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A administração da PDG Companhia Securitizadora (“Companhia”) apresenta o Relatório da Adminis-
tração em conjunto com as anexas demonstrações financeiras e parecer dos auditores independentes 
da Companhia, referentes ao período compreendido entre 1º de janeiro de 2011 e 31 de dezembro de 
2011. O Relatório da Administração deve ser lido em conjunto com as demonstrações financeiras da 
Companhia e respectivas Notas Explicativas. 1. Considerações Gerais: A Companhia tem como objeto 
social, conforme seu estatuto social: (i) Aquisição e securitização de créditos hipotecários e de créditos 
oriundos de operações e financiamentos imobiliários; (ii) Prestação de serviços referentes a operações 
no mercado secundário de hipotecas e de créditos oriundos de operações e financiamentos imobiliários 
que sejam compatíveis com suas atividades; (iii) Emissão e colocação, no mercado financeiro, de Certi-
ficados de Recebíveis Imobiliários (CRI) e de outros títulos de crédito e/ou valores mobiliários;  
(iv) Realização de operações de proteção de valores (hedge) em mercados derivativos, visando a cober-
tura de riscos na sua carteira de créditos hipotecários e imobiliários; e (v) Realizar negócios e prestação 
de serviços compatíveis com seu objeto social, incluindo, mas não se limitando, à intermediação de ne-
gócios relacionados com o mercado imobiliário e prestação de serviços de consultoria. 2. Contexto 
Operacional: Na data de sua constituição, em 10/03/2008, o capital social da Companhia era represen-
tado por R$100,00 (cem reais), dividido em 100 (cem) ações ordinárias, de uma única classe, todas 
nominativas e sem valor nominal. Em 05/08/2008, o capital social da Companhia foi alterado e passou a 
ser representado por R$ 1.000.000,00 (um milhão de reais), dividido por 1.000.000,00 (um milhão) de 
ações ordinárias, de uma única classe, todas nominativas e sem valor nominal. O aumento do capital 
social da Companhia ocorreu Assembléia Geral Extraordinária - AGE, de 05/08/2008. Em 03 de outubro 
de 2008, a Comissão de Valores Mobiliários (CVM), por meio do ofício CVM/SEP/RIC nº 035/2008 apro-
vou o pedido de registro de companhia aberta da Companhia sob o código 2164-4, para negociação de 
ações ordinárias de sua emissão no mercado de balcão não organizado. Dessa forma, quando da emis-
são de Certificados de Recebíveis Mobiliários (CRIs), tendo como lastro os recebíveis imobiliários vincu-
lados ao regime fiduciário, tais recebíveis ficam excluídos do patrimônio líquido comum da Companhia, 
passando a constituir direitos patrimoniais em separado, com o objetivo específico de responder pela 
realização financeira dos direitos dos titulares dos CRIs. Histórico de Negociações de Títulos e Valo-
res Mobiliários Emitidos: A Securitizadora emitiu certificados de recebíveis imobiliários no montante 
de mais de R$2 bilhões, conforme descrito a seguir: • Em julho de 2009, foi realizada a 1ª emissão de 
CRIs, no montante de 45 CRIs, com valor nominal de R$1 milhão cada, distribuída com esforços restritos 
nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados por recebíveis performados e não performa-
dos, comerciais e residenciais, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de ven-
cimento de 3 anos, garantidos por fiança da PDG Realty e alienação fiduciária de unidades. O rendimen-
to foi fixado a uma taxa de 110% do CDI (do 1º ao 24º mês) e 115% do CDI (a partir do 25º mês até a 
data de vencimento). Os detentores dos CRIs possuem opção de venda, pelo preço unitário na data de 
venda, dos CRIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty com período de exercício 
compreendido entre 1º de abril de 2011 e 1º de junho de 2011.  • Em outubro de 2009, foi realizada a  
2ª emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 30 CRIs, com valor nominal de, 
aproximadamente, R$1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos da Instrução CVM  
nº 476. Os CRIs, lastreados por recebíveis performados e não performados, comerciais e residenciais, 
foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de vencimento de 5 anos e carência de 
principal e juros até o 36º mês, garantidos por fiança da PDG Realty e alienação fiduciária de unidades. 
O rendimento foi fixado a uma taxa de 115% do CDI (do 1º ao 36º mês) e 117% do CDI (do 37º ao  
60º mês). Os detentores dos CRIs possuem opção de venda, pelo preço unitário na data de venda,  
dos CRIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty com período de exercício compreen-
dido entre 15 de setembro de 2012 e 25 de setembro de 2012. • Em novembro de 2009, foi realizada a 
3ª emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 25 CRIs, com valor nominal de 
R$1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, 
lastreados por recebíveis performados e não performados, comerciais e residenciais, foram emitidos 
pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de vencimento de 8 anos, garantidos por fiança da 
PDG Realty e alienação fiduciária de unidades. O rendimento foi fixado a uma taxa de 110% do  
CDI, sendo o primeiro pagamento de juros em abr/10 e a primeira amortização em abr/11. Os detentores 
dos CRIs possuem opção de venda dos CRIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty 
no 36º mês e no 60º mês pelo preço unitário na data. A PDG Companhia Securitizadora possui  
opção de compra dos CRIs no 36º mês e no 60º mês. • Em maio de 2010, foi realizada a 2ª série da  
3ª emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 187 CRIs, com valor nominal 
de aproximadamente R$1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos da Instrução  
CVM nº 476. Os CRIs, lastreados por recebíveis performados e não performados, de natureza comercial, 

foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 10 anos, garantidos por fiança da 
PDG Realty e alienação fiduciária de unidades. O rendimento foi fixado a uma taxa de IGP-M acrescido 
de 9,40% ao ano, sobre o saldo do valor nominal atualizado do CRI. • Em agosto de 2010, foi realizada 
a 2ª série da 2ª emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de de 89 CRIs,  
com valor nominal de aproximadamente R$1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos 
da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em 1 CCB emitida pela Greenville Incorporadora Ltda., 
foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 3 anos, garantidos por fiança da 
PDG Realty e cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty. O rendimento foi 
fixado a uma taxa de TR acrescida de 9,80% ao ano sobre o saldo do valor nominal atualizado do CRI. 
• Em setembro de 2010, foi realizada a 3ª Série da 2ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitiza-
dora, no montante de 111 CRIs, com valor unitário de R$1 milhão cada, distribuída com esforços restri-
tos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em 1 CCB emitida pela Agra Empreendi-
mentos Imobiliários S.A., foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 3 anos, 
garantidos por fiança da PDG Realty e cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG 
Realty. O rendimento foi fixado a uma taxa de TR acrescido de 9,80% ao ano sobre o saldo do valor 
nominal atualizado do CRI. • Em outubro de 2010, foram realizadas as 3ª e 4ª Séries da 3ª Emissão de 
CRIs da PDG Companhia Securitizadora, sendo que a 4ª Série foi cancelada. A 3ª Série da 3ª Emissão 
no montante de 1.350 CRIs, com valor unitário de R$300 mil cada, foi distribuída publicamente nos ter-
mos da Instrução CVM nº 400 e da Instrução CVM nº 414. Os CRIs, lastreados em 2 CCBs, emitidas pela 
Agra Empreendimentos Imobiliários S.A. e pela Goldfarb Incorporações e Construções S.A., foram emi-
tidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 8 anos, garantidos por fiança da PDG Realty 
e cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty. O rendimento foi fixado a uma 
taxa de 107% da Taxa DI. • Em março de 2011, foi realizada a 5ª Série da 3ª Emissão de CRIs da  
PDG Companhia Securitizadora, no montante de 667 CRIs, com valor unitário de R$300 mil cada, dis-
tribuída publicamente nos termos da Instrução CVM nº 400 e da Instrução CVM nº 414. Os CRIs, lastre-
ados em 1 CCB emitida pela PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com 
prazo de 8 anos, garantidos por cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty. 
O rendimento foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa DI. • Em maio de 2011, foi realizada a 7ª Série da 
3ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 834 CRIs, com valor unitário 
de R$300 mil cada, distribuída publicamente nos termos da Instrução CVM nº 400 e da Instrução CVM 
nº 414. Os CRIs, lastreados em 1 CCB emitida pela PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia 
Securitizadora, com prazo de 12 anos e 30 dias, garantidos por cessão fiduciária de direitos creditórios 
de subsidiárias da PDG Realty e de direitos e valores depositados em contas bancárias designadas 
especificamente para recebimento de tais valores. O rendimento foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa 
DI. • Em junho de 2011, foi realizada a 8ª Série da 3ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitiza-
dora, no montante de 23 CRIs, com valor nominal de aproximadamente R$1 milhão cada, distribuída 
com esforços restritos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em créditos imobiliários 
constituídos por direitos creditórios representados pelas parcelas de Contratos Imobiliários de empreen-
dimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento em  
28 de outubro de 2020, garantidos por fiança da PDG Realty. O valor nominal unitário dos CRI será 
atualizado monetariamente pela variação mensal acumulada do IGP-M/FGV e farão jus a uma remune-
ração correspondente à somatória do resultado da aplicação de uma taxa de juros de 9,50% ao ano.  
• Em julho de 2011, foi realizada a 2ª Série da 1ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, 
no montante de 87 CRIs, com valor unitário de R$300 mil cada, distribuída publicamente nos termos da 
Instrução CVM nº 400 e da Instrução CVM nº 414. Os CRIs, lastreados em 1 CCB emitida pela  
PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 12 anos e 2 dias,  
garantidos por cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty e de direitos e 
valores depositados em contas bancárias designadas especificamente para recebimento de tais valores. 
O rendimento foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa DI. • Em agosto de 2011, foram realizadas as 3ª e 
4ª Séries da 1ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 1.167 CRIs,  
com valor unitário de R$300 mil cada, distribuídas publicamente nos termos da Instrução CVM nº 400 e 
da Instrução CVM nº 414. Os CRIs, lastreados em 2 CCBs emitidas pela PDG Realty, sendo uma para 
cada série, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 4.434 dias, garantidos 
por cessão fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty e de direitos e valores depo-
sitados em contas bancárias designadas especificamente para recebimento de tais valores. O rendimen-
to foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa DI para os CRI da 3ª Série e à Taxa de 109% da Taxa DI para 
os CRI da 4ª Série. • Em setembro de 2011, foram realizadas a 5ª Série, a 6ª Série, a 7ª Série, a 9ª Série 
e a 10ª Série da 1ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 92 CRIs,  

