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RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

A administracdo da PDG Companhia Securitizadora (“Companhia”) apresenta o Relatério da Adminis-
tracdo em conjunto com as anexas demonstracgdes financeiras e parecer dos auditores independentes
da Companhia, referentes ao periodo compreendido entre 1° de janeiro de 2011 e 31 de dezembro de
2011. O Relatério da Administracao deve ser lido em conjunto com as demonstragdes financeiras da
Companhia e respectivas Notas Explicativas. 1. Consideracoes Gerais: A Companhia tem como objeto
social, conforme seu estatuto social: (i) Aquisicao e securitizagdo de créditos hipotecérios e de créditos
oriundos de operagdes e financiamentos imobiliarios; (ii) Prestacao de servicos referentes a operacoes
no mercado secundario de hipotecas e de créditos oriundos de operagdes e financiamentos imobiliarios
que sejam compativeis com suas atividades; (iii) Emissao e colocag@o, no mercado financeiro, de Certi-
ficados de Recebiveis Imobiliarios (CRI) e de outros titulos de crédito e/ou valores mobilidrios;
(iv) Realizagao de operagoes de protecao de valores (hedge) em mercados derivativos, visando a cober-
tura de riscos na sua carteira de créditos hipotecarios e imobiliarios; e (v) Realizar negécios e prestacao
de servigos compativeis com seu objeto social, incluindo, mas nao se limitando, a intermediagéo de ne-
gdcios relacionados com o mercado imobilidrio e prestacdo de servicos de consultoria. 2. Contexto
Operacional: Na data de sua constituicao, em 10/03/2008, o capital social da Companhia era represen-
tado por R$100,00 (cem reais), dividido em 100 (cem) acbes ordindrias, de uma Unica classe, todas
nominativas e sem valor nominal. Em 05/08/2008, o capital social da Companhia foi alterado e passou a
ser representado por R$ 1.000.000,00 (um milhao de reais), dividido por 1.000.000,00 (um milhao) de
acoes ordinarias, de uma Unica classe, todas nominativas e sem valor nominal. O aumento do capital
social da Companhia ocorreu Assembléia Geral Extraordinaria - AGE, de 05/08/2008. Em 03 de outubro
de 2008, a Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), por meio do oficio CVM/SEP/RIC n° 035/2008 apro-
vou o pedido de registro de companhia aberta da Companhia sob o cédigo 2164-4, para negociacéo de
acoes ordinarias de sua emissao no mercado de balcdo ndo organizado. Dessa forma, quando da emis-
sao de Certificados de Recebiveis Mobiliarios (CRIs), tendo como lastro os recebiveis imobilidrios vincu-
lados ao regime fiducirio, tais recebiveis ficam excluidos do patriménio liquido comum da Companhia,
passando a constituir direitos patrimoniais em separado, com o objetivo especifico de responder pela
realizacao financeira dos direitos dos titulares dos CRls. Histérico de Negociacoes de Titulos e Valo-
res Mobilidrios Emitidos: A Securitizadora emitiu certificados de recebiveis imobiliarios no montante
de mais de R$2 bilhdes, conforme descrito a seguir: * Em julho de 2009, foi realizada a 1 emisséao de
CRls, no montante de 45 CRIs, com valor nominal de R$1 milh&o cada, distribuida com esforgos restritos
nos termos da Instru¢do CVM n° 476. Os CRils, lastreados por recebiveis performados e ndo performa-
dos, comerciais e residenciais, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de ven-
cimento de 3 anos, garantidos por fianga da PDG Realty e alienacao fiducidria de unidades. O rendimen-
to foi fixado a uma taxa de 110% do CDI (do 1° ao 24° més) e 115% do CDI (a partir do 25° més até a
data de vencimento). Os detentores dos CRIs possuem opcao de venda, pelo prego unitério na data de
venda, dos CRIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty com periodo de exercicio
compreendido entre 1° de abril de 2011 e 1° de junho de 2011. ¢ Em outubro de 2009, foi realizada a
2% emiss&@o de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 30 CRIs, com valor nominal de,
aproximadamente, R$1 milhdo cada, distribuida com esforgos restritos nos termos da Instrugdo CVM
n°® 476. Os CRils, lastreados por recebiveis performados e ndo performados, comerciais e residenciais,
foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de vencimento de 5 anos e caréncia de
principal e juros até o 36° més, garantidos por fianca da PDG Realty e alienacao fiduciaria de unidades.
O rendimento foi fixado a uma taxa de 115% do CDI (do 1° ao 36° més) e 117% do CDI (do 37° ao
60° més). Os detentores dos CRIs possuem opcao de venda, pelo prego unitario na data de venda,
dos CRiIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty com periodo de exercicio compreen-
dido entre 15 de setembro de 2012 e 25 de setembro de 2012. « Em novembro de 2009, foi realizada a
32 emissdo de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 25 CRIs, com valor nominal de
R$1 milhdo cada, distribuida com esforgos restritos nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Os CRils,
lastreados por recebiveis performados e nao performados, comerciais e residenciais, foram emitidos
pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de vencimento de 8 anos, garantidos por fianca da
PDG Realty e alienagéo fiduciaria de unidades. O rendimento foi fixado a uma taxa de 110% do
CDlI, sendo o primeiro pagamento de juros em abr/10 e a primeira amortizagédo em abr/11. Os detentores
dos CRIs possuem opcéao de venda dos CRIs para a PDG Companhia Securitizadora e/ou PDG Realty
no 36° més e no 60° més pelo preco unitario na data. A PDG Companhia Securitizadora possui
opcao de compra dos CRIs no 36° més e no 60° més. * Em maio de 2010, foi realizada a 2* serie da
3% emissao de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 187 CRlIs, com valor nominal
de aproximadamente R$1 milhdo cada, distribuida com esforgos restritos nos termos da Instrugao
CVMn° 476. Os CRils, lastreados por recebiveis performados e nao performados, de natureza comercial,

foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 10 anos, garantidos por fianga da
PDG Realty e alienacéo fiduciaria 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 2 série da 2% emissao de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de de 89 CRls,
com valor nominal de aproximadamente R$1 milhao cada, distribuida com esforcos restritos nos termos
da Instrugdo CVM n° 476. Os CRils, lastreados em 1 CCB emitida pela Greenville Incorporadora Ltda.,
foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 3 anos, garantidos por fianca da
PDG Realty e cessao fiduciaria de direitos creditorios de subsidiarias 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 3* Série da 2% Emissao de CRIs da PDG Companhia Securitiza-
dora, no montante de 111 CRlIs, com valor unitério de R$1 milhao cada, distribuida com esforgos restri-
tos nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Os CRls, lastreados em 1 CCB emitida pela Agra Empreendi-
mentos Imobiliarios S.A., foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 3 anos,
garantidos por fianga da PDG Realty e cessao fiduciaria de direitos creditérios de subsididrias 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 3* e 4* Séries da 3* Emissdo de
CRls da PDG Companhia Securitizadora, sendo que a 4* Série foi cancelada. A 3* Série da 3* Emissao
no montante de 1.350 CRIs, com valor unitario de R$300 mil cada, foi distribuida publicamente nos ter-
mos da Instrugdo CVM n° 400 e da Instrugdo CVM n° 414. Os CRils, lastreados em 2 CCBs, emitidas pela
Agra Empreendimentos Imobiliarios S.A. e pela Goldfarb Incorporagdes e Construcdes S.A., foram emi-
tidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 8 anos, garantidos por fianga da PDG Realty
e cessao fiduciaria de direitos creditérios de subsididrias da PDG Realty. O rendimento foi fixado a uma
taxa de 107% da Taxa DI. « Em margo de 2011, foi realizada a 5* Serie da 3* Emissao de CRIs da
PDG Companhia Securitizadora, no montante de 667 CRIs, com valor unitdrio de R$300 mil cada, dis-
tribuida publicamente nos termos da Instrugdo CVM n° 400 e da Instrugdo CVM n°® 414. Os CRils, lastre-
ados em 1 CCB emitida pela PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com
prazo de 8 anos, garantidos por cessao fiduciaria de direitos creditérios de subsidiarias da PDG Realty.
O rendimento foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa DI. « Em maio de 2011, foi realizada a 7% Série da
32 Emisséo de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 834 CRIls, com valor unitario
de R$300 mil cada, distribuida publicamente nos termos da Instrugao CVM n° 400 e da Instrugdo CVM
n° 414. Os CRils, lastreados em 1 CCB emitida pela PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia
Securitizadora, com prazo de 12 anos e 30 dias, garantidos por cessao fiduciaria de direitos creditérios
de subsididrias da PDG Realty e de direitos e valores depositados em contas bancérias designadas
especificamente para recebimento de tais valores. O rendimento foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa
Dl.» Em junho de 2011, foi realizada a 8* Série da 3* Emiss@o de CRIs da PDG Companhia Securitiza-
dora, no montante de 23 CRlIs, com valor nominal de aproximadamente R$1 milhao cada, distribuida
com esforgos restritos nos termos da Instrugado CVM n° 476. Os CRils, lastreados em créditos imobiliarios
constituidos por direitos creditérios representados pelas parcelas de Contratos Imobiliarios de empreen-
dimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento em
28 de outubro de 2020, garantidos por fianca da PDG Realty. O valor nominal unitério dos CRI sera
atualizado monetariamente pela variagdo mensal acumulada do IGP-M/FGV e fardo jus a uma remune-
racdo correspondente a somatéria do resultado da aplicagdo de uma taxa de juros de 9,50% ao ano.
* Em julho de 2011, foi realizada a 2% Série da 1 Emissao de CRIs da PDG Companhia Securitizadora,
no montante de 87 CRls, com valor unitario de R$300 mil cada, distribuida publicamente nos termos da
Instru¢do CVM n° 400 e da Instrucdo CVM n° 414. Os CRls, lastreados em 1 CCB emitida pela
PDG Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 12 anos e 2 dias,
garantidos por cessao fiducidria de direitos creditérios de subsididrias da PDG Realty e de direitos e
valores depositados em contas bancérias 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 3% e
42 Séries da 1% Emissdo de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 1.167 CRils,
com valor unitario de R$300 mil cada, distribuidas publicamente nos termos da Instrugdo CVM n° 400 e
da Instrugdo CVM n° 414. Os CRils, 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 cessao fiduciaria de direitos creditérios de subsididrias da PDG Realty e de direitos e valores depo-
sitados em contas bancarias designadas especificamente para recebimento de tais valores. O rendimen-
to foi fixado a uma taxa de 107% da Taxa DI para os CRI da 3% Série e a Taxa de 109% da Taxa DI para
os CRI da 4° Série. « Em setembro de 2011, foram realizadas a 5 Série, a 6* Série, a 7% Série, a 9° Série
e a 10° Série da 1 Emissdo de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 92 CRls,

