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MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

O ano de 2014 foi um periodo de importantes conquistas para a PDG. De acordo com o planejamento estratégico da companhia, tracado no inicio do
mandato da nova administracao, a empresa focaria os esforcos de seus dois primeiros anos na concluséo e entrega dos empreendimentos existentes, através
de uma rigida disciplina de execucéo, passando a gerar caixa operacional em 2014. O caixa gerado seria usado para acelerar o processo de desalavancagem
e permitir um novo ciclo de crescimento da companhia. Chegamos ao final de 2014 com diversos avancos em cada uma dessas frentes. Obtivemos habite-se
para 32 empreendimentos no ultimo trimestre e 109 no acumulado do ano, o maior volume de entregas ja registrado pela companhia. Com isso, iniciamos
2015 com apenas 57 projetos em construcao da safra antiga, que serdo quase inteiramente entregues ao longo desse ano, mitigando definitivamente o risco
de sobre custos. O custo a incorrer dessas obras em andamento, que somavam R$7,1 bilhdes em 2012, se encontra atualmente em apenas R$0,9 bilhao.
Quando somado ao custo dos novos projetos, o custo a incorrer total da empresa totaliza R$1,7 bilhdo. Com a diminuicao do volume de obras em andamento
e 0 consequente aumento no repasse dos clientes dos empreendimentos concluidos para os bancos, a PDG teve o ponto de inflexdo do seu caixa no 3°
trimestre de 2014, acumulando uma geracéo de caixa operacional positiva de R$237 milhdes no ano. Repassamos 15,7 mil unidades em 2014, 11% de
crescimento em relacdo ao ano anterior, porém inferior ao volume inicialmente estimado, dado a maior concentracéo de entregas no segundo semestre do
ano. Devido a essa distribui¢do concentrada no final do ano, muitos empreendimentos estao iniciando o processo de repasse nos primeiros meses de 2015, o
que deverd resultar em um crescimento esperado de 15% a 20% no numero de unidades totais repassadas nesse ano, com uma concentracao maior em
unidades do SFH, traduzindo em uma geracdo de caixa robusta e crescente ao longo dos préximos trimestres. O caixa gerado tem sido direcionado
primordialmente para o processo de desalavancagem da companhia, concentrada, inicialmente, no financiamento a producéo, dado que os recursos advindos
do repasse sao automaticamente utilizados para a quitacdo das dividas atreladas ao SFH. Desde o final de 2013, devido ao elevado volume de entregas, a
companhia ja reduziu essa parcela de seu endividamento em aproximadamente R$800 milhdes. Com relacdo a divida corporativa, a companhia ja conseguiu
equacionar todas as necessidades de refinanciamento do 1° trimestre, e esta em negociaces avancadas para a rolagem das dividas vincendas nos proximos
meses. £ importante destacar que a PDG tem contado com o apoio incondicional dos principais credores no processo de rolagem de dividas corporativas nos
Ultimos dois anos para concluir essa etapa do processo de reestruturacao. Apesar do sucesso de execucdo até o momento, a atual conjuntura econémica
impde riscos adicionais a execugdo do planejamento estratégico. Portanto, a Administracao resolveu adotar 3 acoes com objetivo de melhorar a estrutura de
capital da companhia e mitigar eventuais riscos na concluséo do processo de reestruturacao da empresa: - Aumento de capital no montante de até R$500
milhdes, aprovado pelo Conselho de Administracdo em reunio realizada em 18 de marco de 2015 conforme fato relevante divulgado nesta data. O aumento
de capital ainda esta sujeito a aprovacao da Assembleia Geral Extraordinaria de Acionistas; - Alongamento de forma antecipada das dividas corporativas e de
apoio a produgéo vincendas em 2015, de forma coordenada com a operacao de aumento de capital. Conforme mencionamos, parte dos créditos ja foram
negociados e esperamos concluir as demais negociagoes junto com a concluséo do aumento de capital; e - Aceleracdo na venda de ativos nao core, de forma
a garantir um colchao adicional de liquidez. Nos ultimos meses, realizamos algumas operacdes e temos outras em estudo com previsao de conclusao no
primeiro semestre de 2015. Uma dessas operacdes, concluida no 4° trimestre, envolveu a venda de participacao acionaria em um conjunto de 17 SPEs,
distribuidas em todo o Brasil, cujo controle permanece com a PDG, por R$260 milhdes. Com as iniciativas acima, esperamos consolidar a conclusao do
processo de reestruturacdo previsto no planejamento estratégico, a despeito da conjuntura econémica mais desfavoravel, através de um maior alinhamento
entre a materializagdo de nossos ativos e passivos.

DESEMPENHO OPERACIONAL - LANCAMENTOS

» Conforme ja divulgado em nossa prévia operacional, a PDG lancou 19 empreendimentos em 2014, com um VGV total de R$ 1,4 bilhao, proporcional a
participacdo da empresa em cada negécio. No 4T14, foram lancados 7 projetos, representando um VGV de R$ 491 milhdes, ainda concentrados nos estados
de S&o Paulo e Rio de Janeiro. Os lancamentos do Ultimo trimestre tiveram boa aceitacdo comercial, atingindo média de vendas acima dos 30% dentro do
préprio trimestre, mesmo com uma concentracdo maior de lancamentos em dezembro. ¢ Lancamos quatro novos projetos no Rio de Janeiro no periodo,
totalizando 639 unidades e R$ 286 milhdes em VGV: o D'Oro, um empreendimento de alta renda em Botafogo, inteiramente vendido no lancamento; The
City - Berlim, uma nova torre do empreendimento comercial na Barra da Tijuca; Unique, na regido da Tijuca; e a torre hotel do Niemeyer, em Niterdi. « Em Sao
Paulo, lancamos o Condominio Arena, proximo ao novo estadio em Itaquera, regiao em franca expansao na cidade, com VGV de R$ 68 milhdes e 195
unidades. ¢ Os empreendimentos Mais Viver e Duo, marcaram a volta de nossos lancamentos em Campinas. Com VGV de R$ 65 milhoes e 444 unidades, o
projeto de loteamento Mais Viver Campinas ja atingiu mais de 86% de vendas. O residencial Duo, com VGV de R$ 73 milhdes e 168 unidades é um projeto
de média renda na regido central de Campinas, lancado em dezembro.
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EMPREENDIMENTOS LANCADOS

Empreendimento Lancamento Regiao Produto ‘:s;’ :‘ont:;l ‘ﬁsv'::‘c)i U“:,%ag s Pre(f&mmﬁ;"o
DOM Offices (Torre 2) 1T14 Rio de Janeiro Comercial 46,5 46,5 230 202,1
Residencial Meridiano 1714 Rio de Janeiro Alta Renda 835 835 28 2.982,1
Total 1T14 2 130,0 130,0 258 503,8
Artisan 2T4 S&o Paulo Alta Renda 74,2 74,2 48 1.544,8
Niemeyer (Comercial) 2T4 Niter6i/R) Comercial 249,6 199,7 404 494,2
Vila Nova Sabara - Praca Inglesa 2T14 Sdo Paulo Média Alta 106,7 534 102 5232
Jardim das Perdizes - TIME 2T14 S50 Paulo Média Alta 193,0 482 69 699,2
Jardim das Perdizes - TIME (Comercial) 24 S&o Paulo Comercial 192,0 480 79 605,8
Buona Vita Atibaia 2114 Atibaia/SP Loteamento 59,5 59,5 267 2229
Total 2T14 6 875,0 483,0 969 4983
Prix Pirituba 3714 S50 Paulo Econdmico/HIS 30,2 302 156 1936
Gran Residencial 3M4 Rio de Janeiro  Meédia Renda 1164 1164 206 564,9
Rio Parque (Fase 3) 3M4 Rio de Janeiro Econdmico 81,2 40,6 184 220,7
Maxi Pirituba 3714 SdoPaulo  EcondmicoHMP 684 684 221 309,3
Total 3T14 4 296,2 255,6 767 3332
D'ORO 4T14 Rio de Janeiro Alta Renda 40,5 40,5 19 21293
The City - Berlim 4T14 Rio de Janeiro Comerdial 1436 100,5 265 3788
Condominio Arena 4T14 S&o Paulo Econdmico 68,4 68,4 195 350,8
Mais Viver Campinas 44 Campinas Loteamento 64,5 64,5 444 1453
Unique 4114 Rio de Janeiro Média Renda 574 574 121 4746
Duo Princesa D'Oeste am4 Campinas Meédia Renda 72,9 72,9 168 4339
Niemeyer (Hotel) 4114 Rio de Janeiro Comercial 109,0 872 234 3722
Total 4T14 7 556,3 4914 1.446 339,8
Total 2014 19 1.857,5 1.360,0 344 395,3

DESEMPENHO OPERACIONAL - VENDAS

* Muito embora o cenario macroecondmico tenha se mostrado ainda mais desafiador, a Companhia registrou vendas brutas de R$ 624 milhdes no 4714, em
linha com os trimestres anteriores, se desconsiderarmos o efeito da campanha “Na Ponta do Lapis” realizada no 3T14. < Os distratos mantiveram-se sob
controle, com um total distratado liquido de R$180 milhdes no 4T14, totalizando R$ 702 milhdes no ano, queda de 30% em relacdo aos R$ 997 milhoes
registrados em 2013. A média de distratos por trimestre ficou em R$ 175 milhdes, abaixo de nossa expectativa inicial de aproximadamente R$ 200 milhoes
trimestrais. « Como resultado, as vendas liquidas atingiram R$ 444 milhdes no 4714, e R$ 1,9 bilhdo em 2014, sendo 74% referentes a vendas de estoque e
26% referentes aos lancamentos. * O VSO do trimestre ficou em 11,8%, comprovando o bom desempenho de vendas registrado no periodo. Como
comentamos anteriormente, os empreendimentos lancados no trimestre tiveram uma boa aceitacao comercial, registrando VSO de 30%, enquanto o VSO de
estoque no trimestre atingiu 8,9%. No ano de 2014, o VSO atingiu 36%; o estoque registrou VSO de 35% e os lancamentos, 36%.
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VENDAS LiQUIDAS POR REGIAO - % VGV

Vendas Liquidas por Regiao - % VGV 2014
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DESEMPENHO OPERACIONAL - DISTRATOS E REVENDA

* No 4T14, do total de unidades distratadas, 84% corresponde a empreendimentos com mais de 81% das unidades vendidas. Ou seja, os distratos, quando
ocorrem, s&o em produtos de boa liquidez comercial. * Durante todo o ano de 2014, mantivemos o foco nas vendas de estoque e revenda de distratos,
conseguindo manter uma elevada velocidade de revenda, mesmo diante de um cenario econdémico menos favoravel. No gréfico da préxima pagina, a curva
média de revenda atinge 85% apds 12 meses do ato do distrato. * Continuamos recompondo uma parcela relevante da inflacao acumulada no periodo entre
a venda original e a revenda, com um preco médio 11,5% acima do VGV original distratado, conforme demonstra o gréafico da pagina 9.

DISTRATOS EM 2014 POR FAIXA DE VENDA E ANO DE ENTREGA
R$ milhées

Entrega em 2015 | Entregaem 2016 | Entrega Apés 2016 Total Distrato

Faixa de
Até 20% - - - 1 , 6
Entre 21 e 40% 13 29 - - 1 39 - 30 14 9.8
Entre 41 e 60% 13 29 2 57 16 39 - 25 31 15,0
Entre 61 e 80% 219 59,4 47 183 13 75 - 16 279 86,7
Entre 81 e 99% 2.003 5109 152 489 63 22,7 43 73 2.261 589,8
Total 2248 576,0 201 729 98 383 44 14,6 2.591 701,8
DESEMPENHO OPERACIONAL - DISTRATOS E REVENDA
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DESEMPENHO OPERACIONAL - ESTOQUE

* O estoque total a valor de mercado fechou o ano de 2014 em R$ 3.268 milhoes, contra R$ 3.338 milhes do trimestre anterior, registrando uma redugao
de 2%. O nimero de unidades passou de 10.364 no 3T14 para 9.968 no 4714, queda de 4%. Entre 0 4T13 e 0 4714 a queda no estoque total foi de 18,6%
em VGV e 28,4% em nUmero de unidades. ¢ Se considerarmos apenas as unidades com entregas até dez/14, a queda do estoque foi de 20% em VGV de
estoque e de 25% em numero de unidades, seguindo a tendéncia de reducao registrada nos Ultimos trimestres, e refletindo o éxito dos esforcos da companhia
em monetizar o estoque gerador de caixa imediato. ¢ Entre 0 4713 e 0 4T14, o estoque com entrega até 2014 diminuiu 48,3% em VGV, e 57,3% em numero
de unidades. J& o estoque a ser entregue em 2015 caiu 30% em VGV e 35% em numero de unidades.

Estoque a Valor de Mercado (RSmm)

Unidades em Estoque

E
stogue a Valor de Mercadpo - Total: -18,69,

Estogue aValor de Mercado - Concluldo -48,3% 3

4.014

3.745
577 3.520 3 338 3.268 12.078 11.805
: : e 10-364 .
wos b i o= R 510
990 - 2.682 3.875
2.231
766 2.189
m 7.575
4T13 1T14 2T14 3T14 4T14 4T13 1T14 2T14 3T14 4T14
™ Entrega ap6s 2015 Entregaem 2015 [l Entregue até 2014 ™ Entrega ap6s 2015 Entregaem 2015 [l Entregue até 2014

ESTOQUE POR FAIXA DE VENDAS E REGIAO

tre 21% tre 41% ntre 61% 81%

e 40% e 60% e 80% e 99% aI
Sudeste 1.804 531,9 447 2313 929 314,2 1.388 412,6 1.919 679,9 6.487 2.170,0
Nordeste - - 321 81,2 - - 173 155,1 479 166,7 973 403,0
Centro-Oeste - - - - 198 36,6 409 66,5 149 235 756 126,6
Norte - - - - 415 126,0 453 1163 375 145,2 1.243 3875
Sul - - - - - - 191 76,4 318 1044 509 180,8
Total 1.804 531,9 768 3125 1.542 476,8 2614 826,9 3.240 1.119,7 9.968 3.267,9

ESTOQUE POR FAIXA DE VENDAS E ANO DE ENTREGA

Entrega Entrega E trega
luidos em 2015 em 2016 2016 Total
%

Faixa de

Vendas m-m-mmm-mm
Até 20% 136 58,0 539 76,1 1.129 3979 1.804 5319  18%
Entre 21 e 40% - - 321 81,2 21 54,9 426 1763 768 3125 8%
Entre 41 e 60% 359 57,2 448 184,4 448 128,1 287 107,2 1.542 4768  15%
Entre 61 e 80% 1314 3684 575 2285 518 136,6 207 934 2614 8269  26%
Entre 81 e 9% 2.095 726,5 845 2714 181 84,5 119 374 3240 11197 _ 33%
Total 3.904 1.210,0 2.189 765,5 1.707 480,2 2.168 8121 9.968 32679 100%
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DESEMPENHO OPERACIONAL - VENDAS SOBRE OFERTA (VSO)

* No 4T14, 0 VSO acumulado nos ultimos 12 meses foi de 36%, em linha com os demais trimestre do ano. O VSO do trimestre ficou em 11,8%, menor apenas
que o VSO registrado no 3T14, ocasido em que foi realizada a Campanha de vendas “Na Ponta do Lapis”. * Os empreendimentos lancados no trimestre
tiveram uma boa aceitacdo comercial, registrando VSO de 30%, enquanto o VSO de estoque no trimestre atingiu 8,9%. ¢ No ano de 2014 o VSO atingiu 36%;
o estoque registrou VSO de 35% e os lancamentos 36%.

R$ milhées
Estoque Inicial 4.014 3519 3.744 3.338
(+) Lancamentos 130 483 256 491 1.360
(9) Vendas Liquidas 418 383 666 444 1911
(+) Ajustes @ -207 125 4 -118
Estoque Final 3519 3.744 3.338 3.267
VSO (12 meses) 35% 36% 2% 36% 36%

M O ajuste de R$ 118 mm a menor refere-se, principalmente, aos descontos concedidos no periodo. Célculo do VSO: Vendas liquidas 12 meses/(Estoque
Efetivo 1T14 + Lancamentos 12 meses).

DESEMPENHO OPERACIONAL - PAINEL DE-RISKING

Término Fisico de Obra - unidades: * Durante o quarto trimestre, foram finalizadas obras em 7.285 unidades, dando continuidade ao alto volume de
entregas iniciado no 3T14. Em 2014, o total de unidades entregues chegou a 23.849, dentro do cronograma previsto e sem revisdes adicionais de orcamento.
Em 2013 o total de entregas atingiu 27.711, totalizando 51.560 unidades entregues nos Ultimos 2 anos.
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PROJETOS EM ANDAMENTO - CRONOGRAMA DE HABITE-SE

* No 4T14, obtivemos certificado de habite-se para 32 empreendimentos, dando continuidade ao forte ritmo de entregas no segundo semestre, o que nos
permitiu recuperar quase integralmente, dentro do préprio ano, o atraso registrado no primeiro semestre. No total, obtivemos 109 habite-ses de projetos sob
gestéo financeira da PDG, marcando 2014 como o ano de maior numero de entregas da histéria da Companhia. ¢ Com o nimero elevado de habite-ses
emitidos em 2014, iniciamos 2015 com 57 projetos do legado em andamento. Até o final de 2015, quase todos os projetos do legado serdo entregues,
momento em que a Companhia passara a focar todos os seus esforcos nos projetos lancados pela nova administracao.
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BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - R$) DEMONSTRACOES DE RESULTADOS

DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - R$)

Controladora
Nota 2014 2013 2014 2013
25 62287 56031 4.256.603 5316.929
26 _(45.702) (87.258) (3.432.151) (4.218.496)
16.585 (31.227) 824452 1.098.433

Controladora Consolidado

Controladora Consolidado Consolidado
201 201 201 201 201 2013
5.221.883
1.258.415
225.044
496.659
369.689
181.690
295.279
98.064
58.157
32.040
215.775
1.402.668
212,503

Ativo
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa
Aplicacoes financeiras
Contas a receber de clientes
Estoque de iméveis a comercializar
Tributos correntes a recuperar
Contrato de mutuo
Contas corrente com parceiros nos empreendimentos
Impostos diferidos
Despesas com vendas a apropriar
Qutros ativos
Nao circulante
Contas a receber de clientes 5
Debéntures 11b
Estoque de iméveis a comercializar 6
Contrato de mutuo 1
Contas correntes e mUtuos com parceiros nos
empreendimentos -
Tributos correntes a recuperar
Adiantamento para futuro aumento de capital
Direitos creditérios adquiridos
Qutros ativos

Passivo e patrimonio liquido
Circulante

Empréstimos e financiamentos

Fornecedores

Debéntures 14b
Obrigacoes por aquisicao de iméveis 15
Obrigacoes fiscais, sociais e trabalhistas

Impostos diferidos 16.b 1.594
Provis&o para garantias 18 285
Imposto de renda e contribuicgo social a pagar 16 -
Contas correntes com parceiros nos empreendimentos -
Coobrigacdo na cessao de recebiveis 33910
Obrigacoes por emissao de CCB/CCI 14a 1.122.234
Adiantamentos de clientes 17 122
Obrigacdes por aquisicao de participacdes societérias 49.402
Qutros passivos 32.551
Nao circulante 2.692.758
Exigivel de longo prazo

Empréstimos e financiamentos 12 342696 139.387
Debéntures 14b  834.868 1.235.600
Obrigacoes por aquisicao de iméveis -
Impostos diferidos | -
Provis&o para garantias -
Provisdo para contingéncias -
Coobrigacdo na cessao de recebiveis 67.878
Obrigacoes por emissao de CCB/CCI 14.a 1.302.983
Adiantamentos de clientes 17
Contas correntes com parceiros nos empreendimentos
Outros passivos

Patrimoénio liquido

Capital social

Reserva de capital e acoes em tesouraria

Prejuizos acumulados

QOutros resultados abrangentes

285719
47683
93.444
12.422
52.471

9.734.097

Receita operacional liquida
Custo das unidades vendidas
Resultado bruto
Despesas e receitas operacionais:
Comerciais
Gerais e administrativas
Tributdrias
Equivaléncia patrimonial 7
Ganhos (perdas) de capital em controladas 7
Depreciacdo e amortizacao
Qutras receitas (despesas) operacionais, liquidas

490518
9.070

2626 29

28

(2.991)
(39.427)
(5.020)
1713

(5719) (198.670)
(361.910)
(15.732)
97.038
(27.352) (67.046)
(5.371) (57.379)
24859 (10544 ) _ (56.542) {89 563
_(53.589) (58.342) (660.241) (856.423)
(37.004) (89.569) 164.211  242.010

27 71246 187233 234046 299511
27 (562.808) (421.731) _(719.705) _(569.121
(491.562) (234.498) (485.659) (269.610)
(528 566) (324 067) (321.448)  (27.600)
(7)) 3.080 _(153.966) _(125.657
!529 243) §270 987) _(475.414) _(153.257)

(529 243) (270.987) <529 243) (270.987)

3.829 _ 117.730

1529 243) (270.987) 987) (475 414) (153.257)

Prejuizo liquido por acdo (em reais) - Basico 19.b (0,39995) (0,20479) (0,39995) (0,20479)

Prejuizo liquido por acdo (em reais) - Diluido 19.b (0,32384) (0,16766) (0,32384) (0,16766)
As notas explicativas da administraco sdo parte integrante das demonstracdes financeiras

DEMONSTRACOES DE RESULTADOS ABRANGENTES
732556 DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - RS)

(873.948) Controladora Consolidado
(62.822) 2014 2013 2014 2013
Prejuizo liquido do exercicio (529.243) (270.987) (475.414) (153.257)

Outros resultados abrangentes:

Ajuste de conversao de investimentos 3.770, 4.715 3.770) 4.715
Total dos resultados abrangentes dos exercicios (533.013) (275.702) (479.184) (157.972)
Prejuizo atribuivel aos acionistas controladores (533.013) (275.702) (533.013) (275.702)
Lucro atribuivel aos acionistas nao controladores - 53829 117.730

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DO VALOR ADICIONADO
DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - RS)

Controladora Consolidado
2014 2013 2014

(226.739)

383 -
161.034
875.997

6.561
4.467
34.434
2.884.655

17.647 9.198
8.245.326 8.134.984
24218 5.329
31167 28562
40391 38713
66.112  122.053

Resultado antes das receitas e despesas financeiras
Receitas e despesas financeiras:

Receitas financeiras

Despesas financeiras

375.900
5.640.593

2364729 2370 859

6.717.989
116.365 184.450
6.066

2.336.634
902.150
174.582
154.117

34.665
245943

2.417.460
1.263.894
216.927
151.470
80.703
183.068
396.784
1.335.948
357.938

1 55.025 Resultado antes do imposto de renda e contribuicio social

Imposto de renda e contribuicdo social
Prejuizo liquido do exercicio
Atribuido aos:

Acionistas controladores

Acionistas nao controladores

11.a 1.284.207 1.085.445
230.081 579.189
67.865 _ 62.246
1.744.041 2.037.902
7 6.472.752 6.068.041

8

76.162
7.616
5.509.380
427.653
462.574
67.877
597.274
1.555.378

76.678
43.876
6.326.604
456.677
555611
50312
558.486
1.621.086

Investimentos

Propriedades para investimentos
Imobilizado 9
Intangivel 10

1.256.956
359.392

1.210.709
496 161 0 2.750
28037 _ 27.431

6.501.285 6.097.082

- 114291
301535 24516
4.182.222 4.703.629

19.a 4.907.843 4.907.843 4.907.843
744162 732556 744.162
(1.403.191) (873.948) (1.403.191)

(66.592) _ (62.822) (66.592)
Patriménio liquido atribuido aos acionistas
controladores 4.182.222 4.703.629 4.182.222 4.703.629
Patriménio liquido atribuido aos acionistas n&o controladores 879.527 _ 626424
8.755.095 8.979.262 15.924.225 16.798.855 Total do passivo e patriménio liquido _8.755.095 095 8.979.262 262 15.924.225 16.798.855
As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras

DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO DOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - RS)

Capital social Reservas de capital,
Capital social Despesas com Capital liquido Opg6es outorgadas e Prejuizos Outros resultados Patriménio Partlupa(iao dos Patriménio liquido
|ntggra||zado capitacdo _ de despesas _AcOes em tesouraria acumulados abrangentes liquido nao controladores consolidado
Saldos em 31 de dezembro de 2012 (52. 237) 4.907.843 781.985  (602.961) (58.107)  5.028.760 480.025 5.508.785
Reversao das despesas de opcoes outorgadas - (49.429) - - (49.429) - (49.429)
Ajuste de conversao de investimentos - - - - (4.715) (@.715) (@.715)

313.797
5.330.053
4.907.843

176.154
5.061.749

19d

Total do ativo

Receitas:

Movimentaggo liquida de n&o controladores - - _ _

4.907.843

Prejuizo liquido do exercicio
Saldos em 31 de dezembro de 2013

(52.237)
Despesas de opcoes outorgadas - Z

Ajuste de conversao de investimentos - -
Movimentagdo liquida de n&o controladores - -

4.907.843

Prejuizo liquido do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2014 4.960.080 (52.237)

28.669
117.730
626.424

- - 28.669
270.987) - _ (270.987) (153.257)
(873.948) (62.822) 4.703.629
- 11.606

5.330.053
. 11.606
(3. 770) (3.770) -
- - 199.274
(529.243) (529. 243[ 53.829

732.556
11.606

744.162 (1.403.191) (66.594) 4.182.222 879.527 5.061.749

As notas explicativas da administracao sao parte integrante das demonstracdes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (Em milhares de Reais)