com valor unitário de aproximadamente R$ 1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos 
da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em créditos imobiliários de empreendimentos do grupo 
PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento em novembro de 2023. O 
valor nominal unitário dos CRI será atualizado monetariamente pela variação mensal acumulada do 
IGP-M/FGV e farão jus a uma remuneração correspondente à somatória do resultado da aplicação de 
taxas de juros que variam de, aproximadamente, 9% a 16% ao ano. • Em novembro de 2011, foram rea-
lizadas a 16ª Série e a 17ª Série da 1ª Emissão de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montan-
te de 16 CRIs, com valor unitário de aproximadamente R$ 1 milhão cada, distribuída com esforços res-
tritos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em créditos imobiliários de 
empreendimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento 
em novembro de 2023. O valor nominal unitário dos CRI será atualizado monetariamente pela variação 
mensal acumulada do IGP-M/FGV e farão jus a uma remuneração correspondente à somatória do resul-
tado da aplicação de taxas de juros que variam de, aproximadamente, 9,5% a 18,02% ao ano. • Em 
dezembro de 2011, foi realizada a 15ª Série da 1ª Emissão de CRI da PDG Companhia Securitizadora, 
no montante de 250 CRIs, com valor unitário de aproximadamente R$ 1 milhão cada, distribuída com 
esforços restritos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os CRIs, lastreados em 1 CCB emitida pela PDG 
Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 5 anos, garantidos por ces-
são fiduciária de direitos creditórios de subsidiárias da PDG Realty e de direitos e valores depositados 
em contas bancárias designadas especificamente para recebimento de tais valores. O rendimento foi 
fixado a uma taxa de 110% da Taxa DI. • Em dezembro de 2011, foi realizada a 18ª Série da 1ª Emissão 
de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 144 CRIs, com valor unitário de aproxima-
damente R$ 1 milhão cada, distribuída com esforços restritos nos termos da Instrução CVM nº 476. Os 
CRIs, lastreados em créditos imobiliários de empreendimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG 
Companhia Securitizadora, com vencimento em dezembro de 2022. O valor nominal unitário dos CRI 
será atualizado monetariamente pela variação mensal acumulada do IPCA + 6,8% ao ano. A Diretoria 
da Companhia entende que ela apresenta condições financeiras e patrimoniais suficientes para o desen-
volvimento de suas atividades e cumprir com suas obrigações de curto a médio prazo. A Companhia 
opera somente com despesas relacionadas à securitização (emissão dos CRI). Os créditos adquiridos 
para securitização podem ser considerados insumos da Companhia e os recursos para o pagamento 
integral de tais créditos, e das despesas relacionadas à emissão (tais como auditoria, remuneração do 
banco liquidante dos CRI e taxa de registro dos CRI na CETIP, além de despesas anuais para o paga-
mento da remuneração do agente fiduciário de cada emissão, entre outras) são provenientes do paga-
mento dos CRIs distribuídos no mercado ou deduzidos do preço de cessão dos créditos. Eventuais 
custos fixos não inseridos como despesas relacionadas às emissões serão suportados pelo capital so-
cial da Companhia. 3. Administração: A administração da Companhia está composta, atualmente, por 
cinco membros, conforme demonstrado na tabela abaixo.
Nome Cargo Ocupado
Michel Wurman Presidente do Conselho 

de Administração
Cauê Castello Veiga Innocêncio Cardoso Vice-Presidente do Conselho 

de Administração
João Miguel Mallet Racy Ferreira Conselheiro Efetivo
Luis Largman Diretor Presidente
Daniel Miraldes Bulus Diretor de Relações 

com Investidores
4. Política de Investimentos: A política de investimentos para o próximo exercício está voltada  
para o aproveitamento das oportunidades de negócios dentre aqueles definidos no objeto social da 
Companhia. A Companhia estuda oportunidades, e quando for o caso, emitirá certificados de recebíveis 
imobiliários, a fim de financiar seus investimentos. 5. Distribuiçâo de Dividendos: Não houve  
distribuição de dividendos com relação a este exercício, pois a sociedade não gerou lucros no exercício 
findo em 31 de dezembro de 2011. 6. Outras Informações: De acordo com a Instrução CVM nº 386,  
de 28 de março de 2003, a Companhia não contratou no período findo em 31 de dezembro de 2011, 
junto ao auditor independente, Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S., responsável pelo 
exame das demonstrações contábeis da Companhia, que não fossem relativos a trabalhos de auditoria.

Rio de Janeiro, 9 de março de 2012
A Administração

relatório da administração

Ativo 2011 2010
Circulante
	 Caixa e Equivalentes de Caixa 9 –
	 Aplicações Financeiras 1.849 –
	 Direitos Creditórios Adquiridos 4 –
	 Impostos a Recuperar e Compensar 659 635
	 Despesas Antecipadas 792 –
Total do Circulante 3.313 635
Não Circulante
	 Créditos com Partes Relacionadas 27.292 10.866
Total do Não Circulante 27.292 10.866

Total do Ativo 30.605 11.501

Passivo 2011 2010
Circulante
	 Obrigações Fiscais e Trabalhistas 1.313 33
	 Outras Obrigações 16 338
Total do Circulante 1.329 371
Não Circulante
	 Benefício Residual em Operações Securitizadas 13.161 1.221
	 Dividendos a Pagar 716 –
Total do Não Circulante 13.877 1.221
Patrimônio Líquido
	 Capital Social 12.556 9.365
	 Reserva de Lucros 2.843 544
Total do Patrimônio Líquido 15.399 9.909
Total do Passivo 30.605 11.501

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Balanços Patrimoniais Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais) Demonstrações do Resultado Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Demonstrações do Fluxo de Caixa Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Demonstrações do Valor Adicionado Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

2011 2010
Receitas e (Despesas) Operacionais 3.015 1.230
	 Despesas Gerais e Administrativas (2.456) (7)
	 Despesas Tributárias (151) (347)
	 Receitas Financeiras 1.750 159
	 Despesas Financeiras (291) (88)
	 Outras Receitas (Despesas) operacionais 4.163 1.513
Resultado Operacional 3.015 1.230
Resultado antes do Imposto de Renda e Contribuição Social 3.015 1.230
Imposto de Renda e Contribuição Social – –
Resultado do Exercício 3.015 1.230
Quantidade de Mil Ações 12.556 9.635
Lucro (Prejuízo) por Ação (Básico e Diluído) 0,2401 0,1277

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

2011 2010
Receitas 4.127 1.672
Insumos Adquiridos de Terceiros (711) –
	 Materiais, Energia, Serviços de Terceiros e Outros (711) –
Valor Adicionado Bruto 3.416 1.672
Retenções – –
Valor Adicionado Líquido Produzido pela Entidade 3.416 1.672
Valor Adicionado Recebido em Transferência 1.750 –
	 Receitas Financeiras 1.750 –
Valor Adicionado Total a Distribuir 5.166 1.672
Distribuição do Valor Adicionado
Para os Empregados (Pessoal) 1.745 7
	 Salários/Férias/Encargos Sociais 1745 7
Para o Governo 151 347
	 Impostos Federais 151 347
Remuneração de Capitais de Terceiros 255 88
	 Juros – 88
	 Outras 255 –
Remuneração de Capitais de Próprios 3.015 1.230
	 Lucro do Exercício 3.015 1.230
Total Distribuído 5.166 1.672

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

2011 2010
Lucro do Exercício 3.015 1.230
	 Provisões para Pagamento de Títulos (24) –
Lucro (Prejuízo) Líquido Ajustado 2.991 1.230
Redução (Aumento) de Contas do Ativo (796) (627)
	 Impostos a Recuperar – (627)
	 Adiantamentos a Fornecedores (792) –
	 Outros Créditos (4) –
Aumento (Redução) de Contas do Passivo (3.528) (9.284)
	 Emissão de CRIs (4.486) (9.645)
	 Partes Relacionadas
	 Obrigações Tributárias 1.280 23
	 Outras Contas a Pagar (322) 338
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais (4.324) (9.911)
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimentos – –
Financiamentos
	 Aumento do Capital Social 3.191 7.463
Fluxo de Caixa das Atividades de Financiamentos 3.191 7.463
Disponibilidades no Início do Exercício – 1.218
Disponibilidades no Final do Exercício 1.858 –

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Capital Capital a Prejuízos
Social Realizar Acumulados Total

Saldos em 31/12/2009 1.918 – (686) 1.232
Subscrição de Ações 7.447 (7.447) – –
	 Integralização de Capital – 7.447 – 7.447
	 Resultado do Exercício – – 1.230 1.230
Saldos em 31/12/2010 9.365 – 544 9.909
	 Dividendos Propostos – – (715) (715)
	 Integralização de Capital 3.191 – – 3.191
	 Resultado do Exercício – – 3.014 3.014
Saldos em 31/12/2011 12.556 – 2.843 15.399

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstrações das Mutações do Patrimônio Líquido 
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS 
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