com valor unitario de aproximadamente R$ 1 milhao cada, distribuida com esforcos restritos nos termos
da Instrugdo CVM n° 476. Os CRils, lastreados em créditos imobiliarios de empreendimentos do grupo
PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento em novembro de 2023. O
valor nominal unitario dos CRI serd atualizado monetariamente pela variagdo mensal acumulada do
IGP-M/FGV e fardo jus a uma remuneracao correspondente a somatéria do resultado da aplicagéo de
taxas de juros que variam de, aproximadamente, 9% a 16% ao ano. * Em novembro de 2011, foram rea-
lizadas a 16® Série e a 172 Série da 1* Emissao de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montan-
te de 16 CRls, com valor unitario de aproximadamente R$ 1 milhdo cada, distribuida com esforgos res-
tritos nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Os CRlIs, lastreados em créditos imobilidrios de
empreendimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com vencimento
em novembro de 2023. O valor nominal unitario dos CRI sera atualizado monetariamente pela variagao
mensal acumulada do IGP-M/FGV e fardo jus a uma remuneragao correspondente a somatdria do resul-
tado da aplicacdo de taxas de juros que variam de, aproximadamente, 9,5% a 18,02% ao ano. * Em
dezembro de 2011, foi realizada a 15* Série da 1* Emissao de CRI da PDG Companhia Securitizadora,
no montante de 250 CRIs, com valor unitario de aproximadamente R$ 1 milh&o cada, distribuida com
esforcos restritos nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Os CRils, lastreados em 1 CCB emitida pela PDG
Realty, foram emitidos pela PDG Companhia Securitizadora, com prazo de 5 anos, garantidos por ces-
sdo fiduciria de direitos creditérios de subsididrias da PDG Realty e de direitos e valores depositados
em contas bancérias 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 18 Série da 1* Emissdo
de CRIs da PDG Companhia Securitizadora, no montante de 144 CRIs, com valor unitério de aproxima-
damente R$ 1 milhao cada, distribuida com esforgos restritos nos termos da Instrugdo CVM n° 476. Os
CRils, lastreados em créditos imobiliarios de empreendimentos do grupo PDG, foram emitidos pela PDG
Companhia Securitizadora, com vencimento em dezembro de 2022. O valor nominal unitario dos CRI
sera atualizado monetariamente pela variagdo mensal acumulada do IPCA + 6,8% ao ano. A Diretoria
da Companhia entende que ela apresenta condigdes financeiras e patrimoniais suficientes para o desen-
volvimento de suas atividades e cumprir com suas obrigagdes de curto a médio prazo. A Companhia
opera somente com despesas relacionadas a securitizacdo (emiss@o dos CRI). Os créditos adquiridos
para securitizacdo podem ser considerados insumos da Companhia e os recursos para o pagamento
integral de tais créditos, e das despesas relacionadas a emissao (tais como auditoria, remuneragdo do
banco liquidante dos CRI e taxa de registro dos CRI na CETIP, além de despesas anuais para o paga-
mento da remuneracdo do agente fiducidrio de cada emisséo, entre outras) sdo provenientes do paga-
mento dos CRlIs distribuidos no mercado ou deduzidos do prego de cessdo dos créditos. Eventuais
custos fixos nao inseridos como despesas relacionadas as emissoes serdo suportados pelo capital so-
cial da Companhia. 3. Administracao: A administragdo da Companhia estad composta, atualmente, por
cinco membros, conforme demonstrado na tabela abaixo.
Nome

Michel Wurman

Cargo Ocupado

Presidente do Conselho

de Administracao

Vice-Presidente do Conselho

de Administragao

Conselheiro Efetivo

Diretor Presidente

Diretor de Relagdes

com Investidores

4. Politica de Investimentos: A politica de investimentos para o proximo exercicio estd voltada
para o aproveitamento das oportunidades de negécios dentre aqueles definidos no objeto social da
Companhia. A Companhia estuda oportunidades, e quando for o caso, emitira certificados de recebiveis
imobiliarios, a fim de financiar seus investimentos. 5. Distribuicao de Dividendos: Nao houve
distribuicao de dividendos com relacao a este exercicio, pois a sociedade nao gerou lucros no exercicio
findo em 31 de dezembro de 2011. 6. Outras Informagoes: De acordo com a Instrugao CVM n° 386,
de 28 de margo de 2003, a Companhia ndo contratou no periodo findo em 31 de dezembro de 2011,
junto ao auditor independente, Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S., responsével pelo
exame das demonstracoes contabeis da Companhia, que ndo fossem relativos a trabalhos de auditoria.

Rio de Janeiro, 9 de margo de 2012
A Administracao

Caué Castello Veiga Innocéncio Cardoso

Joao Miguel Mallet Racy Ferreira
Luis Largman
Daniel Miraldes Bulus

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRACOES DO RESULTADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

Ativo 2011 2010 Passivo 2011 _ 2010 . o _ 2011 _ 2010
Circulante Circulante Receitas e (Despesas) Operacionais _3.015 _1.230
Caixa e Equivalentes de Caixa 9 - Obrigagdes Fiscais e Trabalhistas 1.313 33 Bespesas .??braﬁ e Administrativas (2"1‘2?) 3}3)
Aplicagdes Financeiras 1.849 -~ Outras Obrigagdes 16 338 pooPOeas eares 1( 753 ( 1 59)
Direitos Creditérios Adquiridos 4 — Total do Circulante 1.329 371 Despesas Financeiras ('291) (©8)
::r)npostos a Recuperar e Compensar 659 635  Néo Circulante _ " Outras Receitas (Despesas) operacionais 4163  1.513
espesas Antecipadas 792 - Beneficio Residual em Operagoes Securitizadas 13.161 1221 Resultado Operacional 3.015 1.230
Total do Circulante 3.313 635  Dividendos a Pagar 716 = Resultado antes do Imposto de Renda e Contribui¢do Social 3.015 ~1.230
Nao Circulante Total do Nao Circulante 13.877 _1.221 Imposto de Renda e Contribuicdo Social - -
Créditos com Partes Relacionadas 27.292 10.866 Patriménio Liquido Resultado do Exercicio
Total do Nao Circulante 27.292 10.866  Capital Social 12556 9.365 Quantidade de Mil Acoes .
Reserva de Lucros 2.843 544 Lucro (Prejuizo) por Acao (Basico e Diluido) 0,2401 0,1277
Total do Patrimonio Liquido 15.399 _9.909 As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras
Total do Ativo 30.605 _11.501 Total do Passivo 30.605 11.501

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

DEMONSTRAGOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

Capital Capital a Prejuizos
Social _Realizar Acumulados Total
Saldos em 31/12/2009 1.918 - (686) _1.232
Subscricao de Acoes 7.447 (7.447) - —
Integralizacao de Capital - 7.447 - 7.447
Resultado do Exercicio - - 1.230 _1.230
Saldos em 31/12/2010 9.365 - 544 9.909
Dividendos Propostos — - (715)
Integralizacao de Capital 3.191 - - 3.191
Resultado do Exercicio - - 3.014 _3.014
Saldos em 31/12/2011 12.556 - 2.843 15.399

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstracoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGCOES FINANCEIRAS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

