










 
 
 

 

Adicionalmente, em 16 de maio de 2008 a Standard & Poor’s elevou os ratings de Crédito 

Corporativo e de Debêntures da PDG Realty para brBBB+ e o viés foi alterado de estável para 

positivo. Acreditamos que a melhora de nossa classificação de risco ratifica nossa sólida posição 

de caixa e melhora a visibilidade da Companhia perante as instituições financeiras, facilitando 

nosso acesso a crédito e melhorando as condições de tais financiamentos. 

 

Perspectivas e Resultados Operacionais do ano de 2007 
  

Durante o ano de 2008 a crise financeira que atingiu as principais economias mundias teve seus 

reflexos nas incorporadoras brasileiras, especialmente no que se refere à abertura de crédito e a 

diminuição de velocidade de vendas – muitas vezes decorrentes também de falta de crédito aos 

clientes, desemprego de potenciais clientes ou ainda uma cautela demasiada no momento de uma 

decisão de aquisição de um imóvel. 

 

Em tal cenário, muitas incorporadoras, por falta de disciplina financeira e foco na gestão de caixa, 

acabaram sufocadas em suas perspectivas de curto e médio prazo. Estas foram obrigadas a 

diminuir suas projeções ou metas de lançamentos e reduzir o ritmo de aquisição de terrenos. 

 

Neste cenário, a disponibilidade de crédito e a velocidade de vendas no período de lançamento 

tornou-se um dos principais fatores determinantes da rentabilidade do empreendimento, assim 

como da exposição de capital necessária para viabilizar a construção. Acreditamos que em ambos 

requisitos nossa Companhia atingiu seu objetivo de manter uma rígida disciplina financeira, bons 

produtos para seus clientes, manutenção dos prazos de entrega de obra e a melhor velocidade de 

vendas do mercado. 

 

Acreditamos que em 2009 o setor imobiliário terá uma quantidade menor de lançamentos de 

empreendimentos do que em 2008 devido à revisão para baixo de metas de algumas 

incorporadoras de capital aberto. Acreditamos ainda que o segmento econômico, no qual a PDG 

Realty está focada, será menos atingido pela redução de demanda e as empresas que atuam com tal 

faixa terão um crescimento de sua participação de mercado. 

 

Cenário Macroeconômico Brasileiro  
 
Com a queda da taxa de juros ao longo dos dois últimos anos, observamos um aumento 

significativo na oferta de crédito, o que originou um maior volume de empréstimos junto a 

instituições financeiras, proporcionando um aumento de investimento, principalmente nos setores 

de construção civil e industrial. 

Disponibilidade e aplicações 256.428

Endividamento (866.768)

Dívida Líquida 610.341

Patrimônio líquido 1.476.437

Dívida  / PL 58,7%

Dívida Líquida / PL 41,3%

Liquidez (R$ mil)
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No primeiro trimestre de 2007 a economia brasileira manteve o mesmo ritmo de crescimento dos 

últimos dois trimestres de 2006; a exemplo do ano anterior, este crescimento tem como principais 

fatores a manutenção do volume de crédito e a queda da taxa Selic, o que aponta para uma 

expectativa de crescimento sustentado da economia para este ano. Nos seis primeiros meses de 

2007, o BACEN manteve o processo de redução da taxa SELIC, que atingiu 12,00% em 30 de 

junho de 2007. No último trimestre de 2007 a economia brasileira continuou a registrar uma série 

de resultados favoráveis, como queda na taxa de inflação, manutenção dos saldos comerciais 

elevados, tendo como conseqüência o crescimento do crédito. No ano de 2007, a inflação, medida 

pelo IPCA, foi de 4,46%. A taxa CDI média no ano foi de 11,2%. Em 31 de dezembro de 2007, a 

taxa de câmbio dólar norte-americano/real foi de R$1,771 por US$1,00. A meta de inflação anual 

do Conselho Monetário Nacional (CMN) para 2007 era de 4,5%, com base no índice IPCA. A 

margem de tolerância é de 2,0 pontos percentuais para cima ou para baixo.  

O ano de 2008 foi marcado por um agravamento da crise financeira internacional. O reflexo 

relevante no país foi a deterioração das expectativas em relação ao crescimento do PIB em 2009 e 

nos próximos anos. Com isso, os bancos elevaram significativamente o custo de capital, houve 

uma grande volatilidade no câmbio e no preços das ações na BM&FBOVESPA. 

No ano de 2008 a taxa de inflação medida pelo IPCA foi 5,9%, dentro da meta do BACEN de 

2,5% - 6,5%. A manutenção da inflação nesse patamar pode ser atribuída à política monetária que 

resultou na elevação da taxa Selic ao longo do ano, passando de 11,25% ao ano em 31 de 

dezembro de 2007 para 13,75% ao ano em 31 de dezembro de 2008. 

Segundo o relatório Focus do BACEN de 23 de janeiro de 2009, o mercado espera um crescimento 

de 2,0% do PIB em 2009 e inflação de 4,6%. Adicionalmente, é possível identificar uma pré-

disposição do governo federal de incentivar o consumo através de desoneração tributária no setor 

automobilístico e as medidas que estão sendo estudadas para o setor imobiliário.  

Acreditamos que enquanto houver crédito imobiliário disponível para nossos clientes, seja através 

dos agentes financeiros governamentais ou através de agentes privados, teremos condições de 

crescer nossas atividades.  