1. Contexto operacional: A PDG Realty S.A. Empreendimentos e ParticipacSes (“Companhia”), suas controladas e seus
empreendimentos em conjunto tém por objetivo social: (a) participacdo em outras sociedades que atuem no setor Imobiliario,
na qualidade de acionista, quotista, consorciada, ou por meio de outras modalidades de investimentos, como a subscricago
ou a aquisicdo de debéntures, bénus de subscricdo ou outros valores mobiliarios; (b) aquisicdo de imdveis para renda; e
(c) aquisicao de imdveis para incorporagao imobiliria. Constituida como uma Sociedade Anénima domiciliada no Brasi, as
acoes da Companhia sao negociadas na BM&FBOVESPA - “PDGR3". A sede social da Companhia esta localizada na Rua da
Quitanda n° 86, 4° andar (parte) - Rio de Janeiro - RJ. Alguns dos empreendimentos de incorporacdo imobiliaria da
Companhia sdo estruturados por meio de sociedades controladas, coligadas e controladas em conjunto. A participacao de
terceliros nas investidas é realizada por meio de participagdes em Sociedades de Propdsito Especfico (SPEs). Além dos recursos
gerados nas suas operacoes a Companhia faz uso de recursos oriundos do Sistema Financeiro Habitacional (“SFH") e de
instituicoes financeiras de primeira linha. As linhas de crédito obtidas séo dassificadas, pela Companhia, em linhas destinadas
a capital de giro, em condices normais de mercado, ou para producao de seus empreendimentos imobiliérios, firmadas nas
condicoes do SFH e equivalentes. No planejamento estratégico da Companhia, a Administracdo previa até o final de 2015 a
entrega de quase a totalidade das obras existentes antes de 2013, a venda das unidades remanescentes desses
empreendimentos e consequentemente o crescimento da geracao de caixa operacional. O caixa gerado seria usado para
acelerar o processo de desalavancagem e permitir a retomada do crescimento da companhia. Até o momento a Companhia
teve éxito na execucao desse plano, passou a gerar caixa operacional e iniciou o seu processo de desalavancagem. Desde o
final de 2012, a alavancagem total (custos a incorrer somados a divida financeira liquida) caiu de R$13.100 para R$8.500,
equivalente a uma reducdo de R$4.600 de passivos onerosos. Importante destacar que a companhia contou com o apoio
dos principais credores no processo de rolagem de dividas para concluir essa etapa do processo de reestruturagdo. Apesar do
sucesso de execucdo até o momento, a atual conjuntura econdmica impde riscos adicionais & execugao do planejamento
estratégico. Portanto, a Administracao resolveu adotar 3 agdes com objetivo de melhorar a estrutura de capital da
Companhia e mitigar eventuais riscos na conclusao do processo de reestruturacao da empresa: - Aumento de capital no
montante de até R$500.000, aprovado pelo Conselho de Administracdo em reunido realizada em 18/03/2015 conforme
fato relevante divulgado no mesmo dia. O aumento de capital ainda esta sujeito a aprovacdo da Assembleia Geral
Extraordinaria de Acionistas; - Alongamento de forma antecipada das dividas corporativas e de apoio a producao vincendas
em 2015, de forma coordenada com a operacdo de aumento de capital. Parte dos créditos j& foram negociados e esperamos
concluir as demais negociacdes junto com a condlusao do aumento de capital; e - Aceleracdo na venda de ativos nao core e
de estoque no atacado, de forma a garantir um colchdo adicional de liquidez. No segundo semestre de 2014 realizamos
algumas operagoes e temos outras em estudo com previsdo de concluséo no primeiro semestre de 2015. Com as iniciativas
acima, esperamos consolidar a concluséo do processo de reestruturagao previsto no planejamento estratégico, a despeito da
conjuntura econdmica mais desfavoravel, através de um maior alinhamento entre a materializacdo de nossos ativos e
passivos. 2. Apresentacdo das demonstracdes financeiras e principais politicas contabeis: 2.1. Base de
apresentacao: As demonstracoes financeiras individuais e consolidadas foram elaboradas considerando o pressuposto da
continuidade operacional da Companhia e suas controladas e coligadas (“Grupo”). Na preparacdo das Demonstracoes
financeiras sao adotadas premissas para o reconhecimento das estimativas para registro de certos ativos, passivos e outras
operagoes como: provisdes para contingéncias e garantias, provisdo para créditos de liquidacao duvidosa, vida til dos bens
do imobilizado, custo orcado dos empreendimentos em construcao, classificacdo de curto e longo prazo entre outros. Os
resultados a serem apurados, quando da concretizacdo dos fatos que resultaram no reconhecimento dessas estimativas,
poderao ser diferentes dos valores reconhecidos nas presentes demonstracées financeiras. A Administracao monitora e revisa
tempestivamente essas estimativas e suas premissas pelo menos anualmente. A moeda funcional na qual as Demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas sao divulgadas é o Real. Todos os valores apresentados nestas demonstracoes
financeiras estao expressos em milhares de reais, exceto quando indicado de outro modo. As politicas contabeis da
Companhia foram aplicadas de maneira consistente a todos os periodos apresentados nestas demonstracoes financeiras
individuais e consolidadas. 2.2. Declaragdo de conformidade: As Demonstracées financeiras individuais da controladora
foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil (BR GAAP), as quais no caso da Companhia
diferem das demonstracoes separadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (IFRS) emitidas pelo
International Accounting Standards Board (IASB) no que se refere ao reconhecimento do resultado de equivaléncia
patrimonial em controladas com patriménio liquido negativo, nos termos do item 39A do CPC 18, e consideram a
Orientacdo OCPC 04 - Aplicacdo da Interpretacdo Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacao Imobiliaria Brasileira - no
que diz respeito ao reconhecimento de receitas e respectivos custos e despesas decorrentes de operacoes de incorporacéo
imobiliaria durante o andamento da obra (método da porcentagem completada - POC), conforme descrito em detalhes
adicionais na Nota Explicativa n° 2.10. As Demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas de acordo com as IFRSs
emitidas pelo IASB e também de acordo com as praticas BR GAAP. Especificamente, as Demonstracoes financeiras
consolidadas estdo em conformidade com as IFRSs aplicaveis as entidades de incorporacao imobiliria no Brasil, incluindo a
Orientacdo OCPC 04, no que diz respeito ao tratamento do reconhecimento da receita desse setor e envolve assuntos
relacionados & aplicacao do conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle das unidades imobiliérias
vendidas. Nao existe diferenca entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado, atribuiveis aos acionistas da
controladora, conforme as informacoes consolidadas preparadas de acordo com as IFRSs. A emissao das Demonstracoes
financeiras da Companhia foi autorizada pela Administracdo em 18/03/2015. 2.3. Apresentacdo das informacoes por
segmento: As informacoes por segmento operacional sao apresentadas de modo consistente com o relatério interno
fornecido para o principal tomador de decisoes operacionais, o executivo responsavel pelas diretorias financeiras e de relacoes
com investidores que, em sua grande maioria, € composto por incorporacdo imobiliria residencial. 2.4. Instrumentos
financeiros: Os instrumentos financeiros podem ser dlassificados como ativo ou passivo financeiro mensurado a valor justo
por meio do resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento e disponiveis para venda,
derivativos classificados como instrumentos de hedge eficazes ou passivos financeiros ao custo amortizado, conforme a
situacdo. A Companhia determina a classificacdo dos seus instrumentos financeiros no momento do seu reconhecimento
inicial, quando ele se torna parte de disposicoes contratuais. Os ativos e passivos financeiros da Companhia incluem caixa e
equivalentes de caixa, aplicacoes financeiras, contas a receber de dlientes, outras contas a receber, debéntures, Cédulas de
Crédito Bancario (“CCBs"), fornecedores, contas a pagar por aquisicao de imoveis, empréstimos ou financiamentos e partes
relacionadas. A mensuracao subsequente de ativos e passivos financeiros depende da sua dassificacdo, que pode ser da
seguinte forma: Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado: a. Caixa e equivalentes de caixa:
Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo, e ndo para
investimento ou outros fins. A Companhia considera como equivalente de caixa as aplicacdes financeiras de conversibilidade
imediata em montante conhecido de caixa. As aplicagdes financeiras da Companhia sao representadas por fundos DI,
Certificados de Deposito Bancario (CDBs) e operagoes compromissadas (operagoes com compromisso de recompra), com
resgate em prazo inferior a 90 dias da data das respectivas operacoes. b. Aplicagoes financeiras: As aplicacoes financeiras
sdo classificadas na rubrica “Aplicacdes financeiras” reconhecidas em contrapartida no resuttado. A classificacao depende do
propdsito para o qual o investimento foi adquirido. Quando o propésito da aquisicao do investimento ¢ a aplicacao de
recursos para obter ganhos de curto prazo, estes sdo classificados como “aplicacoes financeiras”; quando a intencao é
efetuar aplicagao de recursos para manter as aplicacoes até o vencimento, estes séo classificados como “titulos mantidos até
ovencimento”, desde que a Administracao tenha a intencao e possua condicdes financeiras de manter a aplicacdo financeira
até seu vendimento. Quando a intencao, no momento de efetuar a aplicacao, ndo é nenhuma das anteriores, tais aplicacoes
s3o dlassificadas como titulos disponiveis para venda, representados no balanco pelo valor justo, tendo em contrapartida o
patriménio liquido. As aplicacoes financeiras da Companhia sao titulos para negociacéo e sao mensurados pelo custo
acrescido de juros, correcao monetaria, variagao cambial, ajuste ao valor de mercado, menos perdas do valor recuperavel,
quando aplicavel, incorridos até a data das Demonstragées financeiras consolidadas e nao sujeitas a variacao significativa de
valor. A abertura dessas aplicacoes financeiras esta apresentada na Nota Explicativa n° 4. Recebiveis e empréstimos: a.
Contas a receber de clientes: Sao apresentadas pelo valor nominal ou de realizacdo, sujeitas ao Ajuste a Valor Presente
(AVP), indicado na Nota Explicativa n° 5, incluindo atualizacdes monetarias e juros, quando aplicavel. A Companhia constitui
provis&o para crédito de liquidacdo duvidosa para valores cuja recuperagao é considerada remota, em montante considerado
suficiente pela Administracéo. As estimativas utilizadas para a constituicio de provisao para créditos de liquidacdo duvidosa
530 baseadas nos contratos que séo considerados de dificil realizacdo e para os quais nao ha garantias reais que, no caso da
Companhia, estao diretamente ligados a transferéncia da unidade imobilidria ao comprador. A variacdo monetaria e os
rendimentos sobre o saldo de contas a receber das unidades em fase de construcdo séo registrados no resltado do exercicio,
na rubrica de "Receita de venda imobilidria”. Apds o periodo de construgdo, os juros sao contabilizados como “Receitas
financeiras”. b. Passivos financeiros: Passivos financeiros sao dlassificados como passivos financeiros a valor justo por meio
do resultado passivos financeiros ao custo amortizado ou como derivativos classificados como |n5trumemos de hedge,
conforme o caso. A Companhia determina a classificacdo dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento
inicial. Passivos financeiros sao inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de passivos financeiros ao custo amortizado,
s30 acrescidos do custo da transacao diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia incluem principalmente
as contas a pagar de fornecedores, outras contas a pagar, empréstimos e financiamentos, instrumentos financeiros
derlvatlvos custose premlos naemissdo de titulos e valores mobilidrios e obrigacSes por aquisicao deimoveis. c. Instrumentos

05 P e d tivos: Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a
Companhia se torna parte das d|sporswgoes contratuais destes. Quando reconhecidos, sdo inicialmente registrados ao seu
valor justo acrescido dos custos de transacao que sejam diretamente atribuiveis a sua aquisicao ou emisséo, quando aplicavel.
Sua mensuracdo subsequente ocorre a cada data de balanco de acordo com as regras estabelecidas e as caracterfsticas de
cada tipo de ativos e passivos financeiros. Classificaggo como divida ou patriménio: Instrumentos de divida ou
instrumentos patrimoniais sdo classificados de uma forma ou de outra de acordo com a substancia dos termos contratuais.
Passivos a custo amortizado: Empi e financ certificados de recebiveis imobiliarios (CRIs) e
debéntures: O reconhecimento inicial dos Empréstimos e financiamentos, certificado de recebiveis imobiliarios e debéntures
(Exceto pelas debéntures da 8% emissdo que esta a valor justo por meio de resultado - vide Nota explicativa n® 14.b e 20)
sujeitos a juros sao mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos.
Ganhos e perdas séo reconhecidos na demonstracao do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante
0 processo de amortizacgo pelo método da taxa de juros efetivos. Os empréstimos e financiamentos estao atualizados pelas
variacoes monetéarias, acrescidos dos respectivos encargos contratuais incorridos até a data do balango. As debéntures estao
atualizadas em conformidade com os indices previstos nos contratos até a data do balanco. A Companhia liquida
financeiramente cessdo de créditos de recebiveis imobiliarios para a securitizacao e emisséo de CRIs. Essa cessao possui direito
de regresso contra a Companhia e, dessa forma, o saldo de contas a receber cedido é mantido contabilizado no balanco
patrimonial em contrapartida ao valor recebido antecipadamente registrado no passivo circulante e ndo circulante. As linhas
de crédito contratadas sao apresentadas por tipo de divida e classificadas para financiamento/apoio & producéo e capital de
giro. A Companhia apresenta as dividas pelo valor captado deduzido dos custos de transacdo, descontos e prémios
incorridos. Obrigac6es por aquisicdo de imdveis: As obrigacoes estabelecidas contratualmente para aquisicoes de
terrenos sao registradas pelo valor original acrescido, quando aplicavel, dos correspondentes encargos e das variagoes
monetérias incorridos. 2.5. Iméveis a comerciall a. Terrenos, imoveis em construgao e imoveis condluidos: Os
imoveis em construgdo ou prontos para serem comercializados sdo registrados ao custo incorrido de construgao que nao
excede o seu valor liquido realizével. O custo compreende: terreno; materiais; mao de obra contratada; e outros custos de
construcao relacionados, incluindo, o custo financeiro do capital aplicado (encargos financeiros de contas a pagar por
aquisicao de terrenos, operacdes de crédito imobilidrio incorrido durante o periodo de construcdo e os juros de operacao de
emissao de debénture, os quais sao capitalizados na rubrica “Estoque de iméveis a comercializar” e levados ao resultado da
Companhia na proporgao dos custos incorridos na rubrica “ Custo dos iméveis vendidos ). O valor liquido realizavel é o preco
estimado de venda em condicoes normais de negécios, deduzidos os custos de execucgo. Os terrenos sao registrados ao
custo de aquisicio, acrescido dos eventuais encargos financeiros gerados pelo seu correspondente contas a pagar.
b. Permutas fisicas registradas pelo valor justo: As permutas fisicas na compra de terreno com unidades a serem
construidas sdo registradas pelo valor justo, avaliadas pelo valor de venda das unidades permutadas, contabilizado na rubrica
"Estoque de iméveis a comercializar” em contrapartida a rubrica “ Adiantamentos de clientes”, sendo a receita da venda de
iméveis reconhecida de acordo com o critério de reconhecimento de receitas descrito na Nota Explicativa n° 2.10. 2.6. Ativos
intangiveis: Os ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados ao custo de aquisicao e, posteriormente,
deduzidos da amortizacao acumulada e das perdas do valor recuperével, quando aplicavel. O custo de ativos intangiveis
adquiridos em uma combinacéo de negdcios corresponde ao valor justo na data da aquisicgo. A vida Util de ativo intangivel
€ avaliada como definida ou indefinida. Ativos intangiveis com vida Gtil definida sdo amortizados ao longo da vida dtil
econdmica e avaliados em relacao a perda por reducao ao valor recuperavel sempre que houver indicacdo de perda de valor
econdmico do ativo. Ativos intangiveis com vida Uil indefinida nao sdo amortizados e sim testados anualmente em relacdo
a perdas por redugao ao valor recuperavel, individualmente ou no nivel da unidade geradora de caixa. 2.7. Ajuste a valor
presente: Os elementos integrantes do ativo e do passivo, quando decorrentes de operacoes de curto prazo, se relevantes,
e de longo prazo, sem a previsao de remuneracao ou sujeitas a: (a) juros prefixados; (b) juros notoriamente abaixo do
mercado para transacoes semelhantes; e () reajustes somente por inflacéo, sem juros, sao ajustados ao seu valor presente.
Nas vendas a prazo de unidades imobiliarias ndo condluidas, os recebiveis sao ajustados a valor presente, com base em taxa
de juros de longo prazo, sendo suas reversoes reconhecidas no resultado do exercicio na rubrica “Receita de venda
imobiliaria”. 2.8. Provisdes: Provisdes sao reconhecidas quando a Companhia tem uma obrigacao presente (legal ou ndo
formalizada) em consequéncia de um evento passado, é provavel que beneficios econdmicos sejam requeridos para liquidar
a obrigacao e uma estimativa confidvel do valor da obrigacdo possa ser feita. Quando a Companhia espera que o valor de
uma provisdo seja reembolsado, no todo ou em parte, por exemplo, por forca de um contrato de seguro, o reembolso &
reconhecido como um ativo separado, mas apenas quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a
qualquer provisao é apresentada na demonstracdo do resultado, liquida de qualquer reembolso. a. Provisdo para
garantias: As provisoes para garantias relacionadas ao periodo de cinco anos, pés-obra, sao registradas ao longo das
construgoes dos empreendimentos e fazem parte do custo dos iméveis vendidos. Para os empreendimentos com construcdo
propria, a Companhia registra provisao baseada no orcamento e no histdrico de gastos. A segregacao da provisao para o
passivo circulante é realizada a medida que os empreendimentos sao concluidos e entregues aos compradores; passando
entao a iniciar o periodo de garantia. Para os empreendimentos em que a Companhia contrata terceiros para a construgdo,
estes assumem a responsabilidade pelas garantias para o periodo pés-obras, contudo, nos casos em que a construtora ndo
arque com os custos, a Companhia se responsabiliza solidariamente, sendo que para estes casos a Companhia constituiu
proviséo. b. Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro: Ativos fiscais diferidos: Os créditos tributarios
diferidos, decorrentes de prejuizo fiscal ou de base negativa da contribuicao social, sao reconhecidos somente na extensdo
em que sua realizacao seja provavel, tendo como base a perspectiva de rentabilidade futura. As antecipagdes e os valores
passiveis de compensacao sao demonstrados no ativo circulante ou néo circulante, de acordo com a previsdo de sua
realizacdo. O valor contabil dos impostos diferidos ¢ revisado mensalmente e seu registro é mantido na extensao em que se
torna provavel que lucros tributéveis futuros permitirdo que os ativos tributérios diferidos sejam recuperados. Detalhes
adicionais sobre impostos diferidos estdo na Nota Explicativa n° 16. Passivos fiscais correntes e diferidos: A despesa com
imposto de renda e contribuicio social compreende os impostos de renda correntes e diferidos e sdo reconhecidos no
resultado. O imposto corrente é o imposto a pagar esperado sobre o lucro tributavel do exercicio calculado as taxas de

