros
Juros 285.938 363.168 353.103 390.278
Aluguéis 2.063 4.394 26.025 43.148
Outras 135.795 45.866 _ 216.018 =
423.796 413.428 595.146 433.426
Remuneracao do capital préprio (270.987) _ (2.155.330) _ (153.257) _ (2.186.786)
Prejuizo do periodo (270.987) _ (2.155.330) _ (153.257) __ (2.186.786)
Distribuicao do valor adicionado 155.556 _ (1.706.127) _1.044.819 _ (1.097.985)
As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras
DEMONSTRAGOES DOS FLUXOS DE CAIXA - METODO INDIRETO
EXERCiCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 E 2012 (Em milhares de reais - R$)
Controladora Consolidado
2012 2012
(Reapre- (Reapre-
2013 sentada) 2013 sentada)
Atividades operacionais
Resultado antes do imposto de renda e contribuicao social (324.067) (2.140.893) (27.600) (1.973.674)
Ajuste para conciliar o resultado antes dos tributos:
Depreciacao e amortizacao 9.681 101.258  73.852 179.330
Ganhos e perdas de capital em controladas ou coligadas 72.076 31.448 102.909 101.271
Despesas financeiras (juros passivos e variacdo monetéaria) 407.838 292.635 530.671 266.142
Valor justo sobre debéntures (85.530) 87.519 (85.530) 87.519
Despesas comerciais (Baixa de stand) 2.357 2.059  71.699 70.181
Despesa com ajustes stock options (49.427) (25.655)  (49.427) (25.655)
Amortizagao de mais valia sobre terrenos 22.574 52920 22.574 52.920
Valor justo propriedades para investimentos - - (128.516) (94.244)
Resultado de equivaléncia patrimonial (81.098) 1.653.321 (80.484) (33.032)
Ajustes a valor presente 866 187 (760) 10.631
Provisdo para contingéncias e garantias 142 312 _ 89.854 =
(24.588) 55.111 519.242  (1.358.611)
Variagao nos ativos e passivos
Operagoes cessao de direitos creditorios (212.709) - (76.162) 110.724
Contrato de matuo a receber - (64.441)  (4.746) (37.766)
Contas a receber (963) 120.161 (260.221 1.045.732
Dividendos a receber 50.212 71.864 -
Impostos a recuperar 5.768 (1.133) 15.335 (20. 637)
Estoque de imoveis a comercializar (27.241) (39.259) (238.855) (186.409)
Despesas a apropriar 7.325 - 79333 (2 071)
Conta corrente com parceiros de empreendimentos 19.841 53.758 (93.471) (111.394)
Debéntures (3.014) 35.587 (22. 966) 39.529
Partes relacionadas (29.253) (72.488)  (4.512) 38.233
Adiantamento de clientes (3.053) - (65.087) 108.351
Obrigacoes por aquisicao de imoveis 9.283 (29.344) (123.174) (180.000)
Obrigacoes fiscais e impostos a recolher 49.928 (33.841)  68.868 (26.534)
Fornecedores 951 1.363 (78.4898) (102.906)
Outros 47.250 (422.725) 19.608 (58.869)
(85.675) (380.498) (784.538) 615.983
Juros e impostos pagos
Imposto de renda e contribuicdo social - - (154.312) (134.942)
Juros pagos (292.802) (265.574) (308.740) (306.170)
(292.802) (265.574) (463.052) (441.112)
Fluxo de caixa das atividades operacionais (403.065) (590.961) (728.348)  (1.183.740)
Atividades de investimento
Aquisicéo de participacdo em coligadas e controladas 53.665 (267.956) (44.917) 141.503
Aquisicéo e baixa do imobilizado (4.332) (5.588) 2.768 (106.754)
Intangivel - (35.553)  (6.107) (22.412)
Adiantamento para futuro aumento de capital (406.628) (429.707) - (112.992)
Obrigacoes por aquisicao de participagao societarias 4.472 (9.983) - 58.414
Propriedades para investimento - - (98.052) (16.865)
Aplicacoes financeiras (43.891) - (43.891) -
Fluxo de caixa das atividades de investimentos (396.714) (748.787) (190.199) (59.106)
Atividades de financiamento
Empréstimos e financiamentos 822.631 273.813  465.057 744.978
Aquisicdo de acdes proprias - (71.752) - (71.751)
Aumento de capital social - 861.675 - 85.804
Dividendos pagos - - - (168.152)
Reservas de capital - - - 775.868
Fluxo de caixa das atividades de financi 822.631 1.063.736 _ 465.057 1.366.747
Aumento (diminuicdo) no caixa e equivalentes 22.852 (276.012) (453.490) 123.901
Saldos de caixa e equivalentes:
No inicio do exercicio 489.504 765.516 1.762.947 1.639.046
No final do exercicio 512.356 489.504 1.309.457 1.762.947
Aumento (diminui¢do) no caixa e equivalentes 22.852 _ (276.012) (453.490) 123.901

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

operagdes, ao final do 10° ano, a receita é capitalizada, sendo que o fluxo de receitas e o valor da perpetuidade sao
entdo trazidos a valor presente com taxas de desconto adequadas & percepgao de risco do mercado, levando em conta
o risco/desempenho provavel de cada cendrio. Para efeitos de andlise, é considerada a continuidade dos contratos
vigentes, havendo renovacdo automatica dos mesmos e foram desconsideradas perdas de receita por inadimpléncia.
Propriedade para investimento em construcdo é avaliada pela estimativa do valor justo do investimento completo e
deduzido do montante estimado dos custos para completar a construcao, custo dos financiamentos e uma razoavel
margem de lucro. As principais premissas adotadas para determinar o valor justo da propriedade para investimento
estdo detalhadas na Nota Explicativa n° 8. 2.10. Reconhecimento de receita: Vendas de bens e imédveis
(Incorporagdo imobilidria): O resultado da venda de imoveis é apurado considerando as receitas contratuais
acrescidas de variaces monetérias até a entrega das chaves e reduzidos dos seguintes custos: gastos com aquisico e
regularizacao de terrenos; custos diretos e indiretos relacionados aos projetos e & construcao; impostos e taxas nao
recuperaveis; e encargos financeiros decorrentes de financiamento de obras. A apropriacdo do resultado das vendas de
imoveis se da da seguinte forma: a. Nas vendas a prazo de unidade concluida: no momento em que a venda é efetivada,
independentemente do prazo de recebimento do valor contratual; e b. Nas vendas de unidades nao concluidas, de
acordo com os critérios estabelecidos pelas: i) OCPC 01 (R1) - Entidades de Incorporacao Imobilidria emitida pelo Comité
de Pronunciamentos Contébeis (CPC) e aprovada pela Deliberacdo da CVM n° 561 de 17 de dezembro de 2008; ii)
OCPC 04 - Aplicacéo da Interpretacao Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacéo Imobilidria Brasileiras aprovada pela
Deliberacdo da CVM n° 653 de 16 de dezembro de 2010; iii) ICPC 02 - Contrato de construcao do setor imobiliario
aprovada pela Deliberacdo da CVM n° 612 de 22 de dezembro de 2009; As receitas de vendas e os custos de terrenos
e de construcdo séo apropriados ao resultado utilizando-se o método do percentual de conclusdo de cada
empreendimento, sendo esse percentual mensurado em razéo do custo incorrido contratado em relacéo ao custo total
orcado dos respectivos empreendimentos, incluindo os custos de projetos e terreno. As receitas de vendas apuradas,
incluindo a atualizacdo monetaria, liquida das parcelas ja recebidas, séo contabilizadas como contas a receber. Valores
recebidos e superiores as receitas contabilizadas sao registrados como adiantamento de clientes, e os juros prefixados,
incidentes apds a entrega das chaves, sdo apropriados ao resultado, observando-se o regime de competéncia,
independentemente de seu recebimento. A Companhia avaliou 0s seus contratos de venda de unidades imobilidrias e
0s contratos realizados por suas controladas, tendo como base as andlises trazidas pela OCPC 04, entendendo que os
contratos celebrados encontram-se dentro do escopo do CPC 17 - Contratos de construcao, uma vez que, a medida que
a construcao avanca, ha a transferéncia dos riscos e beneficios de forma continua ao promitente comprador do imével.
As informacdes dos saldos das operacdes com projetos imobilidrios em Desenvolvimento e adiantamento de clientes
estao demonstradas em detalhes na Nota Explicativa n° 17. Receita de aluguel de propriedade para investimento:
A receita de aluguel de propriedade para investimento é reconhecida no resultado pelo método linear durante o prazo
do arrendamento. Incentivos de arrendamento concedidos sao reconhecidos como parte integral da receita total de
aluguéis, pelo periodo do arrendamento. A receita de aluguel de outras propriedades é reconhecida como outras
receitas. Receitas financeiras: As receitas financeiras abrangem receitas de juros sobre aplicacoes financeiras,
reconhecidas no resultado, através do método dos juros efetivos. 2.11. Despesas com vendas a apropriar:
As comissoes sobre as vendas séo ativadas e reconhecidas ao resultado pelo mesmo critério de reconhecimento de
receitas descrito. As despesas com propaganda, marketing e promocdes sao reconhecidas ao resultado como despesas
de vendas quando da veiculacao da propaganda e/ou acdo de marketing. 2.12. Propriedades para investimentos:
Séo representadas por terrenos e edificios em Shopping Centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou para
valorizacdo do capital e s&o avaliadas a valor justo, no minimo, anualmente, conforme divulgado na Nota Explicativa 8.
Propriedades para investimento sao inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transacao. O valor contébil
inclui o custo de reposicao de parte de uma propriedade para investimento existente a época em que o custo for
incorrido se os critérios de reconhecimento forem satisfeitos; excluindo os custos do servico diario da propriedade para
investimento. Ap6s o reconhecimento inicial, propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo. Ganhos
ou perdas resultantes de variacdes do valor justo das propriedades para investimento sao incluidos na demonstracao do
resultado no exercicio em que forem gerados. Em dezembro de 2013, a controlada direta REP Desenvolvimento
Imobilidrio S.A. e suas controladas, que atuam no desenvolvimento, implantacdo e administracao de shopping center,
efetuaram a reclassificacdo de propriedades mantidas em imobilizado para propriedades para investimentos.
Consequentemente a Companhia refletiu a reclassificacao e os efeitos dos ajustes a valor justo nas suas demonstracoes
financeiras de 31 de dezembro de 2013 e periodos comparativos conforme Nota Explicativa 2.19.a.
ontinua —k
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2.13. Imobilizado: O imobilizado é registrado pelo custo de aquisicdo, formacao ou construcao, deduzido das
respectivas depreciacdes acumuladas, calculadas pelo método linear as taxas que levam em consideracao o tempo de
vida util estimado dos bens. Os gastos incorridos com reparos e manutencao sao contabilizados somente se os beneficios
econdmicos associados a esses itens forem provaveis e os valores mensurados de forma confiavel, enquanto que os
demais gastos sao registrados diretamente no resultado quando incorridos. A recuperacao dos ativos imobilizados por
meio das operacdes futuras, bem como as vidas Uteis e o valor residual destes sdo acompanhadas periodicamente e
ajustados de forma prospectiva, se necessario. 2.14. Investimentos em controladas: Os investimentos da Companhia
em suas controladas sao avaliados com base no método da equivaléncia patrimonial para fins das informacoes
financeiras da controladora. Com base no método da equivaléncia patrimonial, o investimento na controlada é
contabilizado no balanco patrimonial da controladora ao custo, adicionado das mudancas apos a aquisicdo da
participacao societéria na controlada. Na controladora, o gio relacionado com a controlada é incluido no valor contabil
do investimento, ndo sendo amortizado. Em funcdo de o 4gio fundamentado em rentabilidade futura (goodwil)) integrar
o valor contabil do investimento na controladora (ndo é reconhecido separadamente), este ndo é testado separadamente
em relacdo ao seu valor recuperdvel. A participacdo societéria na controlada é apresentada na demonstracdo do
resultado da controladora como resultado de equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos
acionistas da controlada. As informacdes financeiras das controladas sao elaboradas para o mesmo periodo de
divulgacao que o da Companhia. Quando necessario, sao efetuados ajustes para que as politicas contabeis estejam de
acordo com as adotadas pela Companhia. Apos a aplicacdo do método de equivaléncia patrimonial, a Companhia
determina se é necessario reconhecer perda adicional do valor recuperéavel sobre o investimento da Companhia em sua
controlada. A Companhia determina, em cada data de fechamento do balanco patrimonial, se ha evidéncia objetiva de
que o investimento na controlada sofreu perda por reducao ao valor recuperavel. Se assim for, a Companhia calcula o
montante da perda por reducéo ao valor recuperavel como a diferenca entre o valor recuperéavel da controlada e o valor
contabil e reconhece 0 montante na demonstracdo do resultado. Quando ocorrer perda de influéncia significativa sobre
a controlada, a Companhia avalia e reconhece o investimento neste momento a valor justo. Serd reconhecida no
resultado qualquer diferenca entre o valor contabil da coligada no momento da perda de influéncia significativa e o valor
justo do investimento remanescente e os resultados da venda. As coligadas sdo aquelas entidades nas quais a
Companhia, direta ou indiretamente, tenha influéncia significativa, mas ndo controle ou controle em conjunto, sobre as
politicas financeiras e operacionais. A influéncia significativa supostamente ocorre quando a Companhia, direta ou
indiretamente, mantém entre 20% e 50% do poder volante da entidade. Os investimentos em coligadas s&o
contabilizados por meio do método de equivaléncia patrimonial e s&o reconhecidos inicialmente pelo custo, o qual inclui
0s gastos com a transacao. As demonstracdes financeiras consolidadas incluem a participacdo da Companhia no lucro
ou o prejuizo do exercicio e outros resultados abrangentes da investida, apés a realizacao de ajustes para alinhar as
politicas contabeis da investida com aquelas da Companhia, a partir da data em que a influéncia significativa comeca a
existir até a data em que a influéncia significativa deixa de existir. Quando a participacao da Companhia nos prejuizos de
uma investida exceder sua participacao acionaria nessa entidade, o valor contabil do investimento avaliado pelo método
da equivaléncia patrimonial, incluindo qualquer participacdo de longo prazo que faz parte do investimento, ¢ reduzido
a zero, e o reconhecimento de perdas adicionais é descontinuado, exceto nos casos em que a Companhia tenha
obrigacées construtivas ou tenha efetuado pagamentos em nome da investida, quando, entao, é constituida uma
provisao para perda de investimentos. No momento da perda de controle conjunto, sera reconhecida na demonstracéo
do resultado qualquer diferenca entre o valor contabil da antiga joint venture e o valor justo do investimento, bem como
eventuais resultados da venda da joint venture. Os investimentos que mantiverem influéncia significativa serao
contabilizados como investimento em controlada nas demonstracoes financeiras da controladora e no consolidado,
nesses casos serao avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. 2.15. Demais receitas e custos: As demais
receitas e custos incluem os rendimentos, os encargos e as variacbes monetérias e cambiais, que sao calculados com
base em indices ou taxas oficiais e que incidem sobre ativos e passivos circulantes e nao circulantes. Incluem também os
ajustes de ativos a valor de mercado ou de realizacao. 2.16. Demonstragdes do valor adicionado: A Companhia
elaborou as Demonstracoes do Valor Adicionado (DVAs) individual e consolidada, as quais sao apresentadas como parte
integrante das demonstracoes financeiras individuais e consolidadas conforme BR GAAP aplicavel as companhias
abertas, enquanto para IFRS representam informacdo financeira adicional. 2.17. Lucro basico e diluido por acao:
O resultado por acdo basico e diluido é calculado por meio do resultado do periodo atribuivel aos acionistas da
Companhia, e a média ponderada das agoes ordinarias em circulacao no respectivo periodo, considerando, quando
aplicavel, ajustes de desdobramento ocorridos no periodo ou no evento subsequente capturado na preparaco das
demonstracoes financeiras, conforme apresentado na Nota Explicativa n° 19. 2.18. Dividendos: A proposta de
distribuicdo de dividendos efetuada pela Administracdo da Companhia que estiver dentro da parcela equivalente ao
dividendo minimo obrigatorio é registrada como passivo circulante, na rubrica “Dividendos a pagar”, por ser considerada
uma obrigacao legal prevista no estatuto social da Companhia; entretanto, havendo parcela dos dividendos superior ao
dividendo minimo obrigatorio, declarada pela Administracao apés o periodo contabil a que se referem as demonstracoes
financeiras, mas antes da data de autorizacdo para emissao das referidas demonstracoes financeiras, esta sera registrada
na rubrica * "Dividendo adicional proposto”, no patriménio liquido. 2.19. Mudangas nas praticas contabeis: Novos
pr ibeis: A Companhla e suas controladas e coligadas adotaram os seguintes novos
pronunciamentos e revisoes a pronunciamentos, incluindo qualquer revisao ocorrida como consequéncia em outros
pronunciamentos, com data de aplicacdo inicial em 1° de janeiro de 2013. (a) CPC 36 (R3) Demonstracdes Financeiras

Consolidadas; (b) CPC 19 (R2) Negdcios em Conjunto; (c) CPC45 Dlvu\gagao de Participagoes em Outras Entidades; (d)
CPC 46 Mensuracao do Valor Justo. a. Propriedades para A controlada REP - REP Desenvolvimento
Imobiliario S.A. e suas controladas atuam no segmento de locagao e obtencao de renda por meio de arrendamento
mercantil das suas propriedades. Em 2013, a Administracao da controlada adotou o método do valor justo para
mensuracao das propriedades para refletir o seu negdcio e por entender que ¢ a informagao mais adequada para analise
de mercado. As metodologias para a determmagao do va\or]usto das propriedades estdo divulgadas na Nota Explicativa
n°8. b.IFRS 10 - CPC 36 (R3) - D lidadas e IFRS 11 e CPC 19 (R2) Negdcios
em Conjunto: Como resultado das mod\ﬂcacoes ao CPC 36, 0 Grupo mudou sua politica contabil para determinar
quando ele tem controle sobre e, consequentemente, quando ela consolida suas investidas. O CPC 36 (R3) introduziu
um novo modelo de controle que foca na existéncia de poder do Grupo sobre uma investida, sua exposicao ou direito
aos retornos variaveis de seu envolvimento com a investida e a habilidade de usar seu poder para afetar esses retornos.
O Grupo reavaliou suas conclusGes de controle para suas investidas em 1° de janeiro de 2013, como consequéncia, o
Grupo mudou sua conclusao de controle a respeito de determinadas entidades que anteriormente era contabilizada
como uma coligada utilizando o método da equivaléncia patrimonial. O Grupo avaliou o controle das investidas
considerando os itens relacionados ao poder, exposicao a variacdo de retorno e a ligagao entre poder e retorno. Com
isso, as politicas e as praticas contabeis estabelecidas na Nota Explicativa n® 2 foram aplicadas na preparacao dos valores
correspondentes para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 (representado por 1°. de janeiro de 2012) e 31 de
dezembro de 2012 e nessas demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2013. A Companhia nao teve alteracao
nas suas demonstracdes financeiras individuais para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e, desta forma, ndo
esta reapresentando estas demonstracoes em 1° de janeiro de 2012. ¢. CPC 45 Divulgagdo de Participagées em
Outras Entidades: Como resultado do CPC 45, a Companhia expandiu suas divulgacdes sobre seus investimentos em
subsidiarias (veja Nota Explicativa n® 7) e investidas contabilizadas pelo método da equivaléncia patrimonial. O CPC 45
(IFRS 12) exige que a Companhia divulgue a natureza de suas participacdes em outras entidades, riscos e efeitos
financeiros dessas participacoes sobre a posicao financeira, seu desempenho financeiro e seu fluxo de caixa, conforme
destacamos a sequir: Natureza - As Sociedades de Proposito Especifico (SPEs) com as quais a Companhia nao possui
investimento relevante sendo, em sua maioria, uma participacdo menor ou igual a 50%, nao possuem posicao de
influéncia significativa em decisoes importantes como financeiro, contébil, engenharia e de eleicio e decisao de
dirigentes nas estratégias das controladas descritos nos acordos de acionistas assinados, ndo tendo, portanto, influéncia
preponderante na geracao de seus resultados. Riscos - A Companhia, conforme descrito no item acima em algumas
Sociedades de Proposito Especifico (SPEs), nao possui influéncia significativa e, portanto, possui alguns riscos inerentes
a sua operacao, como de gestao e controles financeiros e contabeis, revisoes de custos, aportes financeiros para
continuidade da operacao que podem influenciar o resultado futuro. Maiores detalhes na Nota Explicativa n® 7. d. CPC
46 Mensuracgao do Valor Justo: O CPC 46 estabelece uma Unica estrutura de mensuracdo e de divulgacao sobre valor
justo quando tais mensuracoes sao requeridas ou permitidas por outros CPCs. Ele unifica a definicdo de valor justo como
0 preco que seria recebido pela venda de um ativo ou que seria pago pela transferéncia de um passivo em uma transacao
nao forcada entre participantes do mercado na data de mensuraco. Ele substitui e expande os requerimentos de
divulgacao inclusos em outros CPCs, incluindo o CPC 40 (R1). De acordo com as disposicdes transitorias do CPC 46, o
Grupo aplicou as novas medidas de mensuracdo do valor justo de forma prospectiva e nao apresentou qualquer
informacao comparativa para novas dlvu\gagoes Independente dISSO as mudangas nao tiveram um impacto significativo
nas mensuracoes dos ativos e passivos do Grupo. e. D dos principais efeitos das mudancas nas
politicas contabeis: Os ajustes e as reclassificacoes relevantes que impactaram os valores correspondentes referentes
as demonstracoes financeiras consolidadas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 (representado por 1° de
janeiro de 2012) e 31 de dezembro de 2012, originalmente apresentados nas demonstracdes financeiras daquele
exercicio, estdo sendo reapresentados em conformidade com o CPC 23 - Politicas Contébeis, Mudanca de Estimativa
(IAS 8) e Retificacao de Erro e CPC 26 (R1) - Apresentacao das Demonstracoes Contabeis (alterado pela revisao CPC 03),
conforme demonstrado a seqguir:
Py . :

dos nas D cha Fi - C ladora no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012: De ivo dos aji no Balango patrii I em 31 de d bro de 2012
Saldo em 2012 Saldo em 2012
(original) Ajustes (Reapresentado)
Ativo
Qutros ativos 105.243 (10.316) (a) 94.927
Investimentos 5.917.028 21.776 (b) 5.938.804
Patriménio liquido
Reserva de capital e acdes em tesouraria 792.301 (10.316) (a) 781.985
Prejuizos acumulados (624.737) 21.776 (b) (602.961)
D ivo dos ajustes na Di cdo de Itados em 31 de 0 de 2012 - Controlad
Saldo em 2012 Saldo em 2012
(original) Ajustes (Reapresentado)
Despesas e receitas operacionais
Equivaléncia patrimonial (1.679.172) 25.851 (b) (1.653.321)
Depreciacao e amortizacao (97.183) (4.075) (b) (101.258)
Prejuizo do exercicio (2.177.106) 21.776 (b) (2.155.330)
D ivo dos ajustes nas D coes da o de patriménio liquido em 31 de dezembro de

2012 - Controladora
Total do patriménio
liquido - controladora

Em 31 de dezembro de 2012 (Originalmente apresentado) 5.017.300
Recompra acoes da companhia (10.316) (a)
Impacto da reapresentacéo dos investimentos 21.776 (b)
Em 31/12/2012 (Reapresentado) 5.028.760

a. O saldo de Recompra de acdes em tesouraria foi reclassificado de Outras contas a receber no Ativo Circulante para a
rubrica de Reservas de capital no Patriménio liquido para fins de adequada apresentacdo. b. A controlada REP DI
reavaliou a finalidade de determinados iméveis, com objetivo de auferir renda e que estao registrados na rubrica de
imobilizado (originalmente apresentado) para propriedades para investimentos (reapresentado). Os reflexos dos ajustes
a valor justo estao reﬂet\dos nos saldos da controladora.

dos aj na D acdo do fluxo de caixa - método indireto em 31 de dezembro de
2012 controladora
Saldo em 2012 Saldo em 2012
(original) Ajustes (Reapresentado)
Resultado antes do IR e CSLL (2.177.106) 36.213 (c) 2.140.893
Atividades operacionais
Impostos e contribuicdes diferidos 17.547 (17.547) (c) -
Depreciagao e amortizagao 175.143  4.187 (b) 179.330
Resultado de equivaléncia patrimonial 1.679.172 (25.851) (b) 1.653.321
Variagdo nos ativos e passivos
Obrigacdes fiscais e
impostos a recolher (15.175) (18.666) (c) (33.841)
Outros (433.041) 10.316 (a) (422.725)
Atividades de financiamento
Aquisicao de acdes proprias (61.436) (10.316) (a) (71.752)

a) O saldo de Recompra de acoes em tesouraria foi reclassificado de Outras contas a receber no Ativo Circulante para a
rubrica de Reservas de capital no Patriménio liquido para fins de adequada apresentacdo. b) A controlada REP DI
reavaliou a finalidade de determinados imoveis, com objetivo de auferir renda e que estao registrados na rubrica de
imobilizado (originalmente apresentado) para propriedades para investimentos (reapresentado). Os reflexos dos ajustes
a valor justo estdo refletidos nos saldos da controladora. ¢) Nas demonstracdes de fluxos de caixa individuais
(“controladora”) e consolidadas referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 (originalmente apresentadas),
a Companhia considerou o “Resultado liquido do exercicio”, entretanto, para fins de elaboracdo das respectivas
demonstracoes para o exercicio de 2013, a Companhia considerou o “Resultado antes do imposto de renda e
contribuicao social”.
De

dos ajustes na Di cdo do valor 1o em 31 de d bro de 2012 - lad
Saldo em 2012 Saldo em 2012
(original) Ajustes (Reapresentado)

Insumos adquiridos de terceiros

Outros (13.066) (2.059) (a) (15.125)
Retencdes
Depreciacao e amortizacao (99.242) (2.016) (a) (101.258)
Valor adicionado recebido

em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial (1.679.172) 25.851 (b) (1.653.321)
Valor adicionado para distribuicao (1.730.968) 21.776 (1.709.192)

a. Reclassificacao referente as despesas de depreciacao de estande, as quais foram originalmente classificadas no grupo
de Retencdes “depreciagao e amortizacdo”, porém, refere-se a despesas comerciais, sendo classificada no grupo de
Insumos adquiridos de terceiros “Outros”. b. A controlada REP DI reavaliou a finalidade de determinados iméveis, com
objetivo de auferir renda e que estao registrados na rubrica de imobilizado (originalmente apresentado) para
propriedades para investimentos (reapresentado). Os reflexos dos ajustes a valor justo estdo refletidos nos saldos da
controladora.
D, .

dos ajustes nas D acoes Fi - C lidadas no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012. Bal. patri iai lidados dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012
e 31 de dezembro de 2011.
Saldo
Saldo 01/01/2012 Saldo em 2012
em 2011 (Reapre- em 2012 (Reapre-
Ativo (original) _Ajustes Ref. _ sentado) _(original) Ajustes Ref. _sentado)
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 1.629.877 9.169 «¢) 1.639.046 1.752.161 10.786 «¢) 1.762.947
Contas a receber de clientes 6.700.571 180.751 «¢) 6.881.322 6.052.113 223.561 ¢) 6.275.674
Estoque de imdveis a comercializar 3.780.791 (138.540) ¢ 3.642.251 2.103.971 (31.604) «¢) 2.072.367
Tributos correntes a recuperar 101.163 (582) ¢  100.581  120.957 84 ¢ 121.041
Direitos creditérios adquiridos 52.831 200 o 53.031 - - -
Partes relacionadas 58.421 106.450 ) 164.871 - - -
Contas correntes e mUtuos com
parceiros nos empreendimentos 13.295 (1.397) ¢ 11.898 51.193 (1.529) ¢ 49.664
Despesas com vendas a apropriar 106.689 (139) o 106.550 64.213 812 ¢ 65.025
Qutros ativos circulantes 213.380 82.697 ¢ 296.077  236.625 (42.254) a)/c) 194.371
Total do ativo circulante 12.657.018 238.609 12.895.627 10.381.233 159.856 10.541.089
Nao circulante
Realizavel a longo prazo
Aplicacoes financeiras 40738  (3.271) ¢ 37.467 - - -
Investimentos disponiveis
para venda 51.648 - 51.648 57.337 274 o) 57.611
Contas a receber de clientes 2.188.609 30.831 <) 2.219.440 1742477 26248 <) 1768.725
Debéntures 40.593 - 40.593 1.064 - 1.064
Estoque de iméveis a comercializar *  931.124 (65.955) ) 865.169 2.634.526 (65.984) ) 2.568.542
Imposto de renda e
contribuicdo social diferido 83.480 (314) o 83.166 195 - 195
Despesas com vendas a apropriar 69 (29) o 40 43.665 29 o 43.636
Contas-correntes e mutuos com
parceiros nos empreendimentos 41450 (24.967) «¢) 16.483 105.444 4469 o) 109.913
Partes relacionadas 32648 41.156 <) 73.804 - - -
Tributos correntes a recuperar 6.025 - 6.025 6364 (162) ¢ 6.202
Adiantamento p/futuro
aumento de capital 1297 41767 ¢ 43.064 - - -
Circulante
Direitos creditdrios adquiridos 57.512 181 ) 57.693 - - -
Demais ativos ndo circulantes 32.882 _12.894 «¢) 45776 _ 110.164 11491 <) _ 121.655
3.508.075 32.293 3.540.368 4.701.236 (23.693) 4.677.543

continuacao... Saldo
Saldo 01/01/2012 Saldo em 2012
em 2011 (Reapre- em 2012 (Reapre-
(original) _Ajustes Ref. _ sentado) _(original) Ajustes Ref. _sentado)

Circulante
Investimentos 121.978 578222 «¢) 700.200 22917 376.130 o) 399.047
Propriedades para investimentos - 212827 b) 212.827 - 236707 b)  236.707
Imobilizado 296.466 (119.432) b) 177.034  282.104 (67.696) b)  214.408
Intangivel 669.542 _ (7.399) «¢) 662.143 _ 646.682 (21.741) b) _ 624.941
1.087.986 _664.218 1.752.204 _ 951.703 523.400 1.475.103
Total do ativo nao circulante 4.596.061 696.511 5.292.572 5.652.939 499.707 6.152.646
18.188.199 16.034.172 659.563 16.693.735

Total do ativo 17.253.079 935.120

cOS pal lidados dos findos em 31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de 2011.
Saldo
Saldo 01/01/2012 Saldo em 2012
em 2011 (Reapre- em 2012 (Reapre-

(original) Ajustes Ref. _ sentado) _(original) Ajustes Ref. _sentado)

continuacdo... Saldo
Saldo 01/01/2012 Saldo em 2012
em 2011 (Reapre- em 2012 (Reapre-

(original) Ajustes Ref. _ sentado) _(original) Ajustes Ref. _sentado)

Patriménio liquido

Capital social 4.822.039 - 4.822.039 4.907.843 - 4.907.843
Reserva de capital e

acoes em tesouraria 103.523 - 103.523  792.301 (10.360) a)  781.985
Reserva de lucros ou

prejuizos acumulados 1.552.369 - 1.552.369 (624.737) 21.776 b) (602.961)
Outros resultados abrangentes (58.107) - (58.107) _ (58.107) - (58.107)
Patriménio liquido atribuido aos

acionistas controladores 6.419.824 - 6.419.824 5.017.300 11.460 5.028.760
Patriménio liquido atribuido aos

acionistas nao controladores 17.064 462.474 ) 479.538 12.813 467.212 ¢) _ 480.025
Total do patriménio liquido 6.436.888 462.474 6.899.362 5.030.113 478.672 5.508.785
Total do passivo e patnmomo ImuldoM 935.120 18.188.199 1 172 659.563 16.693.735