1. Contexto Operacional: Em 10 de margo de 2008, a Companhia foi constituida com a denominacao
de ZMF Incorporagdes S.A., com sede na Praia de Botafogo, 501 - 2° andar - Conjunto 203. A Compa-
nhia tinha como objeto social os propésitos especificos de incorporacdo e venda de imdveis préprios
bem como a construgao civil e loteamento, podendo participar no capital de outras empresas,
como cotista ou acionista, sob o regime de incorporacao imobilidria disciplinado pela Lei n® 4.591/64, em
terreno a ser adquirido pela Companhia. Objetivando obter autorizacdo para abertura do capital, por
meio da AGE, realizada em 05 de agosto de 2008, a Companhia alterou sua razdo social para PDG
Companhia Securitizadora (“PDG Securitizadora” ou “Companhia”) e alterou, também, o objeto social
para tornéd-la uma companhia securitizadora de créditos imobilidrios, nos termos das Leis n° 9.514/97 e
n° 10.931/2004. Atualmente, a Companhia tem como objeto social as seguintes atividades: (i) aquisi¢ao
e securitizac&o de créditos hipotecarios e de créditos oriundos de operacdes e financiamentos imobilia-
rios; (ii) prestaga@o de servigos referentes a operagdes no mercado secundario de hipotecas e de créditos
oriundos de operagdes e financiamento imobilidrios que sejam compativeis com suas atividades;
(iii) emissao e colocac@o no mercado financeiro, de Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRI) e de
outros titulos de crédito e/ou valores mobilidrios; (iv) realizacdo de operacdes de protegdo de valores
(hedge) em mercados derivativos, visando a cobertura de riscos na sua carteira de créditos hipotecarios
e imobilidrios; e (v) realizacao de negdcios e prestagdo de servigos compativeis com seu objeto social,
incluindo, mas nao se limitando, & intermediagao de negdécios relacionados com o mercado imobiliario e
prestacdo de servigos de consultoria. Em 03 de outubro de 2008, a Comissao de Valores Mobilidrios
(CVM), aprovou o pedido de registro de companhia aberta da Companhia para negociagdo de acdes
ordindrias de sua emissao no mercado de balcdo ndo organizado. Dessa forma, quando da emissao de
Certificados de Recebiveis Mobilidrios (CRIs), tendo como lastro os recebiveis imobilidrios vinculados
ao regime fiducidrio, tais recebiveis ficam excluidos do patriménio liquido comum da Companhia, pas-
sando a constituir direitos patrimoniais em separado, com o objetivo especifico de responder pela reali-
zagao financeira dos direitos dos titulares dos CRls. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou
as seguintes emissdes de Certificados de Recebiveis Mobilidrios (CRIs): 1) 1* Série da 1* Emissao:
O projeto refere-se a securitizagao de recebiveis provenientes de contratos de venda de iméveis tendo
a GDC Partners Servicos Fiduciarios Distribuidora de Titulos Imobilidrios Ltda. (GDC) como agente fidu-
ciario, e coordenacéo, colocacao e distribuicdo publica com o Banco UBS Pactual S.A.. O registro
definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 13 de julho de 2009;
2) 2% Série da 1% Emissao: O projeto refere-se a securitizagdo de créditos decorrentes de Cédula de
Crédito Bancario, tendo a GDC Partners Servicos Fiduciarios Distribuidora de Titulos Imobilidrios Ltda.
(GDC) como agente fiducidrio e coordenagao, colocacao e distribuicdo publica com o Banco Pine.
O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 20 de julho
de 2011; 3) 3% e 4* Séries da 1* Emissdo: O projeto refere-se a securitizacao de recebiveis provenientes
de contratos de venda de iméveis tendo a GDC Partners Servicos Fiduciarios Distribuidora de Titulos
Imobiliarios Ltda. (GDC) como agente fiduciario, e coordenag&o, colocagéo e distribui¢do publica com o
Banco BTG Pactual. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
deu-se em 29 de setembro de 2011; 4) 5% e 6 Séries da 1* Emissao: O projeto refere-se a securitizagao
de recebiveis provenientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Servicos Fiduciarios
Distribuidora de Titulos Imobilidrios Ltda. (GDC) como agente fiduciario e colocagao com o Banco Petra
S.A.. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 05 de
agosto de 2011; 5) 7% e 8% Séries da 1* Emissao: O projeto refere-se a securitizagdo de recebiveis pro-
venientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Servigos Fiduciarios Distribuidora de
Titulos Imobiliarios Ltda. (GDC) como agente fiduciario e colocagdo com o Banco Petra S.A. O registro
definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 31 de agosto de 2011;
6) 9% e 10* Séries da 1* Emissao: O projeto refere-se a securitizagdo de recebiveis provenientes de
contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Servigos Fiduciarios Distribuidora de Titulos Imobili-
arios Ltda. (GDC) como agente fiduciario e colocagdo com o Banco Petra S.A.. O registro definitivo na
CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 31 de agosto de 2011; 7) 15 Série
da 1* Emissé&o: O projeto refere-se a securitizagdo de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Banca-
rio tendo a GDC Partners Servicos Fiduciarios Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (GDC)
como agente fiducidrio, e coordenagao, colocacgao e distribuicdo publica com o BB - Banco de Investi-
mentos S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em
20 de dezembro de 2011; 8) 16 e 17 Séries da 1° Emissao: O projeto refere-se a securitizacdo de re-
cebiveis provenientes de contratos de venda de lotes tendo a GDC Partners Servicos Fiducidrios Distri-
buidora de Titulos Imobiliarios Ltda. (GDC) como agente fiduciario e colocagdo com o Banco Petra S.A..
O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 1° de novem-
bro de 2011; 9) 187 Série da 1* Emiss&o: O projeto refere-se a securitizagao de recebiveis provenientes
de contratos de venda de iméveis tendo a GDC Partners Servicos Fiducidrios Distribuidora de Titulos
Imobilidrios Ltda. (GDC) como agente fiduciario, e coordenacao, colocagéo e distribuicdo publica com o
Banco BTG Pactual. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos
deu-se em 1° de dezembro de 2011; 10) 1* Série da 2% Emissao: O projeto refere-se a securitizagdo de
recebiveis provenientes de contratos de venda de imdéveis tendo a Pavarini Distribuidora de Titulos Imo-
bilidrios Ltda. como agente fiduciario e coordenacao, colocagéo e distribui¢do publica com o Banco Vo-
torantim S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em
1° de outubro de 2009; 11) 2% Série da 2* Emissao: O projeto refere-se a securitizagao de créditos decor-
rentes de Cédula de Crédito Bancério, tendo a Pavarini Distribuidora de Titulos Imobilidrios Ltda. como
agente fiducidrio e coordenacgao, colocagao e distribuicdo publica com o Banco Itai BBA S.A. O registro
definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 05 de agosto de 2010;
12) 3% Série da 2% Emissao: O projeto refere-se a securitizagao de créditos decorrentes de Cédula de
Crédito Bancario, tendo a Pavarini Distribuidora de Titulos Imobilirios Ltda. como agente fiduciario e
coordenagao, colocagao e distribuigdo publica com o Banco Itai BBA S.A. O registro definitivo na CETIP
S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 02 de setembro de 2010; 13) 12 Série da 3*
Emissao: O projeto refere-se a securitizacao de recebiveis provenientes de contratos de venda de im6-
veis tendo a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos Imobilidrios como agente fiduciario e coordenagao,
colocagéo e distribuicdo publica com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. -
Balcao Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 03 de novembro de 2009; 14) 2* Série da 3*
Emissao: O projeto refere-se a securitizagao de recebiveis provenientes de contratos de venda de imé-
veis tendo a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos Imobiliarios como agente fiduciario, e coordenagao,
colocagéo e distribuicdo publica com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. -
Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos deu-se em 18 de maio de 2010; 15) 3% e 4* Séries da 3*
Emissao: O projeto refere-se a securitizagdo de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Bancario,
tendo a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos Imobiliarios como agente fiduciario e coordenagéo, co-
locagao e distribuicao publica com o Banco Itai BBA S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcéo
Organizado de Ativos e Derivativos e na CVM - Comissao de Valores Mobilidrios, deu-se em 13 de ou-
tubro de 2010, sendo que a 4* Série foi cancelada; 16) 5% e 6* Séries da 3* Emissao: O projeto refere-se
a securitizag@o de créditos decorrentes de Cédula de Crédito Bancério, tendo a Pentdgono S.A. Distri-
buidora de Titulos Imobiliarios como agente fiduciario e coordenacao, colocagéo e distribuicdo publica
com o Banco Itat BBA S.A.. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos e Deriva-
tivos e na CVM - Comissao de Valores Mobilidrios, deu-se em 26 de fevereiro de 2011, sendo que a 6*
Série foi cancelada; 17) 72 Série da 3* Emiss&o: O projeto refere-se a securitizagao de créditos decor-
rentes de Cédula de Crédito Bancario, tendo a Pentagono S.A. Distribuidora de Titulos Imobilidrios como
agente fiduciario e coordenacao, colocacao e distribuicao publica com o Banco BTG Pactual S.A.. O re-
gistro definitivo na CETIP S.A. - Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos e na CVM - Comisséo de
Valores Mobilidrios, deu-se em 31 de maio de 2011; e 18) 8 Série da 3* Emissao: O projeto refere-se a
securitizagdo de recebiveis provenientes de contratos de venda de iméveis tendo a Pentagono S.A.
Distribuidora de Titulos Imobiliarios como agente fiduciario, e coordenagao, colocacao e distribuicao
publica com o Banco BTG Pactual S.A. O registro definitivo na CETIP S.A. - Balcao Organizado de Ativos
e Derivativos deu-se em 1° de setembro de 2011. As operacdes de Certificados de Recebiveis Imobilia-
rios (CRIs) acima listadas foram integralmente lastreadas com a cessao de Cédulas de Créditos Imobi-
liarios e Célula de Crédito Bancario com coobrigacdo da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Partici-
pacdes (cedente e controladora da Companhia), conforme detalhado nas Notas 4 e 5. Reclassificagao
das Demonstracoes Financeiras de 31 de dezembro de 2010: Em atendimento a Instrugdo CVM
n° 414/04, a Companhia reclassificou as operagoes do patriménio em separado de suas atividades,
resultando na retirada do contas a receber das operacoes de CRI, contas a pagar das operagdes de CRI,
fiangas prestadas pelos cedentes dos titulos imobiliarios, contas bancarias e aplicacdes financeiras
vinculadas as operagdes de CRI, tendo como contrapartida na conta de “Beneficio residual em opera
Goes securitizadas”, como segue:

31/12/2010

31/12/2010 Reclassificacoes 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 Creditérios Adquiridos 107.667 (107.667) -
Ativo Nao Circulante 741.631 (730.765) 10.866
Créditos com Partes Relacionadas - 10.866 10.866
Direitos Creditérios Adquiridos 741.631 (741.631) -
Passivo 874.242 (862.741) 11.501
Passivo Circulante 101.560 (101.189) 371
Obrigagoes Fiscais 33 - 33
Captagao com Emisséo de Titulos - CRI 101.189 (101.189) -
Outras Contas a Pagar 338 — 338
Passivo Nao Circulante 773.639 (772.418) 1.221
Débitos com Controladores 7.478 (7.478) -
Captagao com Emisséo de Titulos - CRI 766.161 (766.161) -
Beneficio residual em operagdes Securitizadas — 1.221 1.221
Patriménio Liquido (957) 10.866 9.909
Capital Social 9.365 9.365
Lucros/Prejuizos Acumulados (10.322) 10.866 544