1. Contexto Operacional: Em 10 de março de 2008, a Companhia foi constituída com a denominação 
de ZMF Incorporações S.A., com sede na Praia de Botafogo, 501 - 2º andar - Conjunto 203. A Compa-
nhia tinha como objeto social os propósitos específicos de incorporação e venda de imóveis próprios 
bem como a construção civil e loteamento, podendo participar no capital de outras empresas,  
como cotista ou acionista, sob o regime de incorporação imobiliária disciplinado pela Lei nº 4.591/64, em 
terreno a ser adquirido pela Companhia. Objetivando obter autorização para abertura do capital, por 
meio da AGE, realizada em 05 de agosto de 2008, a Companhia alterou sua razão social para PDG 
Companhia Securitizadora (“PDG Securitizadora” ou “Companhia”) e alterou, também, o objeto social 
para torná-la uma companhia securitizadora de créditos imobiliários, nos termos das Leis nº 9.514/97 e 
nº 10.931/2004. Atualmente, a Companhia tem como objeto social as seguintes atividades: (i) aquisição 
e securitização de créditos hipotecários e de créditos oriundos de operações e financiamentos imobiliá-
rios; (ii) prestação de serviços referentes a operações no mercado secundário de hipotecas e de créditos 
oriundos de operações e financiamento imobiliários que sejam compatíveis com suas atividades;  
(iii) emissão e colocação no mercado financeiro, de Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRI) e de 
outros títulos de crédito e/ou valores mobiliários; (iv) realização de operações de proteção de valores 
(hedge) em mercados derivativos, visando à cobertura de riscos na sua carteira de créditos hipotecários 
e imobiliários; e (v) realização de negócios e prestação de serviços compatíveis com seu objeto social, 
incluindo, mas não se limitando, à intermediação de negócios relacionados com o mercado imobiliário e 
prestação de serviços de consultoria. Em 03 de outubro de 2008, a Comissão de Valores Mobiliários 
(CVM), aprovou o pedido de registro de companhia aberta da Companhia para negociação de ações 
ordinárias de sua emissão no mercado de balcão não organizado. Dessa forma, quando da emissão de 
Certificados de Recebíveis Mobiliários (CRIs), tendo como lastro os recebíveis imobiliários vinculados 
ao regime fiduciário, tais recebíveis ficam excluídos do patrimônio líquido comum da Companhia, pas-
sando a constituir direitos patrimoniais em separado, com o objetivo específico de responder pela reali-
zação financeira dos direitos dos titulares dos CRIs. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou 
as seguintes emissões de Certificados de Recebíveis Mobiliários (CRIs): 1) 1ª Série da 1ª Emissão:  
O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes de contratos de venda de imóveis tendo 
a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fidu-
ciário, e coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco UBS Pactual S.A.. O registro  
definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 13 de julho de 2009;  
2) 2ª Série da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decorrentes de Cédula de 
Crédito Bancário, tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos Imobiliários Ltda. 
(GDC) como agente fiduciário e coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco Pine.  
O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 20 de julho 
de 2011; 3) 3ª e 4ª Séries da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes 
de contratos de venda de imóveis tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos 
Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fiduciário, e coordenação, colocação e distribuição pública com o 
Banco BTG Pactual. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos 
deu-se em 29 de setembro de 2011; 4) 5ª e 6ª Séries da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização 
de recebíveis provenientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários 
Distribuidora de Títulos Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fiduciário e colocação com o Banco Petra 
S.A.. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 05 de 
agosto de 2011; 5) 7ª e 8ª Séries da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis pro-
venientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de 
Títulos Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fiduciário e colocação com o Banco Petra S.A. O registro 
definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 31 de agosto de 2011; 
6) 9ª e 10ª Séries da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes de 
contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos Imobili-
ários Ltda. (GDC) como agente fiduciário e colocação com o Banco Petra S.A.. O registro definitivo na 
CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 31 de agosto de 2011; 7) 15ª Série 
da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Bancá-
rio tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos e Valores Mobiliários Ltda. (GDC) 
como agente fiduciário, e coordenação, colocação e distribuição pública com o BB - Banco de Investi-
mentos S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 
20 de dezembro de 2011; 8) 16ª e 17ª Séries da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de re-
cebíveis provenientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distri-
buidora de Títulos Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fiduciário e colocação com o Banco Petra S.A.. 
O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 1º de novem-
bro de 2011; 9) 18ª Série da 1ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes 
de contratos de venda de imóveis tendo a GDC Partners Serviços Fiduciários Distribuidora de Títulos 
Imobiliários Ltda. (GDC) como agente fiduciário, e coordenação, colocação e distribuição pública com o 
Banco BTG Pactual. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos 
deu-se em 1º de dezembro de 2011; 10) 1ª Série da 2ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de 
recebíveis provenientes de contratos de venda de imóveis tendo a Pavarini Distribuidora de Títulos Imo-
biliários Ltda. como agente fiduciário e coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco Vo-
torantim S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 
1º de outubro de 2009; 11) 2ª Série da 2ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decor-
rentes de Cédula de Crédito Bancário, tendo a Pavarini Distribuidora de Títulos Imobiliários Ltda. como 
agente fiduciário e coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco Itaú BBA S.A. O registro 
definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 05 de agosto de 2010; 
12) 3ª Série da 2ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decorrentes de Cédula de 
Crédito Bancário, tendo a Pavarini Distribuidora de Títulos Imobiliários Ltda. como agente fiduciário e 
coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco Itaú BBA S.A. O registro definitivo na CETIP 
S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 02 de setembro de 2010; 13) 1ª Série da 3ª 
Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes de contratos de venda de imó-
veis tendo a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos Imobiliários como agente fiduciário e coordenação, 
colocação e distribuição pública com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - 
Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 03 de novembro de 2009; 14) 2ª Série da 3ª 
Emissão: O projeto refere-se à securitização de recebíveis provenientes de contratos de venda de imó-
veis tendo a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos Imobiliários como agente fiduciário, e coordenação, 
colocação e distribuição pública com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - 
Balcão Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 18 de maio de 2010; 15) 3ª e 4ª Séries da 3ª 
Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Bancário, 
tendo a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos Imobiliários como agente fiduciário e coordenação, co-
locação e distribuição pública com o Banco Itaú BBA S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão 
Organizado de Ativos e Derivativos e na CVM - Comissão de Valores Mobiliários, deu-se em 13 de ou-
tubro de 2010, sendo que a 4ª Série foi cancelada; 16) 5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão: O projeto refere-se 
à securitização de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Bancário, tendo a Pentágono S.A. Distri-
buidora de Títulos Imobiliários como agente fiduciário e coordenação, colocação e distribuição pública 
com o Banco Itaú BBA S.A.. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Deriva-
tivos e na CVM - Comissão de Valores Mobiliários, deu-se em 26 de fevereiro de 2011, sendo que a 6ª 
Série foi cancelada; 17) 7ª Série da 3ª Emissão: O projeto refere-se à securitização de créditos decor-
rentes de Cédula de Crédito Bancário, tendo a Pentágono S.A. Distribuidora de Títulos Imobiliários como 
agente fiduciário e coordenação, colocação e distribuição pública com o Banco BTG Pactual S.A.. O re-
gistro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos e Derivativos e na CVM - Comissão de 
Valores Mobiliários, deu-se em 31 de maio de 2011; e 18) 8ª Série da 3ª Emissão: O projeto refere-se à 
securitização de recebíveis provenientes de contratos de venda de imóveis tendo a Pentágono S.A. 
Distribuidora de Títulos Imobiliários como agente fiduciário, e coordenação, colocação e distribuição 
pública com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcão Organizado de Ativos 
e Derivativos deu-se em 1º de setembro de 2011. As operações de Certificados de Recebíveis Imobiliá-
rios (CRIs) acima listadas foram integralmente lastreadas com a cessão de Cédulas de Créditos Imobi-
liários e Célula de Crédito Bancário com coobrigação da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Partici-
pações (cedente e controladora da Companhia), conforme detalhado nas Notas 4 e 5. Reclassificação 
das Demonstrações Financeiras de 31 de dezembro de 2010: Em atendimento a Instrução CVM  
no 414/04, a Companhia reclassificou as operações do patrimônio em separado de suas atividades,  
resultando na retirada do contas a receber das operações de CRI, contas a pagar das operações de CRI, 
fianças prestadas pelos cedentes dos títulos imobiliários, contas bancárias e aplicações financeiras 
vinculadas às operações de CRI, tendo como contrapartida na conta de “Benefício residual em opera 
ções securitizadas”, como segue:

31/12/2010 Reclassificações
31/12/2010 

Reclassificado
Ativo 874.242 (862.741) 11.501
	 Ativo Circulante 132.611 (131.976) 635
		  Disponibilidades 24.309 (24.309) –
		  Tributos a Recuperar 635 – 635
		  Tributos Correntes a Recuperar 635 – 635
		  Direitos Creditórios Adquiridos 107.667 (107.667) –
	 Ativo Não Circulante 741.631 (730.765) 10.866
		  Créditos com Partes Relacionadas – 10.866 10.866
		  Direitos Creditórios Adquiridos 741.631 (741.631) –
Passivo 874.242 (862.741) 11.501
	 Passivo Circulante 101.560 (101.189) 371
		  Obrigações Fiscais 33 – 33
		  Captação com Emissão de Títulos - CRI 101.189 (101.189) –
		  Outras Contas a Pagar 338 – 338
	 Passivo Não Circulante 773.639 (772.418) 1.221
		  Débitos com Controladores 7.478 (7.478) –
		  Captação com Emissão de Títulos - CRI 766.161 (766.161) –
		  Benefício residual em operações Securitizadas – 1.221 1.221
Patrimônio Líquido (957) 10.866 9.909
		  Capital Social 9.365 – 9.365
		  Lucros/Prejuízos Acumulados (10.322) 10.866 544