Passivo e patriménio liquido coes de r do icio findo em 31 de dezembro de 2012.
Circulante 2012 (Original) Ajustes Ref.: 2012 (Reapresentado)
Empréstimos e financiamentos 1.872.531 100.950 «¢) 1.973.481 1.840.885 60.854 ) 1.901.739  Receita operacional liquida 4358499 7.787 ) 4.366.286
Fornecedores 317.751 41322 o) 359.073  260.003 (3.793) «¢) 256.210  Custo das unidades vendidas (5.165.456) (76.699) ) (5.242.155)
Debéntures - - - 316727 - 316.727  Resultado bruto (806.957) (68.912) (875.869)
Obrigagoes por aquisicao de imoveis  813.795 25915 ¢)  839.710 682387 14.650 «¢) 697.037 Despesas e receitas operacionais
Obrigacoes sociais e trabalhistas 159.800 - 159.800  131.983 3273 ¢  135.256 Comerciais (273.537) 1574 ) (271.963)
Tributos parcelados - - - 3.148 (3.148) ¢ - Gerais e administrativas (437.271) (8.560) ) (445.831)
Obrigacoes tributarias 338916 6.058 ) 344974 357544 15224 ¢  372.768 Tributarias (30.186) (26) (30.212)
Provisao para garantias 25.596 360 o) 25.956 93.504 - 93.504  Equivaléncia patrimonial (1.864) 34896 ) 33.032
Imposto de renda e contribuicdo Ganhos (perdas) de capital em controladas (90.337) (10.934) ¢ (101.271)
social a pagar 37.817 - 37.817 30969  (424) o) 30.545 Depreciacao e amortizagao (175.143) (4.187) b) (179.330)
Partes relacionadas 3269 165893 ¢  169.162 - 48227 ¢ 48227  Outras receitas (despesas) operacionais, liquidas (30.795) _43.667 b)/c) 12.872
Coobrigacéo na cesséo de recebiveis ~ 113.430 - 113.430 32.213 - 32.213 Resultado operacional (1.039.133) _56.430 (982.703)
Adiantamentos de clientes 442438 (12374) ¢ 430064 481310 (3.669) <) 477.641 Resultado antes das receitas e despesas financeiras (1.846.090) (12.482) (1.858.572)
Dividendos a pagar 168.152 - 168.152 - - - Resultado financeiro, liquidas (116.774) __1.672 ¢ (115.102)
Contas-correntes com parceiros Resultado antes do imposto de renda e
nos empreendimentos 44542 5166 ¢) 49.708 48.227 (48.227) ¢ - contribuigdo social (1.962.864) (10.810) (1.973.674)
Obrigagoes por aquisicao de Imposto de renda e contribuicao social (209.991) _(3.121) (213.112)
participacoes societarias 105.445 105.445  163.859 - 163.859  Prejuizo liquido do exercicio (2.172.855) (13.931) (2.186.786)
Outras obrigacoes 580.058 _23. 541 9] 603.599 15.503 _36.657 «¢) 52.160  Atribuido a
Total do passivo circulante 5.023.540 356.831 5.380.371 4.458.262 119.624 4.577.886 Sécios da empresa controladora (2.177.106) 21.776 (2.155.330)
Néo circulante Sécios nao controladores 4.251 (35.707) (31.456)
Exigivel de longo prazo Prejuizo liquido por acdo (em reais) - Basico (1,76890) - (1,75121)
Empréstimos e financiamentos 1.738.094 73340 «¢) 1.811.434 2431170 79.145 «¢) 2.510.315 Prejuizo liquido por acdo (em reais) - Diluido (1,50982) - (1,49472)
Fornecedores 248 (248) ¢ - 209 (209) <) - *0saldo de 2012 na rubrica de adiantamento de fornecedores foi reclassificado para a rubrica de estoque, para fins de
Debéntures . . 1.580.065 - 1.580.065 1.426.113 - 1.426.113  melhor apresentaco. a. O saldo de Recompra de acdes em tesouraria foi reclassificado de Outras contas a receber no
Ob'!93§995 por aquisicao de iméveis  177.665  9.175  ¢) 186.840  139.990 9.523 ¢ 149513 Atiyo Circulante para a rubrica de Reservas de capital no Patriménio liquido para fins de adequada apresentacéo.
Obrigagbes fiscais e trabalhistas 485 (485 - 749 (645 9 104 b A controlada REP DI reavaliou a finalidade de determinados imoveis, com isso, foi reclassificado nas demonstracoes
T”tf’l.ﬂos,pa’“e‘sd‘?s diferid ) 2‘654 41 9 21%‘653 14 14§ ) %) ;) 1 - financeiras consolidadas de 1° de janeiro de 2012 e 31 de dezembro de 2012, os saldos de iméveis com objetivo de
gocgggoszrg\g;rtsgﬁzs iferidas g;gzg (15'5575) 3 25‘321 8’330 (’320) c; 5089? auferir renda e que estéo registrados na rubrica de imobilizado (originalmente apresentado) para propriedades para
Provisdo para contingéncias 27456 79 27503 139262 568 ¢  139.830 investimentos (reapresen_tado)‘ Adicionalmente, a controlada REPDI alterou 0 método de mensuracao subsequente da§
Partes relacionadas 135663 17617 o 31280 - - - propr_\edades para investimentos de valor de custo para valor justo, sgndo queoa forma de mensuracdo a va\orjgsto esta
Coobrigacio na cessao de recebiveis 16477 13883 o) 30.360 78.114 _ 78.114 descrito na Nota Explicativa 8. c. Cor}forme m/en'cwonado na Npta Explicativa n® 2.19.b, como resultado das modificagoes
Obrigacoes por emissao de CCB/CRI 1.464.234 _ 1464234 1503.234 (2.982) ¢ 1500252 @0 CPC 36,0 Grup_o mudou sua politica contébil para determinar quando ele tem controle sobre e, consequentemente,
Adiantamentos de clientes 319.060 (29.593) «¢)  289.467  376.745 (26.507) «¢) 350.238 quando ela consolida suas investidas. O CPC 36(R3) introduziu um novo modelo de controle que foca na existéncia de
Adiantamento para futuro poder do Grupo sobre uma investida, sua exposicdo ou direito aos retornos variaveis de seu envolvimento com a
aumento de capital 103.010 53.046 «¢) 156.056 - - — investida e a habilidade de usar seu poder para afetar esses retornos. Desta forma, a Companhia consolidou diversas
Outras obrigacoes 116.388 (24.934) «¢) 91.454  301.686 1 0 01.687 entidades que nao eram consolidadas, aumentando a participacdo de ndo controladores e os ativos e passivos
Total do passivo nao circulante  5.792.651 115.815 5.908.466 6.545.797 61.267 6.607.061 relacionados com essas controladas.
De acoes das 6es do patriménio liquido lidados dos findos em 31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro de 2012 e 1° de janeiro de 2012.
Capital social Reservas de lucros Reservas de
Capital Capital Reservas de capital, Lucrosou  lucros ou Outros Participacdo Patriménio
social Despesas liquido de Opcoes outorgadas e Reserva  Reservas  prejuizos  prejuizos resultados Patriménio dos nao liquido
integralizado com captacdo _despesas Acdes em tesouraria legal estatutarias acumulados acumulados abrangentes liquido controladores consolidado
Saldos em 31 de dezembro de 2010 4.810.099 (52.240) 4.757.859 153.087  70.100 942.414 - 1012514 (35.464) 5.887.996 76.852  5.964.848
Subscricao de acoes 64.177 3 64.180 (47.260) - - - - - 16.920 - 16.920
Apropriacéo de despesas das opcoes outorgadas - - - 31.685 - - - - 31.685 - 31.685
Recompra de acoes - - - (33.989) - - - - - (33.989) - (33.989)
Aquisicao de participacdo junto a minoritarios - - - - - - - - (22.643)  (22.643) - (22.643)
Movimentacéo liquida de nao controladores - - - - - - - - - - (56.220) (56.220)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 708.007 708.007 708.007 (3.568) 704.439
Destinagdes:
Dividendos aprovados - - - - - (168.152) - (168.152) - (168.152) - (168.152)
Constituico de reserva - - - — _ 35.401 672.606 _ (708.007) - - - - -
Saldos em 31 de dezembro de 2011 4.874.276 (52.237) 4.822.039 103.523 105.501  1.446.868 - 1.552.369 (58.107) 6.419.824 17.064  6.436.888
Ajuste decorrente da aplicacdo do IFRS 10 e 11 - - - - - - - - - - 462.474 462.474
Saldos em 1° de janeiro de 2012 (Representada) 4.874.276 (52.237) 4.822.039 103.523 105.501  1.446.868 - 1.552.369 (58.107) 6.419.824 479.538  6.899.362
Subscricao de acoes 85.804 - 85.804 775.868 - - - - - 861.672 - 861.672
Reversao das despesas de opcoes outorgadas - - - (25.655) - - - - - (25.655) - (25.655)
Recompra de acoes - - - (71.751) - - - - - (71.751) - (71.751)
Movimentacéo liquida de nao controladores - - - - - - - - 487 487
Prejuizo liquido do exercicio - - - - - - (2.155.330) (2.155.330) - (2.155.330) - (2.155.330)
Destinagdes:
Compensacao com prejuizos - - - - (105. 501) (1.446. 868) 1.552.369 - - -
Saldos em 31 de d bro de 2012 (R da) 4.960.080 (52.237) 4.907.843 781.985 (602.961) __(602. 961) (58. 107[ 5.028.760 480.025 _ 5.508.785
Demonstragdes dos fluxos de caixa lidados dos findos em 31 de dezembro de 2012. interpretagdes ainda ndo adotadas: Uma série de novas normas, alteracoes de normas e interpretacoes serdo efetivas

Saldos em 2012 Saldos em 2012
Original _ Ajustes Ref. (Reapresentados)

Operacionais (1.277.984) _404.179 (873.805
Fluxo de caixa das atividades operacionais (1.586.880) _228.269 (1.358.611)
Resultado antes dos tributos sobre o lucro (1.962.864) _(10.810) (1.973.674)
Ajuste para reconciliacdo do lucro liquido do periodo com o

caixa gerado pelas aplicacdes nas atividades operacionais
Depreciacdo e amortizagao 175.143 4187 @ 179.330
Despesas Comerciais Baixa de Stand - 70181 ¢ 70.181
Despesas financeiras juros passivos e variacdo monetaria 87.519 178623 «¢) 266.142
Mais valia de estoques - 52920 o 52.920
Ajustes a valor presente (19.703) 30334 o 10.631
Provisao para contingéncias e garantias 66.479 (66.479) ) -
Resultado de equivaléncia patrimonial 1.864 (34.896) «¢) (33.032)
Ganhos/Perdas de capital em controladas 90337 10934 ¢ 101.271
Valor Justo REP - (94.244) b) (94.244)
Ajuste a valor justo debéntures - 87519 87.519
Despesa com Ajustes SOP (25.655) - (25.655)
Variagao nos ativos e passivos 308.896 _175.910 484.806
Contrato de Mutuo a Receber - (37.766) ¢ (37.766)
Contas a Receber 1.114.293 (68.561) «¢) 1.045.732
Impostos a Recuperar (20.133) (504) ¢ (20.637)
Estoque de Imoveis a Comercializar 8.650 (195.059) «¢) (186.409)
Despesas a Apropriar (1.120) (951) (2.071)
C/C com Parceiros de Empreendimentos (101.759)  (9.635) ¢ (111.394)
Debéntures 39.529 - 39.529
Partes Relacionadas 74137 (35.904) o) 38.233
Adiantamento de Clientes 96.557 11.794 ¢ 108.351
Fornecedores (93.019) (9.887) ) (102.906)
QOutros (438.344) 389.202 o) (49.142)
Obrigacoes por Aquisicéo de Iméveis (169.083) (10.917) «¢) (180.000)
Obrigacoes Fiscais e Trabalhistas (76.563) 50.029 «¢) (26.534)
Imposto de renda e contribuicao social (124.249) (10.693) «¢) (134.942)
Operacoes Cessao de Direitos Creditorios - 110724 o 110.724
Investimentos Disponiveis para Venda - (5.962) ¢ (5.962)
Caixa gerado pelas (aplicado nas)

atividades de investimento (175.657) 116.551 (59.106)
Aquisicao e Baixa do imobilizado (9.279) (97.475) ¢ (106.754)
Aquisicao de propriedades para investimentos - (16.865) h) (16.865)
Obrigaces por Aquisicao de Part. Societarias 58.414 - 58.414
Adiantamento para Futuro Aumento de Capital (103.010)  (9.982) «¢) (112.992)
Intangivel (128.642) 106.230 <) (22.412)
Aquisicao de Part. em Coligadas e Controladas 6.860 134.643 ¢ 141.503
Caixa gerado pelas (aplicado nas)

atividades de financiamento 1.575.925 (519.113) 1.056.812
Aumento de capital social 861.675 (775.871) «¢) 85.804
Empréstimos e Financiamentos 775.686 (336.878) «¢) 438.808
Dividendos propostos - (168.152) ¢ (168.152)
Reservas - 775868 ) 775.868
Acoes em tesouraria (61.436) (10.315) «¢) (71.751)
Participacéo de Acionistas nao Controladores - __ (3765 o (3.765)
Aumento (diminuicao) liquido no caixa e

equivalentes de caixa 122.284 1.617 123.901
Saldo de caixa e equivalentes no inicio do exercicio 1.629.877 9.169 1.639.046
Saldo de caixa e equivalentes no final do exercicio 1.752.161 _ 10.786 1.762.947
Aumento (diminuicao) liquido no caixa e
equivalentes de caixa 122.284 1.617 123.901

a) O saldo de Recompra de acoes em tesouraria foi reclassificado de Outras contas a receber no Ativo Circulante para a
rubrica de Reservas de capital no Patriménio Liquido para fins de adequada apresentacéo. b) A controlada REP DI
reavaliou a finalidade de determinados imoveis, com isso, foi reclassificado nas demonstracées financeiras consolidadas
de 1° de janeiro de 2012 e 31 de dezembro de 2012, os saldos de imoveis com objetivo de auferir renda e que estdo
registrados na rubrica de imobilizado (originalmente apresentado) para propriedades para investimentos (reapresentado).
Adicionalmente, a controlada REP DI alterou 0 método de mensuracao subsequente das propriedades para investimentos
de valor de custo para valor justo, sendo que a forma de mensuracéo a valor justo esta descrito na Nota Explicativa 8. c)
Conforme mencionado na Nota Explicativa n° 2.19.b, como resultado das modificacdes ao CPC 36, o Grupo mudou sua
politica contébil para determinar quando ele tem controle sobre e, consequentemente, quando ela consolida suas
investidas. O CPC 36(R3) introduziu um novo modelo de controle que foca na existéncia de poder do Grupo sobre uma
investida, sua exposicao ou direito aos retornos variaveis de seu envolvimento com a investida e a habilidade de usar seu
poder para afetar esses retornos. Desta forma, a Companhia consolidou diversas entidades que nao eram consolidadas,
aumentando a participacdo de néo controladores e os ativos e passivos relacionados com essas controladas.
D agoes do valor adi lo dos icios findos em 31 de dezembro de 2012.

Saldo em 2012 Saldo em 2012
(original) _ Ajustes (Reapresentado)
Receitas 4.475.066 _ 96.614 4.571.680
Receita bruta de venda imobilidria e servicos 4.379.764  57.892 4.437.656
Outras receitas operacionais e
nao operacionais 95302  38.722 134.024
Insumos adquiridos de terceiros (5.616.912) (151.402) (5.768.314)
Custos Produtos, Mercadorias
e Servicos Vendidos (5.165.456) (119.654) (5.285.110)
Materiais, Energia, Servicos de
Terceiros e Outros (361.119)  (20.814) (381.933)
Perda/Recuperacdo de Valores Ativos (90.337) _ (10.934) (101.271)
Valor adicionado bruto (1.141.846) (54.788) (1.196.634)
Retencdes (244.400) _ (5.128) (249.528)
Depreciacao e amortizacao (92.898) (86.432) (179.330)
Amortizacoes de dgios (151.502) _ 81.304 (70.198)
Valor adicionado liquido produzido (1.386.246) (59.916) (1.446.162)
Valor adicionado recebido em transferéncia 262.587  85.590 348.177
Resultado de equivaléncia patrimonial (1.864) 34.896 33.032
Receitas financeiras 264.451 10.725 275.176
Outros - _ 39.969 39.969
Valor adicionado para distribuicao .123.659) _ 25.674 (1.097.985)
Distribuicdo do valor adicionado (1.123.659) (1.097.985)
Pessoal 219.256 222.117
Remuneracao direta 172.486 175131
Beneficios 34.149 34.305
Fundo de Garantia por
Tempo de Servico - FGTS 12.621 60 12.681
Impostos taxas e contribui¢oes 424.282 8.976 433.258
Federais 424.103 8.976 433.079
Estaduais 106 - 106
Municipais 73 - 73
Remuneracao do capital de terceiros 405.658 _ 27.768 433.426
Juros 381.224 9.054 390.278
Aluguéis 24.434 18.714 43.148
Remuneragéo do capital préprio (2.172.855) _(13.931) (2.186.786)
Lucros retidos/Prejuizo do
Periodo de controladores (2.177.106)  21.776 (2.155.330)
Lucros retidos/Prejuizo do
Periodo de nao controladores 4.251 (35.707) (31.456)

2.20. Transacdes em moeda estrangeira: Transacoes em moeda estrangeira sao convertidas para a respectiva moeda
funcional da Companhia (Real) pelas taxas de cambio nas datas das transacoes. Ativos e passivos monetarios
denominados e apurados em moedas estrangeiras na data de apresentacéo sao convertidos para a moeda funcional a
taxa de cambio apurada naquela data. O ganho ou a perda cambial em itens monetérios é a diferenca entre o custo
amortizado da moeda funcional no comeco do periodo, ajustado por juros e pagamentos efetivos durante o periodo, e
o custo amortizado em moeda estrangeira a taxa de cambio no final do periodo de apresentacao. 2.21. Avaliagdo dos
impactos da Medida Proviséria n® 627: Com a publicacdo da Instrucdo Normativa 949/2009 a Companhia e suas
controladas optaram pelo RTT (Regime Tributario de Transicdo) que permite a pessoa juridica eliminar os efeitos
contébeis da Lei n° 11.638/07 e da MP n° 449/08, convertida em Lei n° 11.941/09, por meio de registros no Livro de
Apuracdo do Lucro Real (LALUR) ou de controles auxiliares, sem qualquer modificacdo da escritura mercantil. No dia 11
de novembro de 2013 foi publicada a Medida Proviséria (MP) n° 627 que revoga o Regime Tributario de Transicao (RTT)
e traz outras providéncias, dentre elas: (i) alteracoes no Decreto-Lei n° 1.598/77 que trata do imposto de renda das
pessoas juridicas, bem como altera a legislacdo pertinente a contribuicao social sobre o lucro liquido; (i) estabelece que
a modificacdo ou a adogao de métodos e critérios contabeis, por meio de atos administrativos emitidos com base em
competéncia atribuida em lei comercial, que sejam posteriores & publicacdo desta MP, nao tera implicacdo na apuracao
dos tributos federais até que lei tributéria requle a matéria; (iii) inclui tratamento especifico sobre potencial tributacéo de
lucros ou dividendos; (iv) inclui disposicoes sobre o calculo de juros sobre capital proprio; e inclui consideracdes sobre
investimentos avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. Os dispositivos da Medida Provisoria entrardo em
vigor obrigatoriamente a partir do ano-calendario de 2015, sendo dada a opcéo de aplicacdo antecipada de seus
dispositivos a partir do ano-calendario de 2014. Em uma avaliacdo preliminar, ndo havera impactos relevantes para a
Companhia. A Administracao optara para aplicacao a partir do ano-calendario de 2014 para as empresas do grupo que
possuiram obras e recebiveis entre os anos de 2008 a 2013 (62% das empresas). E aguardara a conversao em Lei da MP
627/13 para uma andlise mais profunda e conclusiva para as demais empresas do grupo. 2.22. Novas normas e

para exercicios iniciados apds 1° de janeiro de 2014 e ndo foram adotadas na preparacdo destas demonstracoes
financeiras. Aquelas que podem ser relevantes para o Grupo estao mencionadas abaixo. O Grupo nao planeja adotar
estas normas de forma antecipada. IFRS 9 Instrumentos Financeiros: A IFRS 9, como emitida, reflete a primeira fase
do trabalho do IASB para substituicdo da IAS 39 e se aplica a classificacdo e avaliacao de ativos e passivos financeiros
conforme definicdo da IAS 39. O pronunciamento seria inicialmente aplicado a partir dos exercicios iniciados em ou apos
1° de janeiro de 2013, mas o pronunciamento Amendments to IFRS 9 Mandatory Effective Date of IFRS 9 and
Transition Disclosures, emitido em dezembro de 2011, postergou a sua vigéncia para 1° de janeiro de 2015. Nas fases
subsequentes, o IASB abordara questdes como contabilizacao de hedges e provisao para perdas de ativos financeiros.
A Companhia ndo espera que essas revisoes sejam relevantes para suas demonstracoes financeiras, uma vez que
nenhuma de suas entidades se qualifica como entidade de investimento. Entidades de Investimento (Revisdes da
IFRS 10, IFRS 12 e IAS 27): As revisoes serao efetivas para exercicios que se iniciam em ou apos 1° de janeiro de 2014
e fornecem uma excecdo aos requisitos de consolidacao para as entidades que cumprem com a definicdo de entidade
de investimento de acordo com a IFRS 10. Essa excecdo requer que as entidades de investimento registrem os
investimentos em controladas pelos seus valores justos no resultado. A Companhia ndo espera que essas revisoes sejam
relevantes para suas demonstracoes financeiras, uma vez que nenhuma de suas entidades se qualifica como entidade de
investimento. IAS 32 Compensagéo de Ativos e Passivos Financeiros - Revisao da IAS 32: Essas revisoes clarificam
o significado de “atualmente tiver um direito legalmente exequivel de compensar os valores reconhecidos” e o critério
que fariam com que os mecanismos de liquidacao n&o simultaneos das cdmaras de compensacéo se qualificassem para
compensacao. Essas revisdes passarao a vigorar para exercicios iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2014. A Companhia
Nndo espera que essas revisoes sejam relevantes em suas demonstracoes financeiras. IFRIC 21 Tributos: O IFRIC 21
clarifica quando uma entidade deve reconhecer um passivo para um tributo quando o evento que gera o pagamento
ocorre. Para um tributo que requer que seu pagamento se origine em decorréncia do atingimento de alguma métrica, a
interpretacao indica que nenhum passivo deve ser reconhecido até que a métrica seja atingida. O IFRIC 21 passa a
vigorar para exercicios findos em ou apés 1° de janeiro de 2014. A Companhia nao espera que o IFRIC 21 tenha
impactos materiais em suas demonstracoes financeiras. 1AS 39 Renovagdo de Derivativos e Continuagdo de
Contabilidade de Hedge - Revisao da IAS 39: Essa revisdo ameniza a descontinuacdo da contabilidade de hedge
quando a renovacao de um derivativo designado como hedge atinge certos critérios. Essas revisoes passam a vigorar
para exercicios iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2014. A Companhia nao renovou seus derivativos durante o
exercicio corrente. Contudo, essa revisao sera aplicada nas futuras renovacoes de derivativos. 3. Consolidacao de
controladas: As controladas sao integralmente consolidadas a partir da data de aquisicdo, sendo esta a data na qual a
Companhia obtém controle, e continuam a ser consolidadas até a data em que o controle deixe de existir.
As demonstracoes financeiras das controladas séo usualmente elaboradas para o mesmo periodo de divulgacéo que o
da controladora, utilizando politicas contabeis consistentes. O resultado do periodo e cada componente dos outros
resultados abrangentes, reconhecidos diretamente no patriménio liquido, séo atribuidos aos proprietarios da
controladora e a participacdo dos nao controladores. i. Participacdo de acionistas ndo controladores: Para cada
combinacao de negécios, o Grupo elege mensurar qualquer participacdo de nao controladores na adquirida, utilizando
um dos sequintes critérios: Pelo valor justo ou pela participacédo proporcional dos ativos liquidos identificaveis da
adquirida, que geralmente sdo pelo valor justo. Mudangas na participacdo do Grupo em uma subsidiaria que ndo
resultem em perda de controle sdo contabilizadas como transacdes com acionistas em sua capacidade de acionistas.
Ajustes & participacdo de ndo controladores sdo baseados em um montante proporcional dos ativos liquidos da
subsidiaria. Nenhum ajuste é feito no 4gio por rentabilidade futura (goodwill) e nenhum ganho ou perda é reconhecido
no resultado do exercicio. ii. Perda de controle: Quando da perda de controle, o Grupo desreconhece os ativos e
passivos da subsidiaria, qualquer participacdo de nao controladores e outros componentes registrados no patrimonio
liquido referentes a essa subsidiaria. Qualquer ganho ou perda originado pela perda de controle é reconhecido no
resultado. Se o Grupo retém qualquer participacao na antiga subsidiaria, entao essa partidpagéo é mensurada pelo seu
valor justo na data em que ha a perda de controle. Subsequentemente, essa participacdo é contabilizada através da
utlllzagao da equivaléncia patrimonial em assoaadas ou pelo custo ou va\or justo em um atlvo disponivel para venda,
dependendo do nivel de influéncia retido. iii. na ¢ Saldos e transacoes
intragrupo, e quaisquer receitas ou despesas nao realizadas derivadas de transacdes intragrupo, sao eliminados na
preparacao das demonstracoes financeiras consolidadas. Ganhos n&o realizados oriundos de transacoes com investidas
registradas por equivaléncia patrimonial sao eliminados contra o investimento na proporcao da participagao do Grupo
na investida. Perdas nao realizadas sao eliminados da mesma maneira como s&o eliminados os ganhos nao realizados,
mas somente na extensao em que nao haja evidéncia de perda por reducéo ao valor recuperavel. 4. Caixa, equivalentes
de caixa e Aplicagoes financeiras: a. Caixa e equivalentes de caixa: Refere-se, substancialmente, a saldos bancérios
e aplicacoes financeiras de liquidez imediata, cujo vencimento é inferior a 90 dias sem que haja penalidade no resgate,
relativos a Certificados de Depositos Bancarios, operacoes compromissadas e fundos de renda fixa. A Companhia tem
politicas de investimentos financeiros que determinam que os investimentos se concentrem em valores mobiliarios de
baixo risco e aplicacoes em instituicoes financeiras de primeira linha e estdo remunerados, em média, a 99% do CDI:

Controladora Consolidado

2012 2012

2013 !Reapresentado[ 2013 (Reapresentado)

Caixa e Bancos 10.537 149.029 20.081
Aplicagdes financeiras

Aplicacoes financeiras de curtissimo prazo - 20.539  190.551 1.056.890

Fundos de investimento de renda fixa 16.719 66.602 201.064 100.322

Certificados de depositos bancarios (CDB) 485.100 345.660 735.097 508.757

Operagdes compromissadas - 43439 _ 33716 76.897

Subtotal 501.819 476.240 1.160.428 1.742.866

Total 512.356 489.504 1.309.457 1.762.947

b. Aplicacoes financeiras: A Companhia mantém fundo de investimento classificado como “Aplicacoes financeiras”.
As cotas do fundo sdo valorizadas a mercado e seus rendimentos apropriados no resultado na rubrica de “Receitas

financeiras”. O saldo em 31 de dezembro de 2013 deste totalizou R$ 43.891. 5. Contas a receber de clientes:
Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 1Reapresentado[
Incorporacao e venda de iméveis 121.033 129.275 8.461.239 192.898
(-) Provisao para créditos de liquidacao duvidosa (263) - (20.329) (18.692)
(-) Ajuste a valor presente (2.152) (1.103) (140.665) (129.807)
Total 118.618 128.172 8.300.245 8.044.399
Parcela circulante 113.289 102.766 5.460.048 6.275.674
Parcela nao circulante 5.329 25.406 2.840.197 1.768.725
Total 118.618 128.172 8.300.245 8.044.399

As contas a receber de venda de imdveis sdo, substancialmente, atualizadas pela variacdo do Indice Nacional da
Construcdo Civil INCC) até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variacao do Indice Geral de Precos do Mercado
(IGP-M) acrescidas de juros de 12% ao ano. Em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro 2012, a Companhia possuia
o saldo das contas a receber consolidado, da parcela circulante, distribuido da seguinte forma:

2013 2012 (Reapresentado)

Em processo

Em processo

de Repasse Em atraso Total _de Repasse Em atraso Total
A vencer 4.465.637 - 4.465.637 _ 4.536.665 - 4.536.665
vencidos 929.210 _ 65.201 _994.411 _ 1.683.917 _ 55.092 1.739.009
0 a 30 dias 476.339 7.273 483612 396.530 6.929 403.459
31 a 60 dias 104.883 11.594  116.477 186.299 3.107 189.406
61 a 90 dias 137.893 7.708  145.601 334.997 2,534  337.531
91 a 120 dias 59.534 8723  68.257 227.708 1.929 229.637
121 a 360 dias 51.399 6.424  57.823 429.444 23749 453.193
mais de 360 dias 99.162 _ 23.479 _122.641 108.939 16.844 125783
Total _5.394.847 _ 65.201 5.460.048 _ 6.220.582 __ 55.092 6.275.674

Os vencimentos dos valores em processo de repasse sao referentes a data original que consta no contrato de compra e
venda, sendo que a Companhia somente altera a data de vencimento no momento da efetiva renegociacdo com os
clientes. Processo de repasse: Quando a Companhia entrega seus empreendimentos, a quase totalidade dos clientes
passa pelo processo de financiamento bancario (conhecido também como repasse), processo este requerido para a
entrega das chaves e a tomada de posse. Clientes eventualmente nao aprovados para financiamento bancario serdo
analisados individualmente e poderao ser distratados, nao recebendo, assim, as chaves e nao tomando posse do imével.
Clientes sem condicoes de financiamento nao receberdo as unidades, e a empresa devolvera, conforme contrato, parte
do saldo recebido e colocara as unidades a venda novamente. Saldos das contas a receber de unidades concluidas
e em construgao: Os saldos consolidados das contas a receber de unidades concluidas, em 31 de dezembro de 2013,
montam R$ 2.699.137 (R$ 2.183.988 em 31 de dezembro de 2012), e para empreendimentos em construcao, em 31
de dezembro de 2013, montam R$ 5.601.108 (R$ 5.860.411 em 31 de dezembro de 2012). Os saldos de contas a
receber de longo prazo apresentam a seguinte composicao por ano de vencimento:

Controladora Consolidado

2012 2012

Ano de vencimento 2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
2014 - 13.487 - 938.936
2015 2.592 5.199 1.378.416 361.819
2016 624 1.503 331.989 104.680
2017 780 1376 414998 95.671
2018 366 1.127 194.549 78.334
2019 310 1.845 164.812 60.634
2020 em diante 657 869 _355.433 128.651
Total 5.329 25.406 2.840.197 1.768.725