2. Apresentacao das Demonstracdes Financeiras e Politicas Contdbeis: Base de apresentacéo:
As demonstragoes financeiras foram preparadas de acordo com as préaticas contabeis adotadas no
Brasil, que compreendem as normas da Comissao de Valores Mobilidrios (CVM), e os pronunciamentos,
interpretacdes e orientagdes do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC). A preparacédo das de-
monstracdes financeiras esta de acordo com o CPC 26 - Apresentac@o das demonstracdes financeiras,
que requer o uso de certas estimativas contabeis por parte da Administracdo da Companhia e foram
preparadas utilizando o custo histérico como base de valor, exceto pela valorizagcdo de instrumentos
financeiros, os quais s@o mensurados pelo valor justo. As estimativas contabeis envolvidas na prepara-
cao das demonstragdes financeiras foram baseadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no jul-
gamento da administragao para determinacao do valor adequado a ser registrado nas demonstragdes
financeiras. A Companhia revisa suas estimativas e premissas, pelo menos, anualmente. A Instrucao
CVM n° 414/04 exige a divulgacao das informacdes relativas as aquisi¢des, retrocessdes, pagamentos
e inadimpléncia dos créditos vinculados a emissao de CRI, além das informagdes anuais independentes,
por emissao de CRI sob regime fiduciario, previstas no art. 12 da Lei n® 9.514/97. Em atendimento a esta
instrucéo, divulgamos tais informagdes na Nota 10. A Administrag&o autorizou a conclus@o das Demons-
tragdes Financeiras em 16 de margo de 2012, considerando os eventos subsequentes ocorridos até esta
data. 2.1. Politicas contabeis: Em atencéo ao disposto no artigo 3° da Instrugdo da CVM n° 414, de 30
de dezembro de 2004, os ativos e passivos financeiros relacionados as emissdes de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs) séo controlados de forma segregada do patriménio da Companhia, nos
respectivos balancos patrimoniais sintéticos por emiss@o de CRils, sob regime fiduciario. Nao havendo
divergéncia entre as politicas contébeis aplicadas na elaboragado das demonstracdes financeiras da
Companhia e dos balangos patrimoniais sintéticos por emissdo de CRIs, demonstradas na Nota 10.
2.1.1. Ativos e passivos financeiros: Os ativos financeiros séo classificados a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros dispo-
niveis para venda ou derivativos classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situa-
¢&do. A Companhia determina a classificagao dos seus ativos financeiros no momento do seu reconheci-
mento inicial, quando ele se torna parte das disposi¢des contratuais do instrumento. Os ativos 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 aquisicao
do ativo financeiro. Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, aplica-
coes financeiras, direitos creditérios adquiridos, cédulas de créditos bancarios, outras contas a receber.
Os passivos financeiros sao representados pelas obrigacdes por emiss@o de Crédito de Recebiveis
Imobilidrios. A mensuragao subsequente de ativos financeiros depende da sua classificagao, 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 s@o recursos bancarios, em espécie ou aplicacdes financeiras
de curto prazo, de alta liquidez que sao prontamente conversiveis em montante conhecido de caixa e
que estdo sujeitas a um insignificante risco de mudanca de valor. A aplicacéo é considerada de curto
prazo quando possui vencimento de trés meses ou menos, a contar da data da aquisi¢ao. 2) Titulos e
valores mobiliarios: As aplicacoes financeiras que ndo se enquadram na classificagdo de equivalente
de caixa devem ser classificadas como titulos e valores mobiliarios nas seguintes categorias: titulos
mantidos até o vencimento, titulos disponiveis para venda e titulos para negociag@o a valor justo reco-
nhecido com contrapartida no resultado (titulos para negociagéo). A classificacdo depende do proposito
para qual o investimento foi adquirido e da condicao de efetivar tal propésito. Quando o propédsito da
aquisicao do investimento é a aplicagao de recursos para obter ganhos de curto prazo, estes sao classi-
ficados como titulos para negociagao; quando a intengéo é efetuar aplicagao de recursos para manter as
aplicacdes até o vencimento, estes sdo classificados como titulos mantidos até o vencimento, desde que
a Administracao tenha a intengdo e possua condicdes financeiras de manter a aplicagao financeira até
seu vencimento. Quando a intencao, no momento de efetuar a aplicag@o, ndo é nenhuma das anteriores,
tais aplicagdes sao classificadas como titulos disponiveis para venda. Quando aplicavel, os custos incre-
mentais diretamente atribuiveis a aquisi¢ao de um ativo financeiro sao adicionados ao montante original-
mente reconhecido, exceto pelos titulos para negociagéo, os quais sdo registrados pelo valor justo com
contrapartida no resultado. Os instrumentos financeiros da Companhia classificados com titulos e valo-
res mobilidrios s@o mantidos para negociacdo e mensurados pelo custo amortizado acrescido por juros,
correcao monetaria, variagdo cambial, menos perdas do valor recuperavel, quando aplicavel, incorridos
até a data das demonstragdes financeiras. A composicao das aplicagdes financeiras da Companhia en-
contra-se na Nota 3. Recebiveis e empréstimos: 1) Contas a receber - Recebiveis imobiliarios: Sao
representados por direitos creditorios adquiridos de operagao de cessao de cédulas de créditos imobili-
arios com coobrigagao do cedente. Foram constituidos dgios/desagios a amortizar com base na diferen-
ca do valor pago pelos créditos adquiridos e o valor contabil dos mesmos, na data da operacao. Estes
agios/desagios serdo amortizados conforme o recebimento das parcelas dos créditos adquiridos e en-
contram-se registrados em conta redutora do contas a receber. Os recebiveis sao registrados pelo seu
valor de aquisic@o e os certificados emitidos por seu valor de captagao, acrescidos dos rendimentos e/
ou encargos auferidos até a data de encerramento do balango, os quais ndo séo incorporados ao resul-
tado e ao patriménio da Companhia, por se constituirem em patriménio em separado nos termos da
Lei n° 9.514/97, e controlados individualmente por projeto. O saldo de securitizagao é demonstrado pelo
valor liquido, 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 séo classificados
como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado, Certificados de Recebiveis Imobilidrios,
ou como derivativos classificados como instrumentos de hedge, conforme o caso. A Companhia deter-
mina a classificagdo dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos
financeiros s&o inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e financiamentos, sao
acrescidos do custo da transagao 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 prémios na emissao de titulos e valores mobilidrios. Caso haja créditos com liquidacao
duvidosa, tais créditos podem ser devolvidos as empresas de quem a Companhia os comprou ou pode
haver a troca dos mesmos por outros, de acordo com as condi¢des de coobrigacao dos contratos de
compra de recebiveis, ndo sendo aplicavel, portanto, a provisdo para créditos de liquidacédo duvidosa. Os
instrumentos financeiros somente séo reconhecidos a partir da data em que a Companhia se torna
parte das disposi¢cdes contratuais dos mesmos. Quando reconhecidos, sdo inicialmente registrados ao
seu valor justo acrescido dos custos de transacao que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicéo ou
emissao, quando aplicavel. Sua mensuracao subsequente ocorre a cada data de balango de acordo com
as regras estabelecidas e caracteristicas de cada tipo de ativos e passivos financeiros. Classificacao
como divida ou patriménio: Instrumentos de divida ou instrumentos patrimoniais séo classificados de
uma forma ou de outra de acordo com a substancia dos termos contratuais. Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRI’s): Os passivos circulantes e nao circulantes dos CRIs s@o demonstrados pelos valo-
res conhecidos ou calculdveis acrescidos, quando aplicavel, dos correspondentes encargos, variagdes
monetarias e/ou cambiais incorridas até a data do balango patrimonial. Quando aplicavel, os passivos
circulantes e nao circulantes s&o registrados a valor presente, transagao a transagéo, com base em ta-
xas de juros que refletem o prazo, a moeda e o risco de cada transagdo. A contrapartida dos ajustes a
valor presente é contabilizada contra as contas de resultado que deram origem ao referido passivo. A
diferenca entre o valor presente de uma transagéo 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 transacao e prémios na emissao de titulos e valores mobilidrios: A Companhia apresen-
ta as dividas pelo valor captado deduzido dos custos de transagdo, descontos e prémios incorridos,
conforme CPC 08, quando aplicavel. 2.1.2. Imposto de renda e contribuicédo social: A provisdo para
imposto de renda, quando aplicavel, é constituida com base no lucro real (tributavel) a aliquota de 15%,
acrescida do adicional de 10% e a provisdo para contribui¢do social a aliquota de 9%, conforme legisla-
cao em vigor. Os créditos tributérios diferidos, decorrentes de prejuizo fiscal ou base negativa da contri-
buicdo social, séo reconhecidos somente na extensdo em que sua realizagdo seja provavel, tendo como
base o histérico de rentabilidade. As antecipacdes e os valores passiveis de compensacgdo sao demons-
trados no ativo circulante ou ndo circulante, de acordo com a previsao de sua realizagao. 2.1.3. Julga-
mento, esti contabeis: Na preparacao das demonstracdes financeiras sdo adota-
das premissas para o reconhecimento das estimativas para registro de certos ativos, passivos e outras
operagdes como: avaliagdo da realizagao de crédito fiscal diferido ativo decorrente de prejuizo fiscal e
base negativa acumulado de exercicios anteriores, classificacao de curto e longo prazo, entre outros. Os
resultados a serem apurados, quando da concretizagdo dos fatos que resultaram no reconhecimento
destas estimativas, poderdo ser diferentes dos valores reconhecidos nas presentes demonstracoes. A
Administragdo 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 balango patrimonial ndo puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando
técnicas de avaliagao, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados para esses métodos
se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel. Contudo, quando isso néo for viavel, um

tivas e pr

DEMONSTRACOES DO FLUXO DE CAIXA EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

2011 2010
Lucro do Exercicio 3.015 _ 1.230
Provisdes para Pagamento de Titulos (24 —

Lucro (Prejuizo) Liquido Ajustado 2.991 1.230

Reducao (Aumento) de Contas do Ativo 796 (627)
Impostos a Recuperar — (627)
Adiantamentos a Fornecedores (792) -
Outros Créditos (4) —

Aumento (Reducao) de Contas do Passivo 3.528) (9.284)
Emissao de CRIs (4.486) (9.645)
Partes Relacionadas
Obrigacoes Tributarias 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 Inicio do Exercicio - _1.218

Disponibilidades no Final do Exercicio 1.858 -

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras
DEMONSTRAGOES DO VALOR ADICIONADO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

2011 2010
Receitas 4127 1.672
Insumos Adquiridos de Terceiros 711 -
Materiais, Energia, Servigos de Terceiros e Outros 711 -
Valor Adicionado Bruto 3.416 1.672
Retencoes - -
Valor Adicionado Liquido Produzido pela Entidade 3.416 1.672
Valor Adicionado Recebido em Transferéncia 1.750 -
Receitas Financeiras 1.750 -
Valor Adicionado Total a Distribuir 5.166 1.672
Distribuicao do Valor Adicionado
Para os Empregados (Pessoal) 1.745 7
Salérios/Férias/Encargos Sociais 1745 7
Para o Governo 151 347
Impostos Federais 151 347
Remuneracao de Capitais de Terceiros 255 88
Juros - 88
Outras 255 -
Remuneracao de Capitais de Proprios 3.015 1.230
Lucro do Exercicio 3.015 1.230
Total Distribuido 5.166 1.672