2. Apresentação das Demonstrações Financeiras e Políticas Contábeis: Base de apresentação: 
As demonstrações financeiras foram preparadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no 
Brasil, que compreendem as normas da Comissão de Valores Mobiliários (CVM), e os pronunciamentos, 
interpretações e orientações do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC). A preparação das de-
monstrações financeiras está de acordo com o CPC 26 - Apresentação das demonstrações financeiras, 
que requer o uso de certas estimativas contábeis por parte da Administração da Companhia e foram 
preparadas utilizando o custo histórico como base de valor, exceto pela valorização de instrumentos  
financeiros, os quais são mensurados pelo valor justo. As estimativas contábeis envolvidas na prepara-
ção das demonstrações financeiras foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no jul-
gamento da administração para determinação do valor adequado a ser registrado nas demonstrações 
financeiras. A Companhia revisa suas estimativas e premissas, pelo menos, anualmente. A Instrução 
CVM nº 414/04 exige a divulgação das informações relativas às aquisições, retrocessões, pagamentos 
e inadimplência dos créditos vinculados à emissão de CRI, além das informações anuais independentes, 
por emissão de CRI sob regime fiduciário, previstas no art. 12 da Lei nº 9.514/97. Em atendimento a esta 
instrução, divulgamos tais informações na Nota 10. A Administração autorizou a conclusão das Demons-
trações Financeiras em 16 de março de 2012, considerando os eventos subsequentes ocorridos até esta 
data. 2.1. Políticas contábeis: Em atenção ao disposto no artigo 3º da Instrução da CVM nº 414, de 30 
de dezembro de 2004, os ativos e passivos financeiros relacionados às emissões de Certificados de 
Recebíveis Imobiliários (CRIs) são controlados de forma segregada do patrimônio da Companhia, nos 
respectivos balanços patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, sob regime fiduciário. Não havendo 
divergência entre as políticas contábeis aplicadas na elaboração das demonstrações financeiras da 
Companhia e dos balanços patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, demonstradas na Nota 10. 
2.1.1. Ativos e passivos financeiros: Os ativos financeiros são classificados a valor justo por meio do 
resultado, empréstimos e recebíveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros dispo-
níveis para venda ou derivativos classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situa-
ção. A Companhia determina a classificação dos seus ativos financeiros no momento do seu reconheci-
mento inicial, quando ele se torna parte das disposições contratuais do instrumento. Os ativos financeiros 
são reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos não designados a 
valor justo por meio do resultado, dos custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à aquisição 
do ativo financeiro. Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, aplica-
ções financeiras, direitos creditórios adquiridos, cédulas de créditos bancários, outras contas a receber. 
Os passivos financeiros são representados pelas obrigações por emissão de Crédito de Recebíveis 
Imobiliários. A mensuração subsequente de ativos financeiros depende da sua classificação, que pode 
ser da seguinte forma: Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: 1) Caixa e equivalen-
tes de caixa: Os equivalentes de caixa são recursos bancários, em espécie ou aplicações financeiras 
de curto prazo, de alta liquidez que são prontamente conversíveis em montante conhecido de caixa e 
que estão sujeitas a um insignificante risco de mudança de valor. A aplicação é considerada de curto 
prazo quando possui vencimento de três meses ou menos, a contar da data da aquisição. 2) Títulos e 
valores mobiliários: As aplicações financeiras que não se enquadram na classificação de equivalente 
de caixa devem ser classificadas como títulos e valores mobiliários nas seguintes categorias: títulos 
mantidos até o vencimento, títulos disponíveis para venda e títulos para negociação a valor justo reco-
nhecido com contrapartida no resultado (títulos para negociação). A classificação depende do propósito 
para qual o investimento foi adquirido e da condição de efetivar tal propósito. Quando o propósito da 
aquisição do investimento é a aplicação de recursos para obter ganhos de curto prazo, estes são classi-
ficados como títulos para negociação; quando a intenção é efetuar aplicação de recursos para manter as 
aplicações até o vencimento, estes são classificados como títulos mantidos até o vencimento, desde que 
a Administração tenha a intenção e possua condições financeiras de manter a aplicação financeira até 
seu vencimento. Quando a intenção, no momento de efetuar a aplicação, não é nenhuma das anteriores, 
tais aplicações são classificadas como títulos disponíveis para venda. Quando aplicável, os custos incre-
mentais diretamente atribuíveis à aquisição de um ativo financeiro são adicionados ao montante original-
mente reconhecido, exceto pelos títulos para negociação, os quais são registrados pelo valor justo com 
contrapartida no resultado. Os instrumentos financeiros da Companhia classificados com títulos e valo-
res mobiliários são mantidos para negociação e mensurados pelo custo amortizado acrescido por juros, 
correção monetária, variação cambial, menos perdas do valor recuperável, quando aplicável, incorridos 
até a data das demonstrações financeiras. A composição das aplicações financeiras da Companhia en-
contra-se na Nota 3. Recebíveis e empréstimos: 1) Contas a receber - Recebíveis imobiliários: São 
representados por direitos creditórios adquiridos de operação de cessão de cédulas de créditos imobili-
ários com coobrigação do cedente. Foram constituídos ágios/deságios a amortizar com base na diferen-
ça do valor pago pelos créditos adquiridos e o valor contábil dos mesmos, na data da operação. Estes 
ágios/deságios serão amortizados conforme o recebimento das parcelas dos créditos adquiridos e en-
contram-se registrados em conta redutora do contas a receber. Os recebíveis são registrados pelo seu 
valor de aquisição e os certificados emitidos por seu valor de captação, acrescidos dos rendimentos e/
ou encargos auferidos até a data de encerramento do balanço, os quais não são incorporados ao resul-
tado e ao patrimônio da Companhia, por se constituírem em patrimônio em separado nos termos da 
Lei n° 9.514/97, e controlados individualmente por projeto. O saldo de securitização é demonstrado pelo 
valor líquido, no ativo ou no passivo, conforme o caso, na rubrica “Contas a receber”, conforme descrito 
na Nota 4. 2) Instrumentos financeiros passivos e derivativos: Passivos financeiros são classificados 
como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado, Certificados de Recebíveis Imobiliários, 
ou como derivativos classificados como instrumentos de hedge, conforme o caso. A Companhia deter-
mina a classificação dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos 
financeiros são inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e financiamentos, são 
acrescidos do custo da transação diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia in-
cluem principalmente contas a pagar a fornecedores, outras contas a pagar, empréstimos e financia-
mentos, custos e prêmios na emissão de títulos e valores mobiliários. Caso haja créditos com liquidação 
duvidosa, tais créditos podem ser devolvidos às empresas de quem a Companhia os comprou ou pode 
haver a troca dos mesmos por outros, de acordo com as condições de coobrigação dos contratos de 
compra de recebíveis, não sendo aplicável, portanto, a provisão para créditos de liquidação duvidosa. Os 
instrumentos financeiros somente são reconhecidos a partir da data em que a Companhia se torna 
parte das disposições contratuais dos mesmos. Quando reconhecidos, são inicialmente registrados ao 
seu valor justo acrescido dos custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à sua aquisição ou 
emissão, quando aplicável. Sua mensuração subsequente ocorre a cada data de balanço de acordo com 
as regras estabelecidas e características de cada tipo de ativos e passivos financeiros. Classificação 
como dívida ou patrimônio: Instrumentos de dívida ou instrumentos patrimoniais são classificados de 
uma forma ou de outra de acordo com a substância dos termos contratuais. Certificados de Recebíveis 
Imobiliários (CRI’s): Os passivos circulantes e não circulantes dos CRIs são demonstrados pelos valo-
res conhecidos ou calculáveis acrescidos, quando aplicável, dos correspondentes encargos, variações 
monetárias e/ou cambiais incorridas até a data do balanço patrimonial. Quando aplicável, os passivos 
circulantes e não circulantes são registrados a valor presente, transação a transação, com base em ta-
xas de juros que refletem o prazo, a moeda e o risco de cada transação. A contrapartida dos ajustes a 
valor presente é contabilizada contra as contas de resultado que deram origem ao referido passivo. A 
diferença entre o valor presente de uma transação e o valor de face do passivo é apropriada ao resulta-
do ao longo do prazo do contrato com base no método do custo amortizado e da taxa de juros efetiva. 
Custos de transação e prêmios na emissão de títulos e valores mobiliários: A Companhia apresen-
ta as dívidas pelo valor captado deduzido dos custos de transação, descontos e prêmios incorridos, 
conforme CPC 08, quando aplicável. 2.1.2. Imposto de renda e contribuição social: A provisão para 
imposto de renda, quando aplicável, é constituída com base no lucro real (tributável) à alíquota de 15%, 
acrescida do adicional de 10% e a provisão para contribuição social à alíquota de 9%, conforme legisla-
ção em vigor. Os créditos tributários diferidos, decorrentes de prejuízo fiscal ou base negativa da contri-
buição social, são reconhecidos somente na extensão em que sua realização seja provável, tendo como 
base o histórico de rentabilidade. As antecipações e os valores passíveis de compensação são demons-
trados no ativo circulante ou não circulante, de acordo com a previsão de sua realização. 2.1.3. Julga-
mento, estimativas e premissas contábeis: Na preparação das demonstrações financeiras são adota-
das premissas para o reconhecimento das estimativas para registro de certos ativos, passivos e outras 
operações como: avaliação da realização de crédito fiscal diferido ativo decorrente de prejuízo fiscal e 
base negativa acumulado de exercícios anteriores, classificação de curto e longo prazo, entre outros. Os 
resultados a serem apurados, quando da concretização dos fatos que resultaram no reconhecimento 
destas estimativas, poderão ser diferentes dos valores reconhecidos nas presentes demonstrações. A 
Administração monitora e revisa periodicamente e tempestivamente estas estimativas e suas premissas. 
a) Valor justo de instrumentos financeiros: Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros 
apresentados no balanço patrimonial não puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando 
técnicas de avaliação, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos 
se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possível. Contudo, quando isso não for viável, um 

determinado nível de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui considerações 
sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudanças 
nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financei-
ros. b) Provisões para riscos tributários, cíveis e trabalhistas: Provisões são reconhecidas quando 
há uma obrigação presente (legal ou não formalizada) em consequência de um evento passado, É pro-
vável que benefícios econômicos sejam requeridos para liquidar a obrigação e uma estimativa confiável 
do valor da obrigação possa ser feita. Quando a Companhia espera que o valor de uma provisão seja 
reembolsado, no todo ou em parte, o reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas 
quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisão é registrada no re-
sultado, líquida de qualquer reembolso. 2.1.4. Apuração do resultado: As receitas, despesas e custos 
incluem os rendimentos, os encargos e as variações monetárias que foram calculados com base em 
índices ou taxas oficiais e que incidem sobre os ativos e passivos circulantes e não circulantes. Quando 
aplicável, incluem os ajustes de valor de mercado e/ou de realização. O ágio e o deságio apurados na 
compra dos recebíveis são apropriados ao resultado do exercício de acordo com o fluxo de recebimento 
dos recebíveis. 2.2. Novos IFRS e Interpretações do IFRIC: Alguns novos procedimentos contábeis do 
IASB e interpretações do IFRIC foram publicados e/ou revisados e têm a sua adoção opcional ou obri-
gatória para os exercícios iniciados a partir de 01 de janeiro de 2010. Esses pronunciamentos contábeis 
deverão ser emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis e aprovados pela CVM. A Administra-
ção da Companhia avaliou os impactos destes novos procedimentos e interpretações e não prevê que 
sua adoção provoque um impacto material nas demonstrações financeiras anuais da Companhia no 
exercício de aplicação inicial, conforme segue: • IAS 24 Exigências de Divulgação para Entidades Esta-
tais e Definição de Parte relacionada (Revisada) - Simplifica as exigências de divulgação para entidades 
estatais e esclarece a definição de parte relacionada. A norma revisada aborda aspectos que, segundo 
as exigências de divulgação e a definição de parte relacionada anteriores, eram demasiadamente com-
plexos e de difícil aplicação prática, principalmente em ambientes com amplo controle estatal, oferecen-
do isenção parcial a entidades estatais e uma definição revista do conceito de parte relacionada. Esta 
alteração foi emitida em novembro de 2009, passando a vigorar para exercícios fiscais iniciados a partir 
de 1º de janeiro de 2011. Esta alteração não terá impacto nas demonstrações financeiras consolidadas 
da Companhia. • IFRS 9 Instrumentos Financeiros - Classificação e Mensuração - A IFRS 9 encerra a 
primeira parte do projeto de substituição da “IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Men-
suração”. A IFRS 09 utiliza uma abordagem simples para determinar se um ativo financeiro é mensurado 
ao custo amortizado ou valor justo, baseada na maneira pela qual uma entidade administra seus instru-
mentos financeiros (seu modelo de negócios) e o fluxo de caixa contratual característico dos ativos fi-
nanceiros. A norma exige ainda a adoção de apenas um método para determinação de perdas no valor 
recuperável de ativos. Esta norma passa a vigorar para exercícios fiscais iniciados a partir de 1º de ja-
neiro de 2013. A Companhia não espera que esta alteração cause impacto em suas demonstrações fi-
nanceiras consolidadas. • IFRIC 14 Pagamentos Antecipados de um Requisito de Financiamento Mínimo 
- Esta alteração aplica-se apenas àquelas situações em que uma entidade está sujeita a requisitos mí-
nimos de financiamento e antecipa contribuições a fim de cobrir esses requisitos. A alteração permite 
que essa entidade contabilize o benefício de tal pagamento antecipado como ativo. Esta alteração passa 
a vigorar para exercícios fiscais iniciados a partir de 1º de janeiro de 2011. Esta alteração não terá impacto 
nas demonstrações financeiras consolidadas da Companhia. • IFRIC 19 Extinção de Passivos Financei-
ros com Instrumentos de Capital - A IFRIC 19 foi emitida em novembro de 2009 e passa a vigorar a 
partir de 1º de julho de 2010, sendo permitida sua aplicação antecipada. Esta interpretação esclarece as 
exigências das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) quando uma entidade renegocia os ter-
mos de uma obrigação financeira com seu credor e este concorda em aceitar as ações da entidade ou 
outros instrumentos de capital para liquidar a obrigação financeira no todo ou em parte. A Companhia 
não espera que a IFRIC 19 tenha impacto em suas demonstrações financeiras consolidadas. O IASB 
emitiu melhorias para as normas e emendas de IFRS em maio de 2010 e as emendas se tornaram 
efetivas a partir de 1º de janeiro de 2011. As principais emendas que poderiam impactar a Companhia: 
i) IFRS 07 - Divulgação de Instrumentos Financeiros; e ii) IAS 01 - Apresentação das Demonstrações 
Financeiras. A Administração da Companhia não espera que as mudanças tenham impacto em suas 
demonstrações financeiras. Não existem outras normas e interpretações emitidas e ainda não adotadas 
que possam, na opinião da administração, ter impacto significativo no resultado ou no patrimônio divul-
gado pela Companhia. 3. Caixa e Equivalentes de Caixa: Referem-se substancialmente aos saldos 
bancários e às aplicações financeiras de liquidez imediata relativas a certificados de depósitos bancários 
remunerados, em média, a 96,7% do CDI, da Securitizadora:

31/12/2011 31/12/2010
Reclassificado

Bancos Conta Movimento 9 –
	 Aplicações Financeiras 1.849 –
		  Certificados de Depósitos Bancários (CDB) 1.849 –
Total 1.858 –
As aplicações em CDB e operações compromissadas são contratadas com rendimentos pré-estabeleci-
dos e cláusula de resgate imediato às mesmas condições pactuadas. 4. Contas a Receber - Recebíveis 
Imobiliários e Certificados de Recebíveis Imobiliários (CRIs): 4.1. Contas a receber: Segue abaixo, 
os recebíveis imobiliários, por operação de cessão de Cédulas de Créditos Imobiliários, com coobriga-
ção do cedente, e por operações das Cédulas de Créditos Bancários, registrados nos balanços 
patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, sob regime fiduciário, conforme demonstrado na Nota 10.

Lastro das Operações
Data de 

início
Data de 
término Prazo Índice de correção - % 31/12/2011

31/12/2010 
Reclassificado

1ª Série da 1ª Emissão Ago/09 Jul/12 36 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pós chaves 6.387 31.085
2ª Série da 1ª Emissão Jul/07 Jul/23 144 meses 107% do CDI 27.700 –
3ª Série da 1ª Emissão Set/11 Set/23 144 meses 107% do CDI 94.783 –
4ª Série da 1ª Emissão Set/11 Set/23 144 meses 109% do CDI 8.032 –
5ª e 6ª Séries da 1ª Emissão Ago/11 Nov/23 147 meses IGPM - Pós chaves 24.189 –
7ª e 8ª Séries da 1ª Emissão Ago/11 Dez/23 148 meses IGPM - Pós chaves 27.876 –
9ª e 10ª Séries da 1ª Emissão Ago/11 Dez/23 148 meses IGPM - Pós chaves 40.381 –
15ª Séries da 1ª Emissão Dez/11 Dez/16 54 meses 110% do CDI 251.026 –
16ª e 17ª Séries da 1ª Emissão Nov/11 Nov/23 144 meses IGPM - Pós chaves 18.542 –
18ª Séries da 1ª Emissão Dez/11 Dez/22 142 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pós chaves 145.446 –
1ª Série da 2ª Emissão Out/09 Out/14 60 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pós chaves 20.909 28.202
2ª Série da 2ª Emissão Ago/10 Ago/13 36 meses TR + 11,447% 95.493 93.322
3ª Série da 2ª Emissão Set/10 Set/13 36 meses TR + 9,91% 114.814 114.839
1ª Série da 3ª Emissão Nov/09 Jan/18 98 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pós chaves 20.493 24.516
2ª Série da 3ª Emissão Mai/10 Jul/20 124 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pós chaves 77.614 142.671
3ª e 4ª Séries da 3ª Emissão Out/10 Out/18 95 meses 108,8% do CDI 416.601 414.663
5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão Mar/11 Mar/19 96 meses 107% do CDI 207.803 –
7ª Série da 3ª Emissão Mai/11 Jun/23 144 meses 107% do CDI 250.319 –
8ª Série da 3ª Emissão Jun/11 Nov/17 75 meses IGPM - Pós chaves 17.824 –
Total 1.866.232 849.298
Parcela circulante 173.609 107.667
Parcela não circulante 1.692.623 741.631
4.2. Certificados de Recebíveis Imobiliários - CRIs: Segue abaixo as características de emissão, remuneração e amortização demonstradas referentes às emissões de CRI, registradas nos balanços  
patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, sob regime fiduciário, conforme demonstrado na Nota 10. Os CRIs, encontram-se totalmente negociados.
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NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS Em 31 de dezembro de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

Emissão
Data 

emissão
Data término 
amortização

Valor unitário 
(emissão) Quede. de CRI Juros ao ano 31/12/2011

31/12/2010 
Reclassificado

1ª Série da 1ª Emissão 13/07/09 01/08//12 1.000 45 110% do CDI 6.694 27.491
2ª Série da 1ª Emissão 20/07/11 06/07/23 302 87 107% do CDI 27.685 –
3ª Série da 1ª Emissão 29/09/11 29/09/23 307 300 107% do CDI 94.780 –
4ª Série da 1ª Emissão 29/09/11 29/09/23 300 26 109% do CDI 8.031 –
5ª Série da 1ª Emissão 05/08/11 27/11/23 1.021 16 TR + 9,5% 16.343 –
6ª Série da 1ª Emissão 05/08/11 27/11/23 1.021 08 TR + 16,2% 8.366 –
7ª Série da 1ª Emissão 31/08/11 26/12/23 1.027 21 TR + 9,5% 21.860 –
8ª Série da 1ª Emissão 31/08/11 26/12/23 1.027 07 TR + 17,84% 7.465 –
9ª Série da 1ª Emissão 31/08/11 26/12/23 1.044 30 TR + 9,5% 31.679 –
10ª Série da 1ª Emissão 31/08/11 26/12/23 1.044 10 TR + 17,9% 10.822 –
15ª Série da 1ª Emissão 20/12/11 20/12/16 1.000 205 110% do CDI 250.903 –
16ª Série da 1ª Emissão 01/11/11 25/11/23 1.142 12 IGPM + 9,5% 13.957 –
17ª Série da 1ª Emissão 01/11/11 25/11/23 1.125 4 IGPM + 18,02% 4.585 –
18ª Série da 1ª Emissão 01/12/11 28/12/22 1.002 144 IGPM + 6,8% 145.445 –
1ª Série da 2ª Emissão 01/10/09 01/10/14 1.000 30 115% do CDI 29.696 34.185
2ª Série da 2ª Emissão 05/08/10 05/08/13 1.000 89 TR + 9,8% 92.842 92.783
3ª Série da 2ª Emissão 02/09/10 02/09/13 1.000 111 TR + 9,8% 114.715 114.800
1ª Série da 3ª Emissão 03/11/09 03/01/18 1.000 25 110% do CDI 21.906 25.219
2ª Série da 3ª Emissão 07/05/10 07/07/20 1.005 186 IGPM + 9,4% 99.658 165.671
3ª e 4ª Séries da 3ª Emissão 14/10/10 03/10/18 300 1.350 107% do CDI 409.628 407.201
5ª e 6ª Séries da 3ª Emissão 01/03/11 01/03/19 300 667 107% do CDI 207.704 –
7ª Série da 3ª Emissão 31/05/11 30/06/23 300 834 107% do CDI 250.035 –
8ª Série da 3ª Emissão 01/06/11 28/11/17 1.008 23 IGPM + 9,5% 18.012 –
Total 1.892.811 867.350
Parcela Circulante 60.874 101.189
Parcela Não Circulante 1.831.937 766.161
Seguem as periodicidades e inícios das amortizações por emissão:

Principal Juros
Amortizações Periodicidade Início Periodicidade Início
1ª Série da 1ª Emissão Mensal 13/08/2009 Mensal 13/08/2009
1ª Série da 2ª Emissão Mensal 01/11/2012 Mensal 01/11/2012
2ª Série da 1ª Emissão Única 06/07/2023 Semestral 06/01/2012
3ª Série da 1ª Emissão Única 29/09/2023 Semestral 30/03/2012
4ª Série da 1ª Emissão Única 29/09/2023 Semestral 30/03/2012
5ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/10/2011 Mensal 25/10/2011
6ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/10/2011 Mensal 25/10/2011
7ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
8ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
9ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
10ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
15ª Série da 1ª Emissão Única 21/12/2016 Semestral 21/06/2012
16ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/01/2012 Mensal 25/01/2012
17ª Série da 1ª Emissão Mensal 25/01/2012 Mensal 25/01/2012
18ª Série da 1ª Emissão Mensal 28/02/2012 Mensal 28/02/2012
2ª Série da 2ª Emissão Única 05/08/2013 Trimestral 09/02/2011
3ª Série da 2ª Emissão Única 02/09/2013 Trimestral 04/03/2011
1ª Série da 3ª Emissão Trimestral 03/04/2010 Trimestral 03/04/2012
2ª Série da 3ª Emissão Mensal 07/06/2010 Mensal 07/09/2020
3ª Série da 3ª Emissão Única 03/10/2018 Semestral 01/04/2011
5ª Série da 3ª Emissão Semestral 16/02/2011 Única 01/03/2019
7ª Série da 3ª Emissão Semestral 30/12/2011 Única 30/06/2023
8ª Série da 3ª Emissão Mensal 29/08/2011 Mensal 29/08/2011
Os lastros dos CRIs emitidos são as Cédulas de Crédito Bancário e as Cédulas de Crédito Imobiliário dos recebíveis adquiridos da PDG Realty S.A. Empre-
endimentos Imobiliários (controladora da Companhia) e suas controladas. Os CRIs foram emitidos sob o regime fiduciário e estão lastreados por créditos 
imobiliários e créditos bancários vinculados a esse regime, os quais ficam excluídos do patrimônio comum da Companhia, e controlados individualmente por 
projeto e depois consolidados na Companhia. O acompanhamento desses CRIs é efetuado por agentes fiduciários, legitimados a praticar todos os atos ne-
cessários à proteção dos direitos dos investidores. Os saldos contábeis refletem o valor presente dos desembolsos futuros às taxas de desconto que refletem 
as atuais avaliações do mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e os riscos específicos. Não há qualquer evidência de ocorrência de eventos futuros 
que possam afetar o montante exigível dos CRIs. Os CRIs emitidos pela Companhia não requerem classificação de risco. 5. Operações com Partes Rela-
cionadas: 5.1. Operações de compra e venda de recebíveis imobiliários: As operações com Partes Relacionadas são realizadas em termos equivalentes 
aos que são contratados nas transações com partes independentes e são aprovadas em reunião de diretoria. A Companhia realizou operações de compra 
de recebíveis imobiliários junto a sua controladora PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações e suas controladas. Tais operações foram realizadas 
em condições semelhantes - em termos de taxas, prazos, indexadores, entre outros - àquelas que seriam consideradas em operações firmadas com terceiros, 
ou seja, as operações realizadas com partes relacionadas estão sujeitas às condições que afetariam a situação patrimonial e financeira de forma semelhan-
te àquela que seria observada caso, de outra forma, tivessem sido realizadas com terceiros alheios à Companhia. Essas operações foram realizadas com 
coobrigação por parte das cedentes dos créditos. Por esse motivo, os créditos imobiliários cedidos não foram baixados do balanço da PDG Realty S.A. Em-
preendimentos e Participações e de suas controladas, e os valores recebidos por essa empresa foram registrados em conta de passivo que demonstra a 
obrigação financeira correspondente. Os custos financeiros da operação são apropriados pro rata tempore para na rubrica de despesa financeira, na demons-
tração do resultado do exercício da Companhia e à medida que os clientes pagam as parcelas dos créditos cedidos e consequentemente a coobrigação 
dessas parcelas cessa. Em 31 de dezembro de 2011 o saldo a pagar decorrente das operações de crédito vinculado à aquisição de recebíveis imobiliários, 
registrado nos respectivos balanços patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, sob regime fiduciário, era de R$ 7.422 (em 31 de dezembro de 2010 saldo 
zero). O saldo de emissões de CRIs, conforme abertura por balanços patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs demonstrada na Nota 4, no valor de R$ 
1.866.232 (R$ 849.298 em 31 de dezembro de 2010), é composto, exclusivamente, por transações realizadas com terceiros alheios à Companhia. O saldo a 
receber em 31 de dezembro de 2011 de R$ 27.292 (R$ 10.865 em 2010), refere-se ao resultado apurado nos balanços patrimoniais sintéticos por emissão 
de CRIs, sob regime fiduciário, conforme demonstrado na Nota 10. A Companhia realizou operações de securitização com lastro na Cédula de Créditos 
Imobiliários (CCI) representativa da Cédula de Crédito Bancário (CCB) emitidas por partes relacionadas. Essas CCBs encontram-se registradas contabilmen-
te nos respectivos balanços patrimoniais sintéticos por emissão de CRIs, sob regime fiduciário, conforme demonstrado abaixo:
Data Operação Emissão 31/12/2011 31/12/2010 Parte Relacionada Taxa
20/07/11 2ª Série 1ª Emissão 26.253 27.700 – PDG Realty S.A. 107% do CDI
29/09/11 3ª Série 1ª Emissão 92.100 94.783 – PDG Realty S.A. 107% do CDI
29/09/11 4ª Série 1ª Emissão 7.800 8.032 – PDG Realty S.A. 109% do CDI
20/12/11 15ª Série 1ª Emissão 205.000 251.026 – PDG Realty S.A. 110% do CDI
05/08/10 2ª Série 2ª Emissão 89.000 93.449 93.322 Agre Empreendimentos Imobiliários S.A. TR + 11,447%
02/09/10 3ª Série 2ª Emissão 111.000 114.814 114.839 Agre Empreendimentos Imobiliários S.A. TR + 9,91%
14/10/10 3ª Série 3ª Emissão 100.000 102.864 102.386 Agre Empreendimentos Imobiliários S.A. 108,83% do CDI
14/10/10 3ª Série 3ª Emissão 305.000 313.736 312.277 Goldfarb Incorporações e Construções S.A. 108,83% do CDI
01/03/11 5ª Série 3ª Emissão 200.100 207.803 – PDG Realty S.A. 107% do CDI
31/05/11 7ª Série 3ª Emissão 250.000 250.319 – PDG Realty S.A. 107% do CDI

Total 1.181.253 1.464.553 622.824
Parcela circulante 98.358 66.069
Parcela não circulante 1.366.195 556.755

5.2. Remuneração dos administradores: O limite de remuneração da diretoria e dos Administradores da Companhia para o ano de 2011 foi fixado em até 
R$ 1.000, pela Assembléia Geral Ordinária de 25 de abril de 2011. Em 31 de dezembro de 2011, a despesa com remuneração da administração era de R$ 
260 (em 31 de dezembro de 2010, não houve despesa com remuneração da administração). Adicionalmente, a Companhia possui registrado em seu ativo o 
montante de R$ 740 (em 31 de dezembro de 2010, saldo zero), referente a adiantamento de remuneração aos administradores. 6. Ativos e Passivos Con-
tingentes e Obrigações Legais - Fiscais e Previdenciárias: Não foram reconhecidos ativos e passivos contingentes e, tampouco, existem processos 
classificados como prováveis e/ou passíveis de realização. Com relação às obrigações legais (fiscais e previdenciárias), a Companhia não está contestando 
judicialmente a legalidade e constitucionalidade de tributos e contribuições. A Companhia não é objeto de disputas judiciais. 7. Imposto de Renda e Contri-
buição Social: A Companhia apura seu Imposto de Renda e Contribuição Social pelo Lucro Real. Em 31 de dezembro de 2011, não há valor a pagar de 
Imposto de Renda e Contribuição Social, conforme quadro abaixo: 	

IRPJ CSLL
Lucro antes da apuração do imposto de renda e contribuição social 3.015 3.015
Exclusões – –
Amortização de deságio 3.634 3.634
Total das exclusões 3.634 3.634
Prejuízo fiscal e base de cálculo negativa de CSLL (619) (619)
8. Patrimônio Líquido: 8.1. Capital social: Em 31 de dezembro de 2011, o capital social, totalmente subscrito, totalizava R$ 12.556 (R$ 9.365 em 31 de 
dezembro de 2010), representado por 12.555.850 (doze milhões, quinhentos e cinquenta e cinco mil e oitocentas e cinquenta) ações ordinárias, nominativas 
e sem valor nominal 9.365.000 (nove milhões, trezentos e sessenta e cinco mil) ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal em 31 de dezembro de 
2010), totalmente subscritas e integralizadas, ao preço de emissão de R$ 1,00 (um real). A Companhia não possui limite de aumento autorizado de capital, 
sendo as emissões de ações para aumento do capital deliberadas pelos Acionistas em Assembléia Geral Extraordinária de Acionistas. Durante o exercício 
findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou duas emissões de ações: 1) 3.500.000 (três milhões e quinhentas mil) de ações ordinárias, nomi-
nativas e sem valor nominal no valor total de R$ 3.500, conforme aprovado pelo Conselho de Administração da Companhia em 04 de janeiro de 2011; e 2) 
35.000.000 (trinta e cinco milhões) de ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal no valor total de R$ 35.000, conforme aprovado pelo Conselho de 
Administração da Companhia em 15 de março de 2011. Adicionalmente, durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou o 
cancelamento de 35.308.800 (trinta e cinco milhões, trezentas e oito mil e oitocentas ações) de ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal no valor 
total de R$ 35.309, conforme aprovado pelo Conselho de Administração da Companhia em 30 de setembro de 2011. 8.2. Dividendos mínimos obrigatórios 
e destinação do lucro líquido do exercício: De acordo com o Estatuto Social da Companhia e em consonância com a Lei das Sociedades por Ações (Lei 
6.404/76 e a Lei 11.638/07), o lucro líquido do exercício, quando disponível, após a dedução de participação dos administradores até o limite máximo legal e 
após a compensação de eventuais prejuízos acumulados, tem a seguinte destinação: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital social integraliza-
do; e (ii) 25% do saldo remanescente para pagamento de dividendos obrigatórios. A Administração da Companhia irá propor à assembleia a constituição de 
reserva legal e distribuição de dividendos conforme cálculo abaixo:	  

31/12/2011
Lucro líquido do exercício antes da participação dos não controladores 3.015
Atribuíveis aos Acionistas não controladores –
Lucro líquido do exercício 3.015
Constituição de reservas:
	 Legal 151
	 Lucros a realizar –
Lucro disponível: 2.864
Valor dos dividendos mínimos obrigatórios 716
Dividendos propostos pela administração 716
8.3. Resultado por ação: O cálculo básico de resultado por ação é feito através da divisão do lucro (prejuízo) líquido do exercício, atribuído aos detentores de 
ações ordinárias da Companhia, pela quantidade média ponderada de ações ordinárias disponíveis durante o exercício. O resultado diluído por ação é calculado 
através da divisão do lucro (prejuízo) líquido pela quantidade média ponderada de ações ordinárias disponíveis durante o exercício. Não existem fatores de diluição 
em 31 de dezembro de 2011 e 2010, fazendo com que o resultado por ação diluído ficasse o mesmo que o cálculo básico de lucro por ação. O quadro abaixo 
apresenta os dados de resultado e ações utilizados no cálculo dos lucros (prejuízo) por ação:

Descrição 31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
Lucro (Prejuízo) do exercício disponível para as ações ordinárias 3.015 1.230
Média ponderada das ações ordinárias em circulação (em milhares) 31.831 4.202
Lucro (Prejuízo) por ação (em R$) - básico e diluído 0,09 0,29
9. Instrumentos Financeiros e Gerenciamento de Riscos: A Companhia participa de operações envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de 
financiar suas atividades ou aplicar seus recursos financeiros disponíveis. A administração desses riscos é realizada por meio de definição de estratégias 
conservadoras, visando liquidez, rentabilidade e segurança. A política de controle consiste no acompanhamento ativo das taxas contratadas versus as taxas 
vigentes no mercado. Os principais instrumentos financeiros usualmente utilizados pela Companhia são caixa e bancos, aplicações em CDB e compromissa-
das, em condições normais de mercado, estando reconhecidos pelos critérios descritos na Nota 3. A Companhia não operou com derivativos nos exercícios 
findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010. O valor contábil dos instrumentos financeiros ativos e passivos na data do balanço, representados substancial-
mente por aplicações financeiras, contas a receber e obrigações por emissão de créditos de recebíveis imobiliários que se aproximam dos seus valores de 
mercado estimados, dado que a maior parte das operações são pós-fixadas. A Companhia restringe sua exposição a riscos de crédito associados a bancos 
e a aplicações financeiras efetuando seus investimentos em instituições financeiras de primeira linha e com alta remuneração em títulos de curto prazo. Em 
atendimento ao disposto na Instrução Normativa CVM nº 475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia confirma não estar exposta a instrumentos finan-
ceiros não evidenciados nas suas demonstrações financeiras. Seguem abaixo as considerações sobre riscos sobre instrumentos financeiros: Risco de 
crédito: Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer perdas decorrentes de inadimplência de suas contrapartes ou de instituições financeiras depositá-
rias de recursos ou de investimentos financeiros. Risco de taxas de juros e inflação: Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer ganhos ou perdas 
decorrentes de oscilações de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando à mitigação desse tipo de risco, a Companhia mo-
nitora continuamente as taxas de juros de mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade de contratação de derivativos para fazer “hedge” contra 
esse risco, para proteger-se contra o risco de volatilidade dessas taxas. Até o momento a Companhia não identificou a necessidade de contratação de ne-
nhum instrumento derivativo. Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro): Decorre da escolha entre capital próprio (aportes de capital e retenção de 
lucros) e capital de terceiros que a Companhia utiliza para financiar suas operações. Para mitigar os riscos de liquidez e a otimização do custo médio ponde-
rado do capital, a Companhia monitora permanentemente os níveis de endividamento de acordo com os padrões de mercado e o cumprimento de exigências 
previstas em contratos de CRI. 10. Informações Complementares Acerca da Emissão de CRIs: Em atenção ao disposto no artigo 3º da Instrução da CVM 
nº 414, de 30 de dezembro de 2004, seguem os dados relativos à: (a) aquisição, retrocessão, pagamento e inadimplência dos créditos vinculados à emissão 
dos CRIs emitidos; (b) classificação de risco dos CRIs emitidos a que se refere o § 7º do artigo 7º da referida Instrução, se for o caso; e (c) balanço patrimonial 
sintético por emissão de CRIs sob regime fiduciário. a) Aquisição, retrocessão, pagamento e inadimplência relacionados aos créditos vinculados à 
emissão de CRIs: (i) Aquisição - até o exercício findo de 31 de dezembro de 2011, a Companhia efetuou as seguintes operações de aquisição de operações 
vinculadas à emissão de CRIs:
Código Emissor CRI Série Emissão Data
8711401 09G0068491 1ª Série 1ª Emissão 13/07/2009
8711401 11G0001920 2ª Série 1ª Emissão 20/07/2011
8711401 11H0012972 3ª Série 1ª Emissão 29/09/2011
8711401 11H0013027 4ª Série 1ª Emissão 29/09/2011
8711401 11H0028642 5ª Série 1ª Emissão 05/08/2011
8711401 11H0028641 6ª Série 1ª Emissão 05/08/2011
8711401 11H0030378 7ª Série 1ª Emissão 31/08/2011
8711401 11H0030379 8ª Série 1ª Emissão 31/08/2011
8711401 11H0030380 9ª Série 1ª Emissão 31/08/2011
8711401 11H0030381 10ª Série 1ª Emissão 31/08/2011
8711401 11L0015528 15ª Série 1ª Emissão 20/12/2011
8711401 11K0024977 16ª Série 1ª Emissão 01/11/2011
8711401 11K0024978 17ª Série 1ª Emissão 01/11/2011
8711401 11L0018297 18ª Série 1ª Emissão 01/12/2011
8711401 09J0017579 1ª Série 2ª Emissão 01/10/2009
8711401 10H0004065 2ª Série 2ª Emissão 05/08/2010
8711401 10I0001003 3ª Série 2ª Emissão 02/02/2010
8711401 09K0019759 1ª Série 3ª Emissão 03/11/2009
8711401 10E0013644 2ª Série 3ª Emissão 07/05/2010
8711401 10J0010501 3ª Série 3ª Emissão 13/10/2010
8711401 11C0000002 5ª Série 3ª Emissão 01/03/2011
8711401 11E0030386 7ª Série 3ª Emissão 31/05/2011
8711401 11F0025541 8ª Série 3ª Emissão 15/05/2011

Durante o 4º trimestre de 2011 realizamos quatro novas emissões de CRI no valor total de R$ 367,5 milhões, conforme demonstrado abaixo. Novamente 
seguimos a estrutura e formato de emissões anteriores baseadas no risco de crédito PDG Realty, nossa Controladora, além de garantia de recebíveis não 
performados.

Emissão
Data 

Emissão
Valor unitário 

(emissão) Qtde. de CRI Juros ao ano Prazo
15ª Série da 1ª Emissão 20/12/2011 1.000,0 205 110% do CDI 54 Meses
16ª Série da 1ª Emissão 01/11/2011 1.141,7 12 IGP-M + 9,5% 144 Meses
17ª Série da 1ª Emissão 01/11/2011 1.125,0 4 IGP-M+18,02% 144 Meses
18ª Série da 1ª Emissão 01/12/2011 1.002,1 144 IGP-M+6,8% 142 Meses
Durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2011 realizamos dezesseis emissões de CRI no valor total de R$ 1.062,2 milhões.

Emissão
Data 

Emissão
Valor unitário 

(emissão) Qtde. de CRI Juros ao ano Prazo
15ª Série da 1ª Emissão 20/12/2011 1.000,0 205 110% do CDI 54 Meses
16ª Série da 1ª Emissão 01/11/2011 1.141,7 12 IGP-M + 9,5% 144 Meses
17ª Série da 1ª Emissão 01/11/2011 1.125,0 4 IGP-M+18,02% 144 Meses
18ª Série da 1ª Emissão 01/12/2011 1.002,1 144 IGP-M+6,8% 142 Meses
2ª Série da 1ª Emissão 20/07/2011 302,0 87 107% do CDI 144 meses
3ª Série da 1ª Emissão 29/09/2011 307,0 300 107% do CDI 144 meses
4ª Série da 1ª Emissão 29/09/2011 300,0 26 109% do CDI 144 meses
5ª Série da 1ª Emissão 05/08/2011 1.021,0 16 TR + 9,5% 147 meses
6ª Série da 1ª Emissão 05/08/2011 1.021,0 8 TR + 16,2% 147 meses
7ª Série da 1ª Emissão 31/08/2011 1.027,0 21 TR + 9,5% 148 meses
8ª Série da 1ª Emissão 31/08/2011 1.027,0 7 TR + 17,84% 148 meses
9ª Série da 1ª Emissão 31/08/2011 1.044,0 30 TR + 9,5% 148 meses
10ª Série da 1ª Emissão 31/08/2011 1.044,0 10 TR + 17,9% 148 meses
7ª Série da 3ª Emissão 31/05/2011 300,0 300 107% do CDI 146 Meses
8ª Série da 3ª Emissão 01/06/2011 1.008,0 300 107% do CDI 114 Meses
5ª Série da 3ª Emissão 01/03/2011 300,0 300 107% do CDI 96 meses
O mercado para aquisição de CRIs continua com boas perspectivas e demanda de investidores pessoas físicas, grandes beneficiários da isenção fiscal sobre 
o rendimento de tais títulos. Nossa estratégia agora busca diversificar os estruturadores e distribuidores de nossas operações, buscando atender demandas 
ainda não atendidas e gestores que ainda não acompanham nosso grupo.

Comentário do Desempenho

Declaração do Diretor Presidente

Declaração do Diretor de Relação com Investidores

Eu, Luis Largman, declaro que:
1. Baseado em meu conhecimento, no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussões subsequentes sobre os resultados de auditoria, concordo 
com as opiniões expressas no parecer elaborado pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. não havendo qualquer discordância. 2. Revisei este 
relatório das Demonstrações Financeiras relativas ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, da PDG Companhia Securitizadora e baseado nas 
discussões subsequentes, concordo que tais Demonstrações, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira 
correspondentes aos períodos apresentados.

Rio de Janeiro, 22 de março de 2012
Diretor Presidente

Eu, Daniel Miraldes Bulus, declaro que:
1. Baseado em meu conhecimento, no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussões subsequentes sobre os resultados de auditoria, concordo 
com as opiniões expressas no parecer elaborado pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. não havendo qualquer discordância. 2. Revisei este 
relatório das Demonstrações Financeiras relativas ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, da PDG Companhia Securitizadora e baseado nas 
discussões subsequentes, concordo que tais Demonstrações, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira 
correspondentes aos períodos apresentados.