Ajuste a Valor Presente (AVP): O Ajuste a Valor Presente de contas a receber para unidades nao concluidas, apropriado
proporcionalmente pelo critério descrito na Nota Explicativa n® 2.10, é calculado utilizando-se uma taxa de desconto
média de 5,75% nas demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2013 (4,65% no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012), calculada pela taxa média de captacdo de empréstimos da Companhia e suas controladas, deduzida
da inflagdo (IPC-A). Essa taxa é comparada com a NTN-B e utiliza-se a maior. A taxa atual utilizada é a NTN-B. A taxa de
desconto é revisada periodicamente pela Administracdo da Companhia. Provisdo para créditos de liquidacao
duvidosa: A Companhia constituiu como provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa o montante de R$ 20.329
(R$ 18.692 no periodo findo em 31 de dezembro de 2012), aproximadamente 31% sobre o saldo em atraso de 31 de
dezembro de 2013. Os saldos em atraso sao referentes aos casos de pré-soluto; ou seja, unidades que foram repassadas
aos clientes e que ainda possuem saldos a pagar com a Companhia. Unidades distratadas: O tratamento contébil da
Companhia e suas controladas no distrato de unidades é o de reversao da receita e do custo acumulados anteriormente,
registrados pelo andamento de obra do empreendimento quando da rescisdo dos contratos. A Companhia, durante o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, registrou um volume de 10.410 unidades distratadas, em que 60,42%
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ocorreu por desenquadramento de renda, 33,45% por dentncia do projeto e 6,13% por razoes variadas. Do total
distratado, exceto os projetos denunciados, 56,77% do saldo foi revendido no mesmo periodo com preco de venda
14,95% superior aos valores distratados. 6. Estoques de imoveis a comercializar:

Controladora

Imoveis em construcao

Iméveis concluidos

Terrenos para futuras incorporacoes
Adiantamentos a fornecedores
Juros capitalizados

Mais valia sobre terrenos

Total

Parcela circulante

Parcela nao circulante

Total

Consolidado

2012

2012

2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

5.153
1.848
50.561
45
1.934
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10.947 1.424.700 1.782.795

- 461.966 464.112
41.544 2.680.520 1.962.089

- 28.045 112.677
2381 197.322 232.026

- _ 64.635 87.210
54.872 4.857.188 4.640.909
38.847 2.486.329 2.072.367
16.025 2.370.859 2.568.542
54.872 4.857.188 4.640.909

0 valor contébil do terreno de um empreendimento é transferido para a rubrica “Imoveis em construcéo”, dentro da
rubrica “Estoque de imoveis a comercializar”, quando as unidades séo colocadas & venda, ou seja, no momento em que
o empreendimento é lancado. O saldo do &gio correspondente a valorizacao de terrenos e dos encargos capitalizados,
na controladora, ficam registrados em “Investimentos” e em “Estoque de imdveis a comercializar” no consolidado, em
conformidade com a OCPC 01. Terrenos para futuras incorporacoes: A Companhia reclassifica parte de seus
estoques para a parcela ndo circulante de acordo com a programacéo de lancamentos dos anos subsequentes para a
rubrica “Terrenos para futuras incorporagées”. Em funcdo do novo plano estratégico da Companhia, terrenos que
seriam utilizados nos lancamentos inicialmente previstos para 2013 foram transferidos e reclassificados para nao
circulante, quando serdo previstas suas novas datas de lancamentos. A Companhia efetuou a andlise de custo e
mercado, dos dois o menor, e foi observado que os valores de realizacdo desses terrenos permanecem superiores aos
valores contabeis apresentados. Em 31 de dezembro de 2013 a Companhia acumula o montante de R$ 184.908,
referente a gastos com iméveis na cidade de Salvador. Este montante, classificado dentro de “Terrenos para futuras
incorporagoes”, sera alocado a empreendimentos considerados no projeto denominado, pela Companhia, como
“Mintaka”. Alocacdo dos encargos financeiros: As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e

debéntures, cujos recursos foram utilizados no processo de construcdo dos empreendimentos imobiliarios,
sdo capitalizadas na rubrica “Estoques de imdveis a comercializar” e apropriadas ao resultado na rubrica “Custos dos
imoveis vendidos” no consolidado, de acordo com o percentual de vendas de cada empreendimento. Os saldos dos
encargos financeiros aplicaveis & controladora séo apresentados na rubrica “Investimentos”, conforme Nota Explicativa
n°7. A movimentacdo, em 31 de dezembro de 2013, pode ser assim demonstrada:

Saldo Inicial

Encargos financeiros capitalizados referentes a:
Empréstimos e financiamentos

Debéntures

Encargos apropriados ao resultado no custo de iméveis
Total

7. Investimentos: a. Infor

Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
_2.381 1.883 _232.026 218.169
5.746 3.060 292.803 330.503
- - 45869 171.198
Total de encargos financeiros capitalizados no exercicio _5.746 3.060 338.672 _  501.701
6.193 (2.562) (373.376) (487.844)
1.934 2.381 _197.322 232.026
coes sobre as ladas em 31 de 0 de 2013 e 2012: As participacoes

em controladas, avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial, sdo apuradas de acordo com os balancos das
respectivas investidas na data-base de 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012. As sociedades controladas
tém como proposito especifico a realizacdo de empreendimentos imobiliarios, relativos & comercializacdo de iméveis
residenciais e comerciais. A Companhia possui acordos de acionistas relativos as controladas com participacao inferior a
100%. Em relacdo as deliberacdes da Administracdo dessas controladas, a Companhia tem assento no Conselho de
Administracdo e/ou na Diretoria destas, participando ativamente de todas as decisdes estratégicas do negocio.
As demonstragoes financeiras das sociedades controladas, utilizadas para fins de apuracao do resultado de equivaléncia
patrimonial e para a consolidacao, possuem as mesmas praticas contabeis adotadas pela Companhia, descritas na Nota
Explicativa n° 2, quando aplicavel. O resumo das principais demonstragées financeiras das controladas esta descrito na

Nota Explicativa n° 7c.

2013
b. Informacgdes sobre as controladas em conjunto e Ativo  Ativo ndo Passivo  Passivonao  Patriménio Receita Resultadodo  Equivaléncia
ligadas em 31 de d bro de 2013 e 2012: %PDG circulante circulante  circulante circulante liquido liguida  exercicio 100% patrimonial
Costa Sao Caetano Empreendimentos S.A. 25,00% 205.031 - 136.271 11.144 57.616 54.771 17.818 4.455
Londres Empreendimentos S.A. 25,00% 216.103 - 112.810 18.727 84.566 90.084 36.129 9.032
Chl LXXVIII Incorporacdes Ltda. 50,00% 88.207 38.170 25.390 70.517 30.470 50.762 17.193 8.597
SPE Reserva do Alto Aricanduva Construcdes Ltda. 25,00% 1.473 2.006 305 - 3.174 (457) (281) (70)
SPE Gil Pinheiro Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 50,00% (2.004) 2.954 612 1.115 (777) (228) (492) (246)
Vila Maria Empreend. Imobil. SPE Ltda. 50,00% 2.151 - 202 - 1.949 (77) (452) (226)
Padre Adelino Empreend. Imob. Ltda. 50,00% 943 - 99 63 781 222 351 176
Petronio Porte la Empr. Imob. SPE Ltda. 50,00% 198 - 91 - 107 5 (34) (17)
Estela Borges Empree. Imob. SPE Ltda. 50,00% 1.832 30 (268) 736 1.394 999 632 316
Habiarte Barc PDG Porto Buzios Incorporacao S.A. 50,00% 2.850 - 889 20 1.941 221 (707) (354)
Habiarte Barc PDG Cidade Madri Incorporacao S.A. 50,00% 5.538 - 734 1.445 3.359 8.640 557 279
HB3 SPE Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50,00% 44.680 - (846) 37.058 8.468 18.745 3.606 1.803
HB9 SPE Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50,00% 23.076 549 14.191 3.627 5.807 18.665 3.308 1.654
Agra Cyrela SPE Ltda. 50,00% 953 1.044 (12) 25 2.084 66 224 112
Dolce Vita Incorporacao Ltda. 30,00% 49 51.682 51.816 1 (86) (164) (93) (28)
Ipiranga SPE S.A. 35,00% 1.152 - 619 433 100 (244) 222 78
Morumbi SPE S.A. 40,00% 4.300 3.235 264 2.393 4.878 1.080 490 196
Paiol Velho Ltda. 39,00% 25.472 1.240 3 6 26.703 - 2 1
SJC Investimentos Imobilidrios Ltda. 20,00% 404 23173 1 - 23.576 1 (31 (6)
Vila Mascote SPE S.A. 35,00% 1.468 704 269 473 1.430 207 (210) (74)
Grand Life Botafogo Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. 50,00% 4.399 4.564 291 3.258 5414 53 (236) (118)
Klabin Segall Fit 1 Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. 50,00% (2) 7.211 17 980 6.212 - (92) (46)
Construtora Sao José SPE Salvador - Rua dos Bandeirantes Ltda. 50,00% 26 29 31 - 24 - [0 (1)
Quadra B-20 Incorporadora Ltda. 50,00% 52 - 62 - (10) - (5) (3)
Quadra 71 Incorporadora Ltda. 33,34% 630 - 622 - 8 - - -
lepe - Investimentos Imob.S Ltda. 30,00% 39.224 - 5.344 927 32.953 (24) 13.199 3.960
Gliese Incorporadora Ltda. 42,46% 113.762 33.897 79.235 22.550 45.874 2.955 4.430 1.881
Paineira Incorporadora Ltda. 30,00% 9.838 10.599 19.149 - 1.288 19 746 224
Cyrela Tecnisa Klabin Segall Empree 35,00% 6.627 75 (1.265) 5 7.962 553 960 336
API SPE 08 - Planej. e Desenv. de Empreend. Imob. Ltda. 50,00% 108.140 220 35.611 10.853 61.896 - - -
Schahin Astrias Incorporadora Ltda. 30,00% 3.778 13.700 610 573 16.295 3.877 542 163
Murcia Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 30,00% 27.000 - 8.345 - 18.655 - - -
Bni Pacifico Desenvolvimento Imobil. Ltda. 50,00% 1914 - 18 - 1.896 - - -
Bni Estuario Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 33,34% 5 - 8 988 (991) - (6) 2)
Malmequer Empreendimentos S.A. 42,50% 118.396 - 72.110 531 45.755 1.765 2.039 867
Cyrela Oceania Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 20,00% 1.731 2.188 (2.535) 147 6.307 423 976 195
Coreopisis Empreendimento S.A. 42,50% 110.647 25 118.837 474 (8.639) 1.587 1.324 563
Bni Indico Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 50,00% 391 2.913 9.802 179 (3.157) 3.565 (348) (174)
Jardim Sul Incorporadora Ltda. 20,00% 534 4.175 2.357 31 2.041 2.092 1.031 206
Jetirana Empreendimentos S.A. 50,00% 39.335 673 3.739 1.625 34.644 25.560 7.060 3.530
Klabin Segall Cyrela SPE Ltda. 41,50% 1.497 3.145 358 260 4.024 (19) 45 19
Bela Manha SPE - Planejamento Imobilidrio Ltda. 50,00% 7.562 - 1.633 - 5.929 - (1.666) (833)
Bela Cidade SPE - Planejamento Imobiliario Ltda. 50,00% 13.886 - 1.435 6.750 5.701 - - -
Bela Visdo SPE - Planejamento Imobilidrio Ltda. 50,00% - - - - - - - -
Schahin Borges de Figueiredo Incorporadora Ltda. 30,00% 26.753 - 63 - 26.690 - - -
Windsor Investimentos Imobiliarios Ltda. 25,00% 496.828 228.040 64.647 387.130 273.091 414.268 166.522 41.631
Quatorze de Maio Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 18,00% 6.585 - 6.705 - (120) - (3) Q)]
Inpar - Abyara - Projeto Residencial America SPE Ltda. 30,00% 10.257 7.808 7.753 7.191 3.121 9.967 1.346 404
Inpar - Abyara - Projeto Residencial Santo Amaro SPE Ltda. 30,00% 9.249 18.077 5.090 1.206 21.030 (197) (1.283) (385)
SCP - Eusebio Steuvax 50,00% - 2.880 - - 2.880 - - -
General Rondon Incorporadora Ltda. 50,00% 7.174 7 2.696 80 4.405 239 (58) (29)
31 de Janeiro Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 50,00% 76.224 22.839 13.321 28.172 57.570 - - -
Cyrela Tennessee Emp. Imob. S.A. 25,00% 4.938 7.506 188 300 11.956 282 1.459 365
Cyrela Milao Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50,00% 7.459 5.770 2.241 583 10.405 522 1.385 693
Queiroz Galvao Cyrela Empreendimentos Imobiliarios S.A. 20,00% 437 - 34 - 403 12 172 34
Queiroz Galvao Cyrela Mac Veneza Empreendimento Imob. S.A. 20,00% 95.487 19.545 11.106 64.329 39.597 1.873 (27.181) (5.436)
América Piqueri Incorporadora S.A. 40,00% 4.471 - 3.782 156 533 47 39 16
Clube Tuiuti Empreendimento S.A. 40,00% 4.138 - 3.101 42 995 74 70 28
Gardénia Participacoes S.A. 50,00% 4.449 (4) 1.127 133 3.185 153 (121) (61)
Giardino Desenvolvimento Imobilidrio S.A. 50,00% 530 - 54 - 476 - - -
Giardino Empreendimentos Imobiliarios S.A. 50,00% 691 - 127 - 564 - (3) (2)
Prunus Empreendimentos S.A. 42,50% 13.588 170 9.908 763 3.087 883 717 305
Tibouchina Empreendimento S.A. 50,00% 20.112 - 9.850 6 10.256 5 1.090 545
Jardim Morumbi Empreendimento Imobilidrio S.A. 50,00% 19.662 3.887 196 23.541 (188) 3.026 (197) (99)
Saint Hilaire Incorporacao SPE S.A. 50,00% 2 - - - 2 - (1) (1)
Camburiu Empreendimento Imobiliario S/A 45,00% 12.593 14 11.251 - 1.356 2.352 (3.462) (1.558)
Moinho Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 45,00% 9.088 730 9.837 - (19) 127 (153) (69)
Aztronic Engenharia de Softwares Ltda. 40,00% 6.982 1.146 1.203 - 6.925 9.692 6.924 2.770
TGLT S.A. 27,18% 722.965 74.567 572.704 115.786 109.042 41.498 (14.767) (4.014)
Tutdia Empreendimento Imobiliario S.A. 25,00% 1.325 - 966 - 359 - 28 7
Girassol - Vila Madalena Empreendimentos Imobilidrios S.A. 50,00% 562 - 77 - 485 1 (14) 7)
Ecolife Cidade Universitaria Empreend. Imob. S.A. 40,00% 933 - 367 (147) 707 84 102 42
Consorcio de Urbanizacao Agrigento 25,00% 11.343 37.438 7.661 38.443 2.677 3.329 2677 669
Fator fcone Empreendimentos Imobiliarios S.A. 50,00% 28.940 - 3.079 24.156 1.705 916 (5.307) (2.654)
Parque Milénio Il Empreend. Imob. S.A. 50,00% 14.935 1.437 1.922 8310 6.140 2.248 (129) (65)
SPE Reserva | Empreendimento Imobilidrio S/A 50,00% 60.453 - 26.434 13.900 20.119 68.610 19.708 9.854
Santa Adelvina Empr. SPE Ltda. 50,00% - - - 133 (133) - (5) (3)
Shopping Buriti Mogi Empreend. Imob. SPE Ltda. 50,00% 1.572 80.647 4.265 43.576 34.378 5.989 2.160 1.080
Centro de Conveniéncia e Serv. Panamby 1,00% 990 22.158 186 4.735 18.227 2.775 (1.983) 20,
80.484
2012
Ativo  Ativo nao Passivo Passivonao  Patrimdnio Receita Resultado do Equivaléncia
%PDG circulante circulante  circulante circulante liquido liguida  exercicio 100% patrimonial
Costa Sao Caetano Empreendimentos S.A. 50,0% 76.225 22.839 13.321 28.172 57.570 19.350 14.610 7.305
Londres Empreendimentos S.A. 50,0% 11.733 - 7.270 - 4.463 332 (99) (50)
Chl Lxxviii Incorporagoes Ltda. 30,0% 5.769 582 3.503 211 2.637 (347) (509) (153)
SPE Reserva do Alto Aricanduva Construcdes Ltda. 30,0% 35.165 1.550 28.743 2.223 5.750 31.098 1.050 315
SPE Gil Pinheiro Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 18,0% 6.365 - - 6.482 (117) - (7) (1
Vila Maria Empreend. Imobil. SPE Ltda. 25,0% 317.902 19.705 2.347 166.375 168.885 - (4.723) (1.181)
Padre Adelino Empreend. Imob. Ltda. 30,0% 26.753 - 63 - 26.690 - - -
Petronio Portela Empr. Imob. SPE Ltda. 50,0% 2.561 - 4 100 2.457 - (246) (123)
Estela Borges Empree. Imob. SPE Ltda. 50,0% 8.055 - 53 1.438 6.564 - (100) (50)
Habiarte Barc PDG Porto BUzios Incorporacdo S.A. 50,0% 30.187 686 1.998 687 28.189 13.107 2.547 1.273
Habiarte Barc PDG Cidade Madri Incorporacao S.A. 43,0% 106.220 - 115.922 145 (9.847) 27.688 3.370 1.449
HB3 SPE Empreendimentos Imobiliarios S.A. 43,0% 109.011 - 41.961 666 66.384 19.374 16.433 7.066
HB9 SPE Empreendimentos Imobilidrios S.A. 30,0% 10.508 10.000 1.246 7.975 11.287 1.540 (2.452) (735)
Agra Cyrela SPE Ltda. 30,0% 9.168 10.528 19.154 - 542 63 24 7
Dolce Vita Incorporacdo Ltda. 42,0% 102.538 35.977 77.483 19.134 41.898 1.477 2.724 1.144
Ipiranga SPE S.A. 30,0% 25.920 - 5.627 539 19.754 692 15 5
Morumbi SPE S.A. 50,0% 52 - 57 - (5) - 9) (5)
Paiol Velho Ltda. 50,0% 27 29 31 - 25 - (2) (1)
SJC Investimentos Imobiliarios Ltda. 50,0% 6.522 87 1 303 6.304 - (3) (1)
Vila Mascote SPE S.A. 50,0% 4.286 1.437 56 18 5.650 253 39 19
Grand Life Botafogo Empreend. Imobiliario SPE Ltda. 35,0% 2441 60 386 476 1.640 435 280 98
Klabin Segall Fit 1 Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. 20,0% 4.172 22.752 68 - 26.856 13.984 3.835 767
Construtora Sao José SPE Salvador - Rua dos Band Ltda. 39,0% 25.469 1.240 3 5 26.701 - (1) -
Quadra B-20 Incorporadora Ltda. 40,0% 4.881 2.139 163 2.470 4.388 301 520 208
Quadra 71 Incorporadora Ltda. 35,0% 670 - 791 - (122) 54 (326) (14)
lepe - Investimentos Imob. S Ltda. 30,0% 8 - - 1 7 - 2 1
Gliese Incorporadora Ltda. 50,0% 717 1.120 (50) 28 1.860 75 (1) (1)
Paineira Incorporadora Ltda. 35,0% 9.160 74 2.169 62 7.002 (146) (321) (112)
Cyrela Tecnisa Klabin Segall Empree 33,0% 6 - 3 - 3 - (2) (1)
API SPE 08 - Planej. e Desenv. de Empreend. Imob. Ltda. 20,0% 6.435 3.450 2.063 350 7.471 836 1.051 210
Schahin Asturias Incorporadora Ltda. 50,0% 12.218 - 10.497 1.516 206 16.901 1.222 611
Murcia Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 20,0% 3.025 2.164 3.117 261 1.810 - (167) (33)
Bni Pacifico Desenvolvimento Imobil. Ltda. 42,0% 1.563 3.787 432 13 4.806 35 107 45
Bni Estudrio Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 50,0% 35.012 13.548 17.594 17.689 13.277 41.216 9.850 4.925
Malmequer Empreendimentos S.A. 25,0% 86.697 338 25.566 21.085 40.385 45.906 16.445 4111
Cyrela Oceania Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda. 25,0% 97.740 - 32.742 31.080 33918 53.223 31.488 7.870
Coreopisis Empreendimento S.A. 50,0% 5.901 - 584 - 5317 1.179 881 440
Bni Indico Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 25,0% 2.204 1.861 604 7 3.455 (2.191) (10.747) (2.687)
Jardim Sul Incorporadora Ltda. 50,0% (2.200) 3.400 589 896 (285) (125) (209) (104)
Jetirana Empreendimentos S.A. 50,0% 4.357 26 387 734 3.262 1.358 526 263
Klabin Segall Cyrela SPE Ltda. 50,0% 781 600 139 = 1.242 58 53 26
Bela Manha SPE - Planejamento Imobilidrio Ltda. 50,0% 3.090 339 801 - 2.628 722 449 224
33.032
¢. Movimentacdo dos investimentos e saldos dos investimentos - 2013
Movimentagdes na controladora em: Resultado
B _ 2013 _ 2012 Partici- Totaldo Total do Patriménio do exercicio
Participagoes Transferéncia Total do Participacoes Transferéncia Total do pacio% ativo _ passivo liquido 100%
societarias do intangivel investimento __societarias do intangivel investimento  gociedades coligadas - -
Saldo inicial 5.375.495 412025  5.787.520  6.807.066 590.426  7.397.492  (yrela Oceania Empreendimentos Imobiliarios SPE Lda. 20% 3919 (2389 6.307 976
Aumento de capital (a) 1.256.030 - 1.256.030 424.045 - 424085 Cyrela Tecnisa Klabin Segall Empree 35% 6702 (1.259) 7.961 960
Redugao de capital (a) (1.082.938) - (1.082.938) (123.030) - (123.030)  polce Vita Incorporacdo Ltda. 30% 51730 51.816 (86) (93)
Dividendos (22.821) - (22.821) (47.817) - (47.817)  Estela Borges Empree. Imob. SPE Ltda. 50% 1.862 468 1.394 632
Ganho ou perda General Rondon Incorporadora Ltda. 50% 7182 2.777 4.405 (58)
nas participacoes (53.407) - (53.407) (31.448) - (31.448) " Gliese Incorporadora Ltda. 42% 147660 101.786  45.874 4.430
Resultado Grand Life Botafogo Empreendimento Imobilirio SPE Ltda. ~ 50% 8963  3.549 5.414 (236)
de equivaléncia 81.098 - 81.098  (1.653.321) - (1.653321)  jepe - Investimentos Imob. S Ltda. 30% 39225 6272 32953 13.199
Baixas - (3.682) (3.682) - (100.965)  (100.965) |npar - Abyara - Projeto Residencial America SPE Lida. 30%  18.065 14.944 3121 1.346
Transferéncias (b) - - - - (87.211) (87.211) Inpar - Abyara - Projeto Residencial
Demais 24.518 (12.877) 11.641 - 9.775 9775 Santo Amaro SPE Ltda. 30% 27327 6296 21.031 (1.283)
Subtotal_ : 5.577.975 395.466 5.973.441 5.375.495 412.025 5.787.520 Ipiranga SPE S.A. 359, 1.153 1.052 101 222
Juros capitalizados 29.965 - 29.965 64.074 - 64.074  jardim Sul Incorporadora Ltda. 20% 4710 2.668 2.042 1.031
Mais valia de ativos 64.635 = 64.635 87.210 = 87.210  jetirana Empreendimentos S.A. 50%  40.008 5364  34.644 7.060
Total __5.672.575 ___ 395.466 __ 6.068.041 _ 5.526.779 __ 412.025 _ 5.938.804  |ahin Seqall Cyrela SPE Ltda. 4% 4642 618 4.024 45
(a) No decorrer do primeiro semestre de 2013, a Administracao da Companhia, com o intuito de otimizar e simplificar a - jabin Segall Fit 1 Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. 50% 7.209 997 6.212 92)
estrutura societaria de suas controladas (substancialmente onde havia participacoes cruzadas entre empresas do Grupo), | ondres Empreendimentos S.A. 25% 216.104 131.537 84.567 36.130
efetuou uma serie de reestruturagoes societarias (registradas a valores de livros), resultando em parte substancial das  \almequer Empreendimentos S.A. 43% 118397  72.641 45.756 2.039
adicoes e reducdes de capital, as quais nao ocasionaram movimentacoes nas demonstracoes do fluxo de caixa. (b) \orumbi SPE S.A. 40% 7.534 2657 4.877 490
Refere-se a transferéncia para a rubrica de “Iméveis a comercializar” . Murcia Emprendimentos Imobiliarios Ltda. 30%  27.000 8.345 18.655 -
Controladora Consolidado  p;dre Adelino Empreend. Imob. Ltda. 50% 942 162 780 350
2012 2012 paineira Incorporadora Ltda. 30% 20437 19.149 1.288 746
___2013 (Reapresentado) __ 2013 (Reapresentado) pajo| Velho Ltda. 39% 26712 9 26703 2
Investimentos em empresas controladas 5.483.265 5.225.868 - - Petronio Portela Empr. Imob. SPE Ltda. 50% 198 91 107 (34)
Investimentos em coligadas 94.710 149.627 415.692 387.086  Quadra 71 Incorporadora Ltda. 33% 629 622 7 -
a. Participagées societarias 5.577.975 5.375.495 415.692 387.086  Quadra B-20 Incorporadora Ltda. 50% 52 62 (10) (5)
Juros capitalizados 29.965 64.074 - ~  Quatorze de Maio Empreendimentos Imobiliérios Ltda. 18% 6.585 6.705 (120) (3)
Mais valia sobre terrenos 64.635 87.210 - = Schahin Astrias Incorporadora Ltda. 30% 17478 1183 16295 542
Intangivel (Nota 10) 395.466 412.025 _11.961 11.961  schahin Borges de Figueiredo Incorporadora Ltda. 30%  26.753 63 26.690 -
b. Demais 490.066 563.309 _11.961 11.961  SCP- Eusebio Steuvax 50% 2.880 _ 2.880 _
¢ Total dos investimentos (a+h) 6.068.041 5.938.804 427.653 399.047  5)C Investimentos Imobiliarios Ltda. 20% 23577 1 23.576 31)
d. Investimentos indiretos da sociedade controladora: SPE Gil Pinheiro Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 50% 950 1.727 (777) (492)
2013 SpE Reserva do Alto Aricanduva Construcdes Ltda. 25% 3.478 305 3.173 (281)
. . Result:?d_o SPE Reserva | Empreendimento Imobiliario S/A 50% 452.839 439.653 13.186 13.029
Partici- Total do Total do Patriménio do exercicio vijl3 Maria Empreend. Imobil. SPE Ltda. 50%  2.151 202 1.949 (451)
i ) pacdo% __ativo _passivo __liquido ___ 100% vila Mascote SPE S.A. 35% 2173 743 1.430 (210)
Sociedades coligadas . Windsor Investimentos Imobiliarios Ltda. 25% 724867 451776  273.091 166.522
31 de Janeiro Empreendimentos Imobiliérios Ltda. 50%  99.064 41494 57.570 - 2013
Agra Cyrela SPE Ltda. 50% 1.997 (87) 2.084 224 Resultado
AP‘I SPEdO§ - P\anej.le Desenv. de Eml;j)r‘eend. I?ob. Ltda. 50% 108.360  46.464 61.896 - Partici- Totaldo Total do Patriménio do exercicio
Bela Cidade SPE - Planejamento Imobilirio Ltda. 50%  13.886 8.185 5.701 - 509 i i iqui )
Bela Manha SPE - Planejamento Imobiliario Ltda. 50%  7.561  1.633 5.928 (1.666)  sociedades consolidadas pacio% ___ativo _passivo __liquido 100%
Bni Estudrio Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 33% 6 997 (991) (6)  Abyara Planejamento Imobiliario S.A. 100% 250055 126100  123.955 4.406
Bni Indico Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 50% 6.824 9.981 (3.157) (348) Abyara-Assess. Cons. e Interm. Imob Ltda. 100% 5.606 794 4812 (899)
Bni Pacifico Desenvolvimento Imobil. Ltda. 50% 1.914 18 1.896 - Acadia Incorporadora Ltda. 50% 7.264 458 6.806 (908)
Chl Lxxviii Incorporacdes Ltda. 50% 126376  95.907 30.469 17192 Acanto Incorporadora Ltda. 67%  29.987 1.077 28.910 (166)
Construtora & José SPE Salvador - Aec Clientes - Ass. Cons. Interm. Imob. Ltda. 100% 138  1.826 (440) (369)
Rua dos Bandeirantes Ltda. 50% 56 31 25 (1) Agest Incorporadora Ltda. 70% 9242 8245 997 (1)
Coreopisis Empreendimento S.A. 43% 110672 119311 (8.639) 1324 Agin Anapolis Empreendimento Imobiliarios Ltda. 50%  75.042 6550  68.492 (732)
Costa 530 Caetano Empreendimentos S.A. 25% 205031 147415 57616 17.818  Agin Empreendimentos e Participacdes SPE Ltda. 100% 141313 84852 56461 8876

Sociedades consolidadas

Agr Praia Grande Empreend. Imob. SPE Ltda.

Agra bergen incorporadora Ltda.

Agra Jundiai Incorporadora Ltda.

Agra Kauai Incorporadora Ltda.

Agra Moab Incorporadora Ltda.

Agra Mykonos Incorporadora Ltda.

Agra Oahu Incorporadora Ltda.

Agra Pradesh Incorporadora Ltda.

Agra Singolare Incorporadora Ltda.

Agra Verbier Incorporadora Ltda.

Agre Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Agre Rio 1 Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Aldebaran Incorporadora Ltda.

Alencar Araripe Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Allegri Praca Louveira Incorp. SPE Ltda.

Altair Incorporadora Ltda.

Alves Pedroso Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Amoreiras Campinas Incorporadora Ltda.
Amsterda Incorporadora Ltda.

Amsterdan Emp. Imob. SPE Ltda.
Anhanguera Cop-1 Incorporadora Ltda.

API Participacoes Ltda.

API SPE 03 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 04 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 07 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 09 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 10 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 12 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 13 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 14 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 15 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 16 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 17 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 18 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 19 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 21 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 25 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 34 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 35 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 36 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 37 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 40 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 42 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 51 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 56 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 57 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 60 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 64 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 67 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 70 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 71 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 72 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 74 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 75 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 88 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 89 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 90 - Planej. e Desenv. de Empreend.
API SPE 93 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 94 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 95 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 02 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 11 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 20 - Plane]. e Desenv. de Empreend.
API SPE 22 - Planej. e Desenv. de Empreend. Imob.
API SPE 39 - Planej. e Desenv. de Empreend. Imob.
Apiaec SPE-Plan. e Desen. de Emp. Imob. Ltda.
Aquiléia Incorporadora Ltda.

Ararajuba - Empreend. Imobiliarios Ltda.
Araucaria Incorporadora Ltda.

Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.
Ltda.

Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.
Imob.

Araxa Participacoes e Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Arboris Empreend. Imobiliario SPE Ltda.
Arena Park Empreendimento Imobiliario SPE Ltda.
Aroaba Empreend. Imobiliarios Ltda.

Aroeira Incorporadora Ltda.

Assis Bueno 30 Incorporacdes Ltda.
Astroemeria Incorporadora Ltda.

Atmos Incorporadora Ltda.

Aurora Incorporadora Ltda.

Austria Empreendimentos Ltda.

Baguary Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Barao de Itapoan Incorporadora Ltda.

Barao do Triunfo Incorporadora Ltda.
Baronesa de Poconé 222 Incorporacdes Ltda.
Barra Ville Incorporadora Ltda.

Bellatrix Incorporadora Ltda.

Bento Lisboa 106-A Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Bento Lisboa 106-B Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Bento Lishoa Participacoes Ltda.