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragdes financeiras

determinado nivel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideragdes
sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudangas
nas premissas sobre esses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos financei-
ros. b) Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas: Provisbes séo reconhecidas quando
ha uma obrigacao presente (legal ou nao formalizada) em consequéncia de um evento passado, E pro-
vavel que beneficios econémicos sejam requeridos para liquidar a obrigagdo 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, o reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas apenas
quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provis@o é registrada no re-
sultado, liquida de qualquer reembolso. 2.1.4. Apuracao do resultado: As receitas, despesas e custos
incluem os rendimentos, os encargos e as variagdes monetdrias que foram calculados com base em
indices ou taxas oficiais e que incidem sobre os ativos e passivos circulantes e néo circulantes. Quando
aplicavel, incluem os ajustes de valor de mercado e/ou de realizagdo. O agio e o desagio apurados na
compra dos recebiveis sdo apropriados ao resultado do exercicio de acordo com o fluxo de recebimento
dos recebiveis. 2.2. Novos IFRS e Interpretacées do IFRIC: Alguns novos procedimentos contabeis do
IASB e interpretagdes do IFRIC foram publicados e/ou revisados e tém a sua adogao opcional ou obri-
gatdria para os exercicios iniciados a partir de 01 de janeiro de 2010. Esses pronunciamentos contabeis
deverao ser emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis e aprovados pela CVM. A Administra-
¢d@o da Companhia avaliou os impactos destes novos procedimentos e interpretagdes e nao prevé que
sua adocao provoque um impacto material nas demonstracdes financeiras anuais da Companhia no
exercicio de aplicagao inicial, conforme segue: * IAS 24 Exigéncias de Divulgacao para Entidades Esta-
tais e Definicdo de Parte relacionada (Revisada) - Simplifica as exigéncias de divulgacao para entidades
estatais e esclarece a definicao de parte relacionada. A norma revisada aborda aspectos que, segundo
as exigéncias de divulgacao e a definicao de parte relacionada anteriores, eram demasiadamente com-
plexos e de dificil aplicagdo pratica, principalmente em ambientes com amplo controle estatal, oferecen-
do isencéo parcial a entidades estatais e uma defini¢do revista do conceito de parte relacionada. Esta
alteracao foi emitida em novembro de 2009, passando a vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir
de 1° de janeiro de 2011. Esta alteragdo ndo terd impacto nas demonstracoes financeiras consolidadas
da Companhia. * IFRS 9 Instrumentos Financeiros - Classificagdo e Mensuracao - A IFRS 9 encerra a
primeira parte do projeto de substituicdo da “IAS 39 Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Men-
suragao”. A IFRS 09 utiliza uma abordagem simples para determinar se um ativo financeiro € mensurado
ao custo amortizado ou valor justo, baseada na maneira pela qual uma entidade administra seus instru-
mentos financeiros (seu modelo de negécios) e o fluxo de caixa contratual caracteristico dos ativos fi-
nanceiros. A norma exige ainda a adogao de apenas um método para determinacao de perdas no valor
recuperavel de ativos. Esta norma passa a vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir de 1° de ja-
neiro de 2013. A Companhia ndo espera que esta alteragdo cause impacto em suas demonstragdes fi-
nanceiras consolidadas. ¢ IFRIC 14 Pagamentos Antecipados de um Requisito de Financiamento Minimo
- Esta alterag@o aplica-se apenas aquelas situagdes em que uma entidade esta sujeita a requisitos mi-
nimos de financiamento e antecipa contribuicdes a fim de cobrir esses requisitos. A alteragcdo permite
que essa entidade contabilize o beneficio de tal pagamento antecipado como ativo. Esta alteragdo passa
a vigorar para exercicios fiscais iniciados a partir de 1° de janeiro de 2011. Esta alteragdo n&o terd impacto
nas demonstragdes financeiras consolidadas da Companhia. * IFRIC 19 Exting&o de Passivos Financei-
ros com Instrumentos de Capital - A IFRIC 19 foi emitida em novembro de 2009 e passa a vigorar a
partir de 1° de julho de 2010, sendo permitida sua aplicagao antecipada. Esta interpretacdo esclarece as
exigéncias das Normas Internacionais de Contabilidade (IFRS) quando uma entidade renegocia os ter-
mos de uma obrigagdo financeira com seu credor e este concorda em aceitar as agdes da entidade ou
outros instrumentos de capital para liquidar a obrigagao financeira no todo ou em parte. A Companhia
nao espera que a IFRIC 19 tenha impacto em suas demonstragdes 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 1° de janeiro de 2011. As principais emendas que poderiam impactar a Companhia:
i) IFRS 07 - Divulgacao de Instrumentos Financeiros; e ii) IAS 01 - Apresentacdo das Demonstracoes
Financeiras. A Administracdo da Companhia ndo espera que as mudancas tenham impacto em suas
demonstragdes financeiras. Nao existem outras normas e interpretagdes emitidas e ainda nao adotadas
que possam, na opinido da administragao, ter impacto significativo no resultado ou no patriménio divul-
gado pela Companhia. 3. Caixa e Equivalentes de Caixa: Referem-se substancialmente aos saldos
bancérios e as aplicagdes financeiras de liquidez imediata relativas a certificados de depdsitos bancéarios
remunerados, em média, a 96,7% do CDI, da Securitizadora:

31/12/2011 31/12/2010

Reclassificado

Bancos Conta Movimento 9 -
Aplicagdes Financeiras 1.849 -
Certificados de Depésitos Bancarios (CDB) 1.849 -
Total 1.858 -

As aplicagbes em CDB e operacdes compromissadas sdo contratadas com rendimentos pré-estabeleci-
dos e clausula de resgate imediato as mesmas condicdes pactuadas. 4. Contas a Receber - Recebiveis
Imobiliarios e Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs): 4.1. Contas a receber: Segue abaixo,
os recebiveis imobilidrios, por operagdo de cessdo de Cédulas de Créditos Imobilidrios, com coobriga-
¢do do cedente, e por operagdes das Cédulas de Créditos Bancarios, registrados nos balangos
patrimoniais sintéticos por emissdo de CRIs, sob regime fiduciario, conforme demonstrado na Nota 10.

Datade Datade ; 31/12/2010
Lastro das Operacoes inicio término Prazo Indice de correcdo - % 31/12/2011 Reclassificado
12 Série da 1* Emissao Ago/09 Jul/12 36 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pés chaves 6.387 31.085
2° Série da 1% Emissao Jul/o7 Jul/23 144 meses 107% do CDI 27.700 -
3?2 Série da 1% Emissao Set/11 Set/23 144 meses 107% do CDI 94.783 -
42 Série da 1% Emissao Set/11 Set/23 144 meses 109% do CDI 8.032 -
5% e 62 Séries da 1% Emissao Ago/11 Nov/23 147 meses IGPM - Pés chaves 24.189 -
7° e 8% Séries da 1% Emissao Ago/11 Dez/23 148 meses IGPM - P6s chaves 27.876 -
9% e 10* Séries da 12 Emissao Ago/11 Dez/23 148 meses IGPM - P6s chaves 40.381 -
152 Séries da 12 Emissao Dez/11 Dez/16 54 meses 110% do CDI 251.026 -
16° e 17° Séries da 1* Emissdo Nov/11 Nov/23 144 meses IGPM - Pés chaves 18.542 -
182 Séries da 1% Emissao Dez/11 Dez/22 142 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pés chaves 145.446 -
12 Série da 2* Emissao Out/09 Out/14 60 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pés chaves 20.909 28.202
2 Série da 2% Emissao Ago/10  Ago/13 36 meses TR+ 11,447% 95.493 93.322
3% Série da 2* Emissao Set/10 Set/13 36 meses TR +9,91% 114.814 114.839
12 Série da 3* Emissao Nov/09 Jan/18 98 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pés chaves 20.493 24.516
2% Série da 3* Emissao Mai/10 Jul/20 124 meses INCC - Pré chaves IGPM - Pés chaves 77.614 142.671
3% e 4% Séries da 3* Emissao Out/10 Out/18 95 meses 108,8% do CDI 416.601 414.663
5% e 6% Séries da 3* Emissao Mar/11 Mar/19 96 meses 107% do CDI 207.803 -
7° Série da 3* Emissao Mai/11 Jun/283 144 meses 107% do CDI 250.319 -
8?2 Série da 3% Emissao Jun/11 Nov/17 75 meses IGPM - Pés chaves 17.824 -
Total 1.866.232 849.298
Parcela circulante 173.609 107.667
Parcela nao circulante 1.692.623 741.631

4.2. Certificados de Recebiveis Imobilidrios - CRIs: Segue abaixo as caracteristicas de emissédo, remuneragdo e amortizagdo demonstradas referentes as emissdes de CRI, registradas nos balangos

patrimoniais sintéticos por emissao de CRils, sob regime fiduciario, conforme demonstrado na Nota 10. Os CRls, encontram-se totalmente negociados.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 E 2010 (Em milhares de reais)

Data Datatérmino Valor unitario 31/12/2010
Emissao emissao _amortizacao (emissdo) Quede. de CRI Juros ao ano  31/12/2011 Reclassificado
1% Série da 1* Emissdo 13/07/09 01/08//12 1.000 45 110% do CDI 6.694 27.491
2% Série da 1% Emissao 20/07/11 06/07/23 302 87 107% do CDI 27.685 -
3% Série da 1% Emissao 29/09/11 29/09/23 307 300 107% do CDI 94.780 -
42 Série da 1* Emissao 29/09/11 29/09/23 300 26 109% do CDI 8.031 -
5% Série da 1% Emissao 05/08/11 27/11/28 1.021 16 TR +9,5% 16.343 -
6% Série da 1% Emissao 05/08/11 27/11/23 1.021 08 TR + 16,2% 8.366 -
7% Série da 12 Emissao 31/08/11 26/12/23 1.027 21 TR+ 9,5% 21.860 -
8% Série da 1* Emiss&o 31/08/11 26/12/23 1.027 07 TR + 17,84% 7.465 -
9% Série da 1* Emissao 31/08/11 26/12/23 1.044 30 TR+ 9,5% 31.679 -
10% Série da 1 Emissao 31/08/11 26/12/23 1.044 10 TR+17,9% 10.822 -
15 Série da 1% Emissao 20/12/11 20/12/16 1.000 205 110% do CDI 250.903 -
16% Série da 1 Emissao 01/11/11 25/11/23 1.142 12 IGPM + 9,5% 13.957 -
172 Série da 1* Emissdo 01/11/11 25/11/23 1.125 4 IGPM + 18,02% 4.585 -
18% Série da 1* Emissdo 01/12/11 28/12/22 1.002 144 IGPM + 6,8% 145.445 -
12 Série da 2* Emissdo 01/10/09 01/10/14 1.000 30 115% do CDI 29.696 34.185
2% Série da 2° Emissao 05/08/10 05/08/13 1.000 89 TR +9,8% 92.842 92.783
3% Série da 2% Emissao 02/09/10 02/09/13 1.000 111 TR +9,8% 114.715 114.800
12 Série da 3* Emissdo 03/11/09 03/01/18 1.000 25 110% do CDI 21.906 25.219
2% Série da 3% Emissao 07/05/10 07/07/20 1.005 186 IGPM + 9,4% 99.658 165.671
3% e 4% Séries da 3% Emissao 14/10/10 03/10/18 300 1.350 107% do CDI 409.628 407.201
5% e 6% Séries da 3* Emissdo 01/03/11 01/03/19 300 667 107% do CDI 207.704 -
7% Série da 3* Emissao 31/05/11 30/06/23 300 834 107% do CDI 250.035 -
8% Série da 3* Emissao 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 Nao Circulante 1.831.937 766.161
Seguem as periodicidades e inicios das amortizagdes por emissao:
Principal Juros
Amortizacoes Periodicidade Inicio Periodicidade Inicio
12 Série da 1* Emissao Mensal 13/08/2009 Mensal 13/08/2009
17 Série da 2° Emisséo Mensal 01/11/2012 Mensal 01/11/2012
27 Série da 1% Emisséo Unica 06/07/2023 Semestral 06/01/2012
3% Série da 1* Emissao Unica 29/09/2023 Semestral 30/03/2012
47 Série da 1* Emissé&o Unica 29/09/2023 Semestral 30/03/2012
5% Série da 12 Emissao Mensal 25/10/2011 Mensal 25/10/2011
6% Série da 12 Emissao Mensal 25/10/2011 Mensal 25/10/2011
7% Série da 12 Emissao Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
8% Série da 12 Emissao Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
9% Série da 1% Emissao Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
10° Série da 1° Emissao Mensal 25/11/2011 Mensal 25/11/2011
15% Série da 1* Emissdo Unica 21/12/2016 Semestral 21/06/2012
16* Série da 1* Emissdo Mensal 25/01/2012 Mensal 25/01/2012
17% Série da 1* Emissao Mensal 25/01/2012 Mensal 25/01/2012
18% Série da 1* Emisséo Mensal 28/02/2012 Mensal 28/02/2012
27 Série da 2* Emisséo Unica 05/08/2013 Trimestral 09/02/2011
3% Série da 2° Emissao Unica 02/09/2013 Trimestral 04/03/2011
12 Série da 3% Emisséo Trimestral 03/04/2010 Trimestral 03/04/2012
27 Série da 3% Emissédo Mensal 07/06/2010 Mensal 07/09/2020
3% Série da 3* Emissao Unica 03/10/2018 Semestral 01/04/2011
5% Série da 3* Emissao Semestral 16/02/2011 Unica 01/03/2019
7% Série da 3% Emissao Semestral 30/12/2011 Unica 30/06/2023
8% Série da 3% Emissao Mensal 29/08/2011 Mensal 29/08/2011