Controladas e Vendas em 2008 
Durante o ano de 2008 a PDG Realty continuou desenvolvendo suas atividades através de co-

incorporação e seus investimentos de portfólio, principalmente através da Goldfarb e CHL.  

O gráfico abaixo demonstra a evolução da velocidade de vendas dos projetos lançados alcançada 

dentro do trimestre de lançamento.  

 

 

  

 

49%
54% 51% 43%

46%

474

573
597

704
738

0

100

200

300

400

500

600

700

800

4T07 1T08 2T08 3T08 4T08

Vendas  Contratadas de  Lançamentos do Trimestre  (%)/  VGV pro rata

lançado (R$ mm) 

 Lançamentos Vendas Contratadas

913



Programa de Recompra de Ações 
Em 21 de outubro de 2008 nosso Conselho de Administração aprovou a criação do Primeiro 

Programa de Recompra de Ações com o objetivo de maximizar a geração de valor para os 

acionistas. Referido programa possui prazo de até 365 dias e é limitado a 8.142.064 ações 

ordinárias, correspondentes a 10% das ações em circulação.  

 

Programa Depositary Receipts Nível 1  
 

Em 29 de outubro de 2008 a Companhia apresentou à CVM pedido de registro do Programa 

Patrocinado de Depositary Receipts Nível 1 para negociação no mercado de balcão americano de 

títulos lastreados em ações ordinárias de emissão da Companhia.  Para esse fim, a Citibank DTVM 

S.A. será a instituição custodiante e o Citibank, N.A. será a instituição depositária nos Estados 

Unidos da América. A Companhia esclarece que o registro do programa de Depositary Receipts 

não representa emissão de novas ações ou oferta pública de ações já existentes. 

 

Acreditamos que a instituição do Programa de Depositary Receipts atenderá a demanda de 

investidores que possuem restrição legal ou regulatória para investir em nossas ações ordinárias, 

além de aumentar a visibilidade da Companhia.  

 

Reinvestimento de lucros e distribuição de dividendos  
 
De acordo com o Estatuto, o lucro líquido do exercício, disponível após a participação dos 

administradores até o limite máximo legal e depois de compensados eventuais prejuízos 

acumulados, tem a seguinte destinação: (i) 5% para a reserva legal, até atingir 20% do capital 

social integralizado; e (ii) 25% do saldo remanescente para pagamento de dividendos obrigatórios.  

 

Em 29 de abril de 2008 os acionistas da Companhia aprovaram, em assembléia geral ordinária, 

que o lucro líquido no valor total de R$71.156.340,01 (setenta e um milhões cento e cinqüenta e 

seis mil trezentos e quarenta reais e um centavo), terá a seguinte destinação: (i) R$16.899.630,75 

(dezesseis milhões oitocentos e noventa e nove mil seiscentos e trinta reais e setenta e cinco 

centavos) serão distribuídos como dividendo mínimo obrigatório, valor esse equivalente a 25% 

(vinte e cinco por cento) do montante apurado, representando a quantia de R$0,115750 a ser paga 

para cada ação de emissão da Companhia, sendo a data de pagamento 05 de maio de 2008; (ii) 

R$3.557.817,00 (três milhões quinhentos e cinqüenta e sete mil oitocentos e dezessete reais) serão 

destinados para a reserva legal; (iii) R$50.698.892,26 (cinqüenta milhões seiscentos e noventa e 

oito mil oitocentos e noventa e dois reais e vinte e seis centavos) serão destinados à reserva para 

novos empreendimentos, criada para contemplar o Orçamento de Capital proposto pela 

administração, que foi aprovado na mesma assembléia. A reserva foi utilizada nos novos 

investimentos da Companhia conforme previsto no Orçamento de Capital.  
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Prestadores de serviços 
 

Neste exercício, a Companhia contratou, além dos auditores independentes, gerenciadora de obra 

para acompanhar nossos projetos e outros prestadores de serviços relacionados com nossas 

atividades. A Administração entende que por essa razão e por serem serviços específicos, não há 

nenhum conflito ou problema relacionado na prestação deste serviço de auditoria.  
 
Recursos Humanos  
 

Tendo em vista a cultura voltada para a maximização dos resultados, a Companhia mantém uma 

política de valorização do mérito individual dos empregados através da adoção de remuneração 

variável, com base no alcance de metas operacionais e financeiras e no desempenho individual. Os 

planos de participação nos lucros e resultados implementados constituem um instrumento 

incentivador do bom desempenho individual e do comprometimento com metas empresariais, uma 

vez que visam a premiar os empregados com performance diferenciada ao longo do ano.  

 

Deste modo, a Companhia incentiva o alinhamento de interesses dos empregados com as metas da 

Companhia, de forma a incentivar o comprometimento dos empregados e também atrair e manter 

profissionais altamente qualificados.  

 
 

De acordo com a instrução CVM n
o
 381, de 14 de janeiro de 2003, informamos que a companhia 

não contraiu outros serviços junto ao auditor independente responsável pelo exame das 

demonstrações financeiras que não sejam relativos a trabalhos de auditoria. 

 

A companhia está vinculada à arbitragem na Câmara de Arbitragem do Mercado, conforme 

Cláusula Compromissária constante do seu Estatuto Social. 

 
Agradecimentos  
 

Agradecemos aos nossos acionistas pela confiança, aos colaboradores pelo comprometimento e 

aos parceiros pelo apoio. 

 
 

A Administração 
 
 

Rio de Janeiro, 20 de março 2009. 
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