impostos decretadas ou substantivamente decretadas na data de apresentacdo das Demonstracdes financeiras e ajustado
a0s impostos a pagar com relacdo aos exercicios anteriores. O imposto diferido é reconhecido com relacéo as diferencas
temporarias entre os valores contabeis de ativos e passivos para fins contébeis e os correspondentes valores usados para fins
de tributacdo. O imposto diferido € mensurado pelas aliquotas que se espera serem aplicadas &s diferencas temporérias
quando elas forem revertidas, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente decretadas até a data de
apresentacao das Demonstracoes financeiras. Regime do Lucro Real: Para as controladas que optaram pelo regime de
tributacao do Lucro Real, 0 imposto de renda e a contribuicdo social, do exercicio corrente e diferido, sao calculados com base
nas aliquotas de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel excedente de R$ 240 ao ano para imposto de
renda, e 9% sobre o lucro tributével para contribuicdo social sobre o lucro liquido e consideram a compensacao de prejuizos
fiscais e base negativa de contribuicdo social, limitada a 30% do lucro tributével. Regime especial tributario do
patriménio de afetaco: Instituido por meio da Lei n° 10.931/2004 (RET) aplicavel aos empreendimentos imobiliérios que
optaram por esse regime, em carater opcional e irretratavel enquanto perdurarem os direitos e obrigacées do incorporador
junto aos adquirentes dos iméveis que compGem o empreendimento afetado. Cada empreendimento submetido ao RET
prevé uma tributacdo a aliquota de 1,92% para imposto de renda e contribuicdo social e 2,08% para COFINS e PIS. Reglme
do lucro presumido: aplicavel as sociedades cujo faturamento anual do exercicio imediatamente anterior tenha siclo inferior
aR$ 78.000. Nesse contexto, a base de calculo do imposto de renda e a contribuicdo social sdo calculadas a razéo de 8% e
12% respectivamente, sobre as receitas brutas (32% quando a receita for proveniente de aluguéis e prestacao de servicos e
100% quando for proveniente de receitas financeiras), sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares dos respectivos
impostos e contribuicdo. Avaliacdo dos impactos da Lei 12.973/2014 (antiga Medida Provisoria n° 627): Com a
publicacdo da Instrucdo Normativa 949/2009 a Companhia e suas controladas optaram pelo RTT (Regime tributério de
transicao) que permite a pessoa juridica eliminar os efeitos contabeis da Lei n° 11.638/07 e da MP n° 449/08, convertida em
Lein° 11.941/09, por meio de registros no Livro de Apuragao do Lucro Real (LALUR) ou de controles auxiliares, sem qualquer
modificacéo da escritura mercantil. No dia 11/11/2013 foi publicada a Medida Proviséria (MP) n° 627 que revogava o Regime
Tributario de Transicao (RTT) entre outras providéncias. Em 13/05/2014 foi publicada a Lei 12.973, resuftado da conversao da
MP 627, que entre outras providencias: () revoga o Regime Tributdrio de Transicao (RTT) a partir de 201 5, com introducéo de
novo regime tributério; (i altera o Decreto-Lei n° 1.598/77 em relacao ao calculo do imposto de renda da pessoa juridica e
da contribuicdo social sobre o lucro liquido. O novo regime tributario previsto na Lei 12.973 passa a vigorar a partir de 2014,
caso a empresa exerca tal opcao. Dentre os dispositivos da Lei 12.973, destacam-se alguns que déo tratamento a distribuicdo
de lucros e dividendos, célculo dos juros sobre capital proprio e critério de calculos da equivaléncia patrimonial durante a
vigéndia do RTT. Com base na nossa melhor interpretacao do texto corrente da referida Lei, concluimos que nao havia
necessidade de anteciparmos a aplicacdo da Lei para o exercicio de 2014 e nao havia efeitos relevantes em nossas operacoes
e demonstragdes financeiras do periodo findo em 31 dezembro de 2013 e nas presentes Demonstracdes financeiras.
. Participagao nos lucros de empregados e : A Companhia e suas controladas possuem planos de
beneficios a funciondrios, na forma de participacdo nos lucros, p\anos de bonus e, quando aplicavel, encontram-se
reconhecidos em resultado na rubrica “Despesas gerais e administrativas”. A provisao e o pagamento de bonus sao
baseados em meta de resultados anuais, devidamente aprovados pelo Conselho de Administracdo da Companhia.
Adicionalmente, o Estatuto Social da Companhia e suas controladas estabelecem a distribuicao de lucros para administradores.
2.9. Julgamentos, estimativas e premissas contabeis significativas: a. Valor justo de instrumentos financeiros:
Quando o valor justo de ativos e passivos financeiros apresentados no balanco patrimonial ndo puder ser obtido de mercados
ativos, este é determinado utilizando-se técnicas de avaliacdo, incluindo o método de fluxo de caixa descontado. Os dados
para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, quando possivel. Contudo, quando isso nao for viavel, um
determinado nivel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento inclui consideracoes 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 financeiros. b. Provisées para riscos tributarios, civeis
e trabalhistas: A Companhia reconhece provisao para causas tributérias, civeis e trabalhistas. A avaliagao da probabilidade
de perda inclui a avaliacdo das evidéncias disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais
recentes nos tribunais e sua relevancia no ordenamento juridico, bem como a avaliacdo dos advogados externos.
As provisdes sdo revisadas e ajustadas para levar em conta alteracao nas circunstancias, tais como prazo de prescricdo
aplicavel, conclusoes de inspeces fiscais ou exposicoes adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisoes de
tribunais. ¢. Pagamento baseado em ag6es: A Companhia mensura o custo de transacoes liquidadas com aces para
funcionérios baseado no valor justo dos instrumentos patrimoniais na data da sua outorga. A estimativa do valor justo dos
pagamentos com base em acoes requer a determinacdo do modelo de avaliacdo mais adequado para a concesséo de
instrumentos patrimoniais, 0 que depende dos termos e das condicdes da concessao. Isso requer também a determinacao
dos dados mais adequados para 0 modelo de avaliagao, incluindo a vida esperada da opcéo, a volatilidade e o rendimento
de dividendos e as correspondentes premissas. As premissas e os modelos utilizados para estimar o valor justo dos
pagamentos baseados em acdes estao divulgados na Nota Explicativa n° 23. d. Avaliagdo do valor recuperavel de ativos:
A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos da Companhia com o objetivo de identificar eventos
ou mudancas nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam indicar deterioracdo ou perda de
valor recuperavel de seus ativos. Caso tais evidéncias sejam identificadas, realiza-se um célculo do valor recuperavel do ativo;
se 0 valor contabil liquido exceder o valor recuperavel, constitui-se proviséo para deterioracdo, ajustando o valor contabil
liquido do ativo ao seu valor recuperavel. As premissas utilizadas para determinacéo dos valores dos ativos baseiam-se na
avaliacdo ou na indicacao de que o ativo registrado a valor contabil excede o seu valor recuperavel. Essas indicacoes levam
em consideracdo a obsolescéncia do ativo, a reducdo significativa e inesperada de seu valor de mercado, alteracdo no
ambiente macroeconomico em que a Companhia atua e flutuacdo das taxas de juros que possam impactar os fluxos de caixa
futuros das unidades geradoras de caixa. Os principais ativos da Companhia que tém seus valores de recuperacdo
anualmente testados no final de cada exercicio social sao: estoques de imdveis a comercializar, investimentos mantidos ao
valor de custo e intangiveis com vida Util indefinida. e. Ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais: As praticas
contabeis para registro e divulgacdo de ativos e passivos contingentes e obrigagoes legais séo as seguintes: Ativos
contingentes - Sao reconhecidos somente quando ha garantias reais ou decisoes judiciais favoraveis, transitadas em
julgado. Os ativos contingentes com éxitos provaveis sdo divulgados em nota explicativa. Passivos contingentes - Sao
provisionados quando as perdas forem avaliadas, pelos consultores juridicos da Companhia, como provaveis e os montantes
envolvidos possam ser mensurdveis com seguranca. Os passivos contingentes avaliados como perdas possiveis sdo apenas
divulgados em nota explicativa, e os passivos contingentes avaliados como perdas remotas ndo sdo provisionados nem
divulgados. Obrigagoes legais - Sao registradas como exigiveis, independentemente da avaliacdo sobre as probabilidades
de perda. f. Orcamento de obras: Os custos orcados totais, compostos pelos custos incorridos e custos previstos a incorrer
para o encerramento das obras, sao regularmente revisados, conforme a evolugao das obras, e os ajustes com base nesta
revisdo séo refletidos nos resultados da Companhia de acordo com o método contabil utilizado. g. Propriedade para
investimentos: As propriedades para investimentos sao representadas por terrenos e edificios em Shopping Centers
mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou para valorizacao do capital e sdo avaliadas a valor justo, tempestivamente,
conforme divulgado na Nota Explicativa n° 8. Metodologias para mensuracao do valor justo das propriedades para
investimento: Para a mensuracdo do valor justo das propriedades, a empresa de avaliacdo considerou o método
comparativo direto de dados de mercado para os terrenos classificados como propriedades para investimentos e que ndo
possuem um projeto definido. Para os empreendimentos em construgao, ou em operacao, o avaliador considerou para a
mensuracgo a valor justo o método de renda: Fluxo de caixa descontado. Segue abaixo a descricdo de cada um dos métodos:
Comparativos diretos de dados de mercado - Por este método, o valor de mercado aplicavel a uma propriedade é
definido com base em evidéncias de mercado comparaveis, ou seja, propriedades semelhantes em oferta ou transacionados
recentemente. Estas evidéncias de mercado sao homogeneizadas através de ponderacao de fatores, de forma a subsidiar a
definicdo de uma faixa de valor. Na falta de elementos comparaveis, adotaram-se também os demais métodos para a
definicao do valor. Método da renda: Fluxo de caixa descontado - Por essa metodologia ¢ projetado a receita de aluguel
atual, com base no desempenho atual e histérico, por um periodo de 10 anos, considerando taxas de crescimento
apropriadas e os eventos de contrato (reajustes, revisdes e renovacdes), ocorrendo na menor periodicidade definida pela
legislacdo incidente sobre os contratos de locacao. Para os casos em que o aluguel atual é superior ou inferior ao de mercado,
530 consideradas as revisdes a mercado, nas datas de revisionais de cada contrato. Além disso, no caso de haver cobranca
de aluguel percentual, as projecdes consideram a maior entre as receitas auferidas. Para refletir a perpetuidade das operacoes,
aofinal do 10° ano, a receita é capitalizada, sendo que o fluxo de receitas e o valor da perpetuidade sao entéo trazidos a valor
presente com taxas de desconto adequadas a percepcao de risco do mercado, levando em conta o risco/desempenho
provavel de cada cenario. Para efeitos de andlise, é considerada a continuidade dos contratos vigentes, havendo renovacao
automética dos mesmos e foram desconsideradas perdas de receita por inadimpléncia. Propriedade para investimento em
construcao é avaliada pela estimativa do valor justo do investimento completo e deduzido do montante estimado dos custos
para completar a construgao, custo dos financiamentos e uma razoavel margem de lucro. As principais premissas adotadas
para determinar o valor justo da propriedade para investimento estdo detalhadas na Nota Explicativa n° 8.
2.10. Reconhecimento de receita: Vendas de bens e iméveis (Incorporagao imobiliaria): O resultado da venda de
imdveis é apurado considerando as receitas contratuais acrescidas de variagoes monetdrias até a entrega das chaves e
reduzidos dos seguintes custos: gastos com aquisicdo e regularizacdo de terrenos; custos diretos e indiretos relacionados aos
projetos e & construcdo; impostos e taxas nao recuperavels; e encargos financeiros decorrentes de financiamento de obras.
A apropriacao do resultado das vendas de iméveis se da da seguinte forma: a. Nas vendas a prazo de unidade concluida: no
momento em que a venda ¢ efetivada, independentemente do prazo de recebimento do valor contratual; e b. Nas vendas
de unidades ndo concluidas, de acordo com os critérios estabelecidos pelas: i) OCPC 01 (R1) - Entidades de Incorporacao
Imobiliaria emitida pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) e aprovada pela Deliberacdo da CVM n°® 561 de
17/12/2008; ii) OCPC - 04 - Aplicacao da Interpretagao Técnica ICPC 02 as Entidades de Incorporacao Imobiliaria Brasileiras
aprovada pela Deliberacdo da CVM n° 653 de 16/12/2010; iii) ICPC 02 - Contrato de construcdo do setor imobilirio
aprovada pela Deliberacdo da CVM n° 612 de 22/12/2009; As receitas de vendas e os custos de terrenos e de construcdo
sao apropriados ao resuttado utilizando-se o método do percentual de conclusdo de cada empreendimento, sendo esse
percentual mensurado em razdo do custo incorrido contratado em relacdo ao custo total orcado dos respectivos
empreendimentos, incluindo os custos de projetos e terreno. As receitas de vendas apuradas, incuindo a atualizacéo
monetéria, liquida das parcelas ja recebidas, sdo contabilizadas como contas a receber. Valores recebidos e superiores as
receitas contabilizadas sao registrados como adiantamento de clientes, e os juros prefixados, incidentes ap6s a entrega das
chaves, sao apropriados ao resultado, observando-se o regime de competéncia, independentemente de seu recebimento. A
Companhia avaliou os seus contratos de venda de unidades imobiliarias e os contratos realizados por suas controladas, tendo
como base as andlises trazidas pela OCPC 04, entendendo que os contratos celebrados encontram-se dentro do escopo do
CPC 17 - Contratos de construcdo, uma vez que, a medida que a construcao avanca, ha a transferéncia dos riscos e
beneficios de forma continua ao promitente comprador do imével. As informacoes dos saldos das operacoes com projetos
imobiliarios em Desenvolvimento e adiantamento de clientes estdo demonstradas em detalhes na Nota Explicativa n® 17.
Receita de aluguel de propriedade para i o: A receita de aluguel de propriedade para investimento esta
reconhecida no resultado consolidado da Companhia, na rubrica de “Outras receitas operacionais”, pelo método linear
durante o prazo do arrendamento. Incentivos de arrendamento concedidos sao reconhecidos como parte integral da receita
total de aluguéis, pelo periodo do arrendamento. Receitas financeiras: As receitas financeiras abrangem receitas de juros
sobre aplicacoes financeiras, reconhecidas no resuttado, através do método dos juros efetivos. 2.11. Despesas com vendas
aapropriar: As comissdes sobre as vendas sao ativadas e reconhecidas ao resultado pelo mesmo critério de reconhecimento
de receitas descrito. As despesas com propaganda, marketing e promocdes sao reconhecidas ao resultado como despesas
de vendas quando da veiculagdo da propaganda e/ou acéo de marketing. 2.12. Propriedades para investimentos: As
propriedades para investimento sao inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transacao. O valor contabil inclui
0 custo de reposicao de parte de uma propriedade para investimento existente a época em que o custo for incorrido se os
critérios de reconhecimento forem satisfeitos; excluindo os custos do servigo diario da propriedade para investimento. Apos
o reconhecimento inicial, propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo. Ganhos ou perdas resultantes de
variacoes do valor justo das propriedades para investimento sao incluidos na demonstracdo do resultado no exercicio em que
forem gerados. 2.13. Imobilizado: O imobilizado é registrado pelo custo de aquisicao, formacao ou construcao, deduzido
das respectivas depreciacoes acumuladas, calculadas pelo método linear as taxas que levam em consideracdo o tempo de
vida util estimado dos bens. Os gastos incorridos com reparos e manutencao séo contabilizados somente se os beneficios
econdmicos associados a esses itens forem provaveis e os valores mensurados de forma confiavel, enquanto que os demais
gastos sdo registrados diretamente no resultado quando incorridos. A recuperacao dos ativos imobilizados por meio das
operacdes futuras, bem como as vidas Uteis e o valor residual destes sao acompanhadas periodicamente e ajustados de
forma prospectiva, se necessario. 2.14. Investimentos em controladas: Os investimentos da Companhia em suas
controladas sdo avaliados com base no método da equivaléncia patrimonial para fins das informaces financeiras da
controladora. Com base no método da equivaléncia patrimonial, o investimento na controlada é contabilizado no balanco
patrimonial da controladora ao custo, adicionado das mudancas apds a aquisicao da participagao societaria na controlada.
Na controladora, o 4gio relacionado com a controlada é incluido no valor contabil do investimento, ndo sendo amortizado.
Em funcdo de o 4gio fundamentado em rentabilidade futura (goodwill) integrar o valor contabil do investimento na
controladora (n&o é reconhecido separadamente), este ndo é testado separadamente em relacio ao seu valor recuperavel.
A participacdo societéria na controlada é apresentada na demonstracao do resultado da controladora como resuftado de
equivaléncia patrimonial, representando o resultado liquido atribuivel aos acionistas da controlada. As informacdes
financeiras das controladas sao elaboradas para o mesmo periodo de divulgacao que o da Companhia. Quando necessario,
sao efetuados ajustes para que as politicas contabeis estejam de acordo com as adotadas pela Companhia. Apés a aplicacéo
do método de equivaléncia patrimonial, a Companhia determina se é necessario reconhecer perda adicional do valor
recuperavel sobre o investimento da Companhia em sua controlada. A Companhia determina, em cada data de fechamento
do balanco patrimonial, se ha evidéncia objetiva de que o investimento na controlada sofreu perda por reducdo ao valor
recuperavel. Se assim for, a Companhia calcula o montante da perda por redugao ao valor recuperével como a diferenca
entre o valor recuperavel da controlada e o valor contébil e reconhece o montante na demonstracdo do resultado. Quando
ocorrer perda de influéncia significativa sobre a controlada, a Companhia avalia e reconhece o investimento neste momento
avalor justo. Sera reconhecida no resultado qualquer diferenca entre o valor contabil da coligada no momento da perda de
influéndia significativa e o valor justo do investimento remanescente e os resultados da venda. As coligadas sao aquelas
entidades nas quais a Companhia, direta ou indiretamente, tenha influéncia significativa, mas nao controle ou controle em
conjunto, sobre as politicas financeiras e operacionais. A influéncia significativa supostamente ocorre quando a Companhia,
direta ou indiretamente, mantém entre 20% e 50% do poder votante da entidade. Os investimentos em coligadas séo
contabilizados por meio do método de equivaléncia patrimonial e s&o reconhecidos inicialmente pelo custo, o qual inclui os
gastos com a transacdo. As Demonstracoes financeiras consolidadas incluem a participacao da Companhia no lucro ou o
prejuizo do exercicio e outros resultados abrangentes da investida, apés a realizacdo de ajustes para alinhar as politicas
contabeis da investida com aquelas da Companhia, a partir da data em que a influéndia significativa comega a existir até a
data em que a influéncia significativa deixa de existir. Quando a participacao da Companhia nos prejuizos de uma investida
exceder sua participacdo aciondria nessa entidade, o valor contabil do investimento avaliado pelo método da equivaléncia
patrimonial, incluindo qualquer participacdo de longo prazo que faz parte do investimento, é reduzido a zero, e o
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Insumos adquiridos de terceiros

Custos dos produtos, mercadorias e servicos vendidos
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros

Perda e recuperacao de valores ativos

Qutros

Valor adicionado bruto
Retengoes:
Depreciacao e amortizacao

Valor adicionado liquido produzido

Valor adicionado recebido em transferéncia
Resultado de equivaléncia patrimonial

Receitas financeiras

97.038
234.046
331.084
728.2

80.484
299.51
379.995

Valor Adicionado total a distribuir K
Valor adicionado para distribuicao
Pessoal:
Remuneracao direta
Beneficios
Fundo de garantia por tempo de servico - FGTS

61.929
303
524

62.756

5.965 _(60.007 274.339
5.965 (60.007) 274.339

160.009
15.080
10.759

185.848

229327
35.883
17.096

282.306

Impostos, taxas e contribuicdes:

Federais e Municipais 320.624
320.624

Remuneracdo do capital de terceiros:

Juros

Aluguéis

Qutras

543.894
1.207 X
__18914 .

38.065
564.015 3 794 743 4M-
529.243) (270.

407.838  681.640

23729

353.103

Remuneracao do capital proprio

Prejuizo do periodo 529.243) (270. 987 475 414 153 25

Dlstrlbulgao do valor adicionado 47.740 _155.556 __ 728.207 _1.044.819
As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA (METODO INDIRETO) DOS EXERCICIOS FINDOS
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais - R$)

Controladora
2014 2013

(528.566) (324.067)
. 9.681
72.076

407.838

(85.530)

2.357

(49.427)

22574

Consolidado
2014

Atividades operacionais

Resultado antes do imposto de renda e contribuicao social
Depreciacao e amortizacao

Ganhos e perdas de capital em controladas ou coligadas
Despesas financeiras (juros passivos e variagdo monetaria)
Valor justo sobre debéntures

Despesas comerciais (Baixa de stand)

Despesa com ajustes stock options

Amortizagao de mais valia sobre de terrenos

Valor justo propriedades para investimentos

Resultado de equivaléncia patrimonial

Ajustes a valor presente

Provisdo para participacao nos resultados

Provisao para contingéncias e garantias

(321.448)
57.379
67.046

681.640
1915
23716
11.606
4.992
(41.521)
(97.038)
(87.409)
33.981
101.857
436.716

(27.600)
73.852
102.909
530.671
(85.530)
71.699
(49.427)
22574
(128516)
(80.484)
(760)
54.144
89.854
573.386

713
(1397)

5.339
69.132

(81.098)
866

142
(24.588)

(212.709)

(963)
50212
5.763
(27.241)
7325
9.412)
(3.014)
(3.053)
9283
49928
951
43444
"(80.481)

Variacao nos ativos e passivos:
Operagoes cessao de direitos creditdrios
Contrato de mutuo a receber

Contas a receber

Dividendos a receber

Impostos a recuperar

Estoque de imdveis a comercializar
Despesas a apropriar

Conta corrente com parceiros de empreendimentos
Debéntures

Adiantamento de clientes

Obrigacdes por aquisicao de imoveis
Obrigacoes fiscais e impostos a recolher
Fornecedores

Qutros

349.108 (76.162)
(4.746

)
(260.22 1)

15335
(238.855)
79333
(97.983)
(22.966)
(65.087)
(123.1 74)
68.

(516)
- (12.819)
2.353 232413
(2.846)
6.728
398

(2.421)
560.075
12.085
27457
(2.604)
(190.900)
(179.105)
16.178
47322 (78 488)
274634 (12 254)

"~ 781799 (816.400)
Juros e impostos pagos:
Imposto de renda e contribuicao social 91) - (214.437) (154.312)
Juros pagos (468.951) (292.802) _ (928.055) (308.740
(469.042) (292.802) (1.142.492) (463.052)

(2.605)
(3.689)
(3.140)
(49.883)
7276
(15.421)
288279

Fluxo de caixa das atividades operacionais (111.631) (406.871) 76.023 (706.066)
Atividades de investimento

Aquisicao de participacao em coligadas e controladas (284.332)  53.665 8.181 (44.917)
Aquisicdo e baixa do imobilizado - (526)  (17.809) (18.330)
Intangivel (4.835) - (11.489) (7.291
Adiantamento para futuro aumento de capital 67.854 (406.628) - -
Obrigacoes por aquisicao de participacao societarias 44.935 4. 472 -
Propriedades para investimento (65. 045) (98.052)
Aplicages financeiras 3. 792) 43.891 (3.792 (43 891
Fluxo de caixa das atividades de investimentos (180.170) (392.908) (89 954) (212.481)

Atividades de financiamento
Empréstimos e financiamentos 822.63 251.261) _465.057
822,631 (251.261) 465.057

Fluxo de caixa das atividades de financiamentos
Aumento (diminui¢ao) no caixa e equivalentes ~22.852 (265.192) (453.490)
489.504 1.309.457 1.762.947

Saldos de caixa e equivalentes:
No inicio do exercicio
285.719 _512.356 _1.044.265 1.309.457
(226.637) _ 22.852 _(265.192) (453.490)

No final do exercicio
As notas explicativas da administracao so parte integrante das demonstracdes financeiras

65.164
65.164
(226.637)

512.356

Aumento (diminuicao) no caixa e equivalentes

reconhecimento de perdas adicionais é descontinuado, exceto nos casos em que a Companhia tenha obrigagoes construtivas
ou tenha efetuado pagamentos em nome da investida, quando, entdo, é constituida uma provisdo para perda de
investimentos. No momento da perda de controle conjunto, sera reconhecida na demonstragao do resultado qualquer
diferenca entre o valor contabil da antiga joint venture e o valor justo do investimento, bem como eventuais resultados da
venda da joint venture. Os investimentos que mantiverem influéncia significativa serdo contabilizados como investimento
em controlada nas Demonstracoes financeiras da controladora e no consolidado, nesses casos serdo avaliados pelo método
de equivaléncia patrimonial. 2.15. Demais receitas e custos: As demais receitas e custos incluem os rendimentos, os
encargos e as variacdes monetarias e cambiais, que sao calculados com base em indices ou taxas oficiais e que incidem sobre
ativos e passivos circulantes e nao circulantes. Incluem também os ajustes de ativos a valor de mercado ou de realizacdo.
2.16. Demonstragoes do valor adicionado: A Companhia elaborou as Demonstragoes do Valor Adicionado (DVAs)
individual e consolidada, as quais sdo apresentadas como parte integrante das Demonstracoes financeiras individuais e
consolidadas conforme BR GAAP aplicavel as companhias abertas, enquanto para IFRS representam informacgo financeira
adicional. 2.17. Lucro basico e diluido por agéo: O resultado por acao basico e diluido é calculado por meio do resultado
do periodo atribuivel aos acionistas da Companhia, e a média ponderada das acoes ordinrias em circulacdo no respectivo
periodo, considerando, quando aplicavel, ajustes de desdobramento ocorridos no periodo ou no evento subsequente
capturado na preparacao das Demonstracoes financeiras, conforme apresentado na Nota Explicativa n® 19. 2.18. Dividendos:
A proposta de distribuicdo de dividendos efetuada pela Administragdo da Companhia que estiver dentro da parcela
equivalente ao dividendo minimo obrigatdrio é registrada como passivo circulante, na rubrica “Dividendos a pagar”, por ser
considerada uma obrigacao legal prevista no estatuto social da Companhia; entretanto, havendo parcela dos dividendos
superior ao dividendo minimo obrigatdrio, declarada pela Administracdo apds o periodo contabil a que se referem as
Demonstragoes financeiras, mas antes da data de autorizacao para emissao das referidas Demonstracoes financeiras, esta
sera registrada na rubrica “Dividendo adicional proposto”, no patriménio liquido. 2.19. Transagdes em moeda
estrangeira: Transacoes em moeda estrangeira sao convertidas para a respectiva moeda funcional da Companhia (Real)
pelas taxas de cdmbio nas datas das transacoes. Ativos e passivos monetarios denominados e apurados em moedas
estrangeiras na data de apresentacdo sao convertidos para a moeda funcional & taxa de cdmbio apurada naquela data. O
ganho ou a perda cambial em itens monetarios € a diferenca entre o custo amortizado da moeda funcional no comego do
periodo, ajustado por juros e pagamentos efetivos durante o periodo, e o custo amortizado em moeda estrangeira a taxa de
cambio no final do periodo de apresentacdo. 2.20. Novas normas e interpretacdes ainda nao adotadas:
Pronunciamentos (novos ou revisados) e interpretacoes adotados a partir de 19/01/2014 e normas e interpretacoes novas e
revisadas ja emitidas e ainda nao adotadas: a. Pronunciamentos (novos ou revisados) e interpretagoes adotadas a
partir de 1°/01/2014: A Companhia adotou todos os pronunciamentos (novos ou revisados) e interpretacoes emitidas pelo
CPC, aplicaveis as suas operacoes, que estavam em vigor em 31/12/2014. Os pronunciamentos (novos ou revisados) e as
interpretacdes listados a seguir, que foram emitidos pelo CPC e deliberados pela CVM, possuem aplicagao obrigatéria para
0s exercicios sociais iniciados a partir de 19/01/2014: ¢ OCPC 07 - Evidenciacdo na Divulgacdo dos Relatérios Contabil-
Financeiros de Propésito Geral - Deliberacdo CVM n® 727 de 11/11/2014: o objetivo da norma é tratar dos requisitos bésicos
de elaboracéo e evidenciaco a serem observados quando da divulgacao dos relatdrios contabil-financeiros de propésito
geral. Especificamente, dispoe sobre a evidenciagao das informagoes proprias das demonstracoes contabil-financeiras anuais
e intermediarias, em espedial das contidas nas notas explicativas. A norma trata que as informagoes evidenciadas devem ser
relevantes para os usudrios externos. E so sao relevantes se influenciarem no processo de deciséo dos investidores e credores.
Consequentemente, as ndo relevantes nao devem ser divulgadas.  ICPC 09 (R2) - Demonstracdes Contabeis Individuais,
Demonstracoes Separadas, Demonstracoes Consolidadas e Aplicacdo do Método de Equivaléncia Patrimonial - Deliberacao
CVM n° 729 de 27/11/2014: o objetivo da revisao decorre, substancialmente, da emisséo dos pronunciamentos técnicos
CPC 18 (R2), CPC 19 (R2) e CPC 36 (R3), em funcdo das alteracdes feitas pelo IASB na norma internacional de contabilidade
IAS 28, IFRS 10 e IFRS 11. Outros itens também foram revistos visando ajustar o texto as necessidades atuais e manté-los
convergentes com as normas internacionais. ® ICPC 19 - Tributos - Deliberacgo CVM n° 730 de 27/11/2014: a Interpretacao
esta correlacionada com a IFRIC Interpretation 21 - Levies, emitida pelo IASB. O documento dispde sobre a contabilizaco de
obrigacéo de pagar um tributo, se a obrigacdo estiver no alcance do Pronunciamento Técnico CPC 25 e ainda trata da
contabilizacdo de obrigacdo de pagar tributo cuja época e valor sejam certos.  Alteracdo ao CPC 01/1AS 36 - “Reducdo no
Valor Recuperavel de Ativos” sobre a divulgacao do valor recuperével de ativos nao financeiros. Essa alteracéo elimina
determinadas divulgagoes do valor recuperavel de Unidades Geradoras de Caixa (UGC) que haviam sido incluidas no IAS 36
com a emissdo do IFRS 13. e Alteracdo ao CPC 39/1AS 32 - “Instrumentos Financeiros: Apresentacdo”, sobre compensacao
de ativos e passivos financeiros. Esta alteracao esclarece que o direito de compensacdo n&o deve ser contingente em um
evento futuro. Ele também deve ser legalmente aplicavel para todas as contrapartes no curso normal do negécio, bem como
no caso de inadimpléndia, insolvéncia ou faléncia. A alteracao também considera os mecanismos de liquidacao.  Revisao
Pronunciamento Técnico n° 07 - “Método de Equivaléncia Patrimonial em Demonstracoes Separadas”, altera a redacéo do
CPC 35 - “Demonstragoes Separadas” para incorporar as modificacdes efetuadas pelo IASB no IAS 27 - Separate Financial
Statements, que passa a permitir a adogao do método de equivaléncia patrimonial em controladas nas demonstracoes
separadas, alinhando, dessa forma, as praticas contabeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade. Especialmente
para fins de IFRS, as modificacoes do IAS 27 foram adotadas antecipadamente. Nao existem outras normas e interpretacoes
emitidas e ainda nao adotadas que possam, na opinido da Administracéo, ter impacto significativo no resuttado do exercicio
ou no patriménio liquido divulgados pela Companhia. b. Normas e interpretacdes novas e revisadas ja emitidas e
ainda nao adotadas: ¢ IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”, aborda a classificacao, a mensuracao e o reconhecimento de
ativos e passivos financeiros: o projeto de revisdo dos normativos sobre instrumentos financeiros € composto por trés fases:
Fase 1: Classificacdo e mensuracao dos ativos e passivos financeiros: com relacao a dlassificacao e mensuragao nos termos
da IFRS 9, todos os ativos financeiros reconhecidos, que atualmente estejam incluidos no escopo da IAS 39, serdo
posteriormente mensurados ao custo amortizado ou ao valor justo. Fase 2: Metodologia de reducao ao valor recuperavel: o
modelo de reducdo ao valor recuperavel da IFRS 9 reflete as perdas de crédito esperadas, em vez de perdas de crédito
incorridas, nos termos da IAS 39. De acordo com a abordagem de reducdo ao valor recuperavel na IFRS 9, ndo é mais
necessario que um evento de crédito tenha ocorrido antes do reconhecimento das perdas de crédito. Em vez disso, uma
entidade sempre contabiliza perdas de crédito esperadas e as variagdes nessas perdas de crédito esperadas. O valor das
perdas de crédito esperadas deve ser atualizado em cada data das demonstraces financeiras para refletir as mudancas no
risco de crédito desde o reconhecimento inicial. Fase 3: Contabilizacdo de hedge: as exigéncias de contabilizacdo de hedge
trazidas pela IFRS 9 mantém os trés tipos de mecanismos de contabilizagdo de hedge da IAS 39. Por outro lado, o novo
normativo trouxe maior flexibilidade no que tange aos tipos de transacoes elegiveis a contabilizacdo de hedge, mais
especificamente a ampliacdo dos tipos de instrumentos que se qualificam como instrumentos de hedge e os tipos de
componentes de risco de itens ndo financeiros elegiveis a contabilizacdo de hedge. Adicionalmente, o teste de efetividade foi
renovado e substituido pelo principio de “relacionamento econdmico”. A avaliagao retroativa da efetividade do hedge nao
€ mais necessaria. Foram introduzidas exigéncias adicionais de divulgacao relacionadas as atividades de gestao de riscos de
uma entidade. Aplicavel para periodos anuais iniciados em ou apds 1%/01/2018. A adogao antecipada de normas, embora
encorajada pelo IASB, nao é permitida, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC): ® IFRS 15 - Receita de
contrato com clientes: em 28/05/2014, o IASB e o Financial Accounting Standards Board (FASB) emitiram novos requisitos
para o reconhecimento de receita em ambos IFRS e U.S. GAAR, respectivamente. O IFRS 15 - Receita de Contratos com
Clientes, exige de uma entidade o reconhecimento do montante da receita refletindo a contraprestacao que espera receber
continua —
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em troca do controle desses bens ou servicos. A nova norma vai substituir a maior parte da orientacdo detalhada sobre o
reconhecimento de receita que existe atualmente em IFRS e U.S. GAAP quando esta for adotada. A aplicacdo é necesséria
para exercicios anuais iniciados em ou apds 19/01/2017, com adocao antecipada permitida para fins de IFRS e nao permitida
localmente antes da harmonizagao e aprovacao do CPC e CVM. A Companhia esta avaliando os efeitos do IFRS 15 e do IFRS
9 nas suas Demonstracdes financeiras e ainda nao concluiu suas analises até o presente momento, nao podendo estimar o
impacto da adocao da presente norma. Nao ha outras normas IFRS ou interpretacoes IFRIC que ainda ndo entraram em vigor
que poderiam ter impacto significativo sobre a Companhia 3. Consolidacdo de controladas: As controladas séo
integralmente consolidadas a partir da data de aquisicao, sendo esta a data na qual a Companhia obtém controle, e
continuam a ser consolidadas até a data em que o controle deixe de existir. As Demonstracdes financeiras das controladas
sao usualmente elaboradas para o mesmo periodo de divulgacdo que o da controladora, utilizando politicas contabeis
consistentes. O resultado do periodo e cada componente dos outros resultados abrangentes, reconhecidos diretamente no
patriménio liquido, séo atribuidos aos proprietarios da controladora e a participacéo dos néo controladores. i. Participagdo
de acionistas nao-controladores: Para cada combinacéo de negécios, o Grupo mensura qualquer participagao de nao-
controladores na data de adquisicao, utilizando um dos seguintes critérios: Pelo valor justo ou pela participacéo proporcional
dos ativos liquidos identificaveis da adquirida, que geralmente sao pelo valor justo. Mudangas na participacao do Grupo em
uma subsididria que n&o resultem em perda de controle sdo contabilizadas como transacdes com acionistas em sua
capacidade de acionistas. Ajustes a participacao de nao-controladores sdo baseados em um montante proporcional dos
ativos liquidos da subsidiaria. Nenhum ajuste é feito no agio por rentabilidade futura (goodwill) e nenhum ganho ou perda
é reconhecido no resultado do exercicio. ii. Perda de controle: Quando da perda de controle, o Grupo desreconhece os
ativos e passivos da subsididria, qualquer participacéo de nao-controladores e outros componentes registrados no patriménio
liquido referentes a essa subsidiaria. Qualquer ganho ou perda originado pela perda de controle é reconhecido no resultado.
Se 0 Grupo retém qualquer participacao na antiga subsidiaria, entao essa participacdo é mensurada pelo seu valor justo na
data em que hé4 a perda de controle. Subsequentemente, essa participacdo é contabilizada através da utilizacdo da
equivaléncia patrimonial em associadas ou pelo custo ou valor justo em um ativo disponivel para venda, dependendo do nivel
de influéncia retido. iii. Transacées eliminadas na consolidacao: Saldos e transacoes intragrupo, e quaisquer receitas ou
despesas ndo realizadas derivadas de transacdes intragrupo, sao eliminados na preparacao das Demonstracdes financeiras
consolidadas. Ganhos néo realizados oriundos de transacoes com investidas registradas por equivaléncia patrimonial sao
eliminados contra o investimento na proporcao da participacao do Grupo na investida. Perdas n&o realizadas sao eliminadas
da mesma maneira como sao eliminados os ganhos n&o realizados, mas somente na extensao em que nao haja evidéncia
de perda por redugao ao valor recuperavel. 4. Caixa, equivalentes de caixa e Aplicacoes financeiras: a. Caixa e
equivalentes de caixa: Referem-se substancialmente a saldos bancarios e aplicacoes financeiras de liquidez imediata, cujo
vencimento é inferior a 90 dias sem que haja penalidade no resgate, relativas a certificados de depositos bancarios e fundos
de renda fixa. A Companhia tem politicas de investimentos financeiros que determinam que os investimentos se concentrem
em valores mobilidrios de baixo risco, aplicagdes em instituicoes financeiras de primeira linha e, estdo remunerados, em
média, a 99% do CDI:

Controladora Consolidado

2014 _ 2013 2014 2013
Caixa e Bancos 7364 10537 369317 149.029
Aplicacoes Financeiras
Aplicacoes financeiras de curtissimo prazo - - 16214 190.551
Fundos de investimento de renda fixa 3252 16719 85283 201.064
Certificados de depdsitos bancarios (CDB) 249.121 485.100 547422 735.097
Operagoes compromissadas 25.982 — _ 26029 _ 33716
Subtotal

278.355 501.819 _ 674.948 1.160.428
Total 285.719 512.356 1.044.265 1.309.457
b. Aplicacoes financeiras: A Companhia aplica em fundo de investimento dassificado como “Aplicacdes financeiras”.
As cotas do fundo sdo valorizadas a mercado e seus rendimentos apropriados no resultado na rubrica de “Receitas
financeiras”. O saldo em 31/12/2014 totalizou R$ 47.683 (R$ 43.891 em 2013).

5. Contas a receber de clientes: Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Incorporacdo e venda de iméveis 119.156  121.033 8.229.790 8.461.239
(=) Provisao para créditos de liquidagao duvidosa (302) (263) (19.132) (20.329)
(-) Ajuste a valor presente (1.192 (2.152 (55.417)  (140.665)
Total 117.662 118.618 8.155.241 8.300.245
Parcela circulante 93444 113289 4495579 5.460.048
Parcela ndo circulante 24218 5329 3.659.662 2.840.197
117.662 118618 8.155241 8.300.245

As contas a receber de venda de imoveis sdo, substancialmente, atualizadas pela variacdo do Indice Nacional da
Construcdo Civil (INCC) até a entrega das chaves e, posteriormente, pela variacao do Indice Geral de Precos do Mercado
(IGP-M) acrescidas de juros de 12% ao ano. Em 31/12/2014 e 2013, a Companhia possuia o saldo das contas a receber
consolidado, da parcela circulante, distribuido da seguinte forma:

2

2013
Em processo Em Em processo Em

de Repasse atraso Total _de Repasse atraso Total
A vencer 3.389.608 — 3.389.608 _ 4.465.637 — 4.465.637
Vencidos 1.057.023 48.948 1.105.971 929.210 65.201 _ 994411
0a 30 dias 514.062 23.805 537.867 476339 7273 483612
31a60 dias 123811 5733 129.544 104.883 11.594 116477
61a90 dias 154.768 7.167 161.935 137.893 7.708 145.601
91 a 120 dias 72555 3360 75915 59.534 8723 68257
121 a 360 dias 61464 2846  64.310 51399 6424  57.823
Mais de 360 dias 130.363 _6.037 _136.400 99.162 23.479 _122.641
Total 4.446.631 48.948 4.495.579 _ 5.394.847 65.201 5.460.048

Os vencimentos dos valores em processo de repasse sdo referentes & data original que consta no contrato de compra e
venda, sendo que a Companhia somente altera a data de vencimento no momento da efetiva renegociacéo com os
clientes. Processo de repasse: Quando a Companhia entrega seus empreendimentos, a quase totalidade dos clientes
passa pelo processo de financiamento bancario (conhecido também como repasse), processo este requerido para a
entrega das chaves e a tomada de posse da unidade. Clientes eventualmente néo aprovados para financiamento bancario
sergo analisados individualmente e poderéo ser distratados, nao recebendo, assim, as chaves e ndo tomando posse do
imovel. Clientes sem condicoes de financiamento ndo receberdo as unidades, e a Companhia devolvera, conforme
contrato, parte do saldo recebido e colocara as unidades a venda novamente. Saldos das contas a receber de unidades
condluidas e em construgdo: Os saldos consolidados das contas a receber de unidades concluidas, em 31/12/2014,
montam R$ 4.421.496 (R$ 2.699.137 em 2013), e para empreendimentos em construcdo, em 31/12/2014, montam
R$ 3.733.745 (R$ 5.601.108 em 2013). Os saldos de contas a receber de longo prazo apresentam a seguinte composicao
por ano de vencimento:

Controladora Consolidado

Ano de vencimento 2014 2013 2014 201

2015 - 2592 - 1378416
2016 17123 624 3278019  331.989
2017 3030 780  163.018 414998
2018 1.101 366 59.210 194549
2019 933 310 50.168  164.812
2020 em diante 2.031 657 _109.247 355433
Total 24218 5329 3.659.662 2.840.197

Ajuste a Valor Presente (AVP): O Ajuste a Valor Presente de contas a receber para unidades nao concluidas, apropriado
proporcionalmente pelo critério descrito na Nota Explicativa n° 2.10, é calculado utilizando-se uma taxa de desconto média
de 5,50% nas Demonstragdes financeiras de 31/12/2014 (5,75% no periodo findo em 31/12/2013), calculada pela taxa
média de captacdo de empréstimos da Companhia e suas controladas, deduzida da inflacdo (IPC-A). Essa taxa é
comparada coma NTN-B e utiliza-se a maior. A taxa atual utilizada  a NTN-B. A taxa de desconto é revisada periodicamente
pela Administracdo da Companhia. Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa: A Companhia constituiu como
provisdo para créditos de liquidacao duvidosa o montante de R$ 19.132 (R$ 20.329 em 2013), aproximadamente 39%
sobre 0 saldo em atraso de 31/12/2014. Os saldos em atraso s&o referentes aos casos de pro-soluto; ou seja, unidades que
foram repassadas aos clientes e que ainda possuem saldos a pagar com a Companhia. Unidades inscritas no Regime
especial de tributacao (RET): A Companhia possui em 31/12/2014 o total de 124 obras (91 em 31/12/2013) inscritas
no RET. Os saldos das contas a receber relacionados a estes empreendimentos montam em 31/12/2014 R$ 5.045.109 (em
31/12/2013 R$ 4.117.566), que representam 51% do total do saldo de contas a receber da Companhia em dezembro
de 2014 e 34% em dezembro de 2013 respectivamente. Unidades distratadas: O tratamento contabil da Companhia
e suas controladas no distrato de unidades é o de reversao da receita e do custo acumulados anteriormente, registrados
pelo andamento de obra do empreendimento quando da rescisdo dos contratos. A Companhia, durante o periodo findo
em 31/12/2014, registrou um volume liquido de 2.591 unidades distratadas; deste total, 82,63% ocorreu por
desenquadramento de renda e 17,37% por razoes variadas.

6. Estoques de iméveis a comercializar: Controladora Consolidado

14 2013 2014 2013
Imoveis em construcao 3.707  5.153 870950 1.424.700
Imdveis concluidos 5392 1.848 698.732 461.966
Terrenos para futuras incorporacoes 40.391 50561 2.577.528 2.680.520
Adiantamentos a fornecedores 1.367 45 11.608 28.044
Juros capitalizados 1956 1.934 115.062 197.323
Mais-valia sobre terrenos — — 18.241 64.635
Total 52.813 59.541 4.292.121 4.857.188
Parcela circulante 12422 20828 1927392 2486329
Parcela nao circulante 40391 38713 2.364.729 2.370.859
Total 52.813 59541 4.292.121 4857.188

O valor contabil do terreno de um empreendimento é transferido para a rubrica “Iméveis em construgao”, dentro da
rubrica “Estoque de imoveis a comercializar”, quando as unidades sao colocadas & venda, ou seja, no momento em que
o empreendimento é langado. O saldo do égio correspondente a valorizagao de terrenos e dos encargos capitalizados, na
controladora, ficam registrados em “Investimentos” e em “Estoque de imoveis a comercializar” no consolidado, em
conformidade com a OCPC 01. Terrenos para futuras incorporagées: A Companhia reclassifica parte de seus estoques
para a parcela ndo dcirculante de acordo com a programacao de lancamentos dos anos subsequentes para a rubrica
“Terrenos para futuras incorporagdes”. A Companhia acumula gastos com iméveis na cidade de Salvador, dassificado na
rubrica de “Terrenos para futuras incorporacdes”, que serao alocados, principalmente, a empreendimentos considerados
no projeto denominado, pela Companhia, como “Mintaka”. O registro da permuta fisica referente aos futuros projetos
“Mintaka” serdo registradas em estoque e adiantamento de dlientes quando da definicdo dos correspondentes projetos.
Alocacao dos encargos financeiros: As despesas financeiras de empréstimos, financiamentos e debéntures, cujos
recursos foram utilizados no processo de construcdo dos empreendimentos imobiliarios, sao capitalizadas na rubrica
“Estoques de imoveis a comercializar” e apropriadas ao resultado na rubrica “Custos dos imoveis vendidos”, no
consolidado, de acordo com o percentual de vendas de cada empreendimento. Os saldos dos encargos financeiros
aplicaveis a controladora sao apresentados na rubrica “Investimentos”, conforme Nota Explicativa n° 7. A movimentacao,
em 31/12/2014, pode ser assim demonstrada:

Controladora Consolidado
14 201 2014 201

Saldo Inicial 1934 2381 197.322 232.026
(+) Encargos financeiros capitalizados referentes a:

Empréstimos e financiamentos 2645 5746 184.135  292.803
Debéntures - - 24.217 45.869
Total de encargos financeiros capitalizados no periodo 2645 5746 208352 338.672
(=) Encargos apropriados ao resultado no custo de iméveis 2.623) (6.193) (289.904) (373.376)
Total 1956 1.934 115770 _197.322

7. Investimentos: a. Informagées sobre as controladas em 31/12/2014 e 2013: As participacoes em controladas,
avaliadas pelo método de equivaléncia patrimonial, sdo apuradas de acordo com os balancos das respectivas investidas.
As sociedades controladas tém como propdsito especifico a realizacdo de empreendimentos imobilidrios, relativos a
comercializacdo de imoveis residenciais e comerciais. A Companhia possui acordos de acionistas relativos as controladas
com participacao inferior a 100%. Em relacdo as deliberacdes da Administracdo dessas controladas, a Companhia tem
assento no Conselho de Administracdo e/ou na Diretoria destas, participando ativamente de todas as decisoes estratégicas
do negocio. As Demonstracoes financeiras das sociedades controladas, utilizadas para fins de apuracao do resultado de
equivaléncia patrimonial e para a consolidacdo, possuem as mesmas praticas contabeis adotadas pela Companhia,
descritas na Nota Explicativa n° 2, quando aplicavel. O resumo das principais Demonstracoes financeiras das controladas
esta descrito na Nota Explicativa n° 7c. A movimentagao dos investimentos na Companhia é assim demonstrada:

Controladora
%de %de Aumen-
parti- parti- Saldo tos/  Redu- Ganho/ Saldo
cipacdo cipacio em Integra- coes/ Perda de Equiva- em
Nome da empresa direta Indireta 2013 lizacoes _ Baixas _ capital Demais' _léncia 2014
Investimentos em controladas
Agre Empreendimentos
Imobiliérios S.A. 99,99% 0,01% 1.713.116 23677 - - - (51.141) 1.685.652
Amazon Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 99,99% 001%  13.043 186 (1) - - - 13228
Fator Aquarius Empreendimentos
Imobilidrios Ltda. 9999% 001% 20254 289 - - - - 20543
Atp Adelaide Participaces Ltda.  99,99% 0,01% 66350 21 - - - (1.712) 65559
Bento Lishoa Participacoes S. A.  40,00% 60,00%  11.914 185 - - - 1.089  13.188
Chl Desenvolvimento Imobilidrio S.A.72,79% 27,21%  650.770  9.801 - - - 37239 697810
Club Felicitd Empreendimento
Imobiliérios S.A. 99,99% 001% 15401 216 - - - (221) 1539
Club Florenca Empreendimento
Imobiliérios S.A. 99,99% 001%  11.666 164 (1 - - (142)  11.687
Colore Empreendimento
Imobilidrio SPE S.A. 8735% 0,00% 18964 322 - - - 3623 22909
Ecolife Campestre Empreend. .......
Imobilidrios S.A. 81,71% 0,00% 8423 81  (4.086) - - 1373 5.791
Ecolife Recreio Empreendimento
Imobilidrios S.A. 79,12% 0,00% 7115 28 (4.889) - 2864 5.118
Gold Investimentos S.A. 4932% 50,68% 211.225 62.125 (17.499) - (18598) 237.253
Goldfarb Incorporacoes e
Construgdes S.A. 99,99% 0,01% 1451437 20577 (56.471) - - 52369 1467912
Ln 29 Incorporacdo e
Empreendimento Ltda. 64,00% 000%  11.626 154 - - - (814)  10.966
Ln 8Incorp. e Empreend. Ltda.  99,99% 0,01% 17634 3686 - - - 6384 27704
PDG Sdo Paulo Incorporacoes S.A.99,99% 0,01%  261.052  4.680 M - - 67425 333156
PDG Araxa Income S.A. 9999% 001% 31436 484 - - - 2551 344N
PDG Companhia Securitizadora  99,99% 0,01% 19458 51.140 - - - (3.076) 67522
PDG Desenvolvimento
Imobilidrio Ltda. 9999% 001% 370976 9269 (1.203) (6.407) - 12593 385228
PDG Ln 28 Incorporacdo e
Empreendimento Ltda. 9999% 001% 15132 253 - - - 2615 18000
PDG Ln 31 Incorporacdo e
Empreendimentos Ltda. 9999% 001% 13983 156 - - - (3032 11107
PDG Ln Incorporagdes e
Construgdes S.A. 9999% 001% 71454 1019 - - - (15 72458
PDG Nova Lima Incorporacéo S.A.80,00% 0,00%  22.114 923 (7.537) - - (5372) 10128
PDG-Ln7 Incorporacdo e
Empreendimentos S.A. 9999% 001% 49209  2.665 - - - (3455 48419
Performance Br Empreendimentos
Imobilidrios S.A. 68,00% 000% 82462 18066 (30.151) - - 16431  86.808
PDG Vendas Corretora
Imobilidria Ltda. 99,99% 0,01% - 26691 - - - - 26691
REP Desenvolvimento
Imobilidrio S.A. 58,10% 000% 174.045 12.368 - - - 11202 197615
Sardenha Empreendimentos
Imobilidrios S.A. 80,00% 0,00% 6.734 93 (1) - - (233) 6.593
Fator Sky Empreendimento
Imobilirio Ltda. 9999% 001%  14.183 202 - - - - 14385
Zmf 5 Incorporacdes S.A. 9999% 001%  21.627 399 (925) - - 7309 28410
PDG Bh Incorporacdes S.A. 80,00% 0,00% - 5638 - - - 9683 15321
PDG 64 Empreendimentos e
Participacoes S.A. 67,00% 0,00% - 220501 - - - 21524 242025
Demais 2 119.963 _23.300 (90.793 886) 164.302 (161.936) _ 53.950
5.502.766 500.259 (196.059) (24.792) 164302  6.527 5.953.003
Investimentos em coligadas
Queiroz Galvao Mac
Cyrela Veneza 20,00% 0,00% 7920 3094 (3285 - - L. 243 8972
TGITSA. 27,18% 0,00%  29.637 - (7730 - 22178
Demais 2 37652 _ 6870 (18.811) _ (2.560) _ 3. 533 6. 33 _ 20350
75209 _ 9.964 (29.832) _(2.560) _ 3.533 _ (4.814) _ 51.500
Subtotal - participagoes
societarias 5.577.975 510.223 (225.891) (27.352) 167.835 _ 1.713 6.004.503
Demais
Intangivel 395.466 - - - - - 395466
Juros capitalizados 29965 11474 (28299 - - - 13140
Mais-valia de terreno 64.635 - _ (4992 - - - _ 59643
Subtotal - demais investimentos _490.066 4 (33.291)

1147 — _468.249
Total dos investimentos 6.068.041 521.697 (259.182) (27.352) ) _167.835 35 __1.713 6472752
' Provisdo para perdas em investimentos reclassificadas para o passivo nao circulante na rubrica de “Outras passivos”.

2|nvestimentos individualmente com saldos de até R$ 5 milhdes em 31/12/2014.

b. Informagées sobre as controladas em conjunto e coligadas do Grupo em 31/12/2014 e 2013.
Consolidado em 31/12/2014

Saldo consolidado

Resultado de
% de Participacéo Patriménio Resultado de Investimentos Investimentos Equivaléncia
Nome da empresa Direta Ativo _ Passivo Liquido Resultado Eguwalenaa Demais 3 em 2014 em 2013 em 2013
API SPE 08 - Planejamento e Desenvolv. Imob. Ltda. 50,00% 108360  46.464 61.896 - 30.948 30.948 -
CHL LXXVIIl Incorporagées Ltda. Imobiliarios S.A. 50,00% 98.050 69.603 28447 (2.022) (1.01 1) - 14.224 15.235 8.597
Costa Sao Caetano Empreendimentos S.A. 2500% 112201 79.619 32582 (3.272) (818) - 8.146 14.404 4.455
Gliese Incorporadora Ltda. 42,46% 146641  99.695 46.946 1.072 455 - 19.933 19.478 1.881
lepe - Investimentos Imobiliarios Ltda. 30,00% 25.818 7.080 18738  (14.446) (4.334) - 5.621 9.886 3.960
Inpar - Abyara - Projeto Res. Santo Amaro SPE Ltda. 30,00%  27.898 6.032 21.866 (492) (148) - 6.560 6.309 (385)
Jetirana Empreendimentos S.A. 50,00%  141.102 96.084 45018 23.074 11.537 - 22.509 17.321 3.530
Living Cedro Empreendimentos Imobiliarios 50,00% 22128  10.848 11.280 10.336 5.168 - 5.640 - -
Londres Empreendimentos S.A. 2500% 151.719 102.984 48.735 (8.751) (2.188) - 12.184 21.142 9.032
Malmequer Empreendimentos S.A. 4250% 118559 113.293 5.266 (109) (46) - 2238 19.446 867
Murcia Empreendimentos Imobiliarios 30,00% 27.000 8.345 18.655 - - - 5.597 5.597 -
Paiol Velho Ltda. 39,00% 26.712 9 26.703 - - - 10414 10414 1
Queiroz Galvao Mac Cyrela Veneza 20,00% 93577  48.695 44,882 6.217 1.243 - 8976 7919 (5.436)
Schahin Borges De Figueiredo Incorporadora Ltda. 30,00%  27.732 76 27.656 (66) (20) - 8297 8.007 -
Shopping Buriti Mogi Empr. Imob. SPE Ltda. 50,00%  122.697 53.517 69.180 25244 12.622 - 34.590 17.189 1.080
SPE CHL CV Incorporacoes Ltda. 50,00% 86.849 58436 28413 15.707 7.854 - 14.207 6.353 -
SPE Reserva | Empreendimento Imobiliario S.A. 50,00% 234908 195.325 39.583 37.327 18.664 - 19.792 10.060 9.854
GLT 27,18% 930.773 849.174 81.599 1.021 278 - 22179 29.637 (4.014)
Windsor Investimentos Imobiliarios Ltda. 25,00% 1.227.265 759.604 467.661  211.860 52.965 - 116915 68.273 41631
Demais investidas 2 552.583 _416.670 135913 6.897, (5.183) _ 14.991 87.707 110.035 5 431
Total 4.282.572 3.021.553 _1.261.019 _ 295.803 97.038 _ 14.991 456.677 427.653

1 Investimentos com saldos de até R$ 5 milhdes em 31/12/2014. 2 Posicdo de investimentos somados da realocacio do Intangivel € agio. 3 Provisao para perdas em INvestimentos redlassiiicadas para O passivo Nao Grculante na rubrica de ~OUtro ()ufros

Passivos”.
[4 lnfonnag&es financeiras das controladas do Grupo em 31/12/2014 e 2013:

Consolidado em 31/12/2014

Saldo Consolidado

Patriménio

% Total da % de Patriménio Resultado de nao Participagdo de nao liquido Resultado em
Nome da empresa Companhia Minoritarios Ativo _ Passivo Liquido Resultado controladores controladores 31/12/2013 _ 31/12/2013
Avraxa Participacoes e Empreend. Imob. S.A. 42,00% 5800% 171994 93479 78515 9.573 45539 35.965 19.640
CHL LXVIIl Incorporagdes Imobiliarios S.A. 70,00% 30,00% 53328 23.332 29.996 12 4 8.999 8.995 (48)
SPE CHL XCll Incorporacdes Imobilirios S.A. 70,00% 30,00% 252.625 222.351 30.274 (823) (247) 9.082 11.882 9.340
Geraldo Martins Empreendimentos Imob. S.A. 50,00% 50,00%  87.242 45947 41295 11746 5.873 20.648 14.775 8.358
PDG Masb Empreendimento Imob. SPE Ltda. 50,00% 50,00% 44.000 18.769 25231 8.698 4.349 12.616 8.267 2.545
PDG SP 5 Incorporacdes SPE Ltda. 50,00% 50,00% 36.798 12.239 24.559 12.558 6.279 12.280 11.064 3329
LBC Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. 50,00% 50,00% 28.887 11.175 17.712 3.267 1.634 8.856 7222 2.021
Peonia Empreendimentos Imobiliarios 66,30% 33,70% 78672  31.070 47.602 (89) (30) 16.042 16.093 528
Colina De Piata Incorporadora Ltda. 87,50% 1250% 165643  83.605 82.038 1.809 226 10.255 8.173 464
Esperanca Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00% 45909  26.672 19.237  (15.239) (4.572) 5771 8.687 (1.476)
Torre De Ferrara Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00%  20.628 554 20074 (3.581) (1.074) 6.022 5.389 128
Torre De Rhodes Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00%  20.344 151 18.833 (6.997) (2.099) 5.650 6.541 (1.166)
Aquarelle Incorporadora Ltda. 60,00% 40,00%  16.904 3912 12.992 (4.130) (1.652) 5.197 2.782 8.175
CHL CXX Incorporacdes S.A. 55,00% 45,00% 54.895 40.638 14.257 6.083 2737 6.416 2379 213
Jardim Das Veertentes Incorp. SPE Ltda. 87,50% 12,50% 124209 78300 45.909 12.781 1.598 5.739 4141 538
Gonder Incorporadora Ltda. 86,00% 14,00% 357.237 303.189 54.048  (23.305) (3.263) 7.567 10.829 3.088
Bni Artico Desenvolvimento Imobiliario Ltda. 50,38% 4962%  23.676 8912 14.764 (1.126) (559) 7326 7.885 581
Agin Andpolis Empreendimento Imobiliario 50,00% 50,00%  75.081 6.681 68.400 93) (47) 34.200 34.246 (366)
Api Spe10-Plan e Des. De Emp. Imob. Ltda. 80,00% 20,00% 85846  56.367 29.479 4875 975 5.896 4921 697
Shimpako Incorporadora Ltda. 66,67% 3333% 46392 2.955 43.437 1 - 14.478 14.477 (1)
Astroemeria Incorporadora Ltda. 80,00% 20,00%  39.962 11.723 28239 322 64 5. 5.583 36
Gerbera Incorporadora Ltda. 71 ,67% 2833%  65.365 7.708 57.657 24.189 6.853 16.334 9.482 380
Acanto Incorporadora Ltda. 66,67% 3333%  29.987 1.077 28910 - 9.636 9.636 (37)
Garibaldi Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00%  19.571 1.270 18.301 - - 5.490 4.591 (18)
Dubhe Incorporadora S.A. 55,00% 4500%  39.645 5.223 34422 - - 15.490 12.451 750
Gundel Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00% 131.895  83.089 48.806 10.233 3.070 14.642 15919 (7.334)
QOrion Incorporadora Ltda. 70,00% 30,00% 90.749 37.927 52.822 7974 2392 15.847 11.868 (2.001)
Performance Br Empreendimentos Imob. S.A. 68,00% 32,00% 133.851 7.984 125.867 24.164 7.732 40.277 16.244 45.085
Ln 29 Incorporaco e Empreendimento Ltda. 64,00% 36,00% 39263 22370 16.893 (1.272) (458) 6.081 3.460 6.159
REP Desenvolvimento Imobiliario S.A. 58,10% 4190% 783403 345.125 438278 39.555 16.574 183.638 112417 22.655
Vitality Empreendimentos Imobiliarios Ltda. 80,00% 20,00% 43.170 3.428 39.742 (568) (114) 7.948 - 167
Demais investimentos 3.082.067 2.261.457 820.610 _ (35.194) (1.989) 309.917 200.060 (4.700)
Total 6.289.238 3.860.039 9 92.355 53.829 879.527 626.424 117.730
" Investimentos com saldos de até R$ 5 milhdes em 31/12/2014. ‘

d. Investimentos em ag6es: Em 31/12/2014 a Companhia, através de sua controlada Agra Empreendimentos Imobiliarios
S.A., mantém fundo de investimento exclusivo (FIP PDG), cujos principais ativos sao participacoes societarias em controladas
da Companhia. As cotas do fundo sao valorizadas conforme cotacao patrimonial e seus rendimentos, apropriados no
resultado da controlada, séo eliminados quando da elaboracao das informacoes consolidadas da Companhia.
8. Propriedades para investimentos:

Empreendimentos Empreendimentos em fase

T Empreendimentos em fase de construgao ou revitalizacdo; ndo operantes. (i) Aquisicoes referem-se basicamente ao
aumento de participacdo no Shopping Botucatu e REP KRC; (i) Alienacdo refere-se & venda de participacdo do CCS
Panamby; (iii) Reconhecido no resultado do exercicio na rubrica de “Outras receitas (despesas) operacionais liquidas”; (iv)
Gastos com a construgao do Shopping Botucatu e revitalizagao dos Shoppings Valinhos, Hortolandia e Bay Market (Mais
Shopping); (v) Alienacao refere-se a venda do Shopping Largo XIl, (vi) Referem:-se a transferéncia do saldo de obras em
andamento para Edificacoes devido a inauguracao do Shopping Botucatu. (vii) Créditos trlbutarlos (PIS e COFINS) sobre

em operagao de desenvolvimento ! Total  Benfeitorias realizadas nos imoveis. a. Mensuracdo do valor justo das proy ra ir tos:
Saldos em 2012 236.222 485 236.707 A controlada REP - Real Estate Desenvolvimento Imobilidrio S.A. e suas controladas adotam o método de valor justo para
Aquisicoes e benfeitorias (i) 52.684 67.114 119.798  melhor refletir o seu negocio e por entender que é a melhor informacéo para andlise de mercado. Hierarquia do valor
Alienacao (i) (21.746) — (21.746)  justo: O valor justo das propriedades para investimento é determinada com base em fluxo de caixa descontado, elaborado
Ajuste a valor justo (iii) 118.469 10.047 128516 internamente, e laudo de avaliacdo patrimonial obtido junto a avaliadores imobilirios externos independentes, com
Redlassificacoes 485, (216) (701)  qualificacgo profissional adequada e reconhecida, e experiéncia recente na localizacao e na categoria da propriedade que
Saldos em 2013 385.144 77430 462.574  esta sendo avaliada. Os avaliadores independentes fornecem o valor justo da carteira das propriedades para investimento
Aquisicoes e benfeitorias (iv) 330 80484 80.814  do Grupo anualmente e os estudos internos sao realizados a cada indicio de alteracao das premissas utilizadas para calculo
Alienacéo (v) ’ (15.769) - (15.769)  dovalor justo das propriedades. A mensuracao do valor justo de propriedade para investimento foi classificada como valor
Ajuste a valor justo (iii) 15.665 25856 41521  justo Nivel 2 (Método comparativo diretos de dados de mercado) e 3, com base nos dados (inputs) para a técnica de
Transferéncias (vi) 140.752 (140.752) ~  avaliagio utilizada. Técnicas de avaliagdo e dados observaveis e ndo observéveis - Valor justo nivel 2 e 3: O
ReclassificacGes (vii) (6.070) (7.459) (13.529)  quadro a seguir demonstra o método de avaliacio utilizado na mensuracdo do valor justo das propriedades para
Saldos em 2014 520.052 35.559 555.611 investimento, bem como os dados (inputs) observaveis ou ndo observaveis significativos utilizados:
Hierarquia do Relacionamento entre Valor das
valor justo - dados (inputs) significativos propriedades
Nivel Técnica de avaliagdo Dados inputs significativos observaveis e ndo observaveis em 2014
do d y . or d g | ‘ s 0] vg\or justo esé\mad? aumgntana (reduziria) se:® o aumsnto
Laudo de avaliacdo patrimonial: O valor de mercado aplicivel a uma propriedade é (r— ! ou diminuicdo do volume de transacdes na regiao aonde a
Nivel 2 definido com base em evidéncias de mercado comparaveis, ou seja, propriedades semelhantes ;aNaigﬂa“mOdado significativo foi considerado propriedade estd localizada; ® aumento ou diminuicdo do limite R$ 48.200
em oferta ou transacionados recentemente. G20, de area de construcao; ® eventos extraordinarios ocorressem
que aumente ou diminua o valor do metro quadrado na regiao;
Fluxos de caixa descontados: O modelo de avaliacéo considera o valor presente dos fluxos -
de caixa liquidos a serem gerados a partir da propriedade para investimento, levando em ;Crrﬁsflmgnto dc;s g'e(%%i do?;g;e)n??,?]emgs O valor justo estimado aumentaria (reduziria) se: ¢ o
consideracao a taxa de crescimento do preco do arrendamento, custos de construcao a n?an etecr? ;093%6 Smoreerid?mentco' (me’?j?g dg crescimento esperado dos precos dos arrendamentos no
Nivel 3 incorrer (empreendimentos em construcao), custos de manutencao do empreendimento e 10 agos)s- Custo dep manutencio do empre- mercado forem superiores (inferiores); ® a taxa de ocupagao for R$ 507.411
taxa de ocupaco. Os fluxos de caixa liquidos esperados sao descontados a taxas de desconto ndimento - média de 3% d gra ta pr maior (menor), e os periodos sem recebimento do ’
ajustadas ao risco. Entre outros fatores, a estimativa taxa de desconto para empreendimentos Z onlaise Iic;)uw-dase (ﬁOI)e' . oTafaSs eégw dségc%ig arrendamento for mais curtos (menos), ou ® a taxa de desconto
ﬁr; lc”(-)nstruqao, considera o risco de construcao. Modelo de fluxo de caixa descontado “Taxa ajustadas ao risco (intervalo de 8,9% a 14%). ajustada ao risco for menor (maior).

9. Imobilizado: O ativo imobilizado é segregado em classes bem definidas. Estao relacionados as atividades operacionais.
Ha controles eficazes sobre os bens do ativo imobilizado que possibilitam a identificacgo de perdas e mudancas de estimativa
de vida util dos bens. A depreciacdo anual é calculada de forma linear, ao longo da vida util dos ativos, a taxas que
consideram a vida (til estimada dos bens, como segue:

Controladora

Estande de
Custo Moveis e utensilios Computadores _ vendas (i) Total
Saldo em 2012 379 3.848 11.109  15.336
Adicoes - - 648 648
Saldo em 2013 379 3.848 11.757  15.984
Baixas - (17) (11.757)  (11.774)
Saldo em 2014 379 3.831 - 4.210

Controladora

10% a.a. Moveis 20% a.a. Estande de
Depreciacao e utensilios Computadores _vendas (i) Total
Saldo em 2012 (198) (420) (9.447) (10.065)
Depreciacoes (38) (1.961) (23100 _(4.309)
Saldo em 2013 (236) (2.381) (11.757) (14374)
Depreciacoes (37) (1.060) - (1.097)
Baixas - 11.757 11.757
Saldo em 2014 273) (3.4@ - (87114
Saldo residual em 2014 106 390 - 496

Saldo residual em 2013 143 1.467 -

Saldo residual em 2012 181 3.428 1.662

Consolidado
Méquinas Benfeitorias Demais

eequipa- Méveise Compu- emiméveis Estande de imobili-

Custo __mentos utensilios tadores de tercelros Ql [ vendas (i) _zacbes Total
Saldo em 2012 T 37749 16352 25357 362.151 103.129 561.104
Adicoes 325 488 551 18.761 - 20125
Baixas Qa 3) - - - (3.216) (3.229)
Transferéncias - - - - - (82. 700) (82.700)
Saldo em 2013 37.736  16.677 25.845 16.917 377.696 20.429 495.300
Adicoes - 8 412 7.552 18.296 - 27.074
Baixas 5.789, - 19 — _ (386.355) (15.351) (407.514)
Saldo em 2014 31947 _ 17.491 _26.238 24.469 9.637 _ 5.078 _114.860
Consolidado
10% a.a.
Maquinas 10% a.a. 20% a.a.  Benfeitorias Demais
eequipa- Méveise Compu- emimdveis Estande de imobili-
Depreciacao mentos utensilios _tadores de terceiros (i) _vendas (i) zagdes
Saldo em 2012 T (8667)  (7260) (12.172) (7.011) ~ (306.046) (5.540) (346 696)
Depreciagoes (4.023)  (1.949) (6.143) (1 792) (70.337) (1.438) (85.682)
Baixas 2821 2134 4.955
Saldo em 2013 (12.690) . 209) (18. 315) (8. 803) (373.562) (4.844) (427.423)
Depreciacoes (3 331) (1.632) (3.81 1) (1.523) (17.075)  (529) (27.901)
Baixas = 385.289 _ 3.381 _390.776
Saldo em 2014 113 925[ (10.84 [ (22. 116[ ___ (10.326) (5348) (1 992[ —(64.548)
Saldo residual em 2014 _ 18022 _ 6.650 _ 4122 14143 _ 4289
Saldo residual em 2013 __ 25046 __ 7468 _ 7530 8.114 4134 15 585 67.877
Saldo residual em 2012 13.185 9.355 56.105 .
(i) A depreciacao é efetuada conforme a vida util dos ativos, com prazo médio de 18 meses utilizados durante o periodo

de comercializacdo dos empreendimentos, e apropriada no resultado na rubrica “Despesas com vendas”. A baixa é
realizada em consequéncia da desmobilizacéo do stand. (ii) A amortizacao é realizada ao longo do contrato de locacdo do
imovel. Teste de recuperabilidade do Imobilizado: O Grupo revisa periodicamente a existéncia de indicios de
recuperabilidade dos Imobilizados. Nos casos em que sao identificados imobilizados que néo serao recuperaveis, o Grupo
analisa e constitui provisdes para reducao ao valor recuperavel. Para o periodo findo em 31/12/2014, o Grupo nao
identificou indicios, ou necessidades de constituicdo de provisao para reducdo ao valor recuperavel dos imobilizados.

10. Intangivel: Segue a composicao dos ativos intangiveis em 31/12/2014 e 2013.

Controladora Consolidado
2014 2013 _ 2014 _ 2013
Composicao dos agios por empresa
Agre Empreendimentos Imobiliarios S.A. 275.900

275.900 359.922 354.264
3.403

Agre Urbanismo S.A. 3.403 3403 3403

PDG Séo Paulo Incorporagoes S.A. - — 3548 4723
Aztronic Engenharia de Softwares Ltda. (i) 4362 4362 4362 4362
CHL Desenvolvimento Imobiliarios S.A. 59443 59443 60.009 60.441
Goldfarb Incorporacdes e Construgoes S.A. 38377 38377 40.806 41.761
LN 8 Incorporacao e Empreendimentos Ltda. 2944 2944 2944 2944
PDG Desenvolvimento Imobiliario S.A. - - 35767 35767
PDG LN Incorporages e Construgoes S.A. 3438 3438 3438 3438
REP DI Desenvolvimento Imobiliario S.A. - - - 17615
TGLT S.A. () 5.013 5013 5013 5013
Fator lcone Empreendimento Imobiliarios. (i) 2.586 2586 2586  2.586
Total 7395466 395.466 521.798 536.317
Software e outros intangiveis 28.037 _ 27431 73229 72918
Subtotal 423503 422.897 595.027 609.235
Realocacdo para Investimentos (Nota 7) (i) (395.466) (395.466) (36.541) (11.961)
Saldo final _ 28037 27431 558.486 597 274

(i) Nas Demonstracoes financeiras da “Controladora” e “Consolidado” esses Intangiveis estdo sendo apresentados
inclusos nas rubricas de Investimentos, pois sdo intangiveis de empresas coligadas (Nota Explicativa n° 7).

a. Movimentacdo dos intangiveis: As movimentacoes dos ativos intangiveis nos periodos findos em 31/12/2014 e
2013 podem ser assim demonstradas:

Controladora Consolidado
Direito de uso Marcase Direito de uso Mais valia nos

c de software patentes _ de software Subtotal Investimentos Total
usto:

Saldo em 2012 37.371 88 68.556  68.644 651.417  720.061
Adicoes - - = - 5.600 5.600
Transferéncias - - 41.885 _ 41.885 (41.885) -

Saldo em 2013 37.371 88 110441 110.529 615.132  725.661
Adicoes 4.835 - 18.780 _ 18.780 - 18.780

Saldo em 2014 42.206 88 129.221 _129.309 615.132 _744.441

Amortizagoes:

Saldo em 2012 (5.893) - (37.611) (37.611) (57.509) (95.120)
Amortizacoes 4.047 - = 33.267, 33.267,
Saldo em 2013 (9.940) - (37.611) (37.61 1) . (128.387)
Amortizacoes (4.229) - (18.469) (18.469, 57.568)
Saldo em 2014 (14.169) - (56.080) (56.080) (185. 955[

Saldo residual em 2014 28.037 73.141  73.229

Saldo residual em 2013 27.431 72.830 _ 72918

Saldo residual em 2012 31.478 30945 _ 31.033 593.908

b. Teste da reducdo ao valor recuperavel (Impairment): As principais premissas utilizadas para estimar o valor
recuperavel estao definidas a seguir. Os valores atribuidos &s principais premissas representam a avaliacdo de tendéncias
futuras da administracao em setores relevantes e foram baseadas em dados histéricos de fontes internas e externas. A
mensuracdo do valor justo foi classificada como valor justo Nivel 3 com base nos dados da técnica de avaliacao utilizados. O
teste de impairment foi elaborado sobre premissas utilizadas para projecao e acompanhamento de fluxo de caixa projetado
da empresa adicionado a um modelo de perpetuidades e foi dividido em trés grandes itens: (i) receitas provenientes de
vendas de imdveis; (i) custos com incorporacdo e construcdo de iméveis e despesas administrativas e com vendas;
e (iii) endividamento liquido (divida total menos caixa e disponibilidades). A receita projetada foi dividida em dois grandes
itens: (i) receita contratada de iméveis vendidos e (ii) receita proveniente de iméveis em estoque a comercializar. As receitas
originadas de estoques a comercializar sdo baseadas pelo histérico de curvas de vendas (base estatistica) e pela tabela de
vendas atualizada de cada empreendimento. O recebimento proveniente de receita direta é baseado nos vencimentos
contratuais das parcelas, provisionando percentuais estatisticos de inadimplentes e sua recuperacdo. O recebimento
proveniente de fluxos destinados ao repasse de mutuarios no SFH é calculado sobre premissas de entrega de obra e
contratacdo de financiamento para apoio a produgao. O endividamento liquido foi projetado conforme as linhas do passivo
referentes aos débitos com terceiros ndo previstos no fluxo de caixa projetado, deduzindo as disponibilidades no ativo. Os
custos com incorporacdo, terrenos e construcao de imdveis séo baseados nos previstos dos projetos em andamentos e
conforme a previsdo de novos lancamentos. As despesas administrativas e com vendas se baseiam no orcamento previsto
da Companhia, conforme tamanho da operacéo. Intangiveis de Software: Os ativos classificados como “Software e
outros intangiveis” correspondem a aquisicéo e aos custos de implementacao do software operacional da Companhia, cujo
inicio de amortizacéo deu-se em janeiro de 2011. Durante o periodo findo em 31/12/2014, foram amortizados R$ 18.469
contabilizados no resultado da Companhia (R$ 4.047 em 2013). O prazo de amortizacao do software foi avaliado em oito
anos. 11. Transacoes e saldos com partes relacionadas: a. Adiantamento para futuro aumento de capital: Os
montantes classificados no ativo ndo circulante, como Adiantamentos para Futuro Aumento de Capital (AFAC), sdo
referentes a aportes destinados a viabilizar a fase inicial dos empreendimentos. Esses aportes ndo estéo sujeitos a qualquer
indexador ou taxa de juros, e serdo objeto de deliberacdo por parte dos acionistas quanto a sua capitalizagao. b. Operacoes
de debéntures: Os saldos de debéntures, dassificados no ativo nao circulante da Controladora, estao relacionados a
debéntures ndo conversiveis emitidas por investidas e séo remunerados a taxas que podem vanar de IGP-M mais juros de

12% a.a., IGP-M mais juros de 14% a.a. e CDI mais juros de 3% a.a. ¢. Re da cao: O limite de
remuneracao global dos administradores da Companh|a para 0 ano de 2014 foi fixado em até R$ 28.000, conforme AGE
de 25/04/2014 (R$ 39.292 para o exercicio de 2013), sendo 0 montante de até R$ 18.000 para os valores de remuneracao

<

<
paga em dinheiro (fixa, variavel e beneficios) e 0 montante de até R$ 10.000 para os valores a serem contabilizados como
despesas relacionadas & remuneracao baseada em acoes. O montante registrado a titulo de remuneracéo, participacéo nos
lucros, dividendos e/ou beneficios em geral, durante o exercicio findo em 31/12/2014 e 2013, excluida remuneracéo baseada
em acdes, é assim demonstrada:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Conselho de Administragdo
Remuneracao-base 751 1.263 751 1.263
Conselho Fiscal
Remuneracao-base 288 241 288 241
Diretoria
Remuneracao-base 5435 3339 7387 _6.750
Subtotal 6474 4843 8426 8254
Participacdo nos resultados 9.883 12290 9.883 12.290
Total 16357 17.133 18309 20.544

A remuneracdo varidvel da Administracdo é composta por participacdo nos resultados e estes sao usualmente
provisionados durante o exercicio social, baseado na estimativa de pagamento. A Companhia, com base no item 8 do
Oficio-Circular/CVM/SNC/SEP/n® 01/2013, emitido em 8/02/2013, apresenta as seguintes referéncias sobre a divulgacédo
das transagoes das partes relacionadas: (i) Nao possui beneficios de curto prazo a empregados e administradores; (i) Nao
possui beneficios pos-emprego; (iii) N&o possui outros beneficios de longo prazo; (iv) Nao possui beneficios de rescisao de
contrato de trabalho; e (v) Remuneracao baseada em acdes (Plano de Opcéo de Compra de Acdes - Divulgado na Nota
Explicativa n° 23). d. Avais e garantias: A Companhia totaliza R$ 4.620.524 de avais e garantias em 31/12/2014
(R$ 6.949.630 em 2013). Os montantes sao provenientes de avais e fiangas prestadas nas operacoes de crédito imobiliario
realizadas pelas sociedades investidas da Companhia, tendo por base os saldos a pagar e futuras liberagoes contratadas
até esta data, e na proporgao da participacdo que a Companhia possui no capital social de tais sociedades. As sociedades
encontram-se adimplentes com todas as condigoes contratuais das referidas operacoes de crédito imobiliario.

e. Saldos com partes relacionadas: Os saldos e as transacoes com partes relacionadas estdo demonstrados abaixo:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Ativo
Debéntures - Ativo Néo Circulante 31.167 28562 26634 24.030
Mtuo Pessoas Ligadas - Ativo Circulante e Nao Circulante 66.112 122.053 67.229 54410
AFAC - Ativo Nao Circulante 1.284.207 1.085.445 - -
Passivo
Debéntures conversiveis - 8 emissao (Nota n® 14b) 3.978 3978 3978 3978

Os direitos com empresas ligadas ndo possuem vencimento predeterminado e ndo tém incidéncia de encargos. As
operacdes de mutuo e de saldos a receber de controladas e parceiros foram efetuadas, principalmente, com o objetivo de
viabilizar a fase inicial dos empreendimentos, em funcdo das relagées comerciais que sao mantidas com as partes
relacionadas para o desenvolvimento das atividades de incorporacdo e construcéo. f. Partes relacionadas com
fornecimentos de materiais e servigos: As operacoes e negocios com partes relacionadas sao realizadas observando-se
precos e condicdes usuais de mercado e, portanto, ndo geram qualquer beneficio ou prejuizo & Companhia ou quaisquer
outras partes. De acordo com o artigo 15 de nosso Estatuto Social, compete ao Conselho de Administracéo deliberar
sobre: a celebracao, modificagao e rescisao de contratos, bem como a realizagao de operacdes de qualquer natureza entre
a Companhia e os acionistas da Companhia e/ou empresas controladas, coligadas ou controladoras dos acionistas da
Companhia. As reunides do Conselho de Administracao realizadas para a tomada destas e outras decisoes de investimento
sdo instaladas com a presenca da maioria dos membros do Conselho de Administracao e as deliberacdes sao tidas como
validas se aprovadas pela maioria dos membros presentes. As principais informacdes sobre as operacdes realizadas com
administradores e sécios da Companhia, ou de suas investidas, é assim apresentada:

Gastos
Partes relacionadas Incorridos em
Relagao com Objeto do Montante
Companhia Fornecedor contrato Vigéncia envolvido Obs: 2014 2013
Vinci Partners Austral Segurodeobrae jun/13a limite maximo de
Seguradora Seguro garantia  nov/19 cobertura por
2.516  obra-seguro:
R$120.000 1.106 1.072
Vinci Partners Cecrisa R. Material: jun/13a
Ceramicos S.A. ceramica dez/14 10.669 - 3.852 6.817
Vinci Partners Unidas Locadora Locagao: set/13a
de Veiculos Ltda. veiculo dez/14 28 - 10 18
Conselheiro Instituto de
Desenvolvimento
Gerencial S.A. Consultoria jun/14 211 72 -
Conselheiro Uniao Consultoria ! valor 1otdal
VeAdep RS2.106.546
de Gestao S/S Consultoria jun/14 949 e 347 -
Conselheiro Unido Consultotria E.
de Projetos de Gestao  Consultoria jun/14 949 310 -
Conselheiro Instituto de
Desenvolvimento valor total
Gerencial S.A. Consultoria jun/14 18  contratado 18 -
Conselheiro INDG Tecnologia R$ 23.254
e Servigos Ltda. Consultoria jun14 5 5
Total: __15.345 5.720 7 90