Os lastros dos CRIs emitidos sdo as Cédulas de Crédito Bancério e as Cédulas de Crédito Imobilidrio dos recebiveis adquiridos da PDG Realty S.A. Empre-
endimentos Imobilidrios (controladora da Companhia) e suas controladas. Os CRIs foram emitidos sob o regime fiduciario e estao lastreados por créditos
imobilidrios e créditos bancérios vinculados a esse regime, os quais ficam excluidos do patriménio comum da Companhia, e controlados individualmente por
projeto e depois consolidados na Companhia. O acompanhamento desses CRIs é efetuado por agentes fiduciarios, legitimados a praticar todos os atos ne-
cessarios a protecao dos direitos dos investidores. Os saldos contabeis refletem o valor presente dos desembolsos futuros as taxas de desconto que refletem
as atuais avaliagdes do mercado quanto ao valor do dinheiro no tempo e os riscos especificos. Nao ha qualquer evidéncia de ocorréncia de eventos futuros
que possam afetar o montante exigivel dos CRIs. Os CRIs emitidos pela Companhia ndo requerem classificagdo de risco. 5. Operagdes com Partes Rela-
cionadas: 5.1. Operagdes de compra e venda de recebiveis imobilidrios: As operagdes com Partes Relacionadas sdo realizadas em termos equivalentes
aos que sao contratados nas transagdes com partes independentes e sao aprovadas em reuni@o de diretoria. A Companhia realizou operagdes de compra
de recebiveis imobiliarios junto a sua controladora PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes e suas controladas. Tais operagdes foram realizadas
em condicdes semelhantes - em termos de taxas, prazos, indexadores, entre outros - aquelas que seriam consideradas em operagoes firmadas com terceiros,
ou seja, as operacdes realizadas com partes relacionadas estdo sujeitas as condi¢des que afetariam a situacao patrimonial e financeira de forma semelhan-
te aquela que seria observada caso, de outra forma, tivessem sido realizadas com terceiros alheios a Companhia. Essas operagdes foram realizadas com
coobrigacao por parte das cedentes dos créditos. Por esse motivo, os créditos imobilidrios cedidos nédo foram baixados do balango da PDG Realty S.A. Em-
preendimentos e Participacoes e de suas controladas, e os valores recebidos por essa empresa foram registrados em conta de passivo que demonstra a
obrigacao financeira correspondente. Os custos financeiros da operagédo séo apropriados pro rata tempore para na rubrica de despesa financeira, na demons-
tracdo do resultado do exercicio da Companhia e a medida que os clientes pagam as parcelas dos créditos cedidos e consequentemente a coobrigagao
dessas parcelas cessa. Em 31 de dezembro de 2011 o saldo a pagar decorrente das operagoes de crédito vinculado & aquisi¢ao de recebiveis imobiliarios,
registrado nos respectivos balangos patrimoniais sintéticos por emissao de CRls, sob regime fiduciario, era de R$ 7.422 (em 31 de dezembro de 2010 saldo
zero). O saldo de emissdes de CRIs, conforme abertura por balangos patrimoniais sintéticos por emissdo de CRIs demonstrada na Nota 4, no valor de R$
1.866.232 (R$ 849.298 em 31 de dezembro de 2010), € composto, exclusivamente, por transacdes realizadas com terceiros alheios a 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 balancos patrimoniais sintéticos por emissao
de CRils, sob regime fiduciario, conforme demonstrado na Nota 10. A Companhia realizou operacdes de securitizacdo com lastro na Cédula de Créditos
Imobilidrios (CCl) representativa da Cédula de Crédito Bancério (CCB) emitidas por partes relacionadas. Essas CCBs encontram-se registradas contabilmen-
te nos respectivos balangos patrimoniais sintéticos por emissao de CRls, sob regime fiducidrio, conforme demonstrado abaixo:

Data Operacao Emissao 31/12/2011 31/12/2010 Parte Relacionada Taxa
20/07/11 2% Série 1* Emissao 26.253 27.700 — PDG Realty S.A. 107% do CDI
29/09/11 3% Série 1% Emissao 92.100 94.783 — PDG Realty S.A. 107% do CDI
29/09/11 47 Série 1* Emissao 7.800 8.032 — PDG Realty S.A. 109% do CDI
20/12/11 15° Série 1* Emissao 205.000 251.026 — PDG Realty S.A. 110% do CDI
05/08/10 22 Série 2% Emissao 89.000 93.449 93.322  Agre Empreendimentos Imobiliarios S.A. TR+ 11,447%
02/09/10 3% Série 2* Emissao 111.000 114.814 114.839  Agre Empreendimentos Imobilidrios S.A. TR +9,91%
14/10/10 3% Série 3* Emissao 100.000 102.864 102.386  Agre Empreendimentos Imobilidrios S.A. 108,83% do CDI
14/10/10 3% Série 3* Emissao 305.000 313.736 312.277  Goldfarb Incorporacdes e Construcdes S.A. 108,83% do CDI
01/03/11 5% Série 3% Emissao 200.100 207.803 — PDG Realty S.A. 107% do CDI
31/05/11 7° Série 3* Emissao 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 nao circulante 1.366.195 556.755

5.2. Remuneracao dos administradores: O limite de remuneragao da diretoria e dos Administradores da Companhia para o ano de 2011 foi fixado em até
R$ 1.000, pela Assembléia Geral Ordindria de 25 de abril de 2011. Em 31 de dezembro de 2011, a despesa com remuneragdo da administragdo era de R$
260 (em 31 de dezembro de 2010, ndo houve despesa com remuneracgéo da administragao). 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 remuneragao aos administradores. 6. Ativos e Passivos Con-
tingentes e Obrigacoes Legais - Fiscais e Previdenciarias: Nao foram reconhecidos ativos e passivos contingentes e, tampouco, existem processos
classificados como provaveis e/ou passiveis de realizagao. Com relacéo as obrigacdes legais (fiscais e previdencidrias), a Companhia nao estd contestando
judicialmente a legalidade e constitucionalidade de tributos e contribuicdes. A Companhia ndo é objeto de disputas judiciais. 7. Imposto de Renda e Contri-
buicao Social: A Companhia apura seu Imposto de Renda e Contribuicdo Social pelo Lucro Real. Em 31 de dezembro de 2011, ndo ha valor a pagar de
Imposto de Renda e Contribui¢do Social, conforme quadro abaixo:

IRPJ CSLL
Lucro antes da apuracao do imposto de renda e contribuicéo social 3.015 3.015
Exclusdes - -
Amortizagao de desagio 3.634 3.634
Total das exclusdes 3.634 3.634
Prejuizo fiscal e base de célculo negativa de CSLL (619) 619

8. Patriménio Liquido: 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 milhdes, quinhentos e cinquenta e cinco mil e oitocentas e cinquenta) agdes ordinarias, nominativas
e sem valor nominal 9.365.000 (nove milhdes, trezentos e sessenta e cinco mil) agcdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal em 31 de dezembro de
2010), totalmente subscritas e integralizadas, ao prego de emissao de R$ 1,00 (um real). A Companhia nao possui limite de aumento autorizado de capital,
sendo as emissdes de acdes para aumento do capital deliberadas pelos Acionistas em Assembléia Geral Extraordindria de Acionistas. Durante o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou duas emissdes de agdes: 1) 3.500.000 (trés milhdes e quinhentas mil) de acdes ordinarias, nomi-
nativas e sem valor nominal no valor total de R$ 3.500, conforme aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia em 04 de janeiro de 2011; e 2)
35.000.000 (trinta e cinco milhdes) de agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal no valor total de R$ 35.000, conforme aprovado pelo Conselho de
Administracédo da Companhia em 15 de margo de 2011. Adicionalmente, durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, a Companhia realizou o
cancelamento de 35.308.800 (trinta e cinco milhdes, trezentas e oito mil e oitocentas agdes) de agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal no valor
total de R$ 35.309, conforme aprovado pelo Conselho de Administragao da Companhia em 30 de setembro de 2011. 8.2. Dividendos minimos obrigatdrios
e destinagao do lucro liquido do exercicio: De acordo com o Estatuto Social da Companhia e em consonancia com a Lei das Sociedades por Agoes (Lei
6.404/76 e a Lei 11.638/07), o lucro liquido do exercicio, quando disponivel, apds a dedugao de participacdo dos administradores até o limite méximo legal e
apds a compensacao de eventuais prejuizos acumulados, tem a seguinte destinacao: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital social integraliza-
do; e (ii) 25% do saldo remanescente para pagamento de dividendos obrigatérios. A Administracdo da Companhia ird propor a assembleia a constituicao de

reserva legal e distribuicdo de dividendos conforme calculo abaixo:
31/12/2011
Lucro liquido do exercicio antes da participacao dos nao controladores 3.015
Atribuiveis aos Acionistas nao controladores -
Lucro liquido do exercicio 3.015
Constituicao de reservas:
Legal 151
Lucros a realizar -
Lucro disponivel: 2.864
Valor dos dividendos minimos obrigatérios 716
Dividendos propostos pela administragao 716