Betelgeuse Incorporadora Ltda.

Big Field Incorporacdo S.A.

Bmi 600 Incorporacdes Ltda.

Bni Artico Desenvolvimento Imobilidrio Ltda.
Bni Baltico Desenvolv. Imobiliario Ltda.
Bolonha Incorporadora Ltda.

Borges de Figueiredo Emp. Imob. SPE Ltda.
Bras Empreend. Imobilidrios SPE Ltda.

Brindisi Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Brotas Incorporadora Ltda.

Bruxelas Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Buganvilia Incorporadora Ltda.

Bulgéria Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Butanta - Admin. de Patriménio Ltda.

Buzios Paradise Empreend. Imob. S.A.
Calicanto Incorporadora Ltda.

Caph Incorporadora Ltda.
Carcara-Investimentos Imobiliarios Ltda.
Carlos Vicari SPE Empreendimentos Ltda.

Ccb - 1 Incorporacéo e Construcao SPE Ltda.
César Cople Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Chi Desenvolvimento Imobiliarios Ltda.

Chl 133 Desenvolvimento Imobiliario S/A.

Chl 156 Desenvolvimento Imobiliario S/A.
CHL CXLIX Incorporacdes Ltda.

CHL CXLVIIl Incorporacdes Ltda.

Chl CXX Incorporacdes Ltda.

Chl CXXI Incorporacdes Ltda.

Chl CXXII Incorporacdes Ltda.

Chl CXXIV Incorporacdes Ltda.

Chl CXXVI Incorporacoes Ltda.

CHL Desenvolvimento Imobiliarios S.A.

Chl L Incorporacdes Ltda.

Chl LI Incorporacdes Ltda.

Chl LIl Incorporagdes Ltda.

ChI LIl Incorporacoes Ltda.

Chl LIV Incorporacdes Ltda.

Chl LIX Incorporacdes Ltda.

Chl LVI Incorporacdes Ltda.

Chl LVII Incorporagdes Ltda.

Chl LVIIl Incorporacdes Ltda.

Chl LX Incorporacdes Ltda.

Chl LXI Incorporacdes Ltda.

Chl LXII Incorporacdes Ltda.

Chl LXIll Incorporacdes Ltda.

ChlI LXV Incorporacdes Ltda.

Chl LXVI Incorporacoes Ltda.

Chl LXVIIl Incorporacdes Ltda.

ChlI LXXI Incorporacdes Ltda.

Chl LXXII Incorporaces Ltda.

Chl LXXIIl Incorporacdes Ltda.

Chl LXXIV Incorporacdes Ltda.

Chl LXXV Incorporacoes Ltda.

Chl LXXVI Incorporactes Ltda.

Chl LXXVII Incorporacdes Ltda.

Chl LXXX Incorporacoes Ltda.

Chl LXXXI Incorporacoes Ltda.

Chl LXXXII Incorporacdes Ltda.

Chl LXXXIII Incorporacdes Ltda.

Chl LXXXIV Incorporacoes Ltda.

Chl LXXXV Incorporaces Ltda.

Chl LXXXVI Incorporactes Ltda.

Chl LXXXVII Incorporacoes Ltda.

Chl LXXXVIIl Incorporacdes Ltda.

Chl Servicos Financeiros Imobiliarios Ltda.

Chl VIl Incorporacdes Ltda.

Chl XCl Incorporacdes Ltda.

Chl XCll Incorporacdes Ltda.

ChI XClIl Incorporacoes Ltda.

Chl XCIX Incorporagdes Ltda.

ChI XCV Incorporacdes Ltda.

Chl Xl Incorporacdes Ltda.

Chl XL Incorporagdes Ltda.

ChlI XLIIl Incorporacdes Ltda.

ChI XLIV Incorporacdes Ltda.

Chl XLIX Incorporagdes Ltda.

Chl XLVI Incorporacoes Ltda.

Chl XLVIII Incorporacdes Ltda.

Chl XVIIl Incorporagoes Ltda.

Chl XXVI Incorporacoes Ltda.

Chl XXXIX Incorporacoes Ltda.

Chl XXXVIIl Incorporagdes Ltda.

Ciclame Incorporadora Ltda.

Cielo Empreen. Imobilidrio SPE Ltda.
Condessa Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Conquista Emp. Imob. SPE Ltda.

Construtora DPG Ltda.

Cores da Lapa Empreend. Imobiliario S.A
Costa do Caparica Adm. de Bens Ltda.
Crisantemo Incorporadora Ltda.

Cult Empreend. Imobiliarios SPE Ltda.

De Pinedo Incorporadora SPE Ltda.

Delaporte Empreend. Imobilidrio S.A.
Dinamarca Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Draco Incorporadora Ltda.

Dubhe Incorporadora S/A

Eltanin Incorporadora Ltda.

Ep770 Empreiteira Ltda.

Estrada do Magarca 1870 Incorporacées Ltda.
Estrada do Monteiro 323 Incorporacoes Ltda.
Etage Botafogo Empreend. Imob. SPE Ltda.
Eucalipto Incorporadora Ltda.

Exuberance Empreend. Imob. SPE Ltda.
Finlandia Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Fortunato Ferraz Empreendimentos Imobili
Gan Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Gan Salvador Incorporadora Ltda.

Garibaldi Incorporadora Ltda.

Garibaldi Incorporadora Ltda.

Gc Desenvolvimento Imobiliario S.A.

Gdp 1 Incorporacdes SPE Ltda.

Gdp 11 Incorporacdes SPE Ltda.

Gdp 3 Incorporagdes SPE Ltda.

Gdp 4 Incorporacdes SPE Ltda.

Gdp 4 Incorporagoes SPE Ltda.

Gdp 5 Incorporacdes SPE Ltda.

Gdp 6 Incorporacdes SPE Ltda.

Gdp 9 Incorporagoes SPE Ltda.

Gemini Incorporadora Ltda.

Geraldo Martins Empreend. Imobilidrios Ltda.
Gerbera Incorporadora Ltda.

Gold Acapulco Empreend. Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Acre Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Alabama Empreend. Imobil. SPE Ltda.
Gold Alaska Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Amapé Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Amorgos Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Anafi Empreend. Imob. Ltda.

Gold Andros Empreend. Imob. SPE Ltda.

2013

Resultado

Partici- Total do Total do Patriménio do exercicio
pacio% ativo _ passivo liquido 100%
100% 17.104 481 16.623 28
80% 153.570 123.733 29.837 5.136
100% 10.838 7.775 3.063 (438)
100% 57.567  38.165 19.402 9.875
100%  45.058  31.732 13.326 3.325
100% 141 36 105 (56)
100% 15.126 962 14.164 692
100% 165.066 135.568 29.498 4610
80% 105.365  63.938 41.427 3.536
90% 677 594 83 (38)
100% 2.892.727 1.161.536 1.731.191 (154.403)
100% 8.113 7.952 161 -
100% 57.323 16.593 40.730 1.760
100% 1.871 480 1.391 (2.637)
70% 18.069 4.269 13.800 (5.431)
100% 15.069 3.007 12.062 (4.516)
100% 5.765 833 4.932 (410)
100%  36.576  25.737 10.839 315
100% 12172 17.598 (5.426) (24.628)
100% 16.610 5.538 11.072 218
80%  22.021 21.572 449 (13)
100% 1.696 119 1.577 (118)
100%  91.826  81.765 10.061 (18.701)
100%  94.156  66.988 27.168 7.901
100% 59.530 1.040 58.490 (118)
100% 66.752 54.519 12.233 4.567
80% 59.175 34.571 24.604 8.717
100% 31304  30.239 1.065 (1)
100% 1.900 - 1.900 -
100% 3.503 - 3.503 -
100% 52,145 39515 12.630 (12.205)
100% 6 (15) 21 (1)
100%  21.317 9.295 12.022 (1.102)
100% 15.706 9.041 6.665 (935)
100%  20.001 451 19.550 (2)
100% 8.727 3.863 4.864 2.860
100% 2.356 2.353 3 -
100% 7.044 1 7.043 -
100% 3.753 39 3.714 3
100% 12.849 1 12.848 -
100% 9.088 25 9.063 (3)
100% 3.019 " 3.008 -
100%  61.201 63.855 (2.654) (6.335
100% - 1 (1) -
100% 17.793 11.473 6.320 2.419
100% 300 - 300 -
100% 55.630  39.398 16.232 9.600
100% 14.501 14.573 (72) (35)
100% 56.680  42.002 14.678 (2.963)
100% 1.569 1.605 (36) -
100% 5.289 5.303 (14) -
100% 5.470 1.620 3.850 (987)
100% 3 7 @) 1)
100% 103.060  84.776 18.284 7.035
100% 15.641 15.644 (3) (1)
100% 28216  28.131 85 1.401
100%  36.154 18.656 17.498 -
100% 13.828 14.494 (666) (836)
100% 4 - 4 -
100% 3 2 1 -
100% 179.279 147.589 31.690 (14.616)
100%  65.925  51.891 14.034 583
100% 138.508 173.994 (35.486) (52.018)
100% 51.139 51423 (284) (16.393)
100% 140.400  75.086 65.314 (2.014)
100% 12.501 19 12.382 112
100% 1.598 54 1.544 -
100% 122.245  60.854 61.391 23.087
88% 3.961 72 3.889 -
100% 149.408  87.399 62.009 33.862
80% 11.557 993 10.564 (3.448)
100% 220.881 64.352 156.529 1.233
100% 120.886 6.154 114.732 1.707
60% 2.020 4.208 (2.188) 86
100% 9.509 3.239 6.270 (574)
80%  40.026 12.109 27.917 449
100% 123.553 108.712 14.841 9.670
100%  35.043  29.844 5.199 (2.955)
100% 31117 (3.048) 34.165 (3.130)
100%  68.893 18.971 49.922 77
70% 13.925 41 13.884 7
100% 182.369 155.066 27.303 11.044
100%  42.057  32.777 9.280 345
70% 5717  10.465 (4.748) 283
100% 42.318 13.950 28.368 2.227
100% 18.747 5.707 13.040 2.981
100% 24.446 4222 20.224 6.426
100% 48.022 18.238 29.784 10.462
100% 3.638 8 3.630 (3)
100% 102.617  89.894 12.723 (1.439)
100% 7.545 3.031 4514 548
50% 24282 8.392 15.890 1.179
67% 52.710  73.907 (21.197) (10.249)
100%  43.938  30.387 13.551 5.110
60% 4174 291 3.883 10
100% 131.874  96.793 35.081 12.529
75% 8.818 - 8.818 (15)
100% 182.148 192.449 (10.301) (4.238)
100% 13.732 9.058 4.674 42
100% 677 13 664 (1)
100% 4.888 824 4.064 (57)
100% 6 6 - -
100% 1.561 287 1.274 -
100% 793 61 732 (149)
97% 34553  23.497 11.056 (2.772)
100%  77.318  21.326 55.992 1.704
100% 1.785 651 1.134 273
65% 2.955 343 2.612 (7)
100%  46.353  29.146 17.207 (2.272)
100% 3.286 7.329 (4.043) (1.847)
100% 35.677 21.651 14.026 4.597
100% 40.430 29.062 11.368 6.894
100% 20.908 20.867 41 (1)
100% 8.126 7.956 170 128
55% 19.141 13.854 5.287 527
100% 2.702 1.208 1.494 (49)
100% 53.144  37.138 16.006 4.638
100% 307 3 304 (377)
90% 13126 12.374 752 721
100% 3.758.860 2.868.162 890.698 137.244
100% 2.769 2.798 (29) (28)
100%  79.729  62.031 17.698 (364)
100% 16.067 13.491 2.576 (1.365)
100% 620 8.014 (7.394) (1.841)
100%  23.840 16.968 6.872 (833)
100% 10.953 5.461 5.492 (1.538)
100% 6 13 (7) (259)
100% 8.783 6.041 2.742 (879)
85% 19.724 14.284 5.440 353
100%  36.070  32.065 4.005 (3.214)
60%  25.877  28.138 (2.261) 164
100%  27.985 19.589 8.396 527
65% 17.708 10.154 7.554 (802)
100%  33.104  32.297 807 (1)
100% m 17 94 93
70% 54278 24295 29.983 (269)
100% 61 9 52 (399)
100% 14.176 5.678 8.498 (3.406)
100% 35512 22430 13.082 (164)
100%  29.185 8.637 20.548 (603)
100% 2.107 2.061 46 (1)
100%  95.104  73.365 21.739 4313
100% 1.299 1.161 138 (63)
100% 51.143 29379 21.764 8.418
100%  27.168 7.723 19.445 5.769
100%  63.098  48.008 15.090 1.376
100% 112 6 106 (1)
100% 3.287 629 2.658 (3.540)
100% 60 17 43 (1)
100% 18.271 18.223 48 10
100% 60 9 51 (1)
100% 1.703 - 1.703 (1)
100% 7.483 108.857 (101.374) (62.662)
100% 15.670 15.683 (13) (3)
100% 773 90 683 (28)
70% 196.003  156.395 39.608 37.117
100% 13.675 7.981 5.694 14
100% 6.139 6.175 (36) (33)
100% 1.416 259 1.157 (1)
100% 69.031 16.357 52.674 4214
100% 25.969 8.774 17.195 (828)
100%  100.621 80.452 20.169 (1.794)
100% 2.985 1.460 1.525 1
100% 38233  27.944 10.289 810
100% 216.219 155.756 60.463 40.092
100% 670 8.112 (7.442) (3.719)
100% 1.809 1.810 (1) (7)
100% 65.974 17.390 48.584 14.003
100% 6.990 6.262 728 (36)
100% 24.442 16.821 7.621 811)
80% 30.068  49.420 (19.352) (964)
100% 10.168 10.570 (402) (430)
100% 102.573  69.641 32.932 4.355
100% 38.149  48.078 (9.929) 10.305
100% 3 455 (452) (443)
100% 10.247 1.590 8.657 916
100% 74.618 (986) 75.604 22.181
100% 1.478 3.641 (2.163) (2)
100% 1.412 445 967 264
80% 4.360 1.162 3.198 121
100% 68.439 59.923 8.516 (6.273)
100% 27.622 22.999 4.623 (17)
100% 52929  45.107 7.822 2.351
55% 31.622 3.953 27.669 1.851
100% 75171  (66.621) 141.792 30.505
100% 25.953 18.772 7.181 221
100% 48.679  37.432 11.247 4.262
100% 145.365 102.126 43.239 3.527
100% 8.916 5.468 3.448 1.109
100% 6.821 895 5.926 296
100% 5.888 1.199 4.689 2.204
100% 2.065 644 1.421 (1.055)
90% 2.580 2.309 271 (88)
100% 15.755 13.608 2.147 476
100% 12.904 8.248 4.656 349
100% 353 592 (239) (15)
100% 353 592 (239) (15)
100% 72.010 2.095 69.915 (1.312)
100% 21.896  24.207 (2.311) (1.716)
100% 1.362 1.364 ) (10)
100% 68.768  67.995 773 115
100% 58.363  46.146 12.217 4.730
100% 58.363 46.146 12.217 4.730
100% 9.867 5.427 4.440 (1)
100% 84 84 - -
100% 38 64 (26) -
100% 20.167 14.128 6.039 (5.419)
50% 64.613  35.064 29.549 16.716
72% 66.864 33.395 33.469 2.369
100% 14360  (2.533) 16.893 (32)
100% 456.614 196.251 260.363 2.909
100% 8 16 (8) -
100% 109.750  34.300 75.450 (362)
100% 9.860 5.294 4.566 (365)
100% 250.416 193.701 56.715 15.819
100% 3 30 (27) -
100% 47.537 45598 1.939 (51)
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—3 continuacao

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de reais - R$)

Sociedades consolidadas

Gold Angola Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Antiparos Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Argélia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Argentina Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Bahamas Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Beige Empreend. Imob. Ltda.

Gold Black Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Blue Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Bosnia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Califérnia Empreend. Imobil SPE Ltda.

Gold Canadéa Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Cancun Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Celestino Bourruol Empreend. Imob. SPE Ltda.
Gold Chile Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold China Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Colémbia Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Congo Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Cordoba Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Cuba Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Cuiaba Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Delos Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Donoussa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Egito Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold Escocia Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Espirito Santo Empreend. Imob. SPE

Gold Fiji Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Flérida Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Folegandros Empreend. Imob. SPE Ltd.

Gold Franca Empreend. Imob. Ltda.

Gold Gana Empreend. Imobil SPE Ltda.

Gold Geneva Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Gray Empreend. Imobil SPE Ltda.

Gold Groelandia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Guine Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Gold Haiti Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold Havai Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Gold Havana Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Heraklia Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Holanda Empreendimentos Imobiliérios SPE Ltda.
Gold Ikralia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Ilhéus Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold India Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold los Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold Irlanda Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Jamaica Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Japao Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Kea Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold Kimolos Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Leros Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Gold Leucada Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Libia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Limoges Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Linhares Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Lisboa Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Lituania Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Los Angeles Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Lyon Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Madri Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Mali Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Marilia Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Marrocos Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Milano Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Minas Gerais Empreend. Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Ménaco Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Montana Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Mykonos Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Naxos Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Nevada Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold New York Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Nigéria Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Noruega Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Oceania Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Orange Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Oregon Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Palmares Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Panamé Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Paraiba Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Patnos Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Pelotas Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Pink Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Polénia Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Porto Alegre Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Porto Velho Empreend. Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Portugal Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Properties Vila Guilherme S/A

Gold Purple Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Recife Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Red Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Roraima Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Salvador Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Santa Catarina Empreend. Imobil. Ltda.

Gold Santiago Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Santorini Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Gold Sao Paulo Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Senegal Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Sevilla Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Sidney Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Sikinos Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gold Singapura Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Sudao Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Suécia Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Suica Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Texas Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Tunisia Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Turquia Empreend. Imob. SPE Ltda.

Gold Turquoise Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Uberaba Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Gold Valence Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Vietna Empreend. Imobil. SPE Ltda.

Gold Virginia Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Withe Empreendimentos Imobilidrios SPE Ltda.
Gold Yellow Empreendimentos Imobilirios SPE Ltda.
Goldfarb 1 Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Goldfarb 10 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 11 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 12 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 13 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 14 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 15 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 16 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 18 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 19 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 2 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 20 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 21 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 22 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 23 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 24 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 25 Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Goldfarb 27 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 28 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 29 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 3 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 30 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 31 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 33 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 34 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 35 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 36 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 37 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 38 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 39 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 4 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 40 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 41 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 42 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 44 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 49 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 5 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 6 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 7 Empreendimento Imobilidrio Ltda.
Goldfarb 8 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb 9 Empreendimento Imobiliario Ltda.
Goldfarb Butanta Construcoes Ltda.

Goldfarb Incorporacoes e Construgdes S.A.

Goldfarb Pdg 2 Incorporagdes Ltda.

Goldfarb PDG 3 Incorporacdes Ltda.

Goldfarb PDG 4 Incorporacdes Ltda.

Goldfarb PDG 5 Incorp. e Constr. Ltda.

Goldfarb Servicos Financeiros Imobiliarios Ltda.
Goldfarb Tatuapé Construcdes Ltda.

Goldfarb Vila Guilherme Construcoes

Gomes Freire Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Gonder Incorporadora Ltda.

Grajau Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Grand Park Empreend. Imob. SPE Ltda.

Greenville e Incorporadora Ltda.

Greenville I Incorporadora Ltda.

Gundel Incorporadora Ltda.

Heliconia Incorporadora Ltda.

Horizonte Incorporadora SPE Ltda.

Hungria Empreendimentos Imobiliarios Ltda.

Icarai Village Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
llhas Gregas Incorporadora Ltda.

Imperatriz Leopoldina Emp. Imob. Ltda.

Ita SPE Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Jarash Incorporadora Ltda.

Jardim das Vertentes Incorp. SPE Ltda.

Joao de Barros 161 Incorporacoes Ltda.

Juriti - Invest. Imobiliarios Ltda.

K Segall Vergueiro Emp. Imob. SPE Ltda.

Kaiapo Empreend. Imobilidrios Ltda.

Kalapalo Empreend. Imobilidrios Ltda.

Kamayura Empreend. Imobiliarios Ltda.

Kantarure Empreend. Imobilidrios Ltda.

Kaxiwana Empreend. Imobiliarios Ltda.

Kfa Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Kirmayr Negécios Imobiliarios SPE Ltda.

Klabin Segall Invest e Partic. SPE S.A.

Klabin Segall SP 11 Emp. Imob. SPE Ltda.

Klabin Segall SP 31 Empreend. Imob S.A.

Klabin Segall SP 37 Empreend. Imob Ltda.

Kochab Incorporadora Ltda.

KSC 2 Empreendimento Imobiliario SPE Ltd.

KSS - Negdcios Imobiliarios S/S Ltda.

Lacerda Franco Incorporadora SPE Ltda.

Lagoa Alpha Empreendimentos Imobiliarios Ltda.
Laguna Incorporadora SPE Ltda.

Lalibela Incorporadora Ltda.

Laranjeiras 1 Empreendimentos Imobiliérios Ltda.

LBC Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Leituga Incorporadora Ltda.

Lordello Empreend. Imobiliarios Ltda.

Luau do Recreio Empreend. Imob. SPE Ltda.
Luxemburgo Empreendimentos Imobiliarios SPE Ltda.
Maioruna Empreend. Imobilidrios Ltda.

Marcial - Invest. Imobiliarios Ltda.

Mareas Empreend. Imobiliario SPE Ltda.

Maria Maximo Empreend. Imobiliarios Ltda.

Mariz e Barros 821 Incorporagdes Ltda.

Maroma Incorporadora Ltda.

Marpal Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Marubo Empreend. Imobilirios Ltda.

Matheus Ledo Empreend. Imob Ltda.

Matipu Empreendimentos Imobilidrios Ltda.

Miguel de Frias 156 Empreendimentos Imobilidrios Ltda.
Moema Empreend. Imobilidrios SPE Ltda.

Mogno Incorporadora Ltda.

Moinho dos Ventos Incorporadora Ltda.

2013

Resultado

Partici- Total do Total do Patriménio do exercicio
pacao% ativo _ passivo liquido 100%
100% 188.723 177.926 10.797 (5.082)
100% 7.084 3.097 3.987 (605)
100% 137.561 147.666 (10.105) (3.270)
100% 114.956  82.494 32.462 (1.713)
100% 14.979 (394) 15.373 228
100% 15.514 668 14.846 (27)
100% 13.823 28736 (14.913) (1.833)
100% 130.036 106.683 23.353 (14.379)
100% 11.004 8.130 2.874 -
100% 3.158 77 3.081 (832)
100% 42897  29.232 13.665 (254)
100% 31.855  28.637 3.218 -
100% 9.028 3.299 5.729 (45)
100% 158.860 135.016 23.844 10.655
100% 44893  39.183 5.710 (312)
100% 11.089 1.202 9.887 (208)
100% 275 79 196 (7)
100% 436 443 (7) (277)
100% 30.884 13.487 17.397 557
100% 12.670 6.814 5.856 338
100% 109.688 120.741 (11.053) (19.672)
100% 1 14 (13) -
100% 14.160 303 13.857 63
100% 22.048 (4.608) 26.656 345
100% 52.170 44.705 7.465 (23.559)
100% 21.527 10.970 10.557 (7)
100% 31.202 19.235 11.967 279
100% 144.926  93.177 51.749 5.226
100% 48.822 1.785 47.037 (434)
100% 30.787  21.518 9.269 (177)
100% 6.080 4.139 1.941 (2)
100% 757 611 146 (4)
100% 33476  29.178 4.298 (46)
100% 3 62 (59) (258)
100% 1.537 1.048 489 (115)
100% 33615  (3.637) 37.252 (756)
100% 7.432 542 6.890 (142)
100% 141585 126.641 14.944 3.304
100% 4.998 1.447 3.551 68
100% 27.633 22.715 4918 531
100% 2.191 947 1.244 447
100% 53.928  49.516 4.412 936
100% 3 56 (53) (8)
100% 19.392 9.085 10.307 20
100% 1.986 671 1.315 (1.929)
100% 4.926 1.459 3.467 -
100% 9 16 (7) 3
100% 341 674 (333) (774)
100% 25.026 9.115 15.911 5.387
100% 6.398 8.632 (2.234) (1.913)
100% 4.638 4.629 9 -
100% 12.401 10.878 1.523 -
100% 37.846  30.562 7.284 (2.101
100% 7.042 (244) 7.286 6
100% 1.047 1.402 (355) (3)
100% 71.474 69.278 2.196 (732)
100% 32.101 25.533 6.568 19
100% 2418 (482) 2.900 (825)
100% 36.209 483 35.726 (114)
100% 172.738  28.481 144.257 11.260
100% 7.000 2.577 4.423 49
100% 16.766 6.682 10.084 704
100% 8462  (4.850) 13312 (24)
100% 16.441 5.901 10.540 369
100% 55.515 51.504 4.011 843
100% 966 251 715 (250)
100% 7.265 4.536 2.729 (20)
100% 143.974 105.065 38.909 1.029
100% 371 563 3.148 (18)
100% 157.235 119.717 37.518 13.701
100%  177.437 58.970 118.467 (2.593)
100% 12.379 14.465 (2.086) (369)
100% 5.300 969 4.331 (252)
100% 6.609 (141) 6.750 151
100% 442 79 363 (1.306)
100% 8.177 1.598 6.579 168
100% 4721 477 4.244 78
100% 11.933 10.949 984 (6)
100% 1721 4.881 (3.160) (6.853)
100% 12.870 4.452 8.418 (48)
100% 45952  38.661 7.291 56
100% 19.469 3.148 16.321 (145)
100% 9.692 386 9.306 (112)
100% 8.444 2.707 5.737 1.012
100% 2.341 285 2.056 (1.218)
100% 45313 59.106 (13.793) (14.245)
100% 9.958 1.838 8.120 (364)
100% 22.539 20.975 1.564 (979)
100% 12635  (3.176) 15.811 4
100% 56.238 1.431 54.807 110
100% 30.342 22.034 8.308 (85)
100% 18.681 14.364 4317 (94)
100% 188.939 181.020 7.919 (4.471)
100% 12.264 427 11.837 (3.798)
100% 7.200 5.673 1.527 (2)
100% 8.019 1.043 6.976 169
100% 12.888 2.851 10.037 88
100% 226.554 212.059 14.495 1.383
100% 23.620 7.150 16.470 155
100% 1.361 1.705 (344) 32
100% 18.001 2.815 15.186 (1)
100% 4.573 95 4.478 625
100% 30.330 4.149 26.181 1.100
100% 721 635 86 76
100% 11.219 2.581 8.638 (87)
100% 8.714 7.730 984 (6)
100% 28.615 16.877 11.738 (742)
100% 10.228 2.776 7.452 (1.348)
100% 6 171 (165) (1)
100% 7.805 13.922 6.117) (5.122)
100% 11.139 22.691 (11.552) (58)
100% 44.345 57.496 (13.151) 2.130
100% 35.568  37.092 (1.524) (1.239)
100% 16.487 12.892 3.595 -
100% 32 37 (5) -
100% 60.423  46.574 13.849 (279)
100% 57406  39.217 18.189 578
100% 14.298 9.581 4.717 (499)
100% 2.838 335 2.503 -
100% 93.183  80.511 12.672 3.255
100% 1 2 (1) -
100% 55.313 32.346 22.967 (171)
100% 50494  45.762 4.732 (1.886)
100% 153.250 139.776 13.474 1.900
100% 86.255 55.251 31.004 11.362
100% 21.665  26.582 (4.917) (13.766)
100% 1 14 (13) (767)
100% 3 554 (551) (941)
100%  126.321 93.017 33.304 11.180
100% 11.239 5.076 6.163 (17)
100% 2 8 (6) -
100% 4.268 1.737 2.531 (1)
100% 4 7 (3) (8)
100% 8919 6.341 2.578 (509)
100% 5.743 4.413 1.330 (4)
100% 65.477 50.846 14.631 2.503
100% 43 44 (1) -
100% 36.953 23.736 13.217 (568)
100% 28.869 19.354 9.515 50
100% 7 " (4) -
100% 57.326  39.451 17.875 4.495
100% 2.242 380 1.862 (457)
100% 1.997 835 1.162 -
100% 14.953 365 14.588 (1
100% 20.696 16.846 3.850 -
100% 2 7 (5) -
100% 2 3 (1) (1)
100% 210.828 174.944 35.884 11.279
100% 48.867  44.199 4.668 616
100% 93.861 29.191 64.670 (905)
100% 55.890  54.507 1.383 (2.570)
100% 49.567  48.340 1.227 (1.066)
100% 8.619 1.422 7.197 (10)
100% 1.167 (143) 1310 (19)
100% 7.016.990 5.561.816 1.455.174 (93.043)
100% 141.847 126.972 14.875 (5.052)
100% 50.401 64.847 (14.446) (6.660)
100% 22.649 17.281 5.368 -
100% 71.679 35476 36.203 (2.484)
100% 23214 55.268 (32.054) (10.299)
100% 1.765 62 1.703 (159)
100% 708 928 (220) (87)
100% 7.703 4.578 3.125 475
86% 321.041 243.689 77.352 22.054
100% 10.594 2.472 8.122 1.432
100% 630 672 (42) (2.158)
100% 147.259 111.597 35.662 34.459
100% 277.798 232.136 45.662 11.349
70% 164.996 111.933 53.063 4.330
100%  17.742  24.828 (7.086) (425)
100% 18.668 652 18.016 (8)
100% 17.498 4216 13.282 (1.601)
100% 20.520 9.584 10.936 1.751
100% 33914 29.520 4.394 1.301
100% 62.256 13.987 48.269 1.877
80% 25 - 25 (5)
100% 1.353 241 1.112 100
88% 215975 182.847 33.128 17.222
100% 0 19 (19) (1.313)
100% 14.400 24.611 (10.211) (13.281)
61% 8.151 820 7.331 71
100% 36.018 8.765 27.253 (1.148)
100% 152.309 140.134 12175 3721
100% 57.180  60.099 (2.919) (3.860)
100% 84.445 95.721 (11.276) (1.479)
100% 26.046 24191 1.855 (9)
100% 151.897  57.546 94.351 (1.357)
100% 5.999 278 5.721 (20)
70% 22.121 5.968 16.153 4217
100% 60 64 (4) -
100% 16.543 108 16.435 -
100% - 2 (2) -
100% 249.631 338.880 (89.249) (4.652)
50% 3.480 83 3.397 (1.887)
100% 663 107 556 100
50% 3.479 7.388 (3.909) 120
100% 13.207 15.154 (1.947) (115)
55% 2.398 159 2.239 1
100% 216 1 215 (6)
100% 44770 29.368 15.402 3.652
50% 47220  32.776 14.444 4.042
100% 340 42 298 -
100% 99.492  67.761 31.731 (5.851)
100% 81.708  54.176 27.532 (2.483)
100% 8.956 6.886 2.070 108
100% 56.509  87.143 (30.634) (3.818)
52% 5.173 2.836 2.337 1.281
100% 15.835 9.647 6.188 8.143
100% 29.634 (10.177) 39.811 5.479
100% 29.018 19.845 9.173 3.642
100% 1.286 438 848 66
100% 80 87 @) -
100% 144.889 180.591 (35.702) (5.211)
100% 24.929 4.601 20.328 468
100% 50.946  72.999 (22.053) (783)
80% 19.778 6.076 13.702 3.715
100% 10.418 5.149 5.269 1.071
80% 4177 4.412 (235) 68
100% 2.336 2 2.334 -