12. Empréstimos e financiamentos: A Companhia reduz a exposicao de caixa de cada empreendimento através ,do uso
de recursos de terceiros no financiamento/apoio a construcao, firmados nas condicdes do Sistema Financeiro Habitacional
e de linhas de capital de giro oferecidas por instituicoes financeiras de primeira linha. A Companhia contratou, em abril de
2014, junto ao Banco do Brasil S.A., um empréstimo de R$ 320.000, com 3 anos de prazo de pagamento e 18 meses de
caréncia, e com data prevista para 1° vencimento em 05/10/2015 e vencimento final em 05/04/2017. Segue a composicao
consolidada dos empréstimos da Companhia, em 31/12/2014 e 2013, por tipo de divida:

_ Controladora Taxa média Garantia
Tipo de Divida 2014 _ 2013
SFH 34.259 41692 TR+9,0% até 12,0% Hipoteca/recebiveis/fianca
Finep/Finame 116.221 139.050 5,25% até 8,25% Aval PDG
Capital de Giro e SFI 318.124 - CDI+3,35% Alienacao fiduciaria de quotas sociais, Aval,
4,50% até 8,70% Nota promisséria, Hipoteca, Direitos Creditorios
Total 468.604 180.742
Parcela circulante 125908 _4T1355
Parcela ndo circulante 34269 139.387

Total 468.604 180.742

Consolidado Taxa média Garantia
Tipo de Divida 2014 2013
SFH 2.975.374 3.759.454 Recebiveis/fianca proporcional/ipoteca/aval

TR +83% até 12,3%
T

LP+1% Hipoteca e fianca

Capital de Giro e SFI 477.400 5.521 CDI+3,35% Alienacdo fiduciaria de quotas sociais, Aval,

4,50% até 8,70% Nota promisséria, Hipoteca, Direitos Creditorios

Finep/Finame 142275 139.051 5,25% até 8,25% Aval PDG

Outras dividas 599 CDI+3,35% Nota Promisséria
Total 3.595.049 049 3.904.625

Parcela circulante
Parcela ndo circulante
Total

3.595.049 3.904.625
O saldo de empréstimos e financiamentos consolidados de longo prazo vence como segue:

Consolidado
201 2013

Ano 4

2015 - 1.764.746
2016 2.009.505  314.270
2017 186931  193.397
2018 116.832 120873
2019 em diante 23.366 24.174
Total 2336.634 2.417.460

13. Agdes preferenciais resgataveis: Em 14/06/2010, foi realizada a emissdo de 52.434.457 acOes preferenciais
resgataveis da subsidiaria da Companhia - Gold Investimentos S.A. (anteriormente denominada ZMF 22), pelo preco de
emissdo de R$ 2,67 por cada Acao Preferencial Resgatével. O valor total da emisséo das Acdes Preferenciais Resgataveis
foi de R$ 140.000. Em setembro de 2010, foi realizada nova emisséo de 59.925.094 acoes preferenciais resgataveis da
subsidiaria da Companhia - Gold Investimentos S.A. pelo preco de emisséo de R$ 2,67 por cada Acao Preferencial
Resgatavel. O valor total da emissdo das Acoes Preferenciais Resgatéveis foi de R$ 160.000. As acdes preferenciais
resgataveis tém direito a voto restrito e fazem jus as seguintes vantagens patrimoniais: a. Dividendos fixos, prioritarios e
cumulativos a serem pagos anualmente (“Dividendos Fixos Cumulativos”), nas seguintes datas: 15/06/2011 (valor pago
R$ 29.830); 15/06/2012 (valor pago R$ 35.654); 15/06/2013 (valor pago R$ 25.422); 15/06/2014 (valor pago R$ 31.946);
15/12/2014 (valor pago R$ 17.973) e 15/06/2015 (conforme data alterada pela AGE de 10/02/2014), independentemente
de deliberagao da Assembleia Geral e com base em levantamento de balancete especial para apuracdo dos dividendos; b.
O Dividendo Fixo Cumulativo, a ser pago em cada data de pagamento de dividendo fixo, vinculado ao valor de
investimento aportado pelo investidor detentor das acoes preferenciais; ¢. Serdo resgataveis, nos termos previstos no
Estatuto Social da Gold Investimentos S.A.; d. Outros direitos relacionados & condicao de investidor preferencialista. As
Acbes Preferenciais Resgataveis emitidas pela Gold Investimentos S.A., em funcdo de suas caracteristicas, foram
dlassificadas como instrumentos financeiros e os dividendos classificados no resultado na rubrica “Outras Receitas
(Despesas) Operacionais Liquidas”. O saldo em 31/12/2014 das acOes resgataveis compde parte da rubrica “Outros
passivos” como segue:

Consolidado
2014 2013
Circulante 301570 15978
Néo Circulante — 300.000
301.570 315.978




—3 continuacdo

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (Em milhares de Reais)

14. Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) e Debéntures:

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 201
Obrigacdo por Emissao de CCB Corporativa
2 Série da 1° Emissao - 27.308 - 27.308
32 Série da 1% Emissao 7.104 93.891 7.104 93.891
42 Série da 12 Emissao 8.035 7.920 8.035 7.920
15° Série da 1° Emissao 250.784 250611 250.784 250611
22° Série da 12 Emissao 49.602 49.269 49.602 49.269
32 Série da 3* Emissao - - 16.132 124.632
5? Série da 3% Emissao 94745  206.506 94745  206.506
72 Série da 3% Emissao 22524 249578 22494 249578
Outras emissdes por CCB (i) 1.156.578 705.927 1.259.498 763.076
Subtotal Corporativo 1.589.372 1.591.010 1.708394 1.772.791
Obrigacao por Emissao de CCB Apoio a produgao *
32 Série da 2° Emissao - - 115.305 115174
2° Série da 2° Emissao - - 92.354 93.059
242 Série da 12 Emissao 151.958 - 151.958 —

Controladora Consolidado

201 2013 2014 201
CCB CEF 600MM (i) 587970 _591.613 _587.970
Subtotal CCB Apoio a produgio 587.970 951230 _ 796.203
Total 2178980 2.659.624 2.568.994
Parcela Circulante 875997 T402668 T.233.046
Parcela Néo Circulante 1.302.983 1.256.956 1.335.948
Total 2178980 2.659.624 2.568.994
* Possuem as mesmas condicdes de contratacdo do SFH: a) Tenham origem de linhas de crédito criadas junto ao Fundo
de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) e/ou Poupanga; b) Sejam destinados para o financiamento imobilidrio

(desenvolvimento de imoveis residenciais ou comerciais); ¢) Estejam remunerados pela variacdo da TR mais taxa de juros
maxima de 12% a.a. a. Cédulas de Crédito Bancario (CCBs): (i) No dia 28/06/2013, o Conselho de Administracao da
Companhia, em cumprimento ao processo de reestruturacdo da Companhia, aprovou a emissao de uma Cédula de
Crédito Bancario (CCB) no valor de R$ 600.000, em favor da Caixa Econémica Federal. Sobre o valor captado pela
Companhia incidirao encargos financeiros correspondentes a 120% (cento e vinte por cento) da taxa média diaria do CDI
Over (Certificados de Depdsitos Interbancarios). A captacao foi celebrada pelo prazo de 48 (quarenta e oito) meses, com
pagamentos trimestrais de encargos financeiros e 8 parcelas de amortizacdo pagas trimestralmente a partir do 24° més.
(ii) Contém oito novas captacdes, realizadas durante 2014, que totalizam o valor de R$ 671.000.

>
b. Debéntures: As principais caracteristicas das debéntures emitidas pela Companhia e controladas podem ser assim demonstradas:

Controladora
Condicao de Valor Titulos Titulos em Forma de

Debéntures Tipo Natureza Emissdo Vencimento _ Espécie Remuneracdo Nominal Emitidos Circulacdo Amortizacdo Parcelas Garantias
Corpot a

12 emissao Néo Conversiveis ~ Publica  01/07/2007  01/07/2018 ~ Quirografaria  100% DI+ 1,8% a.a. 10 25.000 25.000 Anual 4 Sem Garantia

4° emissao N&o Conversiveis ~ Publica  10/08/2010 10/08/2016  Quirograféria 100% DI + 2,40% a.a. 1.000 280 280 Trimestral 10 Penhor de Recebiveis

67 emissao Nao Conversiveis ~ Publica  31/03/2011  30/09/2016 Real 11,31% aa. 1.000  97.000 97.000 Unica 1 Sem garantia

7% emissao N&o Conversiveis ~ Publica  15/03/2012  15/12/2018 Quirograféria  IPCA +6,56% a.a. 1.000 140 140 Anual 2 Sem Garantia

8 emissao* Conversfveis Privada  17/09/2012 17/09/2016  Quirografaria - 0,01 199.000 199.000 Unica 1 Sem Garantia
Apoio a Producio

3% emissao Néo Conversiveis ~ Publica  29/09/2009  15/03/2016 Real TR +9,8058% a.a. 1.000 300 300 Semestral 8

52 emissao Nao Conversiveis ~ Publica  23/09/2010  01/08/2016 Real TR+9,04% a.a. ad 1.000 600 600 Semestral 8 Cessao/Alienacao Fiduciaria de Acoes e Quotas

Controladas
Condicao de Valor  Titulos Titulos em

Debéntures Tipo Natureza Emissdo Vencimento _ Espécie Remuneracao Nominal Emitidos Circulacdo Amortizacdo Parcelas Garantias
Corporativas i

ZMF 23 Conversiveis Privada  23/09/2011 28/02/2015 Quirograféria  100% DI + 1,6% a.a. 1,00 8.850 8.850 Unica 1 Sem Garantia

ZMIF 23 Néo Conversiveis ~ Privada  23/09/2011  28/02/2015  Quirografaria  100% DI+ 1,6% a.a. 1,00 4.425 4.425 Unica 1 Alienacdo fiduciaria

STX 10 Conversiveis Privada  30/07/2011 31/07/2014  Quirografaria  100% DI+ 1,6% a.a. 1,00 8.580 8.580 Unica 1 Sem Garantia

STX 10 od Nao Conversiveis ~ Privada  30/07/2011 31/07/2014 Quirografaria  100% DI+ 1,6% a.a. 1,00 4.290 4.290 Unica 1 Alienacgo fiduciaria
Apoio a Producio

REP Nao Conversiveis ~ Privada  25/11/2014  20/11/2026 Real 100% DI+2,05% a.a.  70.000 1 1 Mensal 144 Alienacao fiducidria + cessao fiduciaria de recebiveis + Fianca
* Avaliada a valor justo (Nota 20).
Os saldos das debéntures da companhia em 31/12/2014 sao assim demonstrados:

Controladora Consolidado
Apoio a producao * Corporativo Corporativo

3°emissao 5% emissao
a) Debéntures a Pagar

Subtotal 1%emissao 4°emissao 67 emissao 7° emissao 8 emissdo _Subtotal

Apoio a Producao *
REP ZMF23 STX10 Total

Saldo em 2012 (i) 246592 621727 868319 261339  265.667  117.331 153.923 89.508 1.756.087 - 14222 14.072 1.784.381
(+) Atualizacdo - - - 2.158 - 18.701 8499  (85.530) (56.172) - - - (56.172)
(=) Pagamentos (com Juros) (81.854) _ (123.967) (205.821) - _ (52.232) — - — (258.053) - - — (258.053)
Saldo em 2013 (i) 164.738  497.760 662498  263.497 213435 136.032  162.422 3.978 1.441.862 - 14222 14.072 1.470.156
(+) Captacdo - - - - - - - - - 70.000 - - 70.000
(+) Atualizacdo 13.755 41879  55.634 31.060 28.026 34234 21.005 - 169.958 762 561 - 171.281
(=) Pagamentos (com Juros) (70.133) _ (122.943) (193.076) _ (28.323) 27.342 (20.071) _ (10.361) - (279.173) (567) (8.724) (14.072) (302.536)
Saldo em 2014 108.360 _ 416.696 _525.056 _ 266.234 _ 214.118 _ 150.195 _ 173.066 3.978 1.332.647 70.195 _ 6.059 - 1.408.901
Composicao por ano de vencimento:
2015 87720  229.181  316.901 66.558 107.059 - - - 490.518 8972  6.059 - 505.549
2016 20.640 187.515 208.155 66.558 107.059 150.195 - 3978 535.945 504 - - 536.449
2017 - - - 66.559 - - - - 66.559 284 - - 66.843
2018 - - - 66.559 - - 173.066 - 239.625 1.180 - - 240.805
Apds 2018 - - - - - - - - - 59.255 - — _ 59.255
Saldo em 2014 108.360 _ 416.696 _525.056 _ 266.234 _ 214.118 _ 150.195 _ 173.066 3.978 1.332.647 70.195 _ 6.059 — 1.408.901
Controladora Consolidado
Apoio a producao * Corporativo Apoio a Producao * Corporativo
3°emissao 5% emissao Subtotal 1°emissdo 4°emissdo 6° emissao 7°emissdao 8°emissdo _Subtotal REP ZMF23 STX 10 Total
b) Gastos com Emissao
Saldo em 2012 (i) (915) (3.899) (4.814) (3.115) (1.960) (252) (3.106) - (13.247) - - - (13.247)
() Amortizacao 559 1.559 2.118 520 257 67 522 - 3.484 - - - 3.484
Saldo em 2013 (ii) (356) (2.340)  (2.696) (2.595) (1.703) (185) (2.584) - (9.763) - - (9.763)
(-) Custo de captacoes - - - - - - - - - (2.831) - - (2.831)
() Amortizacao 118 778 896 519 498 67 522 - 2.502 - - - 2.502
Saldo em 2014 (238) (1.562) _ (1.800) (2.076) (1.205) (118) 2.062) .261 (2.831) - - _(10.091
Saldo liquido em 2014 __ 108122 _ 415134 _523.25 264.158 _ 212.913 150.077 171.004 3. 978 1.325386 67364 _6.059 - 1.398.809
Parcela de:
Curto Prazo 87.720 229.181  316.901 66.558 107.059 - - - 490.518 6.141 - - 496.659
Longo Prazo 20.402 185.953 _206.355 197.600 105.854 150.077 171.004 3.978 _834.868 61223 _ 6.059 - 902150
108.122 _ 415.134 _523.256 264.158 _ 212913 150.077 __ 171.004 1.

* Possuem condicoes de contratacdo equivalentes a do SFH; a) Tenham o gem de finhas de crédito criadas junto ao Fundo de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) elou Poupanga b) Sejam destinados para o ﬂnanaamento imobiliario

(desenvolvimento de imdveis residenciais ou comerciais); ¢) Estejam remunera

A Companhia e suas controladas possuem contratos de debéntures e CCBs, com clausulas restritivas (covenants) normal-
mente aplicaveis a esses tipos de operacao, relacionadas ao atendimento de indices econdmico-financeiros, geracdo de
caixa e outros. Essas clausulas restritivas séo monitoradas adequadamente e nao limitam a capacidade de condugdo do
curso normal das operagoes. As debéntures e as CCBs possuem dausulas determinando niveis maximos de endividamen-
to e indices de EBITDA, covenants, calculados com base nas Demonstraces financeiras consolidadas da Companhia. Para
o perfodo findo em 31/12/2014, a Companhia nao esta exposta a vencimento antecipado das dividas visto que cumpriu
os seus Covenants. 15. Obrigagdes por aquisi¢ao de imoveis: Referem-se a compromissos assumidos na compra de

terrenos para incorporagao de empreendimentos imobilidrios, como segue: Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Numerdrios - lancados - 250 35872 29.076
Numerdrios - a lancar - - 187901 204.106
Vinculados a VGV - lancados 4308 5833 84909 161.178
Vinculados a VGV - a lancar 4762 6379 236372 330.882
(-) Ajuste a Valor Presente 252 783, 1.866)
Total 9.070 12210 544.271 723376
Circulante 9.070 12.210 — 506.449
Nao circulante - — 174582 216927
Total 9.070 12210 544271 723376

Os saldos de obrigacdes por aquisicoes de imdveis, referentes as permutas financeiras vinculadas a VGV, perfazem o
montante de R$ 321.281 em 31/12/2014, (R$ 492.060 em 2013). Estas operacdes tém por base 0s compromissos assu-
midos na compra de terrenos para incorporacao de empreendimentos imobilidrios, ocorrendo a liquidacdo com o permu-
tante do terreno concomitantemente com a liquidacao financeira por parte dos clientes das unidades imobiliérias comer-
cializadas e mediante a transferéncia dos recursos financeiros, conforme previsto no contrato. As obrigacoes séo,
substancialmente, atualizadas pela variacao do indice Nacional da Construco Civil INCC) ou pela variago do Indice Geral
de Precos do Mercado (IGP-M) e juros que variam entre 6% e 12% ao ano. Os valores de obrigacoes de aquisicoes de
imoveis da parcela ndo circulante tém a seguinte composicao por vencimento: Consolidado
2013

Ano 2014 01

2015 - 30433
2016 28259 28720
2017 44301 46810
2018 23675 33320
2019 23336  26.032
2020 em diante 55.011 51.612
Total 174582 216.927

16. Obrigacoes tributarias: A Instrucdo Normativa SRF n° 84/79 (Atividade de Incorporacéo e Venda de Iméveis) permite
que, para fins fiscais, a Companhia realize o pagamento do imposto a proporcao do recebimento das vendas contratadas.
Como resultado, é contabilizado o ativo ou o passivo de imposto diferido a recolher com base na diferenca entre o lucro
reconhecido nas Demonstracoes financeiras e o imposto corrente (“pagavel”), de acordo com o regime de caixa.
a. Despesas com imposto de renda e contribuicao social: A maioria das SPEs sao optantes pelo regime de tributacdo
do Lucro Presumido, no qual a base tributaria é a receita de vendas dos empreendimentos, portanto, independentemente
do resultado, existe uma tributacdo a aliquotas médias de 3,08% sobre a receita de venda. As despesas consolidadas de
imposto de renda e contribuicdo social se resumem como segue:
2014 2013
IRPJ CSLL

Base fiscal para apuracao dos impostos: IRPJ CSLL
4.307.043 4.307.043 5279.153 5.279.153

Receita de Vendas Imobiliéria

(-) Receita de vendas
Imobiliaria lucro real

(-) Receita de vendas
Imobilidria pelo RET

(224.025) (224.025) (1.009.432) (1.009.432)
(2.356.769) (2.356.769) g 1319.809) (1.319.809)

Receita de vendas Imobiliaria pelo lucro presumido _1.726.249 1.726.249 2.949.912 2.949.912
Outras receitas - incorporagao imobiliéria 113258  113.258 125 707  125.707
(-) Outras receitas - incorporacao imobiliria lucro real (219.010) (219.010)  (33.058)  (33.058)
(-) Outras receitas - incorporacao imobiliaria RET (25.637) (25.637) (20.768)  (20.768)
Qutras receitas - incorporacao imobilidria lucro presumido 65.711 65.711 71.881 71.881
Lucro Presumido Incorporacao Imobiliario - IRPJ 8% - CSLL 12% 143357 _ 215.035 _ 241.743 _ 362.615
Receitas Aluguéis/Servicos lucro real 13.298 13.298 13.358 13.358
Receitas Aluguéis/Servicos lucro presumido 23.876 23.876 82.461 82.461
Lucro Presumido Servigos/Aluguéis - IRPJ - CSLL 32% 7.640 7.640 26.388 26.388
Lucro Presumido (Incorporacgao + Servicos) 150.997 _ 222.675 _ 268.131 _ 389.003
(+) Receitas Financeiras 108548 108548 29.231 29.231
(-) Receitas Financeiras - Lucro Real (50.945)  (50.945) (187.927) (187.927)
(+) Outras receitas 10.353 10.353 56.676 56.676
() Outras Receitas - Lucro Real (63.471) _ (63.471) _ (25.547) _ (25.547)
Base Lucro Presumido 269.898 _ 341.576 _ 140.564 _ 261.436
(-) Despesa consolidada Lucro Presumido - IRPJ/CSLL 67.474)  (30.742)  (88509)  (42.742)
(+) IRPJ Diferido Diferencas temporarias - Lucro Real (8.165) (2.939) 28.696 10.141
(-) Despesa consolidada - RET (30.018)  (15.724) 16.891)  (8.848)
Empresas Tributadas pelo Lucro Presumido + Real (105.657) _ (49.405) _ (76.704) _ (41.449) 449)
(+) Outros 3.099 14.196 (6.748 (756)
Despesa no Resultado (118.756) _ (35.209) _ (83.452) _ (42.205)
2014 2013

Composicao da Despesa IRP. CSLL IRPJ CSLL
Corrente (131.870 (44.573) ~ (105.882) (50.414)
Diferida 13.114 9.363 22430 8.209
Despesa no Resultado (118.756)  (35.210) (83.452)  (42.205)
Impostos (IR + CS) 2014 2013

Corrente (176.443) ~ (156.296)

Diferida 22477 30.639

Algumas investidas do Grupo apuram seu imposto de renda e sua contribuicao social pelo regime de tributacgo do Lucro
Real. Durante os periodos findos em 31/12/2014 e 2013, a apuracao pelo Lucro Real ndo gerou despesas de imposto de
renda e contribuicdo social na Companhia. b. Ativos e passivos fiscais diferidos: Ativos diferidos: O imposto de
renda, a contribuicao social, o PIS e a COFINS diferidos s&o registrados para refletir os efeitos fiscais decorrentes de diferen-
cas temporarias entre a base fiscal, que determina a tributagao pelo regime de caixa, (Instrucdo Normativa SRF n° 84/79) e
a efetiva apropriacdo do lucro imobilirio, Nota Explicativa n® 2.8.b. Os valores diferidos, do ativo circulante, referentes ao

imposto de renda e da contribuicéo social, PIS e COFINS encontram-se demonstrados a seguir: Consolidado

Tributo 2014 2013
IRPJ e CSLL 2391 12.320
PIS e COFINS 1.555 5.521
Total 3.946 17.841

Passivos diferidos: O imposto de renda, a contribuicdo social, o PIS e a COFINS diferidos sao registrados para refletir os
efeitos fiscais decorrentes de diferencas temporarias entre a base fiscal, que determina a tributacao pelo regime de caixa,
(Instrugao Normativa SRF n° 84/79) e a efetiva apropriacao do lucro imobiliario, Nota Explicativa n® 2.10. Os valores diferidos
do imposto de renda e contribuicdo social encontram-se demonstrados a sequir: Consolidado

2

014 2013
IR diferido passivo 182.590 186.771
CS diferida passiva 81.238 90.999
Total 263.828 277.770

Considerando o atual contexto das operagoes da Controladora, que se constitui, substancialmente, na participacao em outras
sociedades, ndo foram constituidos créditos tributarios sobre a totalidade do saldo acumulado de prejuizos fiscais e as bases
de célculo negativas da contribuicio social, assim como sobre o saldo de despesas nao dedutiveis temporariamente na
determinacao do lucro tributavel. Em 31/12/2014, o saldo de prejuizos fiscais acumulados da Companhia é de R$ 1.602.938
(R$ 1.220.152 em 2013). Os saldos dos impostos diferidos passivos estdo registrados contabilmente como segue:

Controladora Consolidado
Tributo 2014 2013 2014 2013
IRPJ e CSLL - - 263828 277.770
PIS e COFINS _1.594 1646 185568 _ 254.665
Total 1.594 1.646 _44939% _ 532435
Parcela Circulante 1594 1646 295279 380.965
Parcela Nao Circulante - - 154117 151.470
Total .594 1.646 __ 532435

17. Operagbes com projetos imobiliarios em desenvolvimento e adlantamentos de clientes: Referem-se aos
resultados a serem apropriados decorrentes de vendas contratadas de empreendimentos em construcao que ainda nao
estdo refletidos nas Demonstracdes financeiras. Os valores estdo demonstrados a seguir:

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Vendas contratadas a apropriar 21453 50201 1.805232 3.838.957
Compromisso de construcao (12.076) (38.379) (1.263.310) (2.733.932)
Total 9377 _11.822 _ 541.922 _1.105.025
Os valores dos resultados a apropriar tém a seguinte composicao por vencimento, do valor contratual de unidades vendidas:
Controladora Consolidado
Ano 2014 2013 2014 2013
2014 — 1.362 - 802.684
2015 9.377 10.460 426.186 257.304
2016 - - 87.199 45,037
2017 em diante - - 28.537
Total 9377 11822 _541.922 1.105. 025

0 resultado das operacoes imobiliarias realizadas é apropriado com base na pratica contbil apresentadas na Nota Expli-
cativa n®2.10. Assim sendo, o saldo de contas a receber das unidades comercializadas ainda ndo concluidas esta refletido
parcialmente nas Demonstracoes financeiras em 31/12/2014, uma vez que o seu registro contabil reflete a receita reco-
nhecida, liquida das parcelas ja recebidas. O montante classificado na rubrica “Adiantamento de clientes”, no passivo

circulante e nao circulante é assim apresentado: Controladora Consolidado
2014 2013 201 2013
Permuta fisica - lancados — - 206300 297.700
Permuta fisica - a langar 2750 2750 204215 258.621
Recebimento de clientes 122 3811 161.380 206.474
Total 2872 _6.561 571.895 762.795
Circulante 22 656 212,503 404.857
Nao circulante 2.750 - _359.392 357.938
Total 2872 _6.561 571.895 762.795

18. Provisoes: A Companhia e suas controladas sao parte em aces judiciais perante tribunais e 6rgaos governamentais
de naturezas trabalhista e civel, decorrentes do curso normal de seus negdcios. A provisio para contingéncias da
Companhia é majoritariamente formada por essas controladas. As respectivas provisdes para contingéncias foram
constituidas considerando a avaliacdo da probabilidade de perda pelos assessores juridicos e estao registradas na rubrica
“Outras Receitas (despesas) operacionais Liquidas”. A Administracdo, com base na opinido de seus assessores juridicos,
entende que as provisdes para contingéncias constituidas sao suficientes para cobrir perdas provaveis com processos
judiciais e diferencas na apuracéo de impostos, conforme apresentado a seguir:

Consolidado
Natureza - Perda Provavel 2014 2013
Trabalhistas 108126  71.794
Tributarias 138
Civeis 1‘7817 111.136
Total 245.943 183.068
Parcela ndo circulante 245943 183.068
Total 245943 183.068

los pela variacao da TR mais taxa de juros maxwma de 12% a.a.