Rio de Janeiro, 22 de março de 2012
Diretor de Relação com Investidores

(ii) Retrocessões:

Operação 31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
1ª Série da 1ª Emissão 10.440 –
1ª Série da 2ª Emissão 810 –
1ª Série da 3ª Emissão 1.205 –
2ª Série da 3ª Emissão 26.196 1.888
8ª Série da 3ª Emissão – 417
Total 38.651 2.305
(iii) Pagamentos de principal e juros - durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Companhia efetuou os seguintes pagamentos de 
operações vinculadas às emissões de CRIs:

Emissão 31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
Principal Juros Principal Juros

1ª Emissão 1ª Série 22.984 2.882 12.825 3.458
1ª Emissão 2ª Série – – – –
1ª Emissão 3ª Série – – – –
1ª Emissão 4ª Série – – – –
1ª Emissão 5ª Série – – – –
1ª Emissão 6ª Série – – – –
1ª Emissão 7ª Série – – – –
1ª Emissão 8ª Série – – – –
1ª Emissão 9ª Série – – – –
1ª Emissão 10ª Série – – – –
2ª Eemissão 1ª Série 5.273 – – –
2ª Emissão 2ª Série – 9.717 – –
2ª Emissão 3ª Série – 12.223 – –
3ª Emissão 1ª Série 3.392 2.953 – 2.289
3ª Emissão 2ª Série 69.038 15.867 34.353 9.273
3ª Emissão 3ª Série – 47.427 – –
3ª Emissão 5ª Série – 12.702 – –
3ª Emissão 7ª Série 2.896 15.263 – –
3ª Emissão 8ª Série 5.457 1.123 – –
Total 109.040 120.157 47.178 15.020
(iv) Inadimplência - tendo em vista que as operações e emissões da Companhia contam com coobrigação de sua controladora e seu risco de crédito não está 
vinculado à adimplência do lastro, a não adimplência dos créditos vinculados às emissões de CRIs não possui impacto para a Companhia. A inadimplência, 
em 31 de dezembro de 2011, era composta da seguinte forma:
Operação 31/12/2011
1ª Série da 1ª Emissão 390
2ª Série da 3ª Emissão 444
8ª Série da 3ª Emissão 33
8ª Série da 1ª Emissão 156
5ª Série da 1ª Emissão 76
Total 1.099
b) Relatórios de classificação de risco dos CRIs emitidos: Os CRIs emitidos pela Companhia não requerem relatórios de classificação de risco.  
c) Conta caução: O Termo de Securitização da 1ª Série da 1ª Emissão prevê que a Companhia mantenha uma conta caução com um saldo mínimo de  
R$ 500, esta conta tem rendimentos de 100% do CDI. O saldo desta conta caução, mantida no Banco Bradesco, em 31 de dezembro de 2011 era de  
R$ 938 (R$ 559 em 31 de dezembro de 2010). d) Balanço patrimonial sintético por emissão: Para elaboração do balanço sintético por emissão de  
CRI foram utilizados os mesmos critérios contábeis observados para elaboração das demonstrações financeiras da Companhia. A seguir, destacamos os 
balanços sintéticos por emissão:

2011

1ª 
Emissão 
1ª Série

1ª 
Emissão 
2ª Série

1ª 
Emissão 
3ª Série

1ª 
Emissão 
4ª Série

1ª 
Emissão 

5ª e 6ª 
Séries

1ª 
Emissão 

7ª e 8ª 
Séries

1ª 
Emissão 

9ª e 10ª 
Séries

1ª 
Emissão 

15ª  
Série

1ª 
Emissão 
16ª e 17ª 

Séries

1ª 
Emissão 

18ª 
Série

Ativo
Circulante
	 Banco 633 – – – 269 1 1 – – –
	 Aplicações Financeiras 8.245 – – – 230 1.035 1.559 – – –
	 Direitos Creditórios 6.387 27.700 94.783 8.032 24.189 27.876 40.381 251.026 18.542 145.446
Total 15.265 27.700 94.783 8.032 24.688 28.912 41.941 251.026 18.542 145.446
Não circulante
	 Direitos Creditórios
	 Conta Corrente Cedente 491 – – – – – – – – –
	 Outros – – 1 – – – – – – –
Total 491 – 1 – – – – – – –
Total ativo 15.756 27.700 94.784 8.032 24.688 28.912 41.941 251.026 18.542 145.446
Passivo
Circulante
	 Emissão CRI 6.694 27.685 94.780 8.031 24.709 29.325 42.501 250.903 18.542 145.445
Total 6.694 27.685 94.780 8.031 24.709 29.325 42.501 250.903 18.542 145.445
Não circulante
	 Emissão CRI
	 Contas a Pagar Compra
	 Créditos 7.422 – – – – – – – – –
	 Conta Corrente Cedente – – – 1 118 84 1.478 5 5 6
Total 7.422 – – 1 118 84 1.478 5 5 6
Patrimônio líquido 1.640 15 4 – (139) (497) (2.038) 118 (5) (5)
Total passivo 15.756 27.700 94.784 8.032 24.688 28.912 41.941 251.026 18.542 145.446

2010
1ª Série 

1ª Emissão
1ª Série 

2ª Emissão
2ª Série 

2ª Emissão
3ª Série 

2ª Emissão
1ª Série 

3ª Emissão
2ª Série 

3ª Emissão
3ª Série 

3ª Emissão
Ativo
Circulante
	 Caixa e equivalentes de caixa 2.831 4.619 284 278 211 16.086 –
	 Recebíveis imobiliários 23.028 – 31.495 11.051 1.863 16.707 23.523

25.859 4.619 31.779 11.329 2.074 32.793 23.523
Não circulante
	 Recebíveis imobiliários 8.057 28.202 61.827 103.788 22.653 125.964 391.140

8.057 28.202 61.827 103.788 22.653 125.964 391.140
Total do ativo 33.916 32.821 93.606 115.117 24.727 158.797 414.663
Passivo
Circulante
	 Obrigações por emissão de CRI 18.266 19.611 3.783 3.800 3.577 43.757 9.499
	 Custos a apropriar emissão CRI – – – – (92) (76) (936)

18.266 19.611 3.783 3.800 3.485 43.681 8.563
Não circulante
	 Obrigações por emissão de CRI 9.225 14.574 89.000 111.000 22.105 122.336 405.000
	 Custos a apropriar emissão CRI – – – – (371) (340) (6.396)
	 Partes relacionadas – – – – – 371 7.107
	 Outros 6.904 – – – – – 225

16.129 14.574 89.000 111.000 21.734 122.367 405.936
Patrimônio líquido (479) (1.364) 823 317 (492) (7.291) 164
Total do passivo 33.916 32.821 93.606 115.117 24.727 158.797 414.663
11. Receita Líquida: A receita da Companhia é proveniente de serviços de estruturação e operacionalização de operações de securitização.

31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
Receita de serviços 796 –
Total 796 –

12. Resultado Financeiro:

31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
Receita Financeira 1.750 118
	 Rendimentos de Aplicações financeiras 1.750 118
Despesas Financeira (291) (112)
	 Despesas Bancárias (258) (112)
	 Outras (33) –
Total 1.459 6

13. Despesas Gerais e Administrativas:

31/12/2011
31/12/2010 

Reclassificado
Salários e benefícios (633) (7)
Participação nos lucros e resultados (1.112) –
Serviços de terceiros (583) (683)
Aluguel e Condomínio (72) –
Outras (56) –
Total (2.456) (690)
14. Outras Receitas Operacionais: Em 2011, a Companhia registrou o montante de R$ 3.367 (R$ 1.513 em 2010) a título de outras receitas operacionais 
provenientes de reembolsos de despesas recebidos de terceiros. 15. Cobertura de Seguros: A Companhia não possuía seguros contratados em  
31 de dezembro de 2011 e 2010. Não está incluída no escopo dos trabalhos de nossos auditores a revisão da suficiência da cobertura de eventuais seguros 
contratados pela Companhia, a qual foi determinada e avaliada quanto a sua adequação pela Administração da Companhia. 16. Eventos Subsequentes:  
Em 09 de dezembro de 2011, foi aprovada pelo Conselho de Administração da Companhia a realização da 11ª, 12ª, 13ª e 14ª Séries da 1ª Emissão de 
Certificados de Recebíveis Imobiliários, conforme re-ratificada em reunião do Conselho de Administração realizada em 1º de fevereiro de 2012, com lastro na 
Cédula de Créditos Imobiliários (CCI) representativa de Promessas/Contratos de Compra e Venda de Unidades Autônomas Residenciais e/ou Comerciais, 
com as seguintes características:

Data de Emissão Série Emissão Quantidade
Valor Unitário 

Nominal
Valor Total 

da Emissão
13/02/2012 11ª, 12ª, 

13ª e 14ª 1ª Até 665
Aprox. 

R$ 300 mil
Até R$ 200 

milhões
Os CRI serão registrados para negociação no mercado secundário no CETIP 21 e no BOVESPAFIX, com a intermediação do coordenador líder, de acordo 
com os procedimentos do CETIP 21 e do DDA.

CONSELHO DE ADMINISTRAÇÃO

Michel Wurman - Presidente do Conselho Cauê Castello Veiga Innocêncio Cardoso - Vice Presidente do Conselho João Miguel Racy Ferreira - Conselheiro

DIRETORIA

Luis Largman
Diretor Presidente

Daniel Miraldes Bulus
Diretor de Relações com Investidores

CONTADOR

Raimundo Gomes Viana
CRC RJ 073244/O-7

Relatório dos auditores independentes sobre as demonstrações financeiras

Aos Acionistas e Diretores da PDG Companhia Securitizadora - Rio de Janeiro - RJ - Examinamos as demonstrações financeiras da PDG Companhia 
Securitizadora (“Companhia”), que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrações do resultado, das 
mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais 
notas explicativas. Responsabilidade da administração sobre as demonstrações financeiras: A administração da Companhia é responsável pela 
elaboração e adequada apresentação dessas demonstrações financeiras de acordo coma as práticas contábeis adotadas no Brasil e pelos controles internos 
que ela determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada 
por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações 
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o 
cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as 
demonstrações financeiras estão livres de distorção relevante. Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência 
a respeito dos valores e divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, 
incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação 
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras da Companhia 
para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses 
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas 
contábeis feitas pela administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a 
evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião.

Opinião: Em nossa opinião, as demonstrações financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição 
patrimonial e financeira da PDG Companhia Securitizadora em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operações e seus fluxos de caixa para o 
exercício findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. Ênfase: Conforme comentado na nota explicativa 2.2, certas contas 
das demonstrações financeiras relativas ao exercício findo em 31 de dezembro de 2010 apresentadas para fins de comparativos, foram reclassificadas para 
melhor apresentação, em relação àquelas originalmente apresentadas, sobre as quais emitimos relatório, datado de 21 de março de 2011, o qual não requer 
alteração. Outros assuntos: Examinamos, também, as demonstrações do valor adicionado (DVA), referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, 
preparadas sob a responsabilidade da administração, cuja apresentação é requerida pela legislação societária brasileira para companhias abertas, e como 
informação suplementar pelas IFRS que não requerem a apresentação da DVA. Essas demonstrações foram submetidas aos mesmos procedimentos de 
auditoria descritos anteriormente e, com base em nossa opinião, estão adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relação às 
demonstrações financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 22 de março de 2012

ERNST & YOUNG TERCO
Auditores Independentes S.S. Eduardo José Ramón Leverone
CRC - 2SP 015.199/O-6-F-RJ Contador CRC - 1RJ 067.460/O-6