2013
Resultado
Partici- Total do Total do Patriménio do exercicio
pacao% ativo _ passivo liquido 100%

Sociedades consolidadas
Monsenhor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 15.490 (12.212) 27.702 1.591
More Alphaville Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 80% 35.628  34.785 843 -
More Melhor Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 15 26 (1) -
Munduruku Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 55% 86 2 84 (173)
Mutinga Empreend. Imobilidrios Ltda. 72% 35413 45797  (10.384) 2461
Nova Agua Rasa Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 8.057 (52) 8.109 (662)
Nova Mooca Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 41.013 329 40.684 (359)
Nova Tatuapé Negdcios Imobilidrios SPE Ltda. 100% 5.794 1.325 4.469 (180)
Novita Empreend. Imobiliérios SPE Ltda. 100% 16.140  15.464 676 -
Oceania Incorporadora Ltda. 100% 322 112 210 (292
Ondina Incorporadora Ltda. 100% 1.128 1.123 5 (4)
Orion Incorporadora Ltda. 70% 85.083  45.522 39.561 8.855
Orozimbo Incorporadora Ltda. 100% 45.551  36.461 9.090 3.028
Parque do Sol Empreend. Imob. SPE Ltda. 100% 58.785  66.505 (7.720) 13.451
Pateo Santa Maria Incorporadora Ltda. 100% 17.687 1.673 16.014 (69)
PDG Barao Geraldo 100% 79352 73.393 5.959 815
PDG Masb Empreendimento Imobiliario SPE 50% 74391  57.858 16.533 5.089
PDG Rio Construtora Ltda. 100% 52 6 46 -
PDG S&o Paulo Incorporacdes S.A. 100% 393.864 132.813  261.051 72.182
PDG SP 1 Incorporacoes SPE Ltda. 100% 326 2.358 (2.032) (392)
PDG SP 10 Incorporacdes SPE Ltda. 100%  46.244  36.949 9.295 5.327
PDG SP 15 Incorporacdes SPE Ltda. 100%  34.984  13.047 21.937 4.854
PDG SP 16 Incorporacdes SPE Ltda. 100%  39.791  23.387 16.404 2.882
PDG SP 2 Incorporagoes SPE Ltda. 100%  67.283  54.009 13.274 4.559
PDG SP 4 Incorporagoes SPE Ltda. 75%  23.082 7.972 15.110 7.242
PDG SP 5 Incorporagoes SPE Ltda. 50% 59.669  37.541 22.128 6.657
PDG SP 6 Incorporagoes SPE Ltda. 100% 35862  13.373 22.489 4.647
PDG SP 7 Incorporagdes SPE Ltda. 100% 151.482 92.604 58.878 17.688
PDG SP 8 Incorporacoes SPE Ltda. 100% 142 320 (178) (75)
PDG SP 9 Incorporagdes SPE Ltda. 100% 46.268  21.411 24.857 2.134
PDG SPE 1 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100% 5 5 - -
PDG SPE 37 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 3 4 (1) -
PDG SPE 39 Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 2 64 (62) (61)
PDG SPE 5 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100% 3 3 - -
PDG SPE 17 Empreend. Imob. Ltda. 100%  61.886  49.338 12.548 3.041
PDG SPE 18 Empreend. Imob. Ltda. 100%  10.716 9.863 853 (150)
PDG SPE 19 Empreend. Imob. Ltda. 100%  49.694  38.378 11316 1.210
PDG SPE 2 Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 100% 493 21 472 (717)
PDG SPE 24 Empreend. Imob. Ltda. 100% 1 1 - -
PDG SPE 3 Empreend. Imob. Ltda. 100% 88 14 74 (152)
PDG SPE 31 Empreend. Imob. Ltda. 100% 722 1.306 (584) (427)
PDG SPE 34 Empreend. Imob. Ltda. 100% 51.219 45237 5.982 (5)
PDG SPE 4 Empreendimentos 100% 2 702 (700) (700)
PDG Vendas Corretora Imobiliaria Ltda. 100%  39.928 17.170 22.758 5.951
Penidre Administracdo de Bens Ltda. 100% 91.538 106360  (14.822) (11.456)
Pereira Barreto Empreend. Imob. SPE S.A. 100% 909.687 630.418  279.269 117.302
Persepolis Incorporadora Ltda. 100% 1.577 419 1.158 80
Pinheiro Incorporadora Ltda. 90% 3.883 5.579 (1.696) (1.381)
Piracantos Incorporadora Ltda. 100% 49.753  44.169 5.584 (2.138)
Plato Flamboyant Empreend. Imob. SPE Ltda. 100% 14.491 720 13.771 (125)
Poli Investimentos Imobiliarios Ltda. 100% 56.132  84.089 (27.957) (851)
Polimnia Incorporadora Ltda. 100% 24 32 8) (6)
Praia Nova Empreendimentos Imobiliarios 100% 10.367  26.109 (15.742) (6.173)
Ragusa Empreend. Imobilidrios Ltda. 100%  62.830  23.940 38.890 4.727
Reserva 3 Incorporadora Ltda. 100%  108.245 100.841 7.404 3.728
Reserva de Alphaville Salvador Empreendi 100%  20.204 2.675 17.529 397
Rigel Incorporadora Ltda. 100% 3721 3 3.718 (9)
Saiph Incorporadora Ltda. 100%  75.753 101.389  (25.636) (2.205)
Salvador 2 Incorporadora Ltda. 100% 8.370 1.952 6.418 206
Santa Cruz Empreend. Imobilidrios Ltda. 100% 10.019 920 9.099 (920)
Santa Genebra Empreend. Imob. S/A 100% 212.286 196.168 16.118 (3.898)
Sé&o Bernardo 1- Empreend. Imob. SPE Ltda. 100% 3.589 6.410 (2.821) (649)
Sao Bernardo 2 SPE Ltda. 100% 7.321 830 6.491 351
Sé&o Joao Climaco Empreendimentos Imobiliarios. Ltda. 100% 4.582 1.066 3516 (1.056)
Savelli Empreendimentos e Participacoes Ltda. 100% 12.987  11.219 1.768 954
Scorpio Inc. Ltda. 100% 4.330 1.670 2.660 (1)
Scorpius Incorporadora Ltda. 100% 29.865 19.339 10.526 645
Serra Bella Empreendimento Imobiliario S.A. 100% 53.093  (8.827) 61.920 (762)
Setin Construtora Ltda. 100% 24398  52.922  (28.524) (53.116)
Shimpako Incorporadora Ltda. 67% 45.575 2.139 43.436 (3)
Sirius Incorporadora Ltda. 100% 6.408 538 5.870 (9)
Spasso Mooca Empreend. Imob. SPE Ltda. 100% 6.312 6.694 (382) 1.018
SPE Abelardo Bueno 3600 Incorporacoes Ltda. 90% 44.075  21.520 22.555 1.153
SPE Almirante Baltazar 131 Incorporacoes Ltda. 100% 10.155 5.617 4.538 797
SPE Cesario de Melo 3.600 Incorporacoes Ltda. 85% 65.012  52.622 12.390 (372)
SPE Chl C Incorporacdes Ltda. 100% 51 - 51 (2)
SPE Chl Cll Incorporacdes Ltda. 100% 18.187 5.704 12.483 4.443
SPE Chl ClIl Incorporacbes Ltda. 100% 87 50 37 -
SPE Chl CV Incorporacdes Ltda. 50%  49.729  37.023 12.706 10.210
SPE Chl CVI Incorporacdes Ltda. 100% 46.413 723 45.690 (75)
SPE Chl CVII Incorporacdes Ltda. 100% 53 2 51 -
SPE Chl XCVI Incorporacdes Ltda. 100% 190.169 151.293 38.876 19.661
SPE Chl XCVIII Incorporagdes Ltda. 100%  36.795  32.452 4.343 (5.272)
SPE Dalcidio Jurandir 255 Incorporacées Ltda. 100% 35.076  14.120 20.956 3.899
SPE Dom Helder Camara 3.152 Incorporacdes Ltda. 100% 29.318  18.268 11.050 122
SPE Dona Mariana 187 Incorporacées Ltda. 100% 16.163 4712 11.451 124
SPE Ernani Cardoso 364 Incorporacoes Ltda. 100% 25.778 547 25.231 (2)
SPE Estrada Cabucu de Baixo Incorporagdes Ltda. 100% 85.536  70.832 14.704 (5.945)
SPE Gama Desenvolvimento imobiliario Ltda. 100% 4218 2.089 2.129 (3.064)
SPE Gc Estrada do Rio Grande 1320 Incorporacdes Ltda. 100% 22.844  13.933 8911 444
SPE General Mitre 137 Incorporacoes Ltda. 100% 25.149  12.869 12.280 1.261
SPE Jaime Poggi Incorporacoes Ltda. 100% 191.682  81.563 110.119 (1.104)
SPE Largo do Machado 21 Incorporacoes Ltda. 86% 23.658 5.570 18.088 2.375
SPE Lucio Costa 1700 Incorporacoes Ltda. 100% 5.813 103 5.710 282
SPE Marqués de Sao Vicente 187 100% 8.220 1.115 7.105 481
SPE Marqués de Sao Vicente 2 100%  20.910 5.307 15.603 770
SPE Mol 38 Incorporactes Ltda. 100% 33.625 6.832 26.793 (3.615)
SPE Rangel Pestana 256 Incorporacoes Ltda. 100% 38.658  12.689 25.969 1.963
SPE Res. Ecoville/Office-Emp. Imob. S.A 100% 175.529 154.405 21.124 (1.881)
SPE Voluntarios da Patria 244 Incorporacdes Ltda. 100% 9.073 1.519 7.554 810
SPE Vpa 144 Incorporacées Ltda. 100% 16.694  10.553 6.141 (822)
Springs Empreend. Imobilidrio SPE Ltda. 100%  43.868  19.433 24.435 (3.433)
Stxrock 10 Desenvolvimento Imobilidrio Ltda. 100% 55.351 42.828 12.523 1.682
Talia Incorporadora Ltda. 100%  47.189  43.907 3.282 1.434
Tangara - Investimentos Imobilidrios Ltd 100% 93.364  41.569 51.795 10.929
Teixeira de Barros Incorporadora Ltda. 100% 32176 37.028 (4.852) (1.435)
Terras de Bonito Emp. Imob. SPE03 Ltda. 100% 63.523  12.168 51.355 3.479
Tobias Barreto Empreend. Imob SPE Ltda. 100% 331.014 175.319 155.695 37.621
Topkapi Incorporadora Ltda. 100% 3 9 (6) -
Toquio Incorporadora Ltda. 100% 13.586 14.292 (706) (129)
Vassoural Empreendimentos Imobilirios Ltda. 100% 24652 17.884 6.768 646
Vega Incorporadora Ltda. 100% 18.809  (1.003) 19.812 1.373
Vila Leopoldina SPE S.A. 80% 3.674 1.395 2.279 603
Village Recreio Empreen Imob. S.A. 100%  124.947  70.936 54.011 3312
Villagio Splendore Empreendimento Imobiliario S.A. 100% 2.018 688 1.330 39
Vital Palacio Miraflores Incorporadora L 100% 26.546 12919 13.627 1.884
Vitality Empreend. Imobiliério SPE Ltda. 100% 43.076 2.767 40.309 4.163
Waura Empreendimentos Imobilidrios Ltda. 100% 81.039  59.262 21.777 258
ZMF 10 Incorporacdes S.A. 100% 198.658 191.429 7.229 2.242
ZMF 11 Incorporacoes S.A. 100% 3 9 (6) (1)
ZMF 16 Incorporacoes S.A. 100% 17 27 (10) -
ZMF 17 Incorporacdes S/A 100% 23 23 - (1)
ZMF 18 Incorporagdes S/A 100% 2.854 2.854 - -
ZMF 19 Incorporagdes S.A. 100%  45.550  41.857 3.693 3.825
ZMF 22 Incorporagdes S.A. 100% 1.136.441 689.962  446.479 48.032
ZMF 23 Incorporagoes S.A 100% 13.251 14.715 (1.464) (1.428)
ZMF 8 Incorporacdes S.A. 100% 2 5 (3) -

e. Investimentos em agées: FIP PDG: Em 31 de dezembro de 2013 a Companhia, através de sua controlada Agra
Empreendimentos Imobilidrios S.A., mantém fundo de investimento exclusivo, cujos principais ativos sao participacoes
societdrias em controladas da Companhia. As cotas do fundo sao valorizadas conforme cotacao patrimonial e seus
rendimentos, apropriados no resultado da controlada, séo eliminados quando da elaboragao das demonstragoes
consolidadas da Companhia. 8. Propriedades para investimentos:

Empreendimentos Empreendimentos

em operacéo em construcdo __ Total

Saldos em 1° de janeiro de 2012 (Reapresentado) 98.164 114.663 212.827
Aquisicoes 6.697 10.168 16.865
Transferéncias (i) 67.215 (67.215) -
Reclassificacoes (ii) - (79.449) (79.449)
Ajuste a valor justo (iii) 86.878 7.366 94.244
Cisao (7.780) - _(7.780)
Saldos em 31 de d bro de 2012 (Reap do) 251.174 (14.467) 236.707
Aquisicoes (iv) 52.684 67.114 119.798
Reclassificacoes (485) (216)  (701)
Alienacao (v) (21.746) - (21.746)
Ajuste a valor justo (iii) 118.469 10.047 128.516
Saldos em 31 de dezembro de 2013 400.096 62.478 462.574

(i) Transferéncias em decorréncia da conclusdo da construcao do Shopping Hortolandia. (i) A controlada REP DI revisou
seu plano de negocios e alterou a finalidade de determinados terrenos, com isto, foram reclassificados os respectivos
saldos para a rubrica de “Estoque de imdveis a comercializar”. (iii) Reconhecido no resultado do exercicio na rubrica de
“Outras receitas operacionais”. (iv) Aquisicoes referem-se basicamente a aumento de participacéo no Shopping Botucatu
e REP KRC. (v) Alienacao refere-se & venda de participacao do CCS Panamby. a. Mensuragéo do valor justo das
propriedades para il i Alteragao do método de 4o das propried. para i i :
Conforme mencionado na Nota Explicativa n® 2.19.a, a controlada REP - Real Estate Desenvolvimento Imobilidrio S.A.
e suas controladas alteraram o método de mensuracao das propriedades para investimentos, alterando de custo histérico
para valor justo. A controlada e suas controladas adotaram o método de valor justo para melhor refletir o seu negécio e
por entender que é a melhor informacéo para anélise de mercado. Hierarquia do valor justo: O valor justo das
propriedades para investimento foi determinada por avaliadores imobiliarios externos independentes, com qualificacdo
profissional adequada e reconhecida, e experiéncia recente na localizagao e na categoria da propriedade que esta sendo
avaliada. Os avaliadores independentes fornecem o valor justo da carteira das propriedades para investimento do Grupo
anualmente. Em decorréncia das avaliacdes de mercado das propriedades nao apresentarem ajustes a valor justo,
a controlada nao efetuou ajustes no balanco patrimonial e no patriménio liquido referente ao periodo mais antigo (1° de
janeiro de 2012). Os ajustes a valor justo referente aos exercicios de 2012 e 2013 foram registrados integralmente no
resultado do exercicio dos respectivos exercicios. A mensuracéo do valor justo de propriedade para investimento foi
classificada como valor justo Nivel 2 (Método comparativo diretos de dados de mercado) e 3, com base nos dados (inputs)
para a técnica de avaliacdo utilizada. Técnicas de avaliacdo e dados observéveis e nao observaveis - Valor justo
nivel 2 e 3: O item a seguir demonstra o método de avaliacdo utilizado na mensuracéo do valor justo das propriedades
para investimento, bem como os dados (inputs) observaveis ou nao observaveis significativos utilizados: Hierarquia do
valor justo - Nivel - Técnica de avaliagdo - Dados inputs significativos - Relacionamento entre dados (inputs)
significativos observaveis e nao observaveis - Valor das propriedades em 31 de dezembro de 2013: Nivel 2 -
Laudo de avaliacdo patrimonial: O valor de mercado aplicavel a uma propriedade é definido com base em evidéncias
de mercado comparaveis, ou seja, propriedades semelhantes em oferta ou transacionados recentemente.  ® Nenhum
dado significativo foi considerado na avaliacdo; O valor justo estimado aumentaria (reduziria) se: ® o aumento ou
diminuic&o do volume de transacoes na regido aonde a propriedade esté localizada; ® aumento ou diminuicdo do limite
de drea de construcao; e eventos extraordinarios ocorressem que aumente ou diminua o valor do metro quadrado na
regido; R$ 104.844; Nivel 3 - Fluxos de caixa descontados: O modelo de avaliacao considera o valor presente dos fluxos
de caixa liquidos a serem gerados a partir da propriedade para investimento, levando em consideracéo a taxa de
crescimento do preco do arrendamento, custos de construcao a incorrer (empreendimentos em construcéo), custos de
manutencao do empreendimento e taxa de ocupacao. Os fluxos de caixa liquidos esperados sao descontados a taxas de
desconto ajustadas ao risco. Entre outros fatores, a estimativa taxa de desconto para empreendimentos em construcao,
considera o risco de construcdo. Modelo de fluxo de caixa descontado “Taxa Real”. e Crescimento dos precos dos
arrendamentos no mercado esperado (3% a 15%). ® Prazo de manuntencdo do empreendimento (média de 10 anos);
¢ Custo de manuntencao do empreendimento - média de 3% das receitas operacionais liquidas (NOI); ¢ Taxas de
desconto ajustadas ao risco (intervalo de 8,9% a 14%); O valor justo estimado aumentaria (reduziria) se: ® o crescimento
esperado dos precos dos arrendamentos no mercado forem superiores (inferiores); ® a taxa de ocupacdo for maior
(menor); ¢ os periodos sem recebimento do arrendamento for mais curtos (menos), ou ¢ a taxa de desconto ajustada ao
risco for menor (maior); R$ 357.730. b. Arrendamentos operacionais nao cancelaveis: As propriedades para
investimento incluem uma série de imdveis comerciais (shopping centers, street malls e etc.) os quais sdo arrendados a
terceiros. Os arrendamentos s&o indexados anualmente pelo indice do IGPM, sendo que as renovacoes subsequentes sao
negociadas com o arrendatério para possibilitar a revisdo dos valores dos aluguéis, de acordo com as condicoes de
mercado. Nenhum aluguel contingente é cobrado. 9. Imobilizado: O ativo imobilizado é segregado em classes bem
definidas. Os principais ativos sao terrenos e edificios comerciais, avaliados ao seu custo de construcao, e sua depreciacao
esta diretamente associada a vida Gtil dos imoveis; os demais sdo ativos relacionados as atividades operacionais. Ha
controles eficazes sobre os bens do ativo imobilizado que possibilitam a identificacdo de perdas e mudancas de estimativa
de vida Gtil dos bens. A depreciacdo anual ¢ calculada de forma linear, ao longo da vida Util dos ativos, a taxas que
consideram a vida Util estimada dos bens, como segue:

Controladora

2012
2013 (Reapresentado)
Taxa anual Depreciacao Imobilizado Imobilizado

de depreciacdo _ Custo Acumulada Liquido Liquido
Imobilizado em Uso

Moveis e utensilios 10% 379 (236) 143 181
Computadores 20%  3.848 (2.381) 1.467 3.428
Subtotal 4.227 (2.617) 1.610 3.609
Estandes de vendas (*) _11.757 (11.757) - 1.662
Total 15.984 (14.374) 1.610 5.271
Consolidado
2012
2013 (Reapresentado)
Taxa anual Depreciacao Imobilizado Imobilizado
de depreciacdo _ Custo Acumulada Liquido Liquido
Magquinas e

equipamentos 10% 37.736 (12.690) 25.046 29.082
Moveis e utensilios 10% 16.677 (9.209) 7.468 9.092
Computadores 20% 25.845 (18.315) 7.530 13.185

Benfeitoria em imdveis
de terceiros 10% 16917 (8.803) 8.114 9.355
Aeronave e outros até 10% _22.563 (6.978) 15.585 97.589
119.738 (55.995) 63.743 158.303
Estandes de vendas (*) 393.530 (389.396) 4.134 56.105
Total 513.268 (445.391) 67.877 214.408

(*) A depreciacao é efetuada conforme a vida til dos ativos, com prazo médio de 18 meses utilizados durante o periodo
de comercializacdo dos empreendimentos, e apropriada no resultado na rubrica “Despesas com vendas".
Arrendamento Mercantil - Financeiro: Arrendamentos financeiros que transferem a Companhia basicamente todos
0s riscos e beneficios relativos a propriedade do item arrendado séo capitalizados no inicio do arrendamento pelo valor
justo do bem arrendado ou, se inferior, pelo valor presente dos pagamentos minimos de arrendamento mercantil. Sobre
0 custo sdo acrescidos, quando aplicavel, os custos iniciais diretos incorridos na transacdo. Os pagamentos de
arrendamento mercantil financeiro séo alocados a encargos financeiros e a reducao de passivo de arrendamentos
mercantis financeiros, para obter taxa de juros constante sobre o saldo remanescente do passivo. Os encargos financeiros
s3o reconhecidos na demonstracao do resultado. A Companhia, através de sua controlada Goldfarb Incorporacoes e
Construgdes S.A., possui um contrato de arrendamento mercantil financeiro de uma Aeronave Cessna Modelo 550
(Citation Bravo), com o Safra Leasing S.A. Arrendamento Mercantil, contratado em 15 de janeiro de 2010 por um prazo
de 42 meses.

2012
Arrendamento Mercantil 2013 (Reapresentado) Aquisicdo
Valor de custo - 6 gruas modelo ZHONGWEN QYZ63 2.340 2.340 jun-08
Valor de custo - Aeronave Cessna Modelo 550 (Citation Bravo) - Ano 2006 7.806 7.806 jan-10
Depreciacao acumulada 4.117 (3.161)
Total Liquido 6.029 6.985

O ativo da operacdo encontra-se registrado nas demonstracoes financeiras na rubrica “Imobilizado” e estad sendo
depreciado conforme a estimativa de vida Gtil do bem. O valor presente dos pagamentos futuros minimos das operacoes
com arrendamento mercantil foi contabilizado na controlada Goldfarb e encontra-se registrado em outras dividas na
rubrica “Empréstimos e financiamentos” (Nota explicativa n® 12):

2012
Valor presente de pagamentos futuros 2013 (Reapresentado)
Parcela Circulante 599 3.028
Parcela Nao Circulante _ - 192
Total 599 3.220

Teste de recuperabilidade do Imobilizado

O Grupo revisa periodicamente a existéncia de indicios de recuperabilidade dos Imobilizados. Nos casos em que séao
identificados imobilizados que nao serdo recuperéveis, o Grupo analisa e constitui provisdes para reducao ao valor
recuperavel. Para o exercicio de 2012 e 2013, o Grupo nao identificou indicios, ou necessidades de constituicao de
proviséo para redugao ao valor recuperavel dos imobilizados. 10. Intangivel: Segue a composicao dos ativos intangiveis
em 31 de dezembro de 2013 e 2012:

Controladora Consolidado

2012 2012

Composicdo dos agios por empresa 2013 (Reapresentado) _ 2013 (Reapresentado)
Agre Empreendimentos Imobilidrios S.A. 275.900 275.900 354.264 405.691
Agre Urbanismo Ltda. 3.403 3403  3.403 3439
Aztronic Engenharia de Softwares Ltda. (i) 4.362 4362 4362 4.362
CHL Desenvolvimento Imobilirio S.A. 59.443 59.443 60.443 60.648
Fator icone Empreendimento Imobiliario Ltda. (i) 2.586 2.586 2.586 2.586
Goldfarb Incorporacoes e Construcdes S.A. 38.377 38377 41.761 54.423
PDG Jet Casa S.A. - - - 16
LN8 Incorporagao e Empreendimentos S.A. 2.944 2944 2944 2.944
PDG Desenvolvimento Imobiliario - - 35.766 37.951
PDG Sao Paulo Incorporagoes S.A. - - 4723 4.514
PDG LN Incorporacdes e Construgdes S.A. 3.438 3438 3437 3.438
REP Desenvolvimento Imobilirio S.A. - 11.927 17.615 16.212
TGLT S.A. (i) 5.013 5013 5.013 5.013
Outros - 4.632 - 4.632
Total 395.466 412.025 536.317 605.869
Software e outros intangiveis 27.431 31.478 _72.918 31.033
Subtotal 422.897 443.503 609.235 636.902
Realocacéo para Investimentos (Nota 7) (395.466) (412.025) (11.961) (11.961)
Saldo final 27.431 31.478 597.274 624.941

(i) Nas demonstracdes financeiras da “Controladora” e “Consolidado” esses Intangiveis estdo sendo apresentados
inclusos nas rubricas de Investimentos, pois sdo intangiveis de empresas coligadas (Nota Explicativa n° 7).
a. Movimentagao dos intangiveis: As movimentagoes dos ativos intangiveis nos exercicios findos em 31 de dezembro
de 2013 e 2012 podem ser assim demonstradas:

Controladora Consolidado

2012 2012

Descricao 2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Saldo inicial 31.478 29.749 624.941 662.143
Aquisicoes - 5.478 877 20.307
Impairment (4.047) (3.749) (28.544) (57.509)
Subtotal (4.047) 1.729 (27.667) (37.202)
Reclassificacdo para investimentos - - - -
Total 27.431 31.478 597.274 624.941

b. Teste da reducdo ao valor recuperavel (Impairment): As principais premissas utilizadas para estimar o valor
recuperavel estao definidas a seguir. Os valores atribuidos as principais premissas representam a avaliacao de tendéncias
futuras da administragao em setores relevantes e foram baseadas em dados historicos de fontes internas e externas.
A mensuracéo do valor justo foi classificada como valor justo Nivel 3 com base nos dados da técnica de avaliacao
utilizados. O teste de impairment foi elaborado sobre premissas utilizadas para projecdo e acompanhamento de fluxo de
caixa projetado da empresa adicionado a um modelo de perpetuidades e foi dividido em trés grandes itens: (i) receitas
provenientes de vendas de imoveis; (ii) custos com incorporacao e construcao de iméveis e despesas administrativas e
com vendas; e (jii) endividamento liquido (divida total menos caixa e disponibilidades). Os fluxos referentes apenas as
operagoes (receitas, custos e gastos) foram trazidos a valor presente em 31 de dezembro de 2013 a uma taxa de custo
médio ponderado de capital de 9,35% a.a. (2012 - 8,9% a.a. calculou-se o custo médio da divida em relacéo ao peso
da divida e o custo do capital em relacao ao patriménio liquido atual sobre o valor da empresa). O fluxo foi perpetuado
apos dez anos com uma taxa de 2% (2012 - 2%) de crescimento estimado para a economia brasileira. Os valores
projetados nao refletem projecao de inflagao, assim com as dividas e a taxa de desconto. A receita projetada foi dividida
em dois grandes itens: (i) receita contratada de iméveis vendidos e (ii) receita proveniente de imdveis em estoque a
comercializar. As receitas originadas de estoques a comercializar sao baseadas pelo histérico de curvas de vendas
(base estatistica) e pela tabela de vendas atualizada de cada empreendimento. O recebimento proveniente de receita
direta é baseado nos vencimentos contratuais das parcelas, provisionando percentuais estatisticos de inadimplentes e
sua recuperagao. O recebimento proveniente de fluxos destinados ao repasse de mutuarios no SFH ¢ calculado sobre
premissas de entrega de obra e contratacdo de financiamento para apoio a producéo. O endividamento liquido foi
projetado conforme as linhas do passivo referentes aos débitos com terceiros nao previstos no fluxo de caixa projetado,
deduzindo as disponibilidades no ativo. Os custos com incorporacao, terrenos e construcao de imdveis sao baseados nos
previstos dos projetos em andamentos e conforme a previsao de novos lancamentos. As despesas administrativas e com
vendas se baseiam no orcamento previsto da Companhia, conforme tamanho da operacdo. O Grupo apurou uma
provisdo para reducao ao valor recuperavel em determinadas entidades (UGCs) no montante de R$ 28.544. Intangiveis
de Software: Os ativos classificados como “Software e outros intangiveis” correspondem a aquisicao e aos custos de
implementacdo do software operacional da Companhia, cujo inicio de amortizacéo deu-se em janeiro de 2011. Durante
o periodo findo em 31 de dezembro de 2013, foram amortizados R$ 7.700 contabilizados no resultado da Companhia
(R$ 8.716 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012). O prazo de amortizacao do software foi avaliado em
oito anos. 11. Transagdes e saldos com partes relacionadas: As operacdes com partes relacionadas da Companhia
sdo realizadas em termos equivalentes aos que sdo contratados nas transacbes com partes independentes.
a. Adiantamento para futuro aumento de capital: Os montantes classificados no ativo néo circulante, como
Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital (AFAC), sdo referentes a aportes destinados a viabilizar a fase inicial dos
empreendimentos. Esses aportes ndo estao sujeitos a qualquer indexador ou taxa de juros, e serdo objeto de deliberacdo
por parte dos acionistas quanto a sua capitalizacao. b. Operacoes de debéntures: Os saldos de debéntures,
classificados no ativo no circulante da Controladora, estéo relacionados a debéntures ndo conversiveis emitidas por
investidas e sdo remunerados a taxas que podem variar de IGP-M mais juros de 12% a.a., IGP-M mais juros de 14% a.a.
e CDI mais juros de 3% a.a. ¢. Remuneragdo da administracdo: O limite de remuneracéo da diretoria e dos
Administradores da Companhia para o ano de 2013 foi fixado em R$ 39.292, conforme AGE de 29 de abril de 2013
(R$ 25.000 para o exercicio de 2012). O montante registrado a titulo de remuneracao, participacdo nos lucros,
dividendos e/ou beneficios em geral, durante o periodo de doze meses findo em 31 de dezembro de 2013, foi de
R$ 20.544 (R$ 20.925 durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012), excluida remuneracao baseada em acoes.
Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a remuneracéo da diretoria e dos administradores é composta por:

Controladora Consolidado
2012
2013 2012 2013 (Reapresentado)
Conselho de Administracao
Remuneragao-base 1.263 1.568 1.263 1.568
Conselho Fiscal
Remuneracao-base 241 230 24 230
Diretoria
Remuneracao-base 3.339 1.243 _6.750 3.837
4.843 3.041 8.254 5.635
Participacao nos resultados 12.290 - 12.290 15.290
Total 17.133 3.041 20.544 20.925

A remuneracéo varidvel da Administracdo é composta por participacao nos resultados e estes sao usualmente
provisionados ao final de cada exercicio social, baseado na estimativa de pagamento. A Companhia, com base no item
8 do Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP/n° 01/2013, emitido em 8 de fevereiro de 2013, apresenta as seguintes referéncias
sobre a divulgacéo das transacdes das partes relacionadas: (i) Nao possui beneficios de curto prazo a empregados e
administradores; (i) Nao possui beneficios pos-emprego; (iii) Nao possui outros beneficios de longo prazo; (iv) Nao possui
beneficios de rescisao de contrato de trabalho; e (v) Remuneracéo baseada em acoes (Plano de Opgao de Compra de
Agaes - Divulgado na Nota Explicativa n® 23). d. Avais e garantias: Em 31 de dezembro de 2013, os avais e as fiancas
prestados pela Companhia para suas controladas totalizavam R$ 7.243.330 (R$ 6.109.622 em 31 de dezembro de
2012) para garantia de operacoes contratadas de crédito imobilidrio com bancos de primeira linha. As controladas
encontram-se adimplentes com todas as condicoes contratuais das referidas operacoes de crédito imobiliario. Saldos
com partes relacionadas: Os saldos e as transacoes com partes relacionadas estao demonstrados abaixo:

Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Ativo

Debéntures - Ativo Nao Circulante 28.562 25.548 24.030 1.064
Contrato de mutuo-Ativo Circulante e Nao Circulante 122.053 118.616 54.410 49.664
Partes Relacionadas - Ativo Circulante e Nao Circulante - 18.547 - -
AFAC - Ativo Nao Circulante 1.085.445 826.777 - -