A seguir, a abertura da movimentagdo das provisdes para contingéncias da Companhia e suas controladas:
Consolidado

Trabalhistas Tributarias _ Civeis Total

Saldo em 31/12/2012 21.857 17.840 100.133 139.830
Adicoes 49.937 - 11003  60.940
Reversoes - 17.702, - (17.702)
Saldo em 31/12/2013 71.794 138 111.136 183.068
Adicoes 36.332 - 26681 63.013
Reversoes = 138) 138)
Saldo em 31/12/2014 108. 126 - 137817 817 245.943
As causas com chance de perdas consideradas “possiveis” pelos assessores juridicos da Companhia sao compostas por:

Consolidado

Natureza - Perda Possivel 2014 2013
Trabalhistas 107130  98.226
Tributérias 19.033 13.733
Civeis 288926  154.067
Total 415.089 266.026

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

Controladora Consolidado
Provisdo para Garantia® 2014 2013 2014 2013
Circulante 285 282 98064 59.505
Nao circulante _ 200 34665 80.703
Total provisao — 485 282 132.729 140.208

) Estéo registradas na rubrica outras provisdes no passivo da Companhia e suas controladas. 19. Patriménio liquido: a.
Capital social: O capital da Companhia estd representado, em 31/12/2014, por 1.323.264.223 (Hum bilhdo, trezentos e
vinte e trés milhdes, duzentos e sessenta e quatro mil, duzentas e vinte e trés) acoes ordindrias nominativas e sem valor
nominal, totalmente subscritas e integralizadas, no valor total de R$ 4.960.080. A Companhia esté autorizada a aumentar
0 seu capital social independentemente de reforma estatutaria, mediante deliberacao(Ges) do Conselho de Administracdo,
em emissao(Ges) que somem, excluidos os aumentos deliberados em Assembleia Geral, até o limite de 1.080.000.000 (um
bilhdo e oitenta milhoes) de acdes ordinérias. O referido limite considera todos os aumentos de capital realizados dentro
do capital autorizado da Companhia, desde a constituicdo da Companhia, incluindo todos os aumentos de capital
deliberados pelo Conselho de Administracdo. A(s) deliberacao(0es) do Conselho de Administracéo que aprovar(em) tais
emissoes de acoes fixara(@o) as condicoes da emissao, estabelecendo se 0 aumento se daré por subscricdo publica ou
particular, o preco, a forma e as condicoes de integralizagao. Até 31/12/2014, o total de acdes emitidas pelo Conselho de
Administragao era de 671.081.089 (Seiscentos e setenta e um milhdes, oitenta e um mil e oitenta e nove) agoes ordinarias.
O Conselho de Administracdo, em reunido realizada em 26/03/2014, aprovou com anuéncia do Conselho Fiscal, o
cancelamento da totalidade das 16.283.700 (dezesseis milhdes, duzentos e oitenta e trés mil e setecentas) agoes
ordindrias, nominativas e sem valor nominal de emissao da Companhia, até entdo mantidas em tesouraria, adquiridas em
conformidade com o Programa de Recompra de Acoes aprovado em reuniao do Conselho de Administragao da
Companhia realizada em 24/11/2011, sem reducao do capital social e incorporado a conta de reservas da Companhia.
A movimentagao do capital social da Companhia é apresentada, em 31/12/2014, da seguinte forma:

Quantidade
de acGes ON Valor
Acoes ordinarias 1.339.547.923 4.960.080
(=) Custo na colocagao de acdes (2009 e 2010) - 52.237
Saldo em 2013 e 2012 1.339.547.923 4.907.843
(=) Cancelamento de acdes em tesouraria .283.700) -
Saldo em 2014 1.323.264.223 4.907.843
b. Lucro (prejuizo) por agao: A sequir estao reconciliados os prﬂuw’zos eamédia ponderada das acoes em circUlacao com
s montantes usados para calcular o prejuizo por acdo basico e diluido da controladora e do consolidado: 2013
2014 01

Prejuizo por acao basico
Prejuizo do periodo disponivel para as acoes ordinarias (529.243)  (270.987)
Meédia ponderada das acoes ordinarias em circulagdo 1.323.264 1.323.264
Prejuizo por acao (em R$) - basico (0,39995) (0,20479)
Prejuizo por acao diluido
Prejuizo do periodo disponivel para as acoes ordinarias (529.243)  (270.987)
Meédia ponderada das acoes ordinarias em circulagdo 1323264 1.323.264
Potendial incremento nas acdes ordinarias em virtude do plano de cg)gao de acoes 112.125 94.107
Potendial incremento nas acdes ordinarias em virtude do aumento de capital -

Bonus de subscricao e debéntures 198.906 198.906
Prejuizo por acao (em R$) - diluido (0,32384) (0,16766)

¢. Programa de recompra de agbes e agbes em tesouraria: A movimentacdo ocorrida € 05 saldos das acoes em
tesouraria, ao final de cada periodo, podem ser assim demonstrados:

Quantidade Preco de recompra  Preco médio
Acoes ordinarias
1° Programa de recompra
Exercicio de opcoes 5.900 33.989 576
2° Programa de recompra
Exercicio de opcoes 10.384 71.751 6,91
Saldo em 2012 16.284 105.740 6,49
Saldo em 2013 16.284 105.740 6,49
Cancelamento de agoes em tesouraria (T6. 28215 (TO5. 405 ®, 495
Saldo em 2014

As acoes recompradas estao apresentadas na coluna de “Reservas de capital, 0p¢Oes outorgadas e aco acoes em fesourana "
nas demonstracoes das mutacoes do patriménio liquido. Nao houve outras transacoes envolvendo acdes ordindrias ou
potenciais agoes entre a data do balanco patrimonial e a data de conclusao destas Demonstracdes financeiras. d. Ajustes
de avaliacao patrimonial - Outros resultados abrangentes: O saldo em 31/12/2014 esta representado pelo
montante de R$ 66.592 (R$ 62.822 em 2013) referentes aos ajustes de conversao das Demonstracdes financeiras, sobre
a investida TGLT R$ 16.576 (R$ 12.806 em 2013); e em 31/12/2014 e 2013, R$ 27.374 e R$ 22.642 referentes as
amortizacoes de &gio das controladas Goldfarb e REP - Real Estate Desenvolvimento Imobiliario S.A., respectivamente.
20. Instrumentos financeiros: a. Analise dos instrumentos financeiros: A Companhia e suas controladas participam
de operagdes envolvendo instrumentos financeiros com o objetivo de financiar suas atividades ou aplicar seus recursos
financeiros disponiveis. Os principais instrumentos financeiros usualmente utilizados pela Companhia e suas controladas
530 aqueles registrados nas rubricas “Caixa e equivalentes de caixa”, “Empréstimos e financiamentos”, “Debéntures”,
usados para financiar os empreendimentos em construgao, e para capital de giro, todas em condicoes normais de
mercado. Esses instrumentos estao todos reconhecidos pelos critérios descritos na Nota Explicativa n° 2.4. A Companhia
restringe sua exposicao a riscos de crédito associados a bancos e a aplicagdes financeiras efetuando seus investimentos em
instituicoes financeiras de primeira linha e com alta remuneragao em titulos de curto prazo. Em relacao as contas a receber,
a Companhia restringe a sua exposicao a riscos de crédito por meio de vendas para uma base ampla de clientes e
realizagao continua de andlises de crédito. Em 31/12/2014, ndo havia nenhuma concentragao de risco de crédito relevante
associado a clientes. A administracdo desses riscos é realizada por meio de definicao de estratégias conservadoras, visando
aliquidez, a rentabilidade e a seguranca. A politica de controle consiste no acompanhamento ativo das taxas contratadas
versus as vigentes no mercado. A categoria dos instrumentos financeiros é assim demonstrada:

Controladora Consolidado Classificacdo
014 2013 2014 2013

Ativos financeiros
Caixa e equivalentes de caixa 285719 512.356 1.044.265 1.309.457  Valor justo por resultado
Aplicacoes financeiras 47683 43891 47683  43.891  Valor justo por resultado
Contas a receber 117662 118,618 8.155.241 8300.245 Recebiveis e empréstimos
Debéntures 31.167 28562 26634  24.030 Recebiveis e empréstimos
MUtuos a receber 66.112  122.053 - 54410 Recebiveis e empréstimos
Conta-corrente com parceiros nos empreendimentos - 210675 155.025 184450 Recebiveis e empréstimos
Adiantamento p/futuro aumento de capital 1.284.207 1.085.445 - — Recebiveis e empréstimos
Direitos creditorios adquiridos 230081 579.189 76678  76.162 Recebiveis e empréstimos
Total dos ativos financeiros 2.062.631 2.700.789 9.505.526 9.992.645
Passivos financeiros
Fornecedores 11.895 4619 225044 177722 Passivos financeiros
Contas a pagar por aquisicdo de iméveis 9.070 12210 544271 723376 Passivos financeiros
Debéntures 1.325.386 1.428.124 1.398.809 1.456.418 Recebiveis e empréstimos
Debéntures (8 emissdo) 3.978 3.978 3.978 3.978  Valorjusto por resultado
Empréstimos e financiamentos 468.604 180.742 3.595.049 3.904.625 Recebiveis e empréstimos
Obrigacao por emissao de CCB/CCI 2.332.943 2.178.980 2.659.624 2.568.994 Recebiveis e empréstimos
Coobrigacao na cessao de recebiveis 33910 228912 215775 432918 Recebiveis e empréstimos
Conta-corrente com parceiros nos empreendimentos - 114291 32040 34008 Passivos financeiros
Outras obrigacdes 334.086 _ 58950 _352.308 _333.262 Passivos financeiros

Total dos passivos financeiros 4519.872 4.210.806 9.026.898 9.635.301

b. Valor justo dos ativos e passivos: Os valores cOntabeis dos Instrumentos financeiros, representados substancialmente
por aplicacdes financeiras e financiamentos, estao apresentados nas Demonstracdes financeiras de 31/12/2014 e 2013
por valores que se aproximam ao valor de mercado, considerando operacoes similares. A Companhia realizou em
setembro de 2012 a emissao (8%) de debéntures conversiveis. As debéntures foram capitalizadas através da Vinci Partners,
possuem opgcdo de conversoes em acdes e sao comercializadas em mercado ativo. A Companhia calculou o valor justo
por meio do valor da cotacdo na data base das Demonstracoes financeiras. Em 31/12/2014, a Companhia possuia o
seguinte valor justo referente estas debéntures:

2014 2013
Quantidade de debéntures 199.000.000  199.000.000
Quantidade de debéntures canceladas (94.103 94.103,
Quantidade de debéntures liquidas 198.905.897 198.905.897
Valor nominal na emissao (em Reais) 0,01 0,01
Valor total da emisséo 1.989 1.989
Ticker PDGR-D81 (em Reais) 0,02 0,02
Valor justo da 8 emissdo 3.978 3.978

c. Consideragoes sobre riscos em instrumentos financeiros: Risco de taxas de juros: A Companhia est& exposta a
taxas de juros flutuantes, sendo, substancialmente: as variacoes da taxa CDI que remunera suas aplicacoes financeiras em
Certificado de Dep6sito Bancario e Compromissadas Lastreadas em Debéntures contratadas em reais; e aos juros sobre os
mUtuos a receber contratados a IGPM + 12% a 18% a.a. e CDIl + 2% a 3% a.a. A Companhia também esta exposta a
juros sobre empréstimos bancarios contratados entre CDI + 1,35% a.a. e 5,83% a.a. e TR + 11,02% a.a., empréstimos
contratados com o Sistema Nacional de Habitacao entre TR + 8,3% a.a. e 12% a.a. e juros sobre as debéntures emitidas
aCDl +0,9% a.a. e TR + 8,75% a.a. Com a finalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas dividas ao qual a
Companhia esta exposta, na data-base de 31/12/2014 foram definidos trés cenéarios diferentes. Com base nos valores da
TR e do CDI vigentes em 31/12/2014, foi definido o cenario provavel para os proximos 12 meses e, a partir deste,
calculadas as variacoes de 25% e 50% sobre CDI e TR.

Cenéario

Operacdo Risco Provavell Cenario 25% Cenario 50%
Financiamentos

Taxa sujeita a variagao CDlI - 271,570 330.516 389.568
Taxa sujeita a variagao TR _226.058 230.199 234.341
Encargos projetados 497.628 560.715 623.909
Debéntures

Taxa/indice sujeitos as variacoes DI 74.723 91.086 107.472
Saldo das debéntures TR 34.753 35.401 36.050
Encargos projetados 109.476 126.487 143.522

Gestao de capital: A gestdo de capital é realizada para a manutencdo de recursos em caixa compativeis com as necessida-
des de desembolso para cobrir as obrigacoes, em consonancia com o plano de negécios da Companhia. A Companhia
administra o capital por meio de quocientes de alavancagem, que é a divida liquida dividida pelo capital total, acrescido da
divida liquida. A Companhia inclui na divida liquida os empréstimos e os financiamentos, exceto aqueles destinados ao finan-
ciamento/apoio & produgao, concedidos nas condicoes do SFH, menos caixa e equiva lentes de caixa e aplicacoes financeiras.

2014 2013

Divida bruta
Divida de SFH 2975374  3.759.454
Qutras dividas corporativas 619.675 145.171
Total de empréstimos e financiamentos 3.595.049  3.904.625
Debéntures 1.398.809  1.460.396
Cédulas de crédito bancario (CCBs) e coobrigacoes 2875399 3.001.912
Total da divida bruta 7.869.257  8.366.933
(-) Caixa, equivalentes de caixa e aplicacdes financeiras (1.091.948) (1.353.348
Divida liquida 6.777.309  7.013.585
(-) Divida de SFH (2.975.374)  (3.759.454)
(-) Divida de CCB - Apoio a produgéo * (951.230) (796.203)
(-) Divida de Debéntures - Apoio a producdo * 590. 64) 659.802
Divida liquida menos divida com apoio a producao _2.260.084 1.798.126
Total do patriménio consolidado 5.061.749 _5.330.053
Divida (sem SFH e Apoio a produggo)/PL 44, 7% 33,7%

* Possuem as mesmas condicoes de contratacdo do SFH: a) Tenham origem de linhas de crédito criadas junto ao Fundo
de Garantia por Tempo de Servico (FGTS) e/ou Poupanca; b) Sejam destinados para o financiamento imobiliario
(desenvolvimento de imdveis residenciais ou comerciais); ¢) Estejam remunerados pela variacdo da TR mais taxa de juros
maxima de 12% a.a. Risco de liquidez: A Companhia gerencia o risco de liquidez efetuando planejamento de fluxo de
caixa e revisando mensalmente suas projecoes de acordo com os fluxos realizados, buscando sempre aumentar a
assertividade e a revalidacao dos fluxos. Damos prioridade a utilizaco dos recursos advindos do financiamento a produgao
no ambito do SBPE e do SFH, que permitem um melhor casamento entre os prazos de ativos e passivos, em que 0s
recursos originados da transferéncia do repasse da carteira para os bancos sao utilizados por estes na amortizagao dessa
divida. Historicamente e no passado recente, temos tido aproveitamento absoluto em casar esses prazos de vencimento
entre ativos e passivos. Adicionalmente, temos dividas corporativas emitidas na forma de debéntures e CCBs,
primordialmente detidas pelos maiores bancos do Pais, com participacdo irrelevante de canais de distribuicdo em mercados
de capitais. O relacionamento de longa data, seu tamanho e sua participagao no segmento de incorporacao imobilidria no
Pais tem resultado em grande éxito nessa atividade. Risco cambial: Em 31/12/2014, a Companhia ndo possuia dividas ou
valores a receber denominados em moeda estrangeira. Adicionalmente, nenhum dos custos relevantes da Companhia é
denominado em moeda estrangeira, exceto pela investida TGLT, a qual possui moeda funcional - pesos argentinos.
Risco de crédito: E o risco da contraparte de um negécio ndo cumprir uma obrigacao prevista em um instrumento
financeiro ou contrato com o cliente, o que pode levar a um prejuizo financeiro. Instrumentos financeiros que
potencialmente sujeitam a Companhia & concentracdo de risco de crédito consistem, principalmente, em saldos em
bancos, aplicacoes financeiras (substancialmente em titulos publicos) e contas a receber de dlientes. A Companhia esta
exposta ao risco de crédito em suas atividades operacionais e depdsitos em bancos e/ou instituicoes financeiras, transacoes
cambiais e outros instrumentos financeiros. Para mitigar tais riscos, o Grupo adota uma administracdo conservadora ao
realizar aplicacdes com liquidez diaria e taxas pos-fixadas, em bancos de primeira linha, considerando-se as notagoes das
principais agéncias de risco e respeitando limites prudenciais de concentracao. O saldo de contas a receber esta distribuido
em diversos clientes e existe a garantia real dos iméveis correspondentes. d. Anélise de sensibilidade: Conforme
requerido pela Instrugao CVM n° 475, de 17/12/2008, a Companhia e suas controladas devem apresentar uma andlise de
sensibilidade para cada tipo de risco de mercado considerado relevante pela Administracéo, originado por instrumentos
financeiros, ao qual a entidade esteja exposta na data de encerramento de cada exercicio. A maior parte de nossos custos,
e toda nossa carteira de recebimentos de projetos nao finalizados, € atualizada pelo indice INCC. Com a finalidade de
verificar a sensibilidade do indexador nas aplicacdes financeiras ao qual a Companhia estava exposta na data-base de
31/12/2014, foram definidos 03 cenarios diferentes: Cenario | Provavel sendo o valor de fechamento de 31/12/2014 do
contrato de DI Futuro com vencimento em Janeiro/2016 negociado na BM&FBovespa; Cenario Il sendo o Cenario | com
deterioracao de 25% e Cenario lll sendo o cenério | com deterioracdo de 50%. Para cada cenario, foi calculada a “receita
financeira bruta”, ndo considerando a incidéncia de tributos sobre os rendimentos das aplicagoes. A data-base utilizada da
carteira foi 31/12/2014, projetando um ano e verificando a sensibilidade do CDI com cada cenario.

Cenario Provavel
Operacdo Risco CDI 1 ] 1]
Fundos de investimentos - renda fixa 85.283 13% 10% 7%
Receita projetada 11.053 8289 6217
Certificado de depdsito bancario 547.422 13% 10% 7%
Receita projetada 70946 53209 39.907
Operagoes compromissadas e de liquidez imediata 42.243 13% 10% 7%
Receita projetada 5475 4106 _3.079
Receita projetada total 87474 65604 49.203
e. Operag6es com instrumentos derivativos: A Companhla possw em 31/12/2014 uma operacao de swap contrata

da junto ao banco Brasil Plural S.A. O vencimento desta operacao sera em 13/02/2015. A posicao em 31/12/2014 é assim
demonstrada:

Posicao Ref. indice Base Qreals) Valor justo 2014
PDG DOMCT1 0,6601 24611
Banco CDI+2%aa. 1,01631 26 100 26.526

(1.915)*

* Valor registrado na rubrica “despesas financeiras”.

Com a finalidade de verificar a sensibilidade do instrumento financeiro de derivativo, foram definidos dois cenarios
diferentes, a partir do valor justo em 31/12/2014. A Companhia utilizou como base para o calculo o valor de mercado para
liquidacao da operacao no mercado e foram aplicadas as deterioracoes de 25% e 50%, conforme cenérios listados abaixo:

indice Analise
Provavel Possivel Remoto Cenario Cenario Cenario
Cenario esperado 25% 50% Posicao Ref. Risco provavel possivel remoto
DOMC11 1.000,00 750,00 500,00  PDG DOMCTT = Queda 37286 27965 18643
CDI 11,57% 14,46% 17,36% Banco CDI+2% aa. Alta _ 26454 _26.537 _26.619
Resultado _ 10.832 _ 1.428 (7.976)

21. Gerenciamento de risco de negécio: a. Implementacao do sistema de controle de risco: Para conseguir
administrar de forma eficiente o sistema de controle de risco, a Companhia exerce o controle operacional de todos os
empreendimentos do seu portfélio, que possibilita, por exemplo, acelerar as vendas das unidades para reduzir a sua
exposicao de risco em relacéo a determinados empreendimentos. Tal aceleracdo ocorre geralmente mediante a reducao
do preco de venda, alteracoes nos veiculos de midia empregados etc. b. Sistema de controle de risco: O controle de
risco abrange a andlise individual do risco de cada empreendimento e a andlise do risco de portfélio de investimentos.
Séo calculadas as perdas potenciais em um cenério de stress para cada empreendimento individual e para o portfolio
como um todo, bem como a exposicdo maxima de caixa exigida pelo portfélio. ¢. Controle do risco de perdas: O risco
de um novo empreendimento da Companhia é calculado considerando-se o quanto se pode perder caso, em condigoes-
-limite, decida liquidar este investimento. Para tanto, ¢ estabelecido um preco de liquidacdo, o qual é possivel de ser
estimado somente em mercados cuja formacao de prego é consistente, sendo tal consisténcia definida como a
sensibilidade da demanda a variagoes de preco. A perda maxima esperada em cada projeto é calculada, e é destacada
uma parcela de capital proprio para suportar este risco. O risco total da Companhia € representado pelo somatdrio dos
riscos individuais de cada projeto. Apds o lancamento, o risco do empreendimento é reduzido na proporcao da venda das
unidades. A Companhia busca o maximo de eficiéncia para o seu capital, e acredita que tal eficiéncia é alcancada quando
0 somatdrio dos riscos dos projetos individuais é proximo ao total do seu capital disponivel. d. Controle da exposicao
maxima de caixa: O sistema de controle de risco monitora a necessidade futura de caixa para executar os
empreendimentos programados no portfolio da Companhia, baseando-se em estudo de viabilidade econémica de cada
empreendimento, bem como na necessidade de fluxos de caixa individuais em relacao ao fluxo de caixa projetado do
portfolio como um todo. A projecao de fluxo de caixa auxilia na definicao de estratégia de financiamento e na tomada de
decisdes em relacdo a quais empreendimentos incluir no seu portfdlio. e. Atuacdo em mercado com liquidez: Por meio
do conhecimento de mercado e com a ajuda de seus parceiros, a Companhia consegue determinar a necessidade de
novos empreendimentos em diferentes regides, bem como a faixa de renda dos potenciais compradores a serem
atendidos. Concentra os projetos de acordo com a liquidez de cada localidade geogréfica, ou seja, o potencial que cada
regiao apresenta em absorver determinada quantidade de imdveis e de responder as variacoes de preco. A Companhia
nao pretende atuar em mercados em que nao existam dados disponiveis nem onde nao existam parceiros que detenham
conhecimentos especificos sobre esses mercados. Deste modo, acredita reduzir o risco de seus investimentos, por atuar
em regides liquidas, com dados de mercado conhecidos e por se associar a parceiros locais. f. Riscos operacionais: O
gerenciamento de riscos operacionais visa ao acompanhamento: (i) do contrato de construgao, em relacéo ao custo
méaximo de obra garantido; (i) de obras, em que a Companhia contrata empresas especializadas para fiscalizar os servicos
prestados pelas construtoras contratadas (qualidade e o cronograma fisico-financeiro da obra); (iii) das auditorias financeira
e contabil, realizadas pelas principais empresas independentes de auditoria; (iv) de documentacéo e riscos juridicos; e (v) do
r\sco de crédito dos adquirentes de unidades mediante a gestdo ativa dos recebiveis dos empreendimentos. 22. Cobertura

uros: A Companhia adota a politica de contratar cobertura de seguros para os bens sujeitos a riscos, por montantes
cons;?c? rados pela Administracdo como suficientes para cobrir eventuais sinistros, consn:lerando a natureza de sua
atividade. As apdlices estdo em vigor, e os prémios foram devidamente pagos. A Companh\a considera que possui um
programa de gerenciamento com o objetivo de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compativeis com o
seu porte e operacoes. A cobertura dos seguros, em valores de 31/12/2014, est4 demonstrada a sequir:

Importancia
Itens Tipo de cobertura Segurada
Seguro de construcao Danos materiais e corporais causados involuntariamente a terceiros decor-
(Risco Engenharia e rentes da execucdo da obra, instalacdes e montagens no local objeto do se-
Responsabilidade Civil) guro; cobertura de danos indiretos causados por possiveis erros de projeto; e
despesas extraordindrias como desentulho, tumultos, greves etc. 4.747.800
Seguro garantia de
entrega do imével Garante a entrega da obra aos promitentes compradores 28427
Equipamentos Danos materiais causados em maquinas e equipamentos, por qualquer na-
tureza 4.469
Empresarial Danos materiais causados por danos elétricos, incéndio, vendaval, tumulto e
assegura a perda do aluguel 34.754
D&O Responsabilidade civil dos Administradores 50.000
4.865.450