8.3. Resultado por acao: O calculo basico de resultado por acao é feito através da divisdo do lucro (prejuizo) liquido do exercicio, atribuido aos detentores de
acdes ordindrias da Companhia, pela quantidade média ponderada de agdes ordinarias disponiveis durante o exercicio. O resultado diluido por acdo é calculado
através da divisdo do lucro (prejuizo) liquido pela quantidade média ponderada de acdes ordindrias disponiveis durante o exercicio. Nao existem fatores de diluicao
em 31 de dezembro de 2011 e 2010, fazendo com que o resultado por agéo diluido ficasse o mesmo que o calculo basico de lucro por agdo. O quadro abaixo
apresenta os dados de resultado e agdes utilizados no cdlculo dos lucros (prejuizo) por agao:

31/12/2010
Descricao 31/12/2011 Reclassificado
Lucro (Prejuizo) do exercicio disponivel para as agoes ordinarias 3.015 1.230
Média ponderada das agdes ordinarias em circulagdo (em milhares) 31.831 4.202
Lucro (Prejuizo) por agao (em R$) - basico e diluido 0,09 0,29

9. Instrumentos Financeiros e Gerenciamento de Riscos: A Companhia participa de operagdes envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de
financiar suas atividades ou aplicar seus recursos financeiros disponiveis. A administracdo desses riscos é realizada por meio de definicao de estratégias
conservadoras, visando liquidez, rentabilidade e seguranga. A politica de controle consiste no acompanhamento ativo das taxas contratadas versus as taxas
vigentes no mercado. Os principais instrumentos financeiros usualmente utilizados pela Companhia sdo caixa e bancos, aplicacdes em CDB e compromissa-
das, em condi¢des normais de mercado, estando reconhecidos pelos critérios descritos na Nota 3. A Companhia nao operou com derivativos nos exercicios
findos em 31 de dezembro de 2011 e 2010. O valor contébil dos instrumentos financeiros ativos e passivos na data do balango, representados substancial-
mente por aplicagdes financeiras, contas a receber e obrigagdes por emissdo de créditos de recebiveis imobilidrios que se aproximam dos seus valores de
mercado estimados, dado que a maior parte das operagdes sdo pos-fixadas. A Companhia restringe sua exposicéo a riscos de crédito associados a bancos
e a aplicagoes financeiras efetuando seus investimentos em instituicdes financeiras de primeira linha e com alta remuneragao em titulos de curto prazo. Em
atendimento ao disposto na Instrugdo Normativa CVM n° 475, de 17 de dezembro de 2008, a Companhia confirma nao estar exposta a instrumentos finan-
ceiros n&o evidenciados nas suas demonstracdes financeiras. Seguem abaixo as consideracoes sobre riscos sobre instrumentos financeiros: Risco de
crédito: Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer perdas decorrentes de inadimpléncia de suas contrapartes ou de instituiges financeiras deposita-
rias de recursos ou de investimentos financeiros. Risco de taxas de juros e inflagao: Decorre da possibilidade de a Companhia sofrer ganhos ou perdas
decorrentes de oscilagdes de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros. Visando a mitigagéo desse tipo de risco, a Companhia mo-
nitora continuamente as taxas de juros de mercado com o objetivo de avaliar a eventual necessidade de contratagdo de derivativos para fazer “hedge” contra
esse risco, para proteger-se contra o risco de volatilidade dessas taxas. Até o momento a Companhia néo identificou a necessidade de contratacdo de ne-
nhum instrumento derivativo. Risco de estrutura de capital (ou risco financeiro): Decorre da escolha entre capital proprio (aportes de capital e retencédo de
lucros) e capital de terceiros que a Companhia utiliza para financiar suas operacdes. Para mitigar os riscos de liquidez e a otimizagdo do custo médio ponde-
rado do capital, a Companhia monitora permanentemente os niveis de endividamento de acordo com os padrdes de mercado e o cumprimento de exigéncias
previstas em contratos de CRI. 10. Informac6es Complementares Acerca da Emissao de CRIs: Em atencéo ao disposto no artigo 3° da Instrucao da CVM
n° 414, de 30 de dezembro de 2004, seguem os dados relativos a: (a) aquisicao, retrocessao, pagamento e inadimpléncia dos créditos vinculados a emissao
dos CRiIs emitidos; (b) classificagdo de risco dos CRIs emitidos a que se refere o § 7° do artigo 7° da referida Instrucao, se for o caso; e (c) balango patrimonial
sintético por emiss@o de CRIs sob regime fiduciario. a) Aquisi¢ao, retrocessao, pagamento e inadimpléncia relacionados aos créditos vinculados a
emissao de CRls: (i) Aquisicao - até o exercicio findo de 31 de dezembro de 2011, a Companhia efetuou as seguintes operagdes de aquisi¢ao de operagoes
vinculadas a emissao de CRls:

(ii) Retrocessoes:

31/12/2010
Operacao 31/12/2011 Reclassificado
12 Série da 1* Emissao 10.440 -
12 Série da 2* Emissao 810 -
12 Série da 3* Emissao 1.205 -
2% Série da 3* Emissao 26.196 1.888
8% Série da 3* Emissao - 417
Total 38.651 2.305

(i) Pagamentos de principal e juros - durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 e de 2010, a Companhia efetuou os seguintes pagamentos de
operagdes vinculadas as emissdes de CRls:

31/12/2010

Emisséo 31/12/2011 Reclassificado
Principal Juros Principal Juros

12 Emissao 1% Série 22.984 2.882 12.825 3.458
12 Emissao 2* Série - - - -
12 Emissao 3* Série - - - -
12 Emissao 4° Série - - - -
12 Emissao 5° Série - - - -
12 Emissao 6% Série - - - -
12 Emissao 72 Série - - - -
12 Emissao 82 Série - - - -
12 Emissao 92 Série - - - -
12 Emissao 10* Série - - - -
2% Eemisséo 1% Série 5.273 - - -
2% Emisséo 2* Série - 9.717 - -
2% Emisséo 3% Série - 12.223 - -
3 Emissédo 1% Série 3.392 2.953 - 2.289
3 Emissédo 2* Série 69.038 15.867 34.353 9.273
3* Emissédo 3* Série - 47.427 - -
3* Emissao 5% Série - 12.702 - -
3% Emissao 72 Série 2.896 15.263 - -
3% Emissao 82 Série 5.457 1.123 - -
Total 109.040 120.157 47.178 15.020

(iv) Inadimpléncia - tendo em vista que as operagdes e emissdes da Companhia contam com coobrigagao de sua controladora e seu risco de crédito nao esta
vinculado a adimpléncia do lastro, a nao adimpléncia dos créditos vinculados as emissdes de CRIs nao possui impacto para a Companhia. A inadimpléncia,
em 31 de dezembro de 2011, era composta da seguinte forma:

Operacao 31/12/2011
12 Série da 1* Emissado 390
2% Série da 3% Emissao 444
8% Série da 3% Emissao 33
8% Série da 12 Emissao 156
57 Série da 1% Emissao 76
Total 1.099

b) Relatérios de classificacao de risco dos CRIs emitidos: Os CRIs emitidos pela Companhia n&o requerem relatérios de classificagao de risco.
c) Conta caucgao: O Termo de Securitizagdo da 1% Série da 1* Emissdo prevé que a Companhia mantenha uma conta caugcdo com um saldo minimo de
R$ 500, esta conta tem rendimentos de 100% do CDI. O saldo desta conta caugdo, mantida no Banco Bradesco, em 31 de dezembro de 2011 era de
R$ 938 (R$ 559 em 31 de dezembro de 2010). d) Balanco patrimonial sintético por emisséo: Para elaboragdo do balango sintético por emisséo de
CRI foram utilizados os mesmos critérios contébeis observados para elaboragdo das demonstragdes financeiras da Companhia. A seguir, destacamos os
balangos sintéticos por emissao:

12 12 1a 1a 12 12
12 12 12 1 Emissdo Emissdo Emissao Emissdo Emissao Emissado
Emissdo Emissdao Emissdao Emissao 5%e 6 7°e8 9%e10? 15 16°e 17° 18*
2011 1% Série _2° Série _3" Série _4° Série Séries Séries Séries Série Séries Série
Ativo
Circulante
Banco 633 - - - 269 1 1 - - -
Aplicagdes Financeiras 8.245 - - - 230 1.035 1.559 - - -
Direitos Creditdrios 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
Nao circulante
Direitos Creditdrios
Conta Corrente Cedente 491 - - - - - - - - -
Outros - - - - - - - - -
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
Emissédo CRI 6.694 27.685 94.780 8.031 24.709 29.325 42501 _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
Nao circulante
Emisséo CRI
Contas a Pagar Compra
Créditos 7.422 - - - - - - - - -
Conta Corrente Cedente - - - 1 118 84 1.478 5 5
Total 7.422 - - 1 118 84 1.478 5
Patriménio liquido 1.640 15 4 - (139) (497) _ (2.038) 11 (5)
Total passivo 15.756 27.700 94.784 8.032 _ 24.688 28.912 41.941 _251.02 18.542
12 Série 12 Série 2° Série 3° Série e 2° Série
2010 1* Emissédo 2° Emissao 2° Emissao 2° Emissao 3 Emissao 3* Emissao
Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 2.831 4.619 284 278 211 16.086 -
Recebiveis imobilidrios 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
Nao circulante
Recebiveis imobilidrios 8.057 28.202 61.827 03.788 22.653 25.964 391.140
8.057 28.202 61.827 03.788 22.653 25.964 391.140
Total do ativo 33.916 32.821 93.606 15.117 24.727 58.797 414.663
Passivo -
Circulante
Obrigacdes por emisséo de CRI 18.266 19.611 3.783 3.800 3.577 43.757 9.499
Custos a apropriar emissé@o CRI — - - - (92) (76) (936)
18.266 19.611 3.783 3.800 3.485 43.681 8.563
Nao circulante
Obrigagdes por emissdo de CRI 9.225 14.574 89.000 111.000 22.105 122.336 405.000
Custos a apropriar emissédo CRI - - - - (371) (340) (6.396)
Partes relacionadas - - - - - 371 7.107
Outros 6.904 - - - - - 225
16.129 14.574 89.00 111.0 21.734 122.367 405.936
Patriménio liquido (479) (1.364; 2 317 492) (7.291) 4
Total do passivo 33.916 32.821 93.60 115.117 24.727 158.797 414.663
11. Receita Liquida: A receita da Companhia é proveniente de servigos de estruturacéo e operacionalizagdo de operagdes de securitizagdo.
31/12/2010
31/12/2011 Reclassificado
Receita de servigos 796 -
Total 796 -
12. Resultado Financeiro:
31/12/2010
31/12/2011 Reclassificado
Receita Financeira 1.750 118
Rendimentos de Aplicages financeiras 1.750 118
Despesas Financeira (291) (112)
Despesas Bancarias (258) (112)
Outras (33) -
Total 1.459 6
13. Despesas Gerais e Administrativas:
31/12/2010
31/12/2011 Reclassificado
Salérios e beneficios (633) (7)
Participacdo nos lucros e resultados (1.112) -
Servigos de terceiros (583) (683)
Aluguel e Condominio (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 titulo de outras receitas operacionais
provenientes de reembolsos de despesas recebidos de terceiros. 15. Cobertura de Seguros: A Companhia ndo possuia seguros contratados em
31 de dezembro de 2011 e 2010. N&o esta incluida no escopo dos trabalhos de nossos auditores a revisdo da suficiéncia da cobertura de eventuais seguros
contratados pela Companhia, a qual foi determinada e avaliada quanto a sua adequagéo pela Administracdo da Companhia. 16. Eventos Subsequentes:
Em 09 de dezembro de 2011, foi aprovada pelo Conselho de Administracdo da Companhia a realizagao da 11?, 12 13* e 14* Séries da 1* Emissao de
Certificados de Recebiveis Imobilidrios, conforme re-ratificada em reuniao do Conselho de Administragao realizada em 1° de fevereiro de 2012, com lastro na
Cédula de Créditos Imobiliarios (CCl) representativa de Promessas/Contratos de Compra e Venda de Unidades Auténomas Residenciais e/ou Comerciais,
com as seguintes caracteristicas:

Valor Unitario Valor Total

Data de Emisséao Série Emissao Quantidade Nominal da Emissao
13/02/2012 117,127 Aprox. Até R$ 200
13%e 14 12 Até 665 R$ 300 mil milhdes

Os CRI seréo registrados para negociagao no mercado secundario no CETIP 21 e no BOVESPAFIX, com a intermediag&o do coordenador lider, de acordo
com os procedimentos do CETIP 21 e do DDA.

COMENTARIO DO DESEMPENHO

Durante o 4° trimestre de 2011 realizamos quatro novas emissoes de CRI no valor total de R$ 367,5 milhdes, conforme demonstrado abaixo. Novamente
seguimos a estrutura e formato de emissdes anteriores baseadas no risco de crédito PDG Realty, nossa Controladora, além de garantia de recebiveis nao
performados.

Data Valor unitario
Emissao Emissao (emissao) Qtde. de CRI Juros ao ano Prazo
15% Série da 1* Emissao 20/12/2011 1.000,0 205 110% do CDI 54 Meses
16° Série da 1* Emisséo 01/11/2011 1.141,7 12 IGP-M + 9,5% 144 Meses
172 Série da 1* Emissao 01/11/2011 1.125,0 4 IGP-M+18,02% 144 Meses
182 Série da 1* Emissao 01/12/2011 1.002,1 14 IGP-M+6,8% 142 Meses
Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 realizamos dezesseis emissdes de CRI no valor total de R$ 1.062,2 milhdes.
Data Valor unitario

Emissao Emissao (emisséo) Qtde. de CRI Juros ao ano Prazo
15 Série da 1* Emissao 20/12/2011 1.000,0 205 110% do CDI 54 Meses
16° Série da 1* Emisséo 01/11/2011 1.141,7 12 IGP-M + 9,5% 144 Meses
172 Série da 1* Emissao 01/11/2011 1.125,0 4 IGP-M+18,02% 144 Meses
18% Série da 1* Emissao 01/12/2011 1.002,1 144 IGP-M+6,8% 142 Meses
27 Série da 1% Emissao 20/07/2011 302,0 87 107% do CDI 144 meses
3? Série da 1% Emissao 29/09/2011 307,0 300 107% do CDI 144 meses
42 Série da 1% Emissao 29/09/2011 300,0 26 109% do CDI 144 meses
5% Série da 1% Emissao 05/08/2011 1.021,0 16 TR +9,5% 147 meses
6% Série da 1* Emissao 05/08/2011 1.021,0 8 TR+ 16,2% 147 meses
7% Série da 1* Emissao 31/08/2011 1.027,0 21 TR+ 9,5% 148 meses
82 Série da 12 Emissao 31/08/2011 1.027,0 7 TR + 17,84% 148 meses
9? Série da 1% Emissao 31/08/2011 1.044,0 30 TR +9,5% 148 meses
10? Série da 1? Emissao 31/08/2011 1.044,0 10 TR +17,9% 148 meses
7% Série da 3* Emiss&o 31/05/2011 300,0 300 107% do CDI 146 Meses
82 Série da 3% Emissao 01/06/2011 1.008,0 300 107% do CDI 114 Meses
5% Série da 3* Emissao 01/03/2011 300,0 300 107% do CDI 96 meses

O mercado para aquisi¢éo de CRIs continua com boas perspectivas e demanda de investidores pessoas fisicas, grandes beneficiarios da isengao fiscal sobre

Cédigo Emissor CRI Série Emissédo Data ; t tais titulos. N tratégi ; ifi trut istribui = t
8711401 09G0068491 15 Serie ¥ Emissao 1370772009 gi;%r;drl]rggr;toeggide;: el ;eosi-ore?ssgﬁeezi:ﬁjaegr:goagggfn%isncr?agrivﬁgzlslg%rrgzoes ruturadores e distribuidores de nossas operagdes, buscando atender demandas
8711401 11G0001920 2° Série 12 Emissao 20/07/2011 .
8711401 11H0012972 3? Série 12 Emissao 29/09/2011 DECLARAGAO DO DIRETOR PRESIDENTE
8711401 11H0013027 42 Série 12 Emissao 29/09/2011 . "
8711401 11H0028642 5° Série 12 Emissao 05/08/2011 =\ Luis Largman, declaro que: , _ o .
8711401 11H0028641 6° Série 12 Emissao 05/08/2011 1-Baseado em meu conhecimento, no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussées subsequentes sobre os resultados de auditoria, concordo
8711401 11H0030378 72 Série 12 Emisséo 31/08/2011  com as opinides expressas no parecer elaborado pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. ndo havendo qualquer discordancia. 2. Revisei este
8711401 11H0030379 8% Série 12 Emissao 31/08/2011  relatorio das Demonstracdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da PDG Companhia Securitizadora e baseado nas
8711401 11H0030380 97 Série 1% Emissé&o 31/08/2011  discussdes subsequentes, concordo que tais Demonstracdes, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, a posigéo patrimonial e financeira
g;} 1281 1111T88?ggg; }g: gér!e 1: Em!ssz}o :25(1)71)2; gg” correspondentes aos periodos apresentados.
érie miss&o ) )
8711401 11K0024977 16* Série 12 Emissao 01/11/2011 Diretor President Rio de Janeiro, 22 de marco de 2012
8711401 11K0024978 17° Série 12 Emissdo 01/11/2011 _ iretor “resicente
8711401 11L0018297 187 Série 1% Emissao 01/12/2011 DECLARACAO DO DIRETOR DE RELACAO COM INVESTIDORES
8711401 09J0017579 1% Série 2% Emissdo 01/10/2009 . " i
8711401 10H0004065 2* Série 2° Emissdo 05/08/2010 EU; Daniel Miraldes Bulus, declaro que: . . .
8711401 1010001003 32 Série 22 Emissdo 02/02/2010 1- Baseado em meu conhecimento, no planejamento apresentado pelos auditores e nas discussGes subsequentes sobre os resultados de auditoria, concordo
8711401 09K0019759 12 Série 32 Emissdo 03/11/2009 C€om as opinides expressas no parecer elaborado pela Ernst & Young Terco Auditores Independentes S.S. néo havendo qualquer discordancia. 2. Revisei este
8711401 10E0013644 22 Série 32 Emissao 07/05/2010 relatério das Demonstragdes Financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, da PDG Companhia Securitizadora e baseado nas
8711401 10J0010501 32 Série 32 Emissao 13/10/2010 discussoes subsequentes, concordo que tais Demonstracdes, refletem adequadamente todos os aspectos relevantes, a posi¢cdo patrimonial e financeira
8711401 11C0000002 57 Série 3% Emissao 01/03/2011  correspondentes aos periodos apresentados.
8711401 11E0030386 7° Série 3% Emissao 31/05/2011 Rio de Janeiro, 22 de margo de 2012
8711401 11F0025541 8% Série 3% Emissé@o 15/05/2011 Diretor de Relagédo com Investidores
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e Diretores da PDG Companhia Securitizadora - Rio de Janeiro - RJ - Examinamos as demonstragdes financeiras da PDG Companhia
Securitizadora (“Companhia”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das
mutagdes 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 administragdo da Companhia é responsavel pela
elaboracdo e adequada apresentacdo dessas demonstragdes financeiras de acordo coma as praticas contabeis adotadas no Brasil e pelos controles internos
que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracéo de demonstragdes financeiras livres de distor¢édo relevante, independentemente se causada
por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
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 razodavel de que as
demonstragdes financeiras estao livres de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia
a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor,
incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢éo relevante nas demonstragoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao
de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e adequada apresentagdo das demonstragoes financeiras da Companhia
para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagao da adequagéo das praticas contdbeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas
contdbeis feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo da apresentagdo das demonstracdes financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a
evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Opinido: Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da PDG Companhia Securitizadora em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e seus fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. Enfase: Conforme comentado na nota explicativa 2.2, certas contas
das demonstragdes financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 apresentadas para fins de comparativos, foram reclassificadas para
melhor apresentacao, em relagao aquelas originalmente apresentadas, sobre as quais emitimos relatério, datado de 21 de margo de 2011, o qual ndo requer
alteracao. Outros assuntos: Examinamos, também, as demonstracdes do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
preparadas sob a responsabilidade da administracao, cuja apresentacao é requerida pela legislagdo societéria brasileira para companhias abertas, e como
informacado suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacao da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de
auditoria descritos anteriormente e, com base em nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as
demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
Rio de Janeiro, 22 de margo de 2012

Ell ERNST & YOUNG TERCO
ERNST & YOUNG TERCO

Auditores Independentes S.S.

CRC - 2SP 015.199/0-6-F-RJ

Eduardo José Ramén Leverone
Contador CRC - 1RJ 067.460/0-6