Passivo
Debéntures Conversiveis - 8% emissao 3.079 89.508 3.979 89.508
Partes Relacionadas - Passivo Circulante e N&o Circulante - 40.024 - -

As obrigacdes com empresas ligadas ndo possuem vencimento predeterminado e ndo tém incidéncia de encargos.
As operacoes de mutuo e de saldos a receber de controladas e parceiros foram efetuadas, principalmente, com o
objetivo de viabilizar a fase inicial dos empreendimentos, em funcao das relacoes comerciais que sao mantidas com as
partes relacionadas para o Desenvolvimento das atividades de incorporacdo e construcdo. 12. Empréstimos e
financiamentos: A Companhia reduz a exposicdo de caixa de cada empreendimento através do uso de recursos de
terceiros no financiamento da construgao através do Sistema Financeiro Habitacional e de linhas de capital de giro
oferecidas por instituicdes financeiras de primeira linha. Segue a composicao consolidada dos empréstimos da

Companhia, em 31 de dezembro de 2013 e 2012, por tipo de divida:
Controladora

2012
Tipo de Divida 2013 _(Reapresentado) Taxa média Garantia
TR+9,0% até
SFH 41.692 86.082 TR +12,0% Hipoteca/recebiveis/fianca
Aval PDG/cessao fiduciaria e direitos
CDI até creditdrios/imével a construir
Capital de Giro - 290.597 CDI+2,20% no prazo de 90 dias
5.25% até
FINEP 139.050 115.779 8,25% Aval PDG
Total 180.742 492.458
Parcela circulante 41.355 72.583
Parcela nao
circulante 139.387 419.875
Total 180.742 492.458
Consolidado
2012
Tipo de Divida 2013 (Reapresentado) Taxa média Garantia
TR + 8,3% até Recebiveis/fianca
TR+12,3% proporciona/hipoteca/aval/penhora/
SFH 3.759.454 3.217.296 TILP + 1% hipoteca imovel/ avalistas Hipoteca e fianca
Alienacdo fiduciaria de quotas sociais,
Aval, Nota promisséria, Hipoteca,
Capital de Giro 5.521 1.062.359 CDI+3,35% Direitos Creditdrios
4,50% até 8,70%
FINEP 139.051 115.779 5,25% até 8,25% Aval PDG
Qutras dividas 599 16.620 CDI +3,35% Nota Promisséria
Total 3.904.625 4.412.054
Parcela
circulante 1.487.165 1.901.739
Parcela nao
circulante 2.417.460 2.510.315
Total 3904625 _ 4.412.054
Os empréstimos e financiamentos de longo prazo vencem como segue:
Consolidado
2012
Ano 2013 (Reapresentado)
2014 - 1.305.364
2015 1.764.746 527.166
2016 314.270 326.341
2017 193.397 200.825
2018 120.873 125.516
2019 em diante 24.174 25.103
Total 2.417.460 2.510.315

13. Agdes preferenciais resgataveis: Em 14 de junho de 2010, foi realizada a emissao de 52.434.457 acées
preferenciais resgataveis da subsidiaria da Companhia - Gold Investimentos S.A. (anteriormente denominada ZMF 22),
pelo preco de emissao de R$ 2,67 por cada Acao Preferencial Resgatavel. O valor total da emissao das Acoes Preferenciais
Resgataveis foi de R$ 140.000. Em setembro de 2010, foi realizada nova emissao de 59.925.094 acoes preferenciais
resgataveis da subsidiaria da Companhia - Gold Investimentos S.A. pelo preco de emissao de R$ 2,67 por cada Acdo
Preferencial Resgatavel. O valor total da emissao das Acdes Preferenciais Resgataveis foi de R$ 160.000. As acoes
preferenciais resgataveis tém direito a voto restrito e fazem jus as seguintes vantagens patrimoniais: a. Dividendos fixos,
prioritarios e cumulativos a serem pagos anualmente (“Dividendos Fixos Cumulativos”), nas seguintes datas: 15 de
junho de 2011; 15 de junho de 2012; 15 de junho de 2013; 15 de junho de 2014 e 15 de junho de 2015,
independentemente de deliberacdo da Assembleia Geral e de levantamento de balancete especial para tanto;
b. O Dividendo Fixo Cumulativo, a ser pago em cada data de pagamento de dividendo fixo, vinculado ao valor de
investimento aportado pelo investidor detentor das acoes preferenciais; ¢. Serdo resgatéveis, nos termos previstos no
Estatuto Social da Gold Investimentos S.A.; d. Outros direitos relacionados a condicao de investidor preferencialista.
As Acoes Preferenciais Resgataveis emitidas pela Gold Investimentos S.A., em fungao de suas caracteristicas, foram
classificadas como instrumentos financeiros e os dividendos classificados no resultado na conta “Outras Despesas
Operacionais”. O valor compde parte da rubrica “Outros passivos” e os saldos em aberto s&o como segue:

Consolidado

2013 2012 (Reapresentado)

Circulante 15.978 13.778
N&o Circulante 300.000 300.000
315.978 313.778

ontinua —k
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de reais - R$)

Pagamentos a titulo de dividendos das acoes preferenciais foram realizados nas seguintes datas:

Data Valor
15/06/2011 29.830
15/06/2012 35.654
15/06/2013 25.422

14. Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) e Debéntures: a. Cédulas de Crédito Bancario (CCBs):
Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

Obrigacao por Emissao de CCB

2 Série da 12 Emissao 27.308 27.082  27.308 27.082
32 Série da 12 Emissao 93.891 93.774  93.891 93.774
42 Série da 12 Emissao 7.920 7.944 7.920 7.944
15 Série da 12 Emissao 250.611 250.436  250.611 250.436
222 Série da 12 Emissao 49.269 47.927  49.269 47.927
22 Série da 2° Emissao - - 115174 93.027
32 Série da 2° Emissao - - 93.059 114.523
3? Série da 3* Emissao - - 124.632 413.404
5¢ Série da 3? Emissao 206.506 204.845 206.506 201.863
77 Série da 3° Emissao 249.578 250.272  249.578 250.272
Outras emissdes por CCB 1.293.897 - 1.351.046 -
Total CCB 2.178.980 882.280 2.568.994 1.500.252
Parcela Circulante 875.997 - 1.233.046 -
Parcela Nao Circulante 1.302.983 882.280 1.335.948 1.500.252
Total 2.178.980 882.280 2.568.994 1.500.252

No dia 28 de junho de 2013, o Conselho de Administracdo da Companhia, em cumprimento ao processo de
reestruturacdo da Companhia, aprovou a emissao de uma Cédula de Crédito Bancario (CCB) no valor de R$ 600.000
(seiscentos milhdes de reais), em favor da Caixa Econdmica Federal. Sobre o valor captado pela Companhia incidirao
encargos financeiros correspondentes a 120% (cento e vinte por cento) da taxa média diéria do CDI Over (Certificados
de Depositos Interbancarios). A captacao foi celebrada pelo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, com pagamentos
trimestrais de encargos financeiros e 8 parcelas de amortizagao pagas trimestralmente a partir do 24° més.

b. Debéntures:

debenturista até a data maxima de 30 de dezembro de 2012, em moeda corrente nacional. As debéntures tém prazo
de vigéncia de 36 meses, vencendo em 31 de julho de 2014, e rendem juros de 1,6% ao ano, calculados de forma
exponencial e cumulativa, pro rata temporis por dias Uteis decorridos, base 252 dias, incidentes sobre o valor nominal
unitario das debéntures, desde a data de emissao até a data de seu efetivo pagamento. I. 12 emissao de debéntures
- Conversiveis em agoes ordinarias - Investidas: Em 23 de setembro de 2011, a Companhia aprovou a 1 emissao
privada de debéntures conversiveis em acoes ordinérias, em série Unica da investida ZMF 23 Incorporacées S.A., no
montante de R$ 8.850.000. Foram emitidas 8.850.000 debéntures com valor nominal de R$ 1,00 cada uma. As
debéntures serdo integralizadas em tranches pelo debenturista até a data méaxima de 30 de junho de 2013, em moeda
corrente nacional. As debéntures tém prazo de vigéncia de 36 meses, vencendo em 31 de outubro de 2014. Cada
debénture faré jus a remuneracao a titulo de participacao nos lucros da Emissora. Sempre que houver pagamento pela
Emissora de dividendos ou qualquer outra vantagem pecuniéria que venha a ser atribuida pela Emissora as acionistas,
havera pagamento de remuneracao das debéntures em concorréncia com o pagamento dos dividendos das acionistas.
“Lucros da Emissora” significam os lucros da Emissora associados aos resultados da SPE e obtidos com base nas receitas
da Emissora decorrentes da distribuicdo, a qualquer titulo, de resultados da SPE, apds deducao do valor equivalente a
1% sobre o Valor Geral de Vendas (VGV) do empreendimento previsto no plano de negécios, bem como de todos os
custos, prejuizos, despesas e tributos incorridos pela Emissora, excluidas as reservas da Emissora de qualquer natureza.
A remuneracao das debéntures sera equivalente a 50% dos lucros da Emissora (“Proporcdo Inicial”), desde que, apos a
integralizacao da primeira tranche das debéntures subscritas pelo debenturista, todos os novos aportes na Emissora pelo
debenturista e pelas acionistas, neste caso das acionistas apenas considerados os aportes relativos as necessidades de
capital da Emissora, tenham sido feitos (financeiramente) na proporcéo de 66,66% para o debenturista e 33,33% para
0s acionistas. m. 1* emissao de debéntures - Nao conversiveis em acoes - Investidas: Em 30 de junho de 2011, a
Companhia aprovou a 1% emissao privada de debéntures conversiveis em acoes ordinarias, em série Unica da investida
STXROCK 10 Desenvolvimento Imobiliario S.A., no montante de R$ 8.580.000. Foram emitidas 8.580.000 debéntures
com valor nominal de R$ 1,00 cada uma. As debéntures serdo integralizadas em tranches pelo debenturista até a data
méaxima de 30 de dezembro de 2012, em moeda corrente nacional. As debéntures tém prazo de vigéncia de 36 meses,
vencendo em 31 de julho de 2014. Cada debénture fara jus a remuneracao a titulo de participacdo nos lucros da
Emissora. Sempre que houver pagamento pela Emissora de dividendos ou qualquer outra vantagem pecuniaria que
venha a ser atribuida pela Emissora as acionistas, havera pagamento de remuneracao das debéntures em concorréncia
com o pagamento dos dividendos das acionistas. “Lucros da Emissora” significam os lucros da Emissora associados aos
resultados da SPE e obtidos com base nas receitas da Emissora decorrentes da distribuicdo, a qualquer titulo, de
resultados da SPE, apds deducéo do valor equivalente a 1% sobre o Valor Geral de Vendas (VGV) do empreendimento
previsto no plano de negocios, bem como de todos os custos, prejuizos, despesas e tributos incorridos pela Emissora,
excluidas as reservas da Emissora de qualquer natureza. A remuneracdo das debéntures sera equivalente a 50% dos

Controladora Consolidado |05 da Emissora (“Proporcao Inicial”), desde que, apos a integralizacao da primeira tranche das debéntures subscritas
2012 2012 1ol debenturista, todos os novos aportes na Emissora pelo debenturista e pelas acionistas, neste caso das acionistas
. ___2013 (Reapresentado) ___ 2013 (Reapresentado) apenas considerados os aportes relativos as necessidades de capital da Emissora, tenham sido feitos (financeiramente)
Debéntures L na proporcao de 66,66% para o debenturista e 33,33% para acionistas. n. Previsao de amortizacao das debéntures:
PDG Realty S.A. - 1% Emissao 263.497 261.339  263.497 261.339 " pe acordo com o fluxo previsto de amortizacao das debéntures, em 31 de dezembro de 2013, o saldo consolidado
(-) Custo da 1° Emissao (2.595) (3.115)  (2.595) (3:115)  estaria assim distribuido:
PDG Realty S.A. - 3% Emissao 164.738 246.592  164.738 246.592 Percentual de
(-) Custo da 3 Emissao (356) (915) (356) (915)  Exercicio de amortizacio amortizacio 2013
PDG Realty S.A. - 4% Emissao 213.435 265.667  213.435 265.667 12 Emissao
(-) Custo da 42 Emissao (1.703) (1.960)  (1.703) (1.960) 2014 500%  13.497
PDG Realty S.A. - 5° Emissao 497.760 621.727  497.760 621.727 7015 24,00% 61.851
() Custo da 5% Emissao (2.340) (3.899) (2.340) (3.899) 2016 24,00%  61.851
PDG Realty S.A. - 6° Emissao 136.033 117.331  136.033 17331 2017 24.00% 61.851
() Custo da 6° Emissdo (185) (25  (185) (252) 2018 24,00% __61.851
PDG Realty S.A. - 7% Emissao 162.423 153.923  162.423 153.923  Total 12 Emissio 100:00% 260.901
(-) Custo da 72 Emissao (2.584) (3.106)  (2.584) (3.106) 32 Emissdo
PDG Realty S.A. - 8% Emissao (*) 3.979 89.508 3.979 89.508 014 36,00% 59.382
Subtotal 1.432.102 1.742.840 1.432.102 _ 1.742.840 )15 32,00% 52.500
ZMF23 - 12 Emissao - - 14.222 - 2016 32,00% 52.500
STX 10 Desenvolvimento - 12 Emissao - - 14.072 - Total 3*E 100,00% _ 164.382
Subtotal - - __28.294 =~ 4°Emissao
Total 1.432.101 1.742.840 1.460.396 1.742.840 014 2,00% 3.435
Parcela Circulante 196.502 316.727  196.502 316.727 7015 48,00% 102.431
Parcela Nao Circulante 1.235.600 1.426.113 1.263.894 1.426.113 7016 50,00% _ 105.866
Total 1.432.102 1.742.840 1.460.396 1.742.840  Total 4° Emissio 100,00% _211.732
(*) O Valor Justo da referida emissao encontra-se demonstrado na Nota Explicativa n° 19. A Companhia e suas 52 Emissdo
controladas possuem contratos de debéntures, com clausulas restritivas (covenants) normalmente aplicaveis a esses tipos 2014 20,00%  97.764
de operacdo, relacionadas ao atendimento de indices econémico-financeiros, geracao de caixa e outros. Essas clausulas 2015 43,00% 211.874
restritivas sao monitoradas adequadamente e néo limitam a capacidade de conducéo do curso normal das operacées. 2016 37,00% _ 185.783
As debéntures possuem clausulas determinando niveis maximos de endividamento e indices de EBITDA, covenants, Total 52 Emissdo 100,00% _ 495.421
calculados com base nas demonstracoes financeiras consolidadas da Companhia. Para o exercicio findo em 31 de g2 Emissso
dezembro de 2013, a Companhia calculou e cumpriu todos os covenants, evitando, com isto, o vencimento antecipado 2016 100,00% _ 135.848
das dividas. c. 1* Emissdo de debéntures - Nao conversiveis em ac¢des: Em 24 de julho de 2007, a Companhia  Total 62 Emissdo 100,00% _ 135.848
completou a 12 Emissao para Distribuicao Publica Primaria de Debéntures, na qual foram emitidas 25.000 debéntures 72 Emissao
simples nao conversiveis em acdes, do tipo escritural e da forma nominativa, da espécie quirografica, em série tnica, 2014 14,00%  22.423
com valor nominal unitario de R$ 10. As debéntures foram totalmente subscritas e tém vencimentos em sete anos, 2018 86,00% 137.416
sendo remuneradas pela variacao do CDI mais 0,9% ao ano. A amortizacao é anual em quatro parcelas a partir de 1°de  Total 72 Emissao 100,00% _ 159.839
julho de 2011. As debéntures da 1° emissdo possuem clausulas de vencimento antecipado em caso de determinados g2 Emissao
eventos, tais como: (i) protesto legitimo de titulos contra a Companhia em valor individual de R$ 7.000 ou agregado 2016 100,00% 3.979
superior equivalente a 2% do patriménio liquido da Companhia; (i) nao cumprimento de qualquer decisao ou sentenca  Total 82 Emissdo 100,00% 3,
judicial transitada em julgado determinando a execucdo de titulos em valor unitdrio ou agregado superior ao equivalente - Total geral 1.432.102
em Reais a 2% do patriménio liquido da Companhia; (iii) inadimplemento ou vencimento antecipado de quaisquer pebéntures em investidas ~28.294
obrigacées financeiras em valor, individual ou agregado, superior a R$ 5.000; e (iv) aprovacéo de fusdo, cisdo, Total geral 1.460.396
incorporagdo ou qualquer forma de reorganizacdo societéria envolvendo a Companhia e/ou suas controladas, exceto se  Curto prazo 196.502
a fusao, cisdo ou incorporacdo: (a) atender aos requisitos do art. 231 da Lei das Sociedades por AcBes; ou (b) se revisadas  Longo prazo 1.263.894
as classificacoes de risco (ratings) da Companhia e da 1% Emissao de Debéntures por uma agéncia de renome Total debéntures 1.460.396

internacional, estas ndo forem rebaixadas para nivel inferior ao rating atribuido para fins da emisséo; ou (c) tiver como
objeto sociedade que detenha participacéo societaria na CHL Desenvolvimento Imobilidrio S.A. ou na Goldfarb
Incorporacdes e Construgoes S.A., entre outros. Em 29 de junho de 2011, a Companhia celebrou um aditamento no
qual as principais caracteristicas das debéntures foram alteradas para: As debéntures terao prazo de vencimento de 11
(onze) anos a contar da data de emissao, com vencimento final em 1° de julho de 2018 (“Data de Vencimento”). Por
ocasido da data de vencimento, a Companhia obriga-se efetuar o pagamento, em moeda corrente, do saldo do Valor
Nominal Unitario, conforme definido a seguir, das debéntures que ainda estiverem em circulacdo, acrescido da
remuneracéo, conforme definido a seguir. A partir da Data de Celebracdo do Terceiro Aditamento, as debéntures
renderéo juros de acordo com a taxa a ser definida em procedimento de Bookbuilding, correspondentes a 100% (cem
por cento) da variacdo acumulada das taxas médias diarias dos Depositos Interfinanceiros de um dia, “over extra grupo”,
calculadas e divulgadas diariamente pela CETIP, no informativo diario disponivel em sua pagina na Internet (http:/Awww.
cetip.com.br) (“Taxa DI"), acrescida de um spread de 1,80% (um inteiro e oitenta centésimos por cento) ao ano, base
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias Uteis, incidente sobre o Valor Nominal Unitério ainda nao amortizado nos termos
da Escritura, a partir da Data de Emisséo e a Ultima data de pagamento da remuneracao coincidindo com a Data de
Vencimento, e pagos ao final de cada Periodo de Capitalizacdo (conforme definido abaixo) (“Remuneracdo”).” 3.3.
Dado o novo periodo de caréncia e a nova estipulagao quanto & periodicidade de amortizacéo, a Clausula 4.3. da
Escritura passa a vigorar com a seguinte redagao: 4.3. Amortizacao: As debéntures serdo amortizadas anualmente em 4
(quatro) parcelas anuais iguais e consecutivas a serem pagas apos o periodo de caréncia de 3 (trés) anos a contar da data
de alteracao das caracteristicas, qual seja, 1° de julho de 2011 (“Nova Caréncia de Amortizacao do Principal”), iniciando-
se em 1° de julho de 2015 (cada uma, uma “Data de Amortizacao”), respeitadas as seguintes proporcoes:
Percentual de debéntures

Data de amortizacao em circulacdo a ser amortizado

01 de julho de 2015 25%
01 de julho de 2016 25%
01 de julho de 2017 25%
01 de julho de 2018 25%

d. 3% Emissao de debéntures - Nao conversiveis em agdes: Em 31 de agosto de 2009, em Assembleia Geral, foi
aprovada a 3? Emissao de Debéntures da Companhia, ndo conversiveis em agoes, da espécie com garantia real, em série
Unica. Foram emitidas 300 debéntures, da forma nominativa e escritural, com valor nominal unitério de R$ 1.000,
totalizando R$ 300.000. A escritura da 3° Emissao de Debéntures foi celebrada em 11 de setembro de 2009 com o
Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) e prevé vencimento em cinco anos contados da emissao. O pagamento
de principal possuira 36 (trinta e seis) meses de caréncia e, apos tal periodo, sera realizado semestralmente. Os papéis
sao remunerados pela variacao da TR mais 8,75% ao ano, e os juros sao pagos semestralmente. Os recursos obtidos
através da emissdo de tais debéntures sdo destinados para o financiamento da construcdo de empreendimentos
residenciais que sejam enquadrados na legislacdo do Sistema Financeiro de Habitacao (SFH). As obrigagoes da
Companhia decorrentes da 3? Emissao de Debéntures sao garantidas, principalmente, por cessao fiduciria dos direitos
creditorios das Sociedades de Propésito Especificos (SPEs) que desenvolvem os empreendimentos a serem financiados,
bem como por alienagao fiduciaria das quotas de emissao de tais SPEs. Os titulos da 3% Emissao de Debéntures possuem
clausulas de vencimento antecipado em caso de determinados eventos, tais como: (i) protesto legitimo e reiterado de
titulos em valor individual, superior ao equivalente a 1% do patriménio liquido da Companhia, ou agregado, superior
ao equivalente a 2% do patriménio liquido da Companhia; (i) a ocorréncia de qualquer alienacao, cessao ou
transferéncia de ativos da Companhia cujo valor seja igual ou superior a 10% do patrimonio liquido da Emissora; e (iii)
cisao, fusdo, incorporacdo ou qualquer forma de reorganizacao societaria da Companhia e/ou suas Controladas
Relevantes, exceto se a fusao, cisao ou incorporacao: (a) atender aos requisitos do art. 231 da Lei das Sociedades por
Acoes; ou (b) se revisadas as classificacdes de risco (ratings) da Companhia e da 3 Emissao de Debéntures por uma
agéncia de renome internacional, estas nao forem rebaixadas para nivel inferior ao rating atribuido para fins da 3?
Emissao de Debéntures; ou (c) tiver como objeto sociedade na qual a Companhia detenha participacdo societaria ou
sociedade que detenha como principal ativo participacdo societaria em sociedade na qual a Companhia também
detenha participacao; ou (d) se a fusao, cisdo ou incorporagao nao envolver as SPEs cujas agoes ou quotas tenham sido
dadas em garantia ao cumprimento das obrigacdes da Companhia no dmbito da 3% Emissao de Debéntures; ou, ainda,
(e) se a Companhia for a incorporadora e a Goldfarb ou a CHL for(em) a(s) incorporada(s). No dia 14 de novembro de
2013, a Companhia renegociou o cronograma de amortizacdo das Debéntures, alongando e diluindo o fluxo de
amortizacdo das parcelas. Assim, as Debéntures vencerdo em 15 de marco de 2016. e. 4* Emissao de debéntures -
Nao conversiveis em agoes: Em 10 de agosto de 2010, a Companhia aprovou a 4* emissao de debéntures simples,
ndo conversiveis em acoes, da espécie quirografaria, para distribuicdo publica, no montante de R$ 280.000 e com
vencimento em agosto de 2016. Foram emitidas 280 debéntures com valor nominal de R$ 1.000. As debéntures foram
integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscricdo. As debéntures fazem jus a uma remuneracao
correspondente a variacao acumulada das médias diérias das Taxas DI - Depositos Interfinanceiros de um dia acrescida
de sobretaxa de 2,40% ao ano, expressas na forma percentual ao ano, base 252 dias Uteis, calculados de forma
exponencial e cumulativa, pro rata temporis por dias Uteis decorridos, incidentes sobre o Valor Nominal Unitario das
Debéntures ndo amortizado, a partir da data de emissao ou da data de pagamento de Remuneracéo imediatamente
anterior, conforme o caso, e pagos ao final de cada Perfodo de Capitalizagao até o seu efetivo pagamento. No dia 06 de
novembro de 2013, a Companhia renegociou o cronograma de amortizacao das Debéntures, prorrogando as
amortizacoes do periodo compreendido entre 10 de novembro de 2013 e 10 de fevereiro de 2015 para o periodo entre
10 de maio de 2015 e 10 de agosto de 2016. Vale ressaltar que tal mudanca néo altera o cronograma de pagamento
de remuneracao e nem do vencimento final das Debéntures. f. 5* Emissao de debéntures - Nao conversiveis em
acoes: Em 17 de setembro de 2010, a Companhia aprovou a 5 emisséo de debéntures simples, ndo conversiveis em
acoes, da espécie quirografaria, para distribuicdo publica, no montante de R$ 600.000 e com vencimento em agosto de
2015. Foram emitidas 600 (seiscentas) debéntures com valor nominal de R$ 1.000. As debéntures foram integralizadas
4 vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscricio. A Companhia poderd, a qualquer tempo, adquirir as
debéntures em circulacdo por preco n&o superior ao seu Valor Nominal Unitario acrescido da remuneracao calculada pro
rata temporis, desde a data de emissao ou da data de pagamento de remuneracdo imediatamente anterior. A 5* Emissao
pode ser amortizada antecipadamente, total, limitado a 90% do saldo devedor unitario das debéntures em circulacao,
ou parcialmente, neste caso, desde que seja amortizado, no minimo, 25% do saldo devedor unitario das debéntures em
circulagao. Para realizacdo de amortizacdo antecipada, a Companhia deve publicar Aviso aos Debenturistas, além de
notificar o agente fiduciario, com antecedéncia minima de cinco dias Uteis da data de publicacdo do Aviso aos
Debenturistas. A parcela de amortizacdo sera acrescida de prémio, conforme descrito na Escritura de Emissao. As
debéntures rendem juros correspondentes a variacdo acumulada da Taxa Referencial (TR), divulgada pelo Banco Central,
calculada pro rata temporis por dias Uteis, acrescida de um cupom inicial de 8,16% ao ano, base 252 dias uteis,
calculado de forma pro rata temporis, revisado a cada Perfodo de Capitalizacao, com capitalizacdo composta, incidentes
desde a data de emissao, sobre o valor Nominal Unitario ou saldo do Valor Nominal Unitario das debéntures, pagos ao
final de cada periodo de capitalizagdo. Os titulos da 5* Emissdo de Debéntures possuem clausulas de vencimento
antecipado em caso de determinados eventos, tais como: (i) protesto legitimo e reiterado de titulos em valor individual,
superior ao equivalente a 1% do patriménio liquido da Companhia, ou agregado, superior ao equivalente a 2% do
patriménio liquido da Companhia; (i) a ocorréncia de qualquer alienacdo, cessdo ou transferéncia de ativos da
Companhia cujo valor seja igual ou superior a 10% do patriménio liquido da Emissora; e (iii) ciséo, fusao, incorporacéo
ou qualquer forma de reorganizacéo societaria da Companhia e/ou suas Controladas Relevantes, exceto se a fuséo, cisao
ou incorporacao: (a) atender aos requisitos do art. 231 da Lei das Sociedades por Acdes; ou (b) se revisadas as
classificacoes de risco (ratings) da Companhia e da 5° Emissdo de Debéntures por uma agéncia de renome internacional,
estas nao forem rebaixadas para nivel inferior ao rating atribuido para fins da 5° Emissao de Debéntures; ou (c) tiver
como objeto sociedade na qual a Companhia detenha participacao societaria ou sociedade que detenha como principal
ativo participacao societaria em sociedade na qual a Companhia também detenha participacao; ou (d) se a fusao, cisdo
ou incorporacdo nao envolver as SPEs cujas acoes ou quotas tenham sido dadas em garantia ao cumprimento das
obrigacoes da Companhia no ambito da 5% Emissao de Debéntures; ou, ainda, (e) se a Companhia for a incorporadora
e a Goldfarb ou a CHL forem a(s) incorporada(s). No dia 14 de novembro de 2013, a Companhia renegociou o
cronograma de amortizacao das Debéntures, alongando e diluindo o fluxo de amortizacao das parcelas. Assim, as
Debéntures vencerao em 1° de agosto de 2016. g. 6% emissao de debéntures - Nao conversiveis em ac¢des: Em 24
de marco de 2011, a Companhia aprovou a 6% emissao de debéntures simples, nao conversiveis em acoes, da espécie
com garantia real de acdes da controlada PDG Desenvolvimento S.A., para distribuicao publica, no montante de R$
97.000. Foram emitidas 97 debéntures com valor nominal de R$ 1.000. As debéntures foram integralizadas a vista, em
moeda corrente nacional, no ato da subscricdo. As debéntures tém prazo de vigéncia de 66 meses, vencendo em 30 de
setembro de 2016, e rendem juros de 14,60% ao ano, calculados de forma linear, com base em um ano de 365 dias,
equivalente a uma taxa prefixada, calculada de forma exponencial de 11,31% ao ano, calculada sobre o valor nominal
unitario de cada debénture desde a data de emissao até a data de pagamento de cada remuneracao. h. 7% emissao de
debéntures - Nao conversiveis em agdes: Em 15 de marco de 2012, a Companhia aprovou a 7% emissao de
debéntures simples, ndo conversiveis em acoes, da espécie quirografaria, em série Unica, para distribuicdo publica, no
montante de R$ 140.000. Foram emitidas 140 debéntures com valor nominal de R$ 1.000. As debéntures foram
integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, no ato da subscricao. As debéntures tém prazo de vigéncia de 81
meses, vencendo em 15 de dezembro de 2018, e rendem juros de 6,56% ao ano, calculados por dias Uteis corridos, até
a data de pagamento de cada remuneracao. i. 8% emissao de debéntures - Conversiveis em acdes ordinarias: Em
12 de julho de 2012, a Companhia aprovou a 8% emissao privada de debéntures, conversiveis em acoes ordinérias, da
espécie quirografaria, no montante de R$ 1.990.000,00 e com vencimento em 18 de setembro de 2016. Foram emitidas
199.000.000 (cento e noventa e nove milhdes) de debéntures com valor nominal de R$ 0,01 (um centavo de real). As
debéntures serdo integralizadas a vista, em moeda corrente nacional, na data de seu vencimento. Em 19 de setembro
de 2012, em Ata de Reunido do Conselho de Administracéo, foi homologado o cancelamento de 94.103 (noventa e
quatro mil cento e trés) debéntures, desta forma passando a compor o valor total em 198.905.897 (cento e noventa e
oito milhdes, novecentas e cinco mil oitocentas e noventa e sete) debéntures. As debéntures nao fardo jus a nenhuma
remuneragao. Considerar-se-do prorrogados os prazos referentes ao pagamento de qualquer obrigacao relativa as
Debéntures, até o 1° (primeiro) dia Util subsequente, se o vencimento coincidir com o dia em que nao haja expediente
comercial ou bancario no local de pagamento das Debéntures, nas cidades de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo e do Rio
de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro. Ocorrendo impontualidade no pagamento de qualquer quantia devida aos titulares
das debéntures, os débitos em atraso ficardo sujeitos a multa moratdria de 2% (dois por cento) sobre o valor devido e
juros de mora calculados desde a data de inadimplemento, até a data do efetivo pagamento, a taxa de 1% (um por
cento) a0 més, sobre o montante assim devido, independentemente de aviso, notificacdo ou interpretacao judicial ou
extrajudicial, além das despesas incorridas para cobranca (“Encargos Moratorios”). Cada uma das debéntures podera
ser convertida por 1 (uma) acdo ordinéria da Emissora na data de vencimento (“Conversao”). O preco da conversao das
Debéntures sera o maior dos sequintes valores, por Debénture a ser convertida: (i) R$ 4,00 (quatro reais), ajustado pela
variagao da taxa Selic, divulgada pelo Comité de Politica Monetéria (COPOM) do Banco Central do Brasil, no periodo
decorrido entre a Data de Emissdo e a Data da Conversao; ou (i) R$ 6,00 (seis reais) por debénture (“Preco de
Conversao”). Cada uma das debéntures podera ser convertida, individualmente, a critério exclusivo do Debenturista, na
Data de Vencimento. Os Debenturistas deverdo manifestar sua intencao de conversao até 5 (cinco) dias Uteis antes da
Data de Vencimento, por meio da Solicitacdo de Conversao pelo Debenturista a ser efetuada por escrito a Emissora,
direcionada para as agéncias da Itati Corretora de Titulos e Valores Imobiliarios S.A., custodiante das Debéntures
(“Solicitacdo de Conversao pelo Debenturista”). j. 2* emissdo de debéntures - Nao conversiveis em acoes -
Investidas: Em 23 de setembro de 2011, a Companhia aprovou a 2° emissao privada de debéntures simples, ndo
conversiveis em acoes, em série inica com garantia real de acoes da investida ZMF 23 Incorporacdes S.A., no montante
de R$ 4.425.000. Foram emitidas 4.425.000 debéntures com valor nominal de R$ 1,00 cada uma em moeda corrente
nacional. As debéntures tém prazo de vigéncia de 36 meses, vencendo em 31 de outubro de 2014, e rendem juros de
1,6% ao ano, calculados de forma exponencial e cumulativa, pro rata temporis por dias Uteis decorridos, base 252 dias,
incidentes sobre o valor nominal unitario das debéntures, desde a data de emissao até a data de seu efetivo pagamento.
k. 2* emissao de debéntures - Nao conversiveis em agdes - Investidas: Em 30 de julho de 2011, a Companhia
aprovou a 2 emissao privada de debéntures simples, nao conversiveis em acoes, em série Unica com garantia real de
acoes da investida STXROCK 10 Desenvolvimento Imobilidrio S.A., no montante de R$ 4.290.000. Foram emitidas
4.290.000 debéntures com valor nominal de R$ 1,00 cada uma. As debéntures serao integralizadas em tranches pelo

o. Custos de transagao das debéntures:
Controladora
12 Emissdo 3* Emissao 4* Emissao 5 Emissao 6 Emissao _7° Emissao