23. Pagamento baseado em agoes: a. Plano de opcdo de compra de agbes: Em 09/01/2007, o Conselho de
Administracdo da Companhia estabeleceu o plano de opgao de compra de acdes, através do Contrato de Opcéo,
indicando os membros da Administracdo e os empregados em posicao de comando, com o objetivo de alinhar os interesses
€ 0s objetivos de tais pessoas com as estratégias e os resuttados esperados pela Companhia. O Plano de Opgao de Compra
de Acoes é administrado por um Comité de Remuneracao e de Administracdo do Plano de Opgao de Compra de Acoes
(“Comité de Remuneragao”), formado por 3 (trés) membros do Conselho de Administracdo da Companhia. O Comité
possui poderes para estabelecer as normas apropriadas a respeito da concessdo de opcoes a cada ano, por meio de
programas de opcdes de agdes (“Programas”). A concessdo de opcoes, através da instituicao dos Programas, deve respeitar
o limite maximo de 8% das acoes de emissdo da Companhia existentes na data de concessao de cada Programa. As acdes
emitidas no &mbito do Plano terdo os mesmos direitos das acdes existentes nas respectivas datas de emissao, inclusive direito
de recebimento integral de dividendos e juros sobre capital proprio. Em 03/01/2010, o Comité de Remuneracéo deliberou
sobre a criacdo de um terceiro programa (“Terceiro Programa”), com volume total de 35.200.000 de acdes ordinarias
(nuimero de acdes apés os desdobramentos ocorridos em 09/09/2009 e em 07/11/2010 na proporcao de 1:2) de emissao
da Companhia, cujas opgdes foram integralmente alocadas aos beneficiarios do programa ao preco de subscricao de R$
6,00 (seis reais) por acdo (preco por acao apods os desdobramentos ocorridos em 09/09/2009 e em 07/11/2010 na
proporcao de 1:2), corrigidos pelo IGP-M entre a data de outorga e a data do efetivo exercicio das opgoes. As opcoes
poderéo ser exercidas em 4 (quatro) lotes iguais, iniciando-se o prazo para exercicio do primeiro lote em janeiro de 2011 e
o do ultimo lote em janeiro de 2014, mais caréncia até janeiro de 2016. A seguir, o resumo das movimentaces das opcoes
de compras de acdes da Companhia: Saldo de opg¢oes de agoes ordinarias nao exercidas no final do exercicio:

3° plano
Saldo em 31/12/2012 12.290.838
Canceladas 11.915.838)
Saldo em 31/12/2013 375.000
Saldo em 31/12/2014 375.000

O valor justo médio ponderado das opgoes de compra de acdes ¢ apresentado utilizando-se o modelo de precificacao de
opcoes “Black & Scholes”, assumindo o pagamento de dividendos de 1,31%, a volatilidade esperada de aproximadamente
36,73% ao ano para o 1° programa, 53,19% ao ano para o 2° programa e 41,5% para o 3° programa, a taxa livre de
risco média ponderada de 11,17% e a maturidade final de 4,8 anos. A diluicio dos atuais acionistas em caso de exercicio
integral das opcoes outorgadas seria de 0,03% (0,03% em 2013), conforme célculo a seguir:

014 2013
NUmero de opcdes de agoes em aberto 375.000 375.000 (a)
Total de Acdes da Companhia 1.323.264.223 1.339.547.923 (b)
Total 1.323.639.223 1.339.922.923 (c)=(a)+(b)
Percentual de diluicao 0,03% 0,03%  (d)/(b)-1

As despesas com opcoes de compra de agoes serdo calculadas pelo método “Black & Scholes”, considerando-se o periodo
de exercicio, a volatilidade baseada no histérico das agdes da Companhia, a taxa livre de risco e a taxa de dividendos
propostos. O prémio dessas opcoes foi calculado na data da outorga destas e esta sendo reconhecido como despesa, em
contrapartida ao patriménio liquido, durante o periodo de caréncia a medida que os servicos sao prestados. Durante o
periodo de 2014 acumulamos o saldo de despesas do plano, no resultado da Companhia, no montante de R$ 390
(R$ 49.427 em 2013). b. Plano de incentivo de longo prazo: Em Assembleia Geral Extraordinaria, realizada em
19/12/2013, foi aprovado o Plano de Incentivo de Longo Prazo da Companhia, na Modalidade de Opcéo de Compra de
Acoes, que tém como objetivos: i. estimular a expansao, o éxito e a consecucdo dos objetivos socials da Companhia; ii.
alinhar os interesses dos acionistas da Companhia aos das pessoas elegiveis; e iii. possibilitar & Companhia ou outras
sociedades sob seu controle atrair e manter a ela(s) vinculados as pessoas elegiveis. Os beneficiérios elegiveis da modalidade
de opcao de compra de acdes s&o os administradores e empregados da Companhia ou de outras sociedades sob o seu
controle, desde que aprovado pelo Conselho de Administracdo da Companhia. O Conselho de Administracdo da
Companhia, quando julgar conveniente, aprovara a outorga de opcdes, elegendo os beneficiarios em favor dos quais
serdo outorgadas opcoes nos termos do plano, fixando o preco de exercicio das opcoes e as condicdes de seu pagamento,
estabelecendo os prazos e condicdes de exercicio das opcoes e impondo quaisquer outras condicoes relativas a tais opcoes.
Essas opgoes poderdo ser exercidas na medida em que os respectivos beneficidrios permanecerem continuamente
vinculados como administrador ou empregado da Companhia ou de outra sociedade sob seu controle, pelo periodo
compreendido entre a data de outorga e as datas especificadas abaixo: 20% (vinte por cento) das opgoes poderao ser
exercidas apds o 2° aniversario da data de outorga; 20% (vinte por cento) das opcdes poderdo ser exercidas apos o 3°
aniversario da data de outorga; 30% (trinta por cento) das opcdes poderao ser exercidas apos o 4° aniversario da data de
outorga; 30% (trinta por cento) das opcdes poderdo ser exercidas apds o 5° aniversario da data de outorga; As Opcoes
nao exercidas nos prazos e condicdes estipulados serdo consideradas automaticamente extintas, sem direito a indenizacao,
observado o prazo maximo de vigéncia das opces, que sera de 6 (seis) anos a partir da data de outorga. Nas hip6teses
de desligamento do beneficirio, os direitos a ele conferidos de acordo com o plano poderao ser extintos ou modificados,
conforme abaixo: Se, a qualquer tempo, o beneficiario: (@) desligar-se da Companhia por vontade prépria, pedindo
demissdo do seu emprego, renunciando ao seu cargo de administrador, por aposentadoria normal ou invalidez
permanente, e ainda, se for desligado da Companhia por vontade desta, mediante demissao sem justa causa ou destituido
do seu cargo sem violacdo dos deveres e atribuicoes de administrador, as opgoes ainda néo exerciveis de acordo com o
respectivo contrato de opcdo, na data do seu desligamento, estardo automaticamente extintas, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou notificacdo, e sem direito a qualquer indenizacao. E as opgoes ja exerciveis de
acordo com o respectivo contrato de opcao, na data do seu desligamento, poderdo ser exercidas, no prazo de 30 (trinta)
dias contados da data do desligamento, apds o que as mesmas estardo automaticamente extintas, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou notificacéo, e sem direito a qualquer indenizacao. (b) for desligado da Companhia
por vontade desta, mediante demiss&o por justa causa ou destituido do seu cargo por violar os deveres e atribuicoes de
administrador, todas as opgoes ja exerciveis ou ainda ndo exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opcao, na data
do seu desligamento, estardo automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou
notificagao, e sem direito a qualquer indenizacao. (c) desligar-se da Companhia por falecimento, as opcoes ainda ndo
exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opgao, na data do seu desligamento, estardo automaticamente extintas,
de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacdo, e sem direito a qualquer indenizacdo. E as opcoes ja
exerciveis de acordo com o respectivo contrato de opcao, na data do seu falecimento, poderéo ser exercidas pelos
herdeiros e sucessores legais do beneficiario, no prazo de 12 (doze) meses contados da data do desligamento, apos o que
as mesmas estarao automaticamente extintas, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou notificacao, e sem
direito a qualquer indenizacdo. O total de acdes que poderao ser adquiridas no ambito do plano nao excedera 8% (oito
por cento) das acoes representativas do capital social total da Companhia (incluidas as acoes emitidas em decorréncia do
exercicio de opgoes com base neste plano), contanto que o nimero total de acdes emitidas ou passiveis de serem emitidas
nos termos do plano esteja sempre dentro do limite do capital autorizado da companhia. Em dezembro de 2014, foram
canceladas mediante devolucdo de 6.188.122 opcdes oriundas de desligamentos. Em 19/12/2014 foi realizado um
incremento no plano de incentivo de longo prazo em 24.206.480 opcdes, obedecendo todas as regras estabelecidas e
aprovadas na instituicdo do plano. O preco de exercicio a ser pago pelos titulares por opcéo, tera deducdo a titulo de
dividendos e juros sobre capital proprio por acéo paga pela Companhia entre a data de outorga e a data de exercicio da
opcao. O valor justo das opcoes de compra de acoes é apresentado utilizando modelo de precificacao de opcoes Black &
Scholes, assumindo o pagamento de dividendos conforme premissas apresentadas no quadro abaixo: Segue resumo das
opgoes de compras de acdes da Companhia, correspondente a este plano em 31/12/2014.

1°emissdo  2° emissao Totais
Data da outorga 19/12/2013  19/12/2014
Prazo final de exercicio 19/12/2018  19/12/2019
Acbes Emitidas 93.731.953 24206480 117.938.433
Canceladas (6.188.122) - (6.188.122)
A exercer 87543831 24206480 111.750.311
Preco de exercicio 1,82 1,06
Dividendos 74% 6,5%
\olatilidade 29,9% 25,1%
Taxa de juros livre de risco 11,6% 12,7%

Maturidade (anos) 5 5
A diluicao dos atuais beneficiarios, na posicao 31/12/2014, em caso de exercicio integral das opcdes outorgadas seria de
8,45% (7,00% em 2013), conforme calculo a seguir:

2014 2013
Numero de opgdes de agoes em aberto 111.750.311 93.731.953 (a)
Total de acoes da Companhia 1.323.264.223 1.339.547.923 (b)
Total 1.435.014.534 1.433.279.876 ()=(a)+(b)
Percentual de diluicao 8.45% 7,00%  (c)/(b)-1

Até a liquidacdo do plano em 2019, o valor total da despesa com opgdes de compra de acdes sera de R$ 43.124, calcu-
lado pelo método “Black & Scholes”, levando em consideracdo o periodo de exercicio, volatilidade baseada no histérico
ontinua —k
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS (Em milhares de Reais)

das acoes da Companhia, taxa livre de risco e taxa de dividendos propostos. Conforme determinado pelo CPC 10 - Pagamentos Baseados em Agdes, aprovado pela Deliberacdo CVM n° 564/08, o prémio dessas opgdes foi calculado na data da

outorga das mesmas e esta sendo reconhecido como despesa em contrapartida ao patriménio liquido, durante o periodo de caréncia e a medida que os servicos sao prestados. Durante o exercicio findo em 31/12/2014 acumulamos a apropriacao

de despesa, no resultado da companhia, no montante de R$ 11.216. Os saldos a serem reconhecidos no resultado da Companhia, sao assim demonstrados:

30. Auditores independentes: A KPMG Auditores Independentes, (KPMG) foi contratada pelo Grupo PDG em 2014
ppara a prestacao de servicos de auditoria externa relacionados & auditoria das suas Demonstracoes financeiras anuais e
revisdes das suas Demonstracdes financeiras. Adicionalmente, a KPMG foi contratada pelo Grupo PDG em 2014 para a
prestacao dos seguintes servicos nao relacionados & auditoria externa conforme abaixo: ® Reviséo de impostos com valor

1° emissao . _ 2° emissao . . __Totais . . total de R$ 75. Na contratacao de servicos a serem prestados pela auditoria independente, a Companhia avalia o contexto
Ano Vr.bruto Apropriado A apropriar Residual Vr.bruto Apropriado A apropriar Residual Vr.bruto Apropriado Aapropriar Residual o5 procedimentos a serem executados, preservando a independéncia e objetividade do auditor, conforme orientacGes e
2013 38.772 (389 - 3838/ - N B o 38772 (389 - 38387 nomas que regulam a atuacéo do auditor e o relacionamento com a Companhia. Esta avaliacdo tem por objetivo garantir
2014 - (11.172) - 27215 4352 (a4) - 4308 4352 (11.216) - 31523 madl K c com ° ODjevo
2015 _ - (11.066) 16.149 - ” (1.283) 3.025 - ~ (12.349) 19174  Que os trabalhos Nao criem ameacas a mdep_endencwa da auditoria ou dos membros da equipe de agdnona, sejam _elas
2016 - - (8.042) 8.107 - - (1.270) 1.755 - - 9.312) 9862 ameacas de auto-revisdo, de interesse proprio e de defesa do interesse do Companhia. Nesse sentido, a suficiéncia e
2017 - - (5.568) 2539 - - (889) 866 - - (6.457) 3405  adequacdo dos dados a serem coletados durante o trabalho sao de responsabilidade da administracdo da Companhia,
%818 - - (2.539) - - - ggﬁ 264 - - (i;@ 264 assim como a responsabilidade pelas decisdes e execucdo de acoes que venha a ter influéndia sobre a Companhia.
S e wEe - mw e - mm e i R e s et e s o o
5 . 3 revi T S o~ ) igentes no Brasil. 31. Eventos subsequentes: Conforme fato relevante divulgado em 18/03/2015, o
24. Informages por segmento: A Companhia revisa a forma de avaliacdo de seus negécios e entende que suas Controladora Consolidado com as regras vigentes no N ) T 4
unidades de negocio nao significam segmentos diferentes, mas sim subdivisoes do segmento imobiliario. Nao —2014 2013 2014 2013 Conselho de Administracéo aprovou submeter & assembleia geral de acionistas, a ser copvocada para 06/04/2015,
apresentando desta forma informacGes por segmento. 25. Receita operacional liquida: Segue a abertura da receita  jyros capitalizados (Nota 6) 2.645 5746 272500 338672 Proposta para o aumento de capital da Companhia. O aumento de capital proposto sera no montante minimo de
operacional liquida da Companhia em 31/12/2014 e 2013. . (562.808) (421.731) (719.705) (569.121) R$300.000 e méaximo de até R$500.000, mediante a emissao para subscricao particular de até 1.136.363.636 agoes
% goo‘?ZOIIdad°2013 Total do resultado financeiro (491.562) (234.498) (485.659) (269.610) ordinarias, nominativas e sem valor nominal, a um prego por acdo de R$0,44 (Quarenta e quatro centavos). O preco de
Vendas imobiliarias 207 73318 4307043 Savisgy 28D admini i Controladora Consolidado emissao foi fixado com base na med|a~da cotagaodmna demercado nla BM&FBchespa das acdes ordindrias da C_ompanhla,
Outras receitas operacionais z _ 113258 95.819 ) 014 2013 2014 2013  ponderadas pelo volume nos 20 pregdes anterioresa 1 7/Q3/201 5. Além das acdes que subscreverem, os subscrltores_ fargo
() Deducoes da receita (1.920) 12713 (163.698) (183.750) E‘alar\0§ger§ar%os_ o (éggg) %ﬁg’ (17;;1.‘91‘2%) (25;31-(2);21) jus, como vantagem adicional, a um bonus de subscricdo (“Bonus de Subscricio”) para cada 2,5 acoes ordinarias
Receita Operacional liquida 62.287 56.031 4.256.603 5316.929 Ston(lzran?s la administracdo ( 1( e 6; 29 427) ( 1( Ten 6; 29 427) subscritas, totalizando a emissdo de até 454.545.454 Bonus de Subscricio, ndo sendo admitida a entrega de fragdes de
26. Custos das unidades vendidas: Segue a abertura dos custos dos iméveis vendidos da Companhia em 31/12/2014 Pa?tcicisgglé%naos resultados T (54444) (33.981)  (60.259) Bonus de Subscricao, as quais serdo sempre desprezadas. Os Bonus de Subscricdo serdo emitidos em uma Unica série e
e2013. P 0.130) (15.686) X 73.138) Cada Bonus de Subscricao conferird a seu titular o direito de subscrever uma acao ordinaria, ao preco de exercicio R$ 0,75
% (zig?zolidado o7 aﬂﬁggﬁ;%@gﬁ&s (20:130) (15.686) (228.955) (273138) (setenta e cinco centa%/aos) por Bénus de Subscricdo. Os Bonus de Subscrigg?) terdo seu vengirerfento em 06/04/2018,
Custos das unidades vendidas @3079 ©1065 BI37255 (822546 I\/Ieagistggsaégggl?rﬁ‘grmética g%g; (%;éZé; g ;?;i; El ;;g; podendo ser exercidosa qug\quertempo_desdga datade sua erpisséo atéoseu vencimelllwto. AVinci Pg{tners Investimentos
Encargos capitalizados (2.623) (6.193) (289.904) (373.376) ¢ It G (5-505) a 3-022) (34'800) @] -259) Ltda., através de um ou mais fu_ndos de investimento sob gestao qe suas contro\adas_( ‘Fundos Vind ),_compromete_u-se
Mais-valia sobre terrenos - - (4.992) (22.574) Oﬁ?ri)us Serlsi o 7127 (223 (12235 (16340) 2 Subscrever acdes a serem emitidas no aumento de capital, mediante exercicio de direito de preferéncia para subscricio
Custo dos imoveis vendidos (45.702) (87.258) (3.432.151) (4.218.496) Prestacao (%e Servigos ([3.408) (17.812) J—204'078) (86.122) de acoes, e, ainda, da subscricao de eventuais sobras de acoes ndo subscritas, de forma que o valor total a ser aportado
27. Resultado financeiro: Via T ( ] Y elos Fundos Vindi seja, se houver sobras suficientes para tal, de, no minimo, R$300.000, sendo certo que o nimero de
. gens (368) (7.477)  (10.346) P! Ja, p: . ae, 2 , q
% Cz%rjliolldadg 13 Telecomunicacoes e internet (372) (788)  (8512) (12.276)  agdes que sera efetivamente subscrito pelos Fundos Vind dependera do resultado do exercicio do direito de preferéncia e
Receitas financeiras (A)‘Utguehe reforma de iméveis (l%%; (%ggg; (%g%g) gggé% da subscricdo de sobras pelos demais acionistas da Companhia, podendo ser, portanto, inferior a tais valores. 32. Outras
Rendimento de aplicaaes financeiras 41282 44561 82995 74106 o‘d {fass szzepseassas administrativas Jm JW szl 2250 informagdes: A Companhia pOSSUi NO seu estatuto social, no capitulo VIll e artigo 39, a definicao quanto a conflitos
Valor justo de debéntures I - 85530 - 85530 Total 4—2(39. 27) J—)(37_992) J—71(361_910) J—)(431.51 ) comelr)Gals,d conformelhsegue: ?olugao de controverflas via arbltrags;m: a rtSompanhla, seus acionistas, a(jjmlnlls%radores e (;)s
Variacdo monetaria, juros e multas 12.830 12372 138990 123.794 . membros do Conselho Fiscal, obrigam-se a resolver, por meio de arbitragem, perante a Camara de Arbitragem do
Outras receitas financeiras 17134 44770 12061 16.081 29. Despesas com vendas: . Mercado, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada com ou oriunda, em especial,
71246 187.233 234046 299511 _Controladora ___ Consolidado __, ojcaczo, validade, eficacia, interpretacao, violacio e seus efeitos, das disposicoes contidas na Lei 6.404/76, neste
Despesas financeiras - 2014 2013 2014 _ 2013 Estatuto Socié\ nas no’rmas ed\ﬁdas elo Cor;selho Monetario Nacionlal elo Banco Central do Brasil e pela CVM bem
Juros de empréstimos (546.538) (413.584) (954.140) (869.345)  Propaganda, publicidade e demais 2.024) 2645 (107.119) (95299 N ditadas p ) /PO ) P .
Despesas bancérias 69 (1.032) (4:656) (10350) Comissdes e premiacoes sobre vendas (628)  (717) (67.834)  (59.740) como nas demais normas aplicéveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas constantes do
Qutras despesas financeiras 18.846) (12.861) (33.409) (28.098) Estande de vendas 339) (2.357, 23.717, (71.700)  Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado, do
Total de despesas financeiras (565.453) (427.477) (992.205) (907.793) Total 2.991 5.719) (198.670) (226.739) Regulamento de Sancdes e do Contrato de Participacdo do Novo Mercado.
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PARECER DO CONSELHO FISCAL

Os membros do Conselho Fiscal da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes, sociedade por acdes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Quitanda, n° 86, 4° andar, parte, CEP 20091-005, inscrita no CNPJ/MF sob 0 n° 02.950.811/0001-89 (“Companhia”), apds apresentacao dos auditores Ederson Carvalho e Marcos Ohata
da Auditoria KPMG dos itens de auditoria do ano de 2014, sem pontos relevantes, aprovaram, por unanimidade de votos e sem quaisquer ressalvas ou restricoes o seguinte parecer: “O Conselho Fiscal da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagoes, no uso das suas atribuicoes legais, em reunido realizada em 17/03/2015, analisou: (i) o Relatério da Administragao
e as Demonstracdes Financeiras, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, a proposta de destinagao do resultado da Companhia relativo ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2014, compreendendo o balango patrimonial, a demonstracdo de resultados, a demonstracao das mutacoes do patriménio liquido; e demonstragao do fluxo de caixa,
a demonstracdo do valor adicionado e as notas explicativas. Com base nos exames efetuados e nos esclarecimentos prestados pela Administracdo, o Conselho Fiscal concluiu que o relatério da administracdo e as demonstraces financeiras citadas, em todos os seus aspectos relevantes, estao adequadamente apresentados e condizentes com as normas legais aplicaveis.

DECLARAGAO DOS DIRETORES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

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

Declaramos, na qualidade de diretores da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagdes, sociedade por agoes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Quitanda, n® 86, 4° andar, parte, CEP 20091-005, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 02.950.811/0001-89 (“Companhia“), nos termos do inciso VI do paragrafo 1° do artigo 25 da
Instrucdo CVM n° 480 de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos com as demonstragdes financeiras da Companhia para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

Carlos Augusto Leone Piani
Diretor Presidente

Rio de Janeiro, 18 de marco de 2015

Marco Racy Kheirallah
Diretor Vice-Presidente Financeiro

DECLARACAO DOS DIRETORES SOBRE O RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES

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

Declaramos, na qualidade de diretores da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes, sociedade por acdes com sede na Cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Quitanda, n°® 86, 4° andar, parte, CEP 20091-005, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 02.950.811/0001-89 (“Companhia”), nos termos do inciso V do paréagrafo 1° do artigo 25 da
Instrucdo CVM n° 480 de 7 de dezembro de 2009, que revimos, discutimos e concordamos com as opinioes expressas no parecer dos auditores independentes da Companhia (KPMG Auditores Independentes) referentes as demonstracoes financeiras da Companhia para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2014.

Carlos Augusto Leone Piani
Diretor Presidente

Rio de Janeiro, 18 de marco de 2015

Marco Racy Kheirallah
Diretor Vice-Presidente Financeiro

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas e Administradores da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participacoes - Rio de Janeiro - RJ -
Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participagoes
(“"Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem os balancos
patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstracdes de resultados, dos resultados abrangentes, das
mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das
principais préticas contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da administracdo sobre as demonstrages
financeiras: A Administracao da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao das demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstracoes
financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de
incorporacao imobilidria no Brasil, como aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissao de
Valores Mobilirios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC), assim como pelos controles internos que a
Administracdo determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstracdes financeiras livres de
distorcdo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores
independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras com base
em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem
o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter
seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao relevante. Uma auditoria envolve a
execucao de procedimentos selecionados para a obtencéo de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados
nas demonstracdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a

avaliacao dos riscos de distorcao relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou
erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragao e a adequada
apresentacdo das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sé&o
apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da
Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacao das préticas contabeis utilizadas e a razoabilidade
das estimativas contabeis feitas pela administracao, bem como a avaliaco da apresentacdo das demonstractes financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido. Opinidao sobre as demonstragdes financeiras preparadas de acordo com as praticas contabeis
adotadas no Brasil: Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras, individuais (controladora) e consolidadas, acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da PDG Realty
S.A. Empreendimentos e Participacoes em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos
de caixa para o exercicio findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil. Opiniéo sobre as
demonstracoes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as normas internacionais de relatorio
financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacao imobiliaria no Brasil e aprovadas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo Conselho Federal de
Contabilidade (CFC): Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira consolidada da PDG Realty S.A.
Empreendimentos e Participacdes em 31 de dezembro de 2014, o desempenho consolidado de suas operagoes e os seus
fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatério

financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporacao imobiliaria no Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos
Contabeis (CPC), pela Comissao de Valores Mobilidrios (CVM) e pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC). Enfase:
Orientagao OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis: Conforme descrito na Nota Explicativa
n°2.2, as demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRS aplicaveis a entidades de incorporacao
imobiliaria consideram, adicionalmente, a Orientacdo OCPC 04 editada pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis. Essa
orientagdo trata do reconhecimento da receita desse setor e envolve assuntos relacionados ao significado e aplicacdo do
conceito de transferéncia continua de riscos, beneficios e de controle na venda de unidades imobiliarias, conforme descrito
em maiores detalhes na Nota 2.10. Nossa opinido nao estd modificada em funcdo desse assunto. Outros assuntos:
Demonstragoes do valor adicionado: Examinamos, também, as demonstracoes, individual e consolidada, do valor
adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, preparadas sob a responsabilidade da
administracdo da Companhia, cuja apresentacao é requerida pela legislaco societdria brasileira para companhias abertas,
mas ndo é requerida pelas IFRS. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos
anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em
relacdo as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

heaiac)

KPMG Auditores Independentes
CRC SP-014428/0-6

Sao Paulo, 18 de marco de 2015

Ederson Rodrigues de Carvalho
Contador CRC 15P199028/0-1
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Veja alguns dos 11 empreendimentos entregues em

Sao Paulo no ano passado:
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O cendrio é claro para a PDG, uma das principais construtoras

e incorporadoras do mercado imobiliario nacional. E sempre

foi, porque o foco da empresa e de seus mais de 4 mil
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11 mil clientes novos em 13 estados brasileiros e no Distrito
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