Na data da emissao 250.000  300.000  280.000  600.000 97.000 140.000
(-) Custos de transacao (3.895) (2.677) (3.217) (7.624) (367) (3.530)
Ingresso liquido de recursos na

Companhia na data da operagao 246.105 _ 297.323 _ 276.783 _ 592.376 96.633 136.470
Taxa nominal da operacéo CDI+1,80% TR+10,45% CDI+2,40% TR+8,16% 14,60% IPCA+6,56%
Taxa efetiva da operacao CDI+2,22% TR+10,70% CDI+2,78% TR+8,40% 14,67% IPCA+6,96%

Valores apropriados Apropriacdo dos custos de transacio ao resultado:

2009 - (65) - - -
2010 - (567) ) (642) - -
2011 (263) (566) 16) (1.524) (50) -
2012 (517) (564) 740) (1.559) (65) (424)
2013 (520) (559) (257) (1.559) (67) (522)
Subtotal (1.300) (2.321) (1.514) (5.284) (182) (946)
Valores a apropriar Apropriacao dos custos de transacdo ao resultado:
2014 (519) (118) (498) (778) (67) (522)
2015 (519) (119 (498) (781) (67) (522)
2016 (519) (119) (708) (781) (51) (523)
2017 (519) - - - (522)
2018 (519) - - - - (496)
Subtotal (2.595) (356) (1.703) (2.340) (185) (2.584)
Total (3.895) (2.677) (3.217) (7.624) (367) (3.530)
p. Alocacéo dos encargos financeiros: As despesas financeiras de debéntures sao capitalizadas ao custo de cada

empreendimento e terreno, de acordo com a utilizacdo dos recursos, e apropriadas ao resultado de acordo com o critério
adotado de reconhecimento das receitas. 15. Obriga¢des por aquisicao de iméveis: Referem-se a compromissos
assumidos na compra de terrenos para incorporacao de empreendimentos imobilidrios, como seque:

Controladora Consolidado

2012 2012

2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

Numerarios 250 2.927 233.182 229.406
Vinculados a VGV 12.212 - 492.060 620.358
(=) Ajuste a Valor Presente (252 - (1.866) (3.214)
Total 12.210 2.927 723.376 846.550
Circulante 12.210 - 506.449 697.037
N&o circulante = 2.927 216.927 149.513
Total 12.210 2.927 723.376 846.550

Os saldos de obrigacdes por aquisicoes de imoveis perfazem o montante de R$ 492.060, em 31 de dezembro de 2013,
(R$ 620.358 em 31 de dezembro de 2012), referem-se a compromissos assumidos na compra de terrenos para
incorporacao de empreendimentos imobilidrios, ocorrendo a liquidacdo com o permutante concomitantemente com a
liquidacao financeira por parte do cliente, mediante a transferéncia dos recursos financeiros, conforme previsto no
contrato. As obrigacoes séo, substancialmente, atualizadas pela variacdo do Indice Nacional da Construcéo Civil (INCC)
ou pela variacdo do Indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M) e juros que variam entre 6% e 12% ao ano. Os valores
de obrigacoes de aquisicoes de iméveis da parcela nao circulante tém a seguinte composicao por vencimento:

Controladora Consolidado

2012 2012

2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

2013 - - - -
2014 - 2.927 - 82.199
2015 - - 30433 36.065
2016 em diante _ - - 186.494 31.249
Total 2.927 216.927 149.513

16. Obrigacoes tributarias: A Instrucao Normativa SRF n° 84/79 (Atlwdade de Incorporacao e Venda de Imdveis)
permite que, para fins fiscais, a Companhia realize o pagamento do imposto & proporcéo do recebimento das vendas
contratadas. Como resultado, é contabilizado o ativo ou o passivo de imposto diferido a recolher com base na diferenca
entre o lucro reconhecido nas demonstragdes financeiras e o imposto corrente (“pagével”), de acordo com o regime de
caixa. a. Despesas com imposto de renda e contribui;éo social: A maioria das SPEs sao optantes pelo regime de
tributacdo do Lucro Presumido, no qual a base tributaria é a receita de vendas dos empreendimentos, portanto,
independentemente do resultado, existe uma tributacdo a aliquotas médias de 3,08% sobre a receita de venda.
As despesas consolidadas de imposto de renda e contribuicdo social se resumem como segue:

2012
2013 (Reapresentado)
IRPJ CSLL IRPJ CSLL
Receita de vendas imobiliria 5.279.153 5.279.153 4.214.348 4.214.348
(-) Receita de vendas imobiliaria lucro real 1.009.432 1.009.432 311.806 311.806
(-) Receita de vendas imobiliaria pelo RET 1.319.809 1.319.809 1.512.866 1.512.866
Receita de vendas imobilidria pelo lucro presumido 2.949.912 2.949.912 2.389.676 2.389.676
Outras receitas - incorporagao imobiliaria 125.707 125707 173203  173.203
(-) Outras receitas - incorporacéo imobiliaria lucro real 33.058 33.058 31.325 31.325
(-) Outras receitas - incorporacao imobiliaria RET 20.768 20.768 49.410 49.410
Outras receitas - incorporagao imobiliaria lucro presumido 71.881 71.881 92.468 92.468
Lucro presumido incorporacao imobiliario - IRP) 8% - CSLL 12% _ 241.743 _ 362.615 _ 198.572 _ 297.857
Receitas aluguéis/servicos lucro real 13.358 13.358 32.361 32.361
Receitas aluguéis/servicos lucro presumido 82.461 82.461 93.737 93.737
Lucro presumido servigos/aluguéis - IRPJ - CSLL 32% 26.388 26.388 29.996 29.996
Lucro presumido (Incorp+Serv) 268.131 _389.003 _ 228.568 _ 327.853
(+) Receitas financeiras 29.231 29.231  264.451  264.451
(-) Receitas financeiras - lucro real 187.927 187.927 (379.553) (379.553)
(+) Outras receitas 56.676 56.676  (47.546) (47.546)
(=) Outras receitas - lucro real 25.547 25.547 143519 143519
Base lucro presumido 354.038 _ 474.910 _445.473 _ 544.758
Despesa consolidada lucro presumido - IRPJ/CSLL (88.509) (42.742) (111.368) (49.028)
Despesas consolidadas - lucro real 28.696 10.141 3.245 9.629
Despesa consolidada - RET (16.891) (8.848) (29.527) (15.310)
Empresas tributadas pelo lucro presumido + Real (76.704) _(41.449) (137.650) _(54.709)
(+) Outros (6.748) (755)  (17.530) (3.224)
Despesa no resultado (83.452) (42.205) (155.180) (57.932)
2012
2013 (Reapresentado)
Composicao da despesa por imposto IRPJ CSLL IRPJ CSLL
Corrente (105.882)  (50.414) (89.872) (51.587)
Diferida 22.430 8209  (65.307) (6.346)

2012

(Reapre-

Impostos 2013 sentado)

Corrente (156.296) (141.459)

Diferida 30.639  (71.653)

Total das desp. de impostos de renda
e contribuicao social - consolidado (125.657) (213.112)

Algumas investidas do Grupo apuram seu imposto de renda e sua contribuicao social pelo regime de tributacdo do Lucro
Real. Durante os exercicios findo em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a apuracéo pelo Lucro Real ndo gerou despesas
de imposto de renda e contribuicao social na Companhia. b. Ativos e passivos fiscais diferidos: Ativos diferidos:
O imposto de renda, a contribuicdo social, o PIS e a COFINS diferidos sdo registrados para refletir os efeitos fiscais
decorrentes de diferencas temporarias entre a base fiscal, que determina a tributacdo pelo regime de caixa, (Instrucao
Normativa SRF n° 84/79) e a efetiva apropriacao do lucro imobiliario, Nota Explicativa n® 2.8.b. Os valores do imposto de
renda e da contribuicao social diferidos encontram-se demonstrados a sequir:

Consolidado

2012

Tributo 2013 (Reapresentado)
IRPJ e CSLL 12.320 -
PIS e COFINS 5.521 195
Total 17.841 195
Parcela Circulante 17.841 -
Parcela Nao Circulante - 195
Total 17.841 195

Passivos diferidos: O imposto de renda, a contribuicao social, o PIS e a COFINS diferidos séo registrados para refletir
os efeitos fiscais decorrentes de diferencas temporarias entre a base fiscal, que determina a tributacdo pelo regime de
caixa, (Instrucao Normativa SRF n° 84/79) e a efetiva apropriacdo do lucro imobmario, Nota Explicativa n° 2.10. Os valores
do imposto de renda e contribuicao social diferidos encontram-se demonstrados a seguir:

Controladora

Consolidado
2012
3 (Reapresentado)
249.133
CS diferida passiva 23 486 90.999 89.688
Total - 53.086 277.770 338.821
Considerando o atual contexto das operacdes da Controladora, que se constitui, substancialmente, na participacdo em
outras sociedades, nao foram constituidos créditos tributarios sobre a totalidade do saldo acumulado de prejuizos fiscais
e as bases de célculo negativas da contribuicdo social, assim como sobre o saldo de despesas nao dedutiveis
temporariamente na determinacao do lucro tributével. Em 31 de dezembro de 2013, o saldo de prejuizos fiscais

acumulados da Companhia era de R$ 1.085.933 (R$ 673.713 em 31 de dezembro de 2012). Os saldos dos impostos
diferidos passivos estéo registrados contabilmente como segue:

2013 1Reapresentado)
600 86 771

IR diferido passivo

Controladora Consolidado
2012 012

Tributo 2013 jReapresentado[ __ 2013 jReapresentado[
IRPJ e CSLL 6 277.770

PIS e COFINS 1.646 646 15.508 254.665 184.845
Total 1.646 68.594 532.435 523.666
Parcela circulante 1.646 25.779 380.965 372.768
Parcela nao circulante - 42.815 151.470 150.898
Total 1.646 68.594 532.435 523.666

17. Operacoes com projetos imobiliarios em desenvol o e adi de clientes: Referem-se aos
resultados a serem apropriados decorrentes de vendas contratadas de empreendimentos em construcéo que ainda néo
estdo refletidos nas demonstragdes financeiras. Os valores estdao demonstrados a seguir:

Controladora Consolidado

2012 2012

2013 (Reapresentado) 2013 _ (Reapreentado)

Vendas contratadas a apropriar 50.201 71316 3.838.957 6.250.600
Compromisso de construcao (38.379) (51.293) (2.733.932) (4.558.252)
Total 11.822 20.023 _1.105.025 1.692.348

Os valores dos resultados a apropriar tm a seguinte composicdo por vencimento, do valor contratual de unidades
vendidas:

Controladora Consolidado

2012 2012

Ano 2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

2013 - 1.601 887.779
2014 1.362 8374 802.684 676.881

2015 10.460 10.048  257.304 127.688

2016 - - 45.037 -

Total 11.822 20.023 _ 1.105.025 1.692.348

O resultado das operacdes imobilidrias realizadas é apropriado com base na pratica contébil apresentadas na Nota
Explicativa n° 2.10. Assim sendo, o saldo de contas a receber das unidades comercializadas ainda ndo concluidas esta
refletido parcialmente nas demonstracdes financeiras em 31 de dezembro de 2013, uma vez que o seu registro contabil
reflete a receita reconhecida, liquida das parcelas ja recebidas. O montante recebido de vendas consolidado de
R$ 762.795 (R$ 827.879 em 31 de dezembro de 2012), excedente a receita de venda contabilizada, esta classificado na
rubrica “Adiantamento de clientes”, no passivo circulante e nao circulante. 18. Provisdes: A Companhia e suas
controladas séo parte em acdes judiciais perante tribunais e 6rgaos governamentais de naturezas trabalhista e civel,
decorrentes do curso normal de seus negocios. A provisdo para contingéncias da Companhia é majoritariamente
formada por essas controladas. As respectivas provisdes para contingéncias foram constituidas considerando a avaliacao
da probabilidade de perda pelos assessores juridicos e estao registradas na rubrica “Outras despesas operacionais”.
A Administracao, com base na opinido de seus assessores juridicos, entende que as provisdes para contingéncias
constituidas sao suficientes para cobrir perdas provaveis com processos judiciais e diferencas na apuracao de impostos,
conforme apresentado a seguir:

Consolidado

2012

Natureza - Perda provavel __ 2013 (Reapresentado)

Trabalhistas 71.794 21.857

Tributérias 138 17.840

Civeis 11.136 00.133

Total 183.068 39.830

Parcela nao circulante 83.068 39.830

Total 183.068 139.830

A seguir, a abertura da movimentacao das provisoes para contingéncias da Companhia e suas controladas:

Consolidado

Trabalhistas Tributarias _ Civeis _ Total

Saldo em 2012 (Reapresentado) 21.857 17.840 100.133 139.830

Adicoes 49.937 - 11.003 60.940

Reversoes - (17.702) - (17.702)

Saldo em 2013 71.794 138 111.136 183.068
As causas com chance de perdas consideradas “possiveis” pelos assessores juridicos da Companhia séo compostas por:

Consolidado

2012

Natureza - Perda possivel 2013 (Reapresentado)

Trabalhistas 98.226 32.481

Civeis 154.067 95.762

Tributdrias 13.733 24.419

Total 266.026 152.662

As causas civeis compreendem, em sua maioria, discussoes sobre multas no atraso em entrega dos empreendimentos
imobiliarios, consertos de vicios de construcdo ou danificacao de imével préximo ao empreendimento imobiliario e
questionamentos de indices de correcao de contratos. As causas de natureza trabalhista compreendem reclamacées
trabalhistas de ex-funcionérios requerendo verbas trabalhistas (horas extras, insalubridade, periculosidade etc.) e
recolhimento dos encargos sociais. Adicionalmente, ao j& exposto pela Companhia, segue o montante de proviséo para
garantia, a qual foi registrada, de acordo com a pratica contabil apresentada na Nota Explicativa n° 2.8.a:

Controladora Consolidado

2012 2012

Proviséo para garantia 2013 jReagresentado[ 2013 (Reapresentado)

Circulante 282 140.120 93.504
Nao circulante I 277 88

Total provisao Z 313 140.208 93. 504

19. Patriménio liquido: a. Capital social: Em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012, o capital da
Companhia era representado por 1.339.547.923 acdes ordindrias nominativas e sem valor nominal, totalmente
subscritas e integralizadas no valor total de R$ 4.960.080. Em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012,
apos os custos de R$ 52.237 incorridos na colocacao de agoes durante os exercicios de 2009 e 2010, o capital social da
Companhia é de R$ 4.907.843. A Companhia esta autorizada a aumentar o seu capital social independentemente de
reforma estatutaria, mediante deliberacao(6es) do Conselho de Administracao, em emissao(des) que somem, excluidos
o0s aumentos deliberados em Assembleia Geral, até o limite de 1.080.000.000 (um bilhdo e oitenta milhdes) de acoes
ordinarias. O referido limite considera todos os aumentos de capital realizados dentro do capital autorizado da
Companhia, desde a constituicdo da Companhia, incluindo todos os aumentos de capital deliberados pelo Conselho de
Administracdo. A(s) deliberacao(Ges) do Conselho de Administragao que aprovar(em) tais emissoes de acoes fixara(ao)
as condicdes da emissao, estabelecendo se o aumento se dara por subscricdo publica ou particular, o preo, a forma e
as condicoes de integralizagao. Até 31 de dezembro de 2013, o total de ac6es emitidas pelo Conselho de Administracdo
era de 671.081.089 (Seiscentos e setenta e um milhdes, oitenta e um milt e oitenta e nove) de agoes ordinarias. Durante
o periodo findo em 31 de dezembro de 2013, ndo houve movimentacao na quantidade de acoes da Companhia em

relacdo ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012.

Quantidade de a¢des Valor
Acoes ordinarias 1.339.547.923 4.960.080
(-) Custo na colocacao de acoes - (52.237)
Saldo 1.339.547.923 4.907.843
b. Lucro (prejuizo) por agdo: A sequir estdo reconciliados os prejuizos e a média ponderada das acoes em circulacao
com os montantes usados para calcular o prejuizo por acéo basico e diluido da controladora e do consolidado:

2012
2013 (Reapresentado)
Prejuizo por acao basico
Prejuizo liquido do exercicio disponivel para as acdes ordinarias (270.987) (2.155.330)
Média ponderada das acoes ordinérias em circulacdo 1.323.263 1.230.768
Prejuizo liquido por acdo (em R$) - basico (0,20479) (1,75121)
Prejuizo por acao diluido
Prejuizo liquido do exercicio disponivel para as acoes ordinarias (270.987) (2.155.330)
Meédia ponderada das acoes ordinarias em circulacdo 1.323.263 1.230.768
Potencial incremento nas agoes ordinarias em virtude do plano de opcéo de agoes 94.107 12.291
Potencial incremento nas agoes ordinarias em virtude do aumento de capital -
Bonus de subscricdo e debéntures 198.906 198.906
Prejuizo liquido por agdo (em R$) - diluido (0.16766) (1,49472)

¢. Programa de recompra de agoes e acdes em tesouraria: O Conselho de Administracao, em reuniao realizada em
24 de novembro de 2011, aprovou para um periodo de um ano o programa de recompra de aces da Companhia. Esse
programa teve como objetivo principal a maximizacao do valor das acdes por meio de uma administracao eficiente da
estrutura de capital. A movimentacdo ocorrida e os saldos das acoes em tesouraria, ao final de cada periodo, podem ser
assim demonstrados:
Preco de

Quantidade recompra Preco médio
Acoes ordinarias
1° Programa de recompra

Exercicio de opgoes 5.900.000 _ 33.989 5,76
Saldo em 2011 _5.900.000 33989 576
2° Programa de recompra

Exercicio de opcoes 10.383.700 _ 71.751 6,91
Saldo em 2012 (Reapresentado) 16.283.700 _ 105.740 6,49
Saldo em 2013 3.700 _105.740 6,49

As acoes recompradas estao apresentadas na coluna de “Reservas de capital, opcdes outorgadas e acoes em tesouraria”
nas demonstracoes das mutacées do patriménio liquido. Nao houve outras transacoes envolvendo acdes ordinarias ou
potenciais acoes entre a data do balanco patrimonial e a data de concluséo destas demonstracdes financeiras.
d. Ajustes de avaliacao patrimonial - Outros resultados abrangentes: A Companhia possuia registrado na rubrica
“Ajustes de avaliacao patrimonial” o montante de R$ 58.107 referentes aos ajustes de conversao das Demonstracoes
Financeiras, com a aplicacdo das normas emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), efetuados no
exercicio de 2010, que ndo teriam impactos no resultado do referido exercicio. O saldo esta composto da sequinte
forma: R$ 12.806, representado pela variacdo cambial da controlada TGLT, e R$ 27.374 e R$ 22.642 referentes as
amortizacoes de agio das controladas Goldfarb e REP - Real Estate Desenvolvimento Imobilirio S.A., respectivamente.
20. Instrumentos financeiros: A Companhia e suas controladas participam de operacdes envolvendo instrumentos
financeiros com o objetivo de financiar suas atividades ou aplicar seus recursos financeiros disponiveis. A administracao
desses riscos é realizada por meio de definicdo de estratégias conservadoras, visando a liquidez, a rentabilidade e a
seguranca. A politica de controle consiste no acompanhamento ativo das taxas contratadas versus as vigentes no
mercado. Os principais instrumentos financeiros usualmente utilizados pela Companhia e suas controladas sao aqueles
registrados nas rubricas “Caixa e equivalentes de caixa” e "Captacoes de empréstimos” e para financiar os
empreendimentos em construcdo, captacao de debéntures e de capital de giro, todas em condicoes normais de
mercado. Esses instrumentos estao todos reconhecidos pelos critérios descritos na Nota Explicativa n° 2. A Companhia
restringe sua exposicao a riscos de crédito associados a bancos e a aplicacoes financeiras efetuando seus investimentos
em instituicdes financeiras de primeira linha e com alta remuneracéo em titulos de curto prazo. Em relagao as contas a
receber, a Companhia restringe a sua exposicao a riscos de crédito por meio de vendas para uma base ampla de clientes
e realizacdo continua de analises de crédito. Em 31 de dezembro de 2013, ndo havia nenhuma concentracao de risco
de crédito relevante associado a clientes. Valor justo dos instrumentos financeiros - Capitalizagao Vinci Partners:
Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia possuia o seguinte valor justo referente a Capitalizacao da Vinci:

2012

2013 (Reapresentado)

Quantidade de debéntures 199.000.000 199.000.000
Quantidade de debéntures canceladas (94.103) (94.103)
Quantidade de debéntures liquidas 198.905.897 198.905.897
Valor nominal na emissao (em Reais) 0,01 0,01
Valor total da emissao 1.989 1.989
Ticker PDGR-D81 (em Reais) 0,02 0,45
Valor justo da 8 emissao 3.979 89.508

Essas debéntures possuem opcao de conversdes em acdes e sao comercializadas em mercado ativo, desta forma a
companhia calculou o valor justo por meio do valor da cotacdo na data-base das demonstracdes financeiras. Operagao
com instrumento financeiro derivativo - Swap de fluxo de caixa: A controlada Agre Empreendimentos Imobiliarios
S.A. contratou uma operacdo de swap “tradicional” com o mesmo valor de referéncia da captacdo vinculada,
contabilizada pelo seu valor justo com seus efeitos no resultado. O valor justo “Nivel 2" foi obtido através da utilizacdo
de curvas de juros disponiveis no mercado, divulgadas pela BM&F BOVESPA.

Ponta Ponta Valor justo Valor justo
Valor ativa passiva posicao posicao
Descricao Notional (Agre) (HSBQ) (Agre) (HSBQO)
_ 2013 2013

Swap de fluxo de caixa 117% CDI+ 100% CDI +
vinculado a captagao 26.667 TP 2,03% a.a 27.103 27.100

A operacao teve inicio em 25 de junho de 2010, e foi quitada antecipadamente em 22 de outubro de 2013.
A Companhia obteve um resultado positivo de R$ 3 nesta operacao. O Grupo ndo possui mais nenhum instrumento
financeiro derivativo em aberto em 31 de dezembro de 2013. a. Consideragbes sobre riscos em instrumentos
financeiros: Risco de taxas de juros: A Companhia esta exposta a taxas de juros flutuantes, sendo, substancialmente:
as variacdes da taxa CDI que remunera suas aplicacoes financeiras em Certificado de Deposito Bancario e
Compromissadas Lastreadas em Debéntures contratadas em reais; e aos juros sobre os mUtuos a receber contratados a
IGPM +12% a 18% a.a. e CDI + 2% a 3% a.a. A Companhia também est4 exposta a juros sobre empréstimos bancérios
contratados entre CDI + 1,35% a.a. € 5,83% a.a. e TR + 11,02% a.a., empréstimos contratados com o Sistema Nacional
de Habitacao entre TR + 8,3% a.a. e 12% a.a. e juros sobre as debéntures emitidas a CDI + 0,9% a.a. e TR + 8,75%
a.a. Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas dividas ao qual a Companhia esta exposta, na data-
base de 31 de dezembro de 2013 foram definidos trés cenarios diferentes. Com base nos valores da TR e do CDI vigentes
em 31 de dezembro de 2013, foi definido o cenério provavel para os proximos 12 meses e, a partir deste, calculadas as
variacoes de 25% e 50%. Cenario provavel
Operacéo Risco Cenario | Cenario Il Cenario Ill
Financiamentos

Taxa sujeita a variacao CDI 194782 236.869  279.029
Taxa sujeita & variacao TR _300.091 _301.571 _ 303.052
Saldo dos empréstimos 494.873 _ 538.440 _ 582.081
Debéntures

Taxa/indice sujeitos as variagoes CDI 89.757 109.124  128.491
Saldo das debéntures TR _ 56.495 _ 56.781 57.066
Saldo das debéntures 146.252 _ 165.905 _ 185.557

Gestdo de capital: A gestao de capital é realizada para a manutencdo de recursos em caixa compativeis com as
necessidades de desembolso para cobrir as obrigacoes, em consonancia com o plano de negdcios da Companhia. A
Companhia administra o capital por meio de quocientes de alavancagem, que € a divida liquida dividida pelo capital
total, acrescido da divida liquida. A Companhia inclui na divida liquida os empréstimos e os financiamentos exceto SFH
e Debéntures, menos caixa e equivalentes de caixa.

2012

2013 1Reapresentado[

Empréstimos e financiamentos - Ex SFH (nota 12) 145.171 194.758
Debéntures (nota 14) 1.460.396 1,742.840
(-) Caixa e equivalente de caixa e titulos e valores mobiliarios (1.353.348) (1.762.947)
(=) Divida liquida - Ex SFH 252.219 1.174.651
Total do patriménio 5.330.053 5.508.785
Quociente de alavancagem 4,73% 21,32%

Risco de liquidez: A Companhia gerencia o risco de liquidez efetuando planejamento de fluxo de caixa e revisando
mensalmente suas projecoes de acordo com os fluxos realizados, buscando sempre aumentar a assertividade e a
revalidacao dos fluxos. Damos prioridade a utilizacao dos recursos advindos do financiamento a producdo no ambito do
SBPE e do SFH, que permitem um melhor casamento entre os prazos de ativos e passivos, em que 0s recursos originados
da transferéncia do repasse da carteira para os bancos sdo utilizados por estes na amortizacdo dessa divida.
Historicamente e no passado recente, temos tido aproveitamento absoluto em casar esses prazos de vencimento entre
ativos e passivos. Adicionalmente, temos dividas corporativas emitidas na forma de debéntures e CCBs, primordialmente
detidas pelos maiores bancos do Pais, com participacéo irrelevante de canais de distribuicdo em mercados de capitais.
Atualmente, nao necessitamos de financiamentos adicionais para as necessidades de caixa em nossas operacoes, no
minimo, para os proximos 12 meses, assim sendo, temos focado em novas captagdes com prazos e custos mais atrativos
e em rolagens antecipadas de operacoes a vencer para adequar o fluxo de caixa das atividades financeiras da Companhia
no curto prazo. O relacionamento de longa data, seu tamanho e sua participacdo no segmento de incorporacao
imobiliaria no Pais tem resultado em grande éxito nessa atividade. Por Ultimo, a perspectiva de geracao de caixa
operacional a partir do ano de 2014 tem reforcado esses esforcos. Risco cambial: Em 31 de dezembro de 2013, a
Companhia ndo possuia dividas ou valores a receber denominados em moeda estrangeira. Adicionalmente, nenhum dos
custos relevantes da Companhia ¢ denominado em moeda estrangeira, exceto pela investida TGLT, a qual possui moeda
funcional - pesos argentinos. Risco de crédito: E o risco da contraparte de um negécio ndo cumprir uma obrigacdo
prevista em um instrumento financeiro ou contrato com o cliente, o que pode levar a um prejuizo financeiro.
Instrumentos financeiros que potencialmente sujeitam a Companhia & concentracdo de risco de crédito consistem,
principalmente, em saldos em bancos, aplicacoes financeiras (substancialmente em titulos publicos) e contas a receber
de clientes. A Companhia esté exposta ao risco de crédito em suas atividades operacionais e depositos em bancos e/ou
instituicdes financeiras, transacoes cambiais e outros instrumentos financeiros. Para mitigar tais riscos, o Grupo adota
uma administragao conservadora ao realizar aplicacoes com liquidez diaria e taxas pés-fixadas, em bancos de primeira
linha, considerando-se as notacoes das principais agéncias de risco e respeitando limites prudenciais de concentracao.
0O saldo de contas a receber esta distribuido em diversos clientes e existe a garantia real dos iméveis correspondentes.
Valor de mercado de instrumentos financeiros: Os valores contabeis dos instrumentos financeiros, representados
substancialmente por aplicacdes financeiras e financiamentos, estdo apresentados nas demonstracdes financeiras de
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS - 31 DE DEZEMBRO DE 2013 (Em milhares de reais - R$)

31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012 por valores que se aproximam ao valor de mercado, considerando
operacdes similares. b. Anélise de sensibilidade: Conforme requerido pela Instrucdo CVM n® 475, de 17 de dezembro
de 2008, a Companhia e suas controladas devem apresentar uma anélise de sensibilidade para cada tipo de risco de
mercado considerado relevante pela Administracao, originado por instrumentos financeiros, ao qual a entidade esteja
exposta na data de encerramento de cada exercicio. A maior parte de nossos custos, e toda nossa carteira de
recebimentos de projetos nao finalizados, ¢ atualizada pelo indice INCC. Com a finalidade de verificar a sensibilidade do
indexador nas aplicacoes financeiras ao qual a Companhia estava exposta na data-base de 31 de dezembro de 2013,
foram definidos trés cendrios diferentes. Com base nos valores do CDI vigentes em 31 de dezembro de 2013 e este
definido como cenério provavel; a partir deste, foram calculados cendrios com deterioracao de 25% (Cenério Il) e 50%
(Cenario Ill). Para cada cenario, foi calculada a “receita financeira bruta”, nao considerando a incidéncia de tributos
sobre os rendimentos das aplicacoes. A data-base utilizada da carteira foi 31 de dezembro de 2013, projetando um ano
e verificando a sensibilidade do CDI com cada cendrio.
Cenario provavel

Operacao Risco CDI I m
Fundos de investimentos - renda fixa 201.064 9,77% 7,33% 4,89%
Receita projetada 19.438 14580 9.721
Certificado de depésito bancério 735.096 8,71% 6,53% 4,36%
Receita projetada 71.067 53.307 35.542
Operacoes compromissadas e de liquidez imediata 268.161 8,71% 6,53% 4,36%
Receita projetada 25925 19.446 12.965

Risco de liquidez: A Companhia gerencia o risco de liquidez efetuando planejamento de fluxo de caixa e revisando
mensalmente suas projecdes de acordo com os fluxos realizados, buscando sempre aumentar a assertividade e a
revalidacéo dos fluxos. Damos prioridade a utilizacdo dos recursos advindos do financiamento a producdo no &mbito
do SBPE e do SFH, que permitem um melhor casamento entre os prazos de ativos e passivos em que 0S recursos
originados da transferéncia do repasse da carteira para os bancos sao utilizados por estes na amortizacao dessa divida.
Historicamente e no passado recente, temos tido aproveitamento absoluto em casar esses prazos de vencimento
entre ativos e passivos. Adicionalmente, temos dividas corporativas emitidas na forma de debéntures, CCB e CRIs,
primordialmente detidas pelos maiores bancos do Pais, com participacao irrelevante de canais de distribuicao em
mercados de capitais. Temos focado em novas captacoes com prazos e custos mais atrativos e em rolagens antecipadas
de operaces a vencer para adequar o fluxo de caixa das atividades financeiras da Companhia no curto prazo. O
relacionamento de longa data, seu tamanho e sua participacao no segmento de incorporacao imobilidria no Pais tem
resultado em grande éxito nessa atividade. Por Ultimo, a perspectiva de geracao de caixa operacional, a partir do ano
de 2014, tem reforcado esses esforcos. 21. Gerenciamento de risco de negdcio: a. Implementacao do sistema de
controle de risco: Para conseguir administrar de forma eficiente o sistema de controle de risco, a Companhia exerce
o controle operacional de todos os empreendimentos do seu portfdlio, que possibilita, por exemplo, acelerar as vendas
das unidades para reduzir a sua exposicéo de risco em relacao a determinados empreendimentos. Tal aceleracdo ocorre
geralmente mediante a reducao do preco de venda, alteraces nos veiculos de midia empregados, etc. b. Sistema de
controle de risco: O controle de risco abrange a anélise individual do risco de cada empreendimento e a anélise do risco
de portfdlio de investimentos. S&o calculadas as perdas potenciais em um cenario de stress para cada empreendimento
individual e para o portfélio como um todo, bem como a exposicdo méaxima de caixa exigida pelo portfélio. c. Controle
do risco de perdas: O risco de um novo empreendimento da Companhia ¢ calculado considerando-se o quanto se
pode perder caso, em condicoes-limite, decida liquidar este investimento. Para tanto, é estabelecido um preco de
liquidacao, o qual é possivel de ser estimado somente em mercados cuja formacéo de preco é consistente, sendo
tal consisténcia definida como a sensibilidade da demanda a variacdes de preco. A perda maxima esperada em cada
projeto é calculada, e é destacada uma parcela de capital proprio para suportar este risco. O risco total da Companhia
& representado pelo somatorio dos riscos individuais de cada projeto. Apds o langamento, o risco do empreendimento
¢ reduzido na proporcao da venda das unidades. A Companhia busca o maximo de eficiéncia para o seu capital, e
acredita que tal eficiéncia é alcancada quando o somatorio dos riscos dos projetos individuais é proximo ao total do seu
capital disponivel. d. Controle da exposicdo maxima de caixa: O sistema de controle de risco monitora a necessidade
futura de caixa para executar os empreendimentos programados no portfolio da Companhia, baseando-se em estudo
de viabilidade econdmica de cada empreendimento, bem como na necessidade de fluxos de caixa individuais em relacdo
ao fluxo de caixa projetado do portfélio como um todo. A projecéo de fluxo de caixa auxilia na definicdo de estratégia
de financiamento e na tomada de decisoes em relacao a quais empreendimentos incluir no seu portfélio. e. Atuagao
em mercado com liquidez: Por meio do conhecimento de mercado e com a ajuda de seus parceiros, a Companhia
consegue determinar a necessidade de novos empreendimentos em diferentes regides, bem como a faixa de renda
dos potenciais compradores a serem atendidos. Concentra os projetos de acordo com a liquidez de cada localidade
geogréfica, ou seja, o potencial que cada regido apresenta em absorver determinada quantidade de imoveis e de
responder as variacoes de preco. A Companhia nao pretende atuar em mercados em que n&o existam dados disponiveis,
nem onde n&o existam parceiros que detenham conhecimentos especificos sobre esses mercados. Deste modo, acredita
reduzir o risco de seus investimentos, por atuar em regioes liquidas, com dados de mercado conhecidos e por se associar
a parceiros locais. f. Riscos operacionais: O gerenciamento de riscos operacionais visa ao acompanhamento: (i) do
contrato de construcao, em relacao ao custo maximo de obra garantida; (ii) de obras, em que a Companhia contrata
empresas especializadas para fiscalizar os servicos prestados pelas construtoras contratadas (qualidade e o cronograma
fisico-financeiro da obra); (iii) das auditorias financeira e contabil, realizadas pelas principais empresas independentes
de auditoria; (iv) de documentacao e riscos juridicos; e (v) do risco de crédito dos adquirentes de unidades mediante
a gestao ativa dos recebiveis dos empreendimentos. 22. Cobertura de seguros: A Companhia adota a politica de
contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos, por montantes considerados pela Administracdo como
suficientes para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade. As apdlices estao em vigor, e os
prémios foram devidamente pagos. A Companhia considera que possui um programa de gerenciamento com o objetivo
de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com o seu porte e operacoes. A coberlura dos
seguros, em valores de 31 de dezembro de 2013, esta demonstrada a seguir:

Importancia
Itens Tipo de cobertura Segurada
Seguro de construcéo (Risco  Danos materiais e corporais causados involuntariamente a terceiros
Engenharia e decorrentes da execucao da obra, instalacoes e montagens no local,
Responsabilidade Civil) objeto do seguro; cobertura de danos indiretos causados por possiveis 8.950.467
erros de projeto; e despesas extraordinarias como desentulho, tumultos,
greves etc.
Seguro garantia de
entrega do movel Garante a entrega da obra aos promitentes compradores. 513.382
Danos materiais causados em maquinas e equipamentos, por qualquer
Equipamentos natureza. 14.153
Danos materiais causados por danos elétricos, incéndio, vendaval,
Empresarial tumulto e assegura a perda do aluguel. 34.243
Aerondutico Casco, sequestro, LUC/AV53. 9.165
D&O Responsabilidade dos Administradores 50.000
9.571.410

23. Pagamento baseado em acoes: a. Plano de opcao de compra de agdes: Em 9 de janeiro de 2007, o Conselho
de Administracao da Companhia estabeleceu o plano de opcdo de compra de agdes, através do Contrato de Opcéo,
indicando os membros da Administracao e os empregados em posicdo de comando, com o objetivo de alinhar os
interesses e os objetivos de tais pessoas com as estratégias e os resultados esperados pela Companhia. O Plano de Opcao
de Compra de Acdes é administrado por um Comité de Remuneracao e de Administracdo do Plano de Opcao de
Compra de Acoes (“Comité de Remuneracao”), formado por 3 (trés) membros do Conselho de Administracao da
Companhia. O Comité possui poderes para estabelecer as normas apropriadas a respeito da concesséo de opcoes a cada
ano, por meio de programas de opcdes de aces (“Programas”). A concessao de opcdes, através da instituicdo dos
Programas, deve respeitar o limite maximo de 8% das agoes de emissao da Companhia existentes na data de concessao
de cada Programa. As acoes emitidas no ambito do Plano terdo os mesmos direitos das acoes existentes nas respectivas
datas de emissdo, inclusive direito de recebimento integral de dividendos e juros sobre capital préprio. O Comité de
Remuneracéo deliberou sobre a criacdo de um primeiro programa (“Primeiro Programa”), com volume total de
24.760.000 acoes ordinarias (numero de acdes apos os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de 2009 e em 7
de novembro de 2010 na proporcao de 1:2) de emisséo da Companhia, cujas opcoes foram integralmente alocadas
aos beneficiarios do Programa ao preco de subscricdo de R$ 3,15 (trés reais e quinze centavos) por agao (preco por agao
apos os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de 2009 e em 7 de novembro de 2010 na proporcdo de 1:2),
corrigidos pelo IGP-M entre a data de outorga e a data do efetivo exercicio das opcdes. As opcdes poderao ser exercidas
em 4 (quatro) lotes iguais, iniciando-se o prazo para exercicio do primeiro lote em 2 de maio de 2008 e o do Ultimo lote
até o final do ano de 2010. Até 31 de dezembro de 2010, este programa foi totalmente exercido. Adicionalmente, o
Comité de Remuneracao deliberou sobre a criacéo de um segundo programa (“Segundo Programa”), com volume total

de 2.400.000 acdes ordinarias (nimero de acoes apos os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de 2009 e em
7 de novembro de 2010 na proporcao de 1:2) de emissao da Companhia, cujas opcdes foram integralmente alocadas
aos beneficiarios do programa ao preco de subscricdo de R$ 5,58 (cinco reais e cinquenta e oito centavos) por acao
(preco por acao apos os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de 2009 e em 7 de novembro de 2010 na
proporcao de 1:2), corrigidos pelo IGP-M entre a data de outorga e a data do efetivo exercicio das opcdes. As opcoes
poderdo ser exercidas em 4 (quatro) lotes iguais, iniciando-se o prazo para exercicio do primeiro lote em fevereiro de
2009 e o do Ultimo lote em fevereiro de 2012. Em 3 de janeiro de 2010, o Comité de Remuneracao deliberou sobre a
criacao de um terceiro programa ("“Terceiro Programa”), com volume total de 35.200.000 de acdes ordinarias (nimero
de acoes apos os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de 2009 e em 7 de novembro de 2010 na proporcao de
1:2) de emissao da Companhia, cujas opcoes foram integralmente alocadas aos beneficirios do programa ao preco de
subscricdo de R$ 6,00 (seis reais) por acao (preco por acéo apés os desdobramentos ocorridos em 9 de setembro de
2009 e em 7 de novembro de 2010 na proporcao de 1:2), corrigidos pelo IGP-M entre a data de outorga e a data do
efetivo exercicio das opcoes. As opcoes poderao ser exercidas em 4 (quatro) lotes iguais, iniciando-se o prazo para
exercicio do primeiro lote em janeiro de 2011 e o do Ultimo lote em janeiro de 2014. A seguir, o resumo das
movimentacdes das opcdes de compras de acdes da Companhia, apos os desdobramentos das acoes em 9 de setembro
de 2009 e em 7 de novembro de 2010 (proporcao de 1:2, conforme mencionado na Nota Explicativa n® 1):

Quantidade de opcoes (A)

Descricao 1°Plano 2° Plano 3° Plano
Saldo de opcdes de compra de agoes ordinarias nao exercidas no final do

exercicio - 31 de dezembro de 2011 - 601.594 32.625.286
Exercidas - (588.261) (8.908.891)
Canceladas - (13.333) (11.425.557)
Saldo de opg¢oes de compra de agoes ordinarias nao exercidas no final do

periodo - 31 de dezembro de 2012 - - _12.290.838
Aquisicao - - -
Exercidas -
Canceladas - - (11.915.838)
Saldo de opg¢bes de compra de agdes ordinarias nao exercidas no final do

periodo - 31 de dezembro de 2013 - 375.000

0O valor justo médio ponderado das opcdes de compra de acoes é apresentado ut\hzando -se 0 modelo de precificacdo
de opgoes “Black & Scholes”, assumindo o pagamento de dividendos de 1,31%, a volatilidade esperada de
aproximadamente 36,73% ao ano para o 1° programa, 53,19% ao ano para o 2° programa e 41,5% para o 3°
programa, a taxa livre de risco média ponderada de 11,17% e a maturidade final de 4,8 anos. A diluicao dos atuais
acionistas em caso de exercicio integral das opcoes outorgadas seria de 2,80%, conforme célculo a sequir:

2013 (Reapresentado)

375.000 12.290.838 (a)
1.339.547.923 1.339.547.923 (b)
Total 1.339.922.923 1.351.838.761 (c)=(a)+(b)
Percentual de dilui¢ao 2,80% 0,92% (c)/(b)-1
Até a liquidacéo do plano em 2014, o valor total da despesa com opgdes de compra de acdes seréa de R$ 390, calculado
pelo método “Black & Scholes”, considerando-se o periodo de exercicio, a volatilidade baseada no histérico das agoes
da Companhia, a taxa livre de risco e a taxa de dividendos propostos. O prémio dessas opcées foi calculado na data da
outorga destas e esta sendo reconhecido como despesa, em contrapartida ao patriménio liquido, durante o periodo de
caréncia a medida que os servicos sao prestados. Em funcdo da revogacao de opcdes por conta da perda do direito ao
instrumento patrimonial pelo nao atendimento as condicées de concessao, houve reconhecimento no resultado, como
reversao de despesa de R$ 49.427 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 (R$ 25.655 de despesa no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2012). b. Plano de incentivo de longo prazo: Em Assembleia Geral Extraordinaria,
realizada em 19 de dezembro de 2013, foi aprovado o Plano de Incentivo de Longo Prazo da Companhia, na Modalidade
de Opgao de Compra de Agdes, que tém como objetivos: (i) estimular a expansao, o éxito e a consecucao dos objetivos
sociais da Companhia; (ii) alinhar os interesses dos acionistas da Companhia aos das pessoas elegiveis; e (iii) possibilitar
a Companhia ou outras sociedades sob seu controle atrair e manter a ela(s) vinculadas as pessoas elegiveis. Os
beneficiarios elegiveis da modalidade de opcao de compra de acGes sao os administradores e empregados da Companhia
ou de outras sociedades sob o seu controle, desde que aprovado pelo Conselho de Administracao da Companhia. O
Conselho de Administracdo da Companhia, quando julgar conveniente, aprovaré a outorga de opcdes, elegendo os
beneficiarios em favor dos quais serdo outorgadas opcdes nos termos do plano, fixando o preco de exercicio das opgoes
e as condicoes de seu pagamento, estabelecendo os prazos e condigoes de exercicio das opcdes e impondo quaisquer
outras condicdes relativas a tais opcoes. Essas opcoes poderdo ser exercidas na medida em que os respectivos
beneficiarios permanecerem continuamente vinculados como administrador ou empregado da Companhia ou de outra
sociedade sob seu controle, pelo periodo compreendido entre a data de outorga e as datas especificadas abaixo: (i) 20%
(vinte por cento) das opcoes poderdo ser exercidas apds o 2° aniversario da data de outorga; (i) 20% (vinte por cento)
das opcdes poderéo ser exercidas apds o 3° aniversario da data de outorga; (i) 30% (trinta por cento) das opgdes
poderéo ser exercidas apos o 4° aniversario da data de outorga; (iv) 30% (trinta por cento) das opcoes poderao ser
exercidas apos o 5° aniversario da data de outorga; As Opcdes nao exercidas nos prazos e condicdes estipulados serdo
consideradas automaticamente extintas, sem direito a indenizacéo, observado o prazo maximo de vigéncia das opcoes,
que sera de 6 (seis) anos a partir da data de outorga. Nas hipoteses de desligamento do beneficiario, os direitos a ele
conferidos de acordo com o plano poderéo ser extintos ou modificados, conforme abaixo: Se, a qualquer tempo, o
beneficiario: (a) desligar-se da Companhia por vontade prépria, pedindo demissao do seu emprego, renunciando ao seu
cargo de administrador, por aposentadoria normal ou invalidez permanente, e ainda, se for desligado da Companhia por
vontade desta, mediante demissao sem justa causa ou destituido do seu cargo sem violacdo dos deveres e atribuicoes
de administrador, as opcoes ainda nao exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opcéo, na data do seu
desligamento, restarao automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacao,
e sem direito a qualquer indenizacéo. E as opgoes ja exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opcao, na data
do seu desligamento, poderao ser exercidas, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data do desligamento, apds o que
as mesmas restardo automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacao, e
sem direito a qualquer indenizacéo. (b) for desligado da Companhia por vontade desta, mediante demissao por justa
causa ou destituido do seu cargo por violar os deveres e atribuicoes de administrador, todas as Opcoes j& exerciveis ou
ainda nao exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opcao, na data do seu desligamento, restardo
automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacao, e sem direito a qualquer
indenizacao. (c) desligar-se da Companhia por falecimento, as opcdes ainda néo exerciveis de acordo com o respectivo
contrato de opcdo, na data do seu desligamento, restardo automaticamente extintas, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou notificacdo, e sem direito a qualquer indenizacéo. E as opcoes ja exerciveis de
acordo com o respectivo contrato de opcao, na data do seu falecimento, poderao ser exercidas pelos herdeiros e
sucessores legais do beneficiario, no prazo de 12 (doze) meses contados da data do desligamento, apds o que as
mesmas restardo automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacao, e sem
direito a qualquer indenizacdo. O total de acdes que poderao ser adquiridas no ambito do plano n&o excedera 8% (oito
por cento) das acoes representativas do capital social total da Companhia (incluidas as acoes emitidas em decorréncia
do exercicio de opcdes com base neste plano), contanto que o nimero total de agoes emitidas ou passiveis de serem
emitidas nos termos do plano esteja sempre dentro do limite do capital autorizado da companhia. O resumo das opcoes
de compras de acoes da Companhia, correspondente a este plano em 31 de dezembro de 2013 monta em quantidade
de acoes é de 93.731.953, sendo o preco de exercicio a ser pago pelos titulares de R$ 1,82 por Opcdo deduzido a titulo
de dividendos e juros sobre capital proprio por Acdo pagos pela Companhia entre a Data de Outorga e a data de
exercicio da Opcao. O valor justo das opcoes de compra de acdes, é apresentado utilizando modelo de precificacao de
opcoes Black & Scholes, assumindo o pagamento de dividendos de 7,4%, volatilidade esperada de aproximadamente
29,9% ao ano, taxa livre de risco média ponderada de 11,6% e maturidade final de 5 anos. A diluicdo dos atuais
beneficiarios em caso de exercicio integral das opcdes outorgadas seria de 6,9973%, conforme célculo a seguir:

2013

N° de opcoes de acoes em aberto
Total de agdes da companhia

93.731.953 (a)
1.339.547.923 (b)

N° de opcoes de acoes em aberto
Total de acdes da companhia
Total 1.433.279.876 (c)=(a)+(b)
Percentual de dilui¢do 6,9973% (c)/(b)-1
Até a liquidacao do plano em 2018, o valor total da despesa com opgdes de compra de acoes sera de R$ 38.772,
calculado pelo método “Black & Scholes”, levando em consideracao o periodo de exercicio, volatilidade baseada no
historico das acdes da Companhia, taxa livre de risco e taxa de dividendos propostos. Conforme determinado pelo CPC
10 - Pagamentos Baseados em Acoes, aprovado pela Deliberagdo CVM n° 564/08, o prémio dessas opcdes foi calculado
na data da outorga das mesmas e estd sendo reconhecido como despesa em contrapartida ao patriménio liquido,
durante o periodo de caréncia e a medida que os servicos séo prestados. A seguir, 0 saldo a ser reconhecido nas

demonstracoes financeiras da Companhia nos préximos anos:

Despesas com Stock Despesas com Plano de

Ano options plano (A) incentivo de longo prazo (B)
2014 390 1A
2015 - 11.066
2016 - 8.042
2017 - 5.568
2018 - 2.540

24. Informacbes por segmento: Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, a Companhia revisou a forma
de avaliacao de negdcio e definiu que as unidades de negdcio anteriormente segregadas nao significam segmentos
diferentes e sim subdivisdes do segmento de incorporacéo imobiliaria. 25. Receita operacional liquida: Segue a
abertura da receita operacional liquida da Companhia em 31 de dezembro 2013 e 31 de dezembro de 2012.

Controladora Consolidado

2012 2012

2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)

Vendas imobiliarias 43.318 72.830 5.404.860 4.412.722
Outras receitas operacionais - - 95819 105.843
(-) Deducoes da receita 12.713 (9.143) (183.750) (152.279)
Receita operacional liquida 56.031 63.687 5.316.929 4.366.286

26. Custos das unidades vendidas: Segue a abertura dos custos dos iméveis vendidos da Companhia em 31 de
dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2012.

Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Custos das unidades vendidas (81.065) (19.704) (3.822.546) (4.701.391)
Encargos capitalizados (6.193) (2.562)  (373.376) (487.844)
Amortizacao de mais valia do estoque - (52.920) (22.574) (52.920)
Custo das unidades vendidas (87.258) (75.186) (4.218.496) (5.242.155)
27. Resultado financeiro:
Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Receitas financeiras
Rendimento de aplicacoes financeiras 44.562 44456  74.106 82.934
Valor justo de debéntures 85.530 - 85530 -
Variacado monetaria, juros e multas 12.372 5.643  123.794 141.510
Outras receitas financeiras 44.770 17.892 16.081 50.732
187.233 67.991 299.511 275.176
Despesas financeiras
Juros de empréstimos (413.584) (295.695) (869.346) (767.843)
Valor justo de debéntures - (89 508) - (89.508)
Despesas bancarias (1.032) 17)  (10.350) (11.490)
Outras despesas financeiras (12.861) (23 974) (28.098) (23.138)
Total de despesas financeiras (427.477) (412.904) (907.794) (891.979)
Juros capitalizados (Nota 6) 5.746 3.060 _338.673 501.701
(421.731) (409.034) (569.121) (390.278)
Total do resultado financeiro (234.498) (341.043) (269.610) (115.102)
28. Despesas administrativas:
Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Salarios e encargos (6.126) (3.364) (254.052) (206.214)
Honorérios da administracao (4.843) (3.041)  (8.254) (20.925)
Stock options 49.427 25.655 49.427 25.655
Participacao nos resultados (54.144) - _(60.259)
Salarios e encargos (15.686) 19.250 (273.138) (201.484)
Honorarios advocaticios e despesas judiciais (1.722) (3.871) (11.172) (17.459)
Manutencao de informatica (2.845) (1.029) (17.351) (16.986)
Consultoria (13.022) (17.177)  (41.259) (64.874)
Outros servicos (223) (3.452) _(16.340) (25.697)
Prestacdo de servicos (17.812) (25.529) (86.122) (125.016)
Viagens (368) (3.349) (10.346) (16.289)
Telecomunicacoes e internet (788) (472)  (12.276) (14.530)
Aluguel e reforma de imoveis (2.063) (4.394)  (26.025) (43.148)
Outras despesas (1.275) (3.964) _(23.607) (45.364)
Outras despesas administrativas (4.494) (12.179) (72.254) (119.331)
Total (37.992) (18.458) (431.514) (445.831)
29. Despesas com vendas
Controladora Consolidado
2012 2012
2013 (Reapresentado) 2013 (Reapresentado)
Propaganda e publicidade (2.645) (3.137)  (95.299) (127.702)
Comissoes e premiagoes sobre vendas (717) (82) (59.740) (50.113)
Estande de vendas (2.357) (2.059)  (71.700) (71.001)
Outras despesas comerciais - (1.423) - (23.147)

Total (5.719) (6.701) (226.739) (271.963)
30. Auditores independentes: De acordo com a Instrugago CVM n° 381, de 14 de janeiro de 2003, a Companhia
informa que contratou outros servicos junto ao auditor independente responsavel (KPMG Auditores Independentes) pela
auditoria das demonstracoes financeiras de 31 de dezembro de 2013. Os servicos contratados referem-se a revisao e
auditoria tributéria e fiscal cujos honorarios perfazem R$ 112. 31. Outras informagées: A Companhia possui no seu
estatuto social, no capitulo VIl e artigo 39, a definicdo quanto a conflitos comerciais, conforme segue: Solucao de
controvérsias via arbitragem: a Companhia, seus acionistas, administradores e os membros do Conselho Fiscal, obrigam-
se a resolver, por meio de arbitragem, perante a Camara de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer disputa ou
controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada com ou oriunda, em especial, da aplicacdo, validade, eficacia,
interpretacdo, violacao e seus efeitos, das disposicoes contidas na Lei 6.404/76, neste Estatuto Social, nas normas
editadas pelo Conselho Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela CVM, bem como nas demais normas
aplicveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Novo
Mercado, do Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, do Regulamento de Sancées e do
Contrato de Participacédo do Novo Mercado.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Gilberto Sayao da Silva - Presidente do Conselho de Administracao
Alessandro Monteiro Morgado Horta - Vice-Presidente do Conselho de Administracdo
Carlos Augusto Leone Piani - Conselheiro

Mateus Affonso Bandeira - Conselheiro
Bruno Augusto Sacchi Zaremba - Conselheiro

Joao da Rocha Lima Jr. - Conselheiro
Pedro Luiz Cerize - Conselheiro

DIRETORIA

Carlos Augusto Leone Piani - Diretor Presidente
Marco Racy Kheirallah - Diretor Vice-Presidente Financeiro e Diretor de Relacdes com Investidores

Antonio Fernando Guedes - Diretor Vice-Presidente de Operacoes
Luciana Domagala - Diretor de Gente e Gestao
Valdir Gomes Barbosa Sobrinho - Diretor de Servicos Compartilhados

Natalia Maria Fernandes Pires - Diretora Juridica
Victor Marques de Almeida Dantas - Diretor sem designacao especifia

CONTADOR

Samuel Severo da Silva - CRC 15P267857/0-0

PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros do Conselho Fiscal aprovaram, por unanimidade de votos e sem quaisquer ressalvas ou restricdes, o seguinte parecer a ser submetido a apreciacdo da Assembleia Geral Ordinaria da Companhia: “O Conselho Fiscal da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes, no uso das suas atribuicoes legais, em reunido realizada em 11 de fevereiro de
2014, analisou (i) o Relatorio da Administracéo e as Demonstracoes Financeiras, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, compreendendo o balanco patrimonial, a demonstracao de resultados, a demonstracao das mutaces do patriménio liquido, demonstracao do fluxo de caixa, demonstracao do valor adicionado e as notas explicativas e (i) a
proposta de destinacéo dos resultados da Companhia. Com base nos exames efetuados, nos esclarecimentos prestados pela Administracao, o Conselho Fiscal concluiu que o relatério da administraco e as demonstracoes financeiras citadas, em todos os seus aSPEctos relevantes, estao adequadamente apresentados e a proposta de destinacéo dos resultados
apresentada é condizente com as normas legais aplicaveis e, desta forma, recomendam pelo encaminhamento dos documentos acima mencionados para deliberacdo da Assembleia Geral de Acionistas”.

Rio de Janeiro, 11 de fevereiro de 2014

DECLARACAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

DECLARACAO PARA FINS DO ARTIGO 25, §1°, INCISO VI, DA INSTRUCAO CVM N° 480/09

Declaramos, na qualidade de diretores da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes, sociedade por acdes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Quitanda, n° 86, 4° andar, parte, CEP 20091-005, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.950.811/0001-89 (“Companhia”), nos termos do inciso VI do paragrafo 1° do artigo 25
da Instrucdo CVM n° 480 de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos com as demonstracdes financeiras da Companhia para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013.

Carlos Augusto Leone Piani - Diretor Presidente

Rio de Janeiro, 12 de fevereiro de 2014

Marco Racy Kheirallah - Diretor Vice-Presidente e Financeiro

DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE O PARECER DOS AUDITORES

DECLARACAO PARA FINS DO ARTIGO 25, § 1°, INCISO V, DA INSTRUCAO CVM N° 480/09

Declaramos, na qualidade de diretores da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes, sociedade por acoes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Quitanda, n° 86, 4° andar, parte, CEP 20091-005, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.950.811/0001-89 (“Companhia”), nos termos do inciso V do paragrafo 1° do artigo 25
da Instrucdo CVM n° 480 de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos com as opinioes expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia (KPMG Auditores Independentes) referentes as demonstracées financeiras da Companhia para o exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2013.

Carlos Augusto Leone Piani - Diretor Presidente

Rio de Janeiro, 12 de fevereiro de 2014

Marco Racy Kheirallah - Diretor Vice-Presidente e Financeiro

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes - Rio de Janeiro - RJ.
Examinamos as demonstracoes financeiras individuais e consolidadas da PDG Realty S.A. Empreendimentos e
Participacoes (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o
balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2013 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente,
das mutactes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das
principais praticas contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da administracdo sobre as
demonstragoes financeiras: A administracao da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao
das demonstracées financeiras individuais e consolidadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das
demonstracdes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis
a entidades de incorporacao imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC),
pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos
controles internos que a Administracao determinou como necessarios para permitir a elaboracao dessas demonstragoes
financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos
auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracoes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria.
Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estéo livres de distorcéo relevante.
Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e
divulgagdes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do
auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante nas demonstraces financeiras, independentemente se
causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a
elaboracao e adequada apresentacao das demonstracoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de
auditoria que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacdo das préticas contabeis

utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao, bem como a avaliacao da apresentacao
das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opiniao. Opiniao sobre as demonstracoes financeiras preparadas de acordo
com as praticas contabeis adotadas no Brasil: Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras, individuais
(controladora) e consolidadas, acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes em 31 de dezembro de 2013, o
desempenho de suas operacoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas
contdbeis adotadas no Brasil. Opinido sobre as demonstragdes financeiras consolidadas preparadas de acordo
com as normas Internacionais de Relatério Financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacao
imobiliaria no Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC): Em nossa opinido, as demonstracoes
financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira consolidada da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes em 31 de dezembro de 2013
o desempenho consolidado de suas operaces e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela
data, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacdo
imobilidria no Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores
Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC). Enfase: Orientacdo OCPC 04 editada pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis: Conforme descrito na Nota Explicativa 2.2, as demonstracoes financeiras
individuais (controladora) e consolidadas foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. As
demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporacéo
imobiliaria consideram, adicionalmente, a Orientacdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis.
Essa orientacdo trata do reconhecimento da receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao significado e
aplicacao do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobilirias,
conforme descrito em maiores detalhes na Nota Explicativa 2.10. Nossa opinido nao esta ressalvada em funcao desse

assunto. Reapresentagdo dos valores correspondentes: Conforme mencionado na Nota Explicativa 2.19.e, em
decorréncia das mudancas nas politicas contabeis adotadas pela Companhia em 2013, os valores correspondentes
referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 apresentados para fins de comparacao, foram ajustados e
estao sendo reapresentados como previsto no CPC 23 - Praticas Contabeis, Mudancas de Estimativa e Retificacdo de
Erro. Nossa conclusdo nao contém modificacdo relacionada a esse assunto. Outros assuntos: Demonstragoes do
valor adicionado: Examinamos, também, as Demonstracoes, individual e consolidada, do Valor Adicionado (DVA),
referente ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, preparadas sob a responsabilidade da administracdo da
Companhia, cuja apresentacao é requerida pela legislagao societaria brasileira para companhias abertas, mas nao é
requerida pelas IFRS. Essas demonstragdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em
relacao as demonstracoes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil tomadas em
conjunto. Auditoria dos valores correspondentes: Os valores consolidados relativos ao balanco patrimonial de
abertura em 1° de janeiro de 2012, apresentados para fins de comparacdo, ora reapresentados em decorréncia dos
assuntos descritos na Nota Explicativa 2.19.e, foram auditados por outros auditores independentes que emitiram
relatério datado em 11 de fevereiro de 2014, sem qualquer modificacao.

Rio de Janeiro, 12 de fevereiro de 2014

hepacy

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6 F-RJ

Marcelo Luiz Ferreira
Contador CRC RJ-087095/0-7
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