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PLANO DE RECUPERAÇÃO JUDICIAL DA API SPE 20 PLANEJAMENTO E 

DESENVOLVIMENTO DE EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. – EM 

RECUPERAÇÃO JUDICIAL REFERENTE AO PATRIMÔNIO DE AFETAÇÃO 

INSTITUÍDO NO ÂMBITO DO EMPREENDIMENTO 

“VITE CONDOMINIUM” 

 

API SPE 20 PLANEJAMENTO E DESENVOLVIMENTO DE EMPREENDIMENTOS 

IMOBILIÁRIOS LTDA – em recuperação judicial, inscrita no CNPJ sob o nº 

08.861.275/0001-21, com sede na Avenida Jerônimo de Albuquerque, Lote 01, Angelim, CEP 

65060/641, São Luís/MA (“API SPE 20” ou “Recuperanda”) vem, em cumprimento ao disposto 

no art. 53 da Lei nº 11.101/2005, apresentar o seguinte Plano de Recuperação Judicial relativo aos 

direitos e obrigações do patrimônio de afetação Vite Condominium (“Vite” ou 

“Empreendimento”). 

 

CONSIDERANDO QUE:  

 

(i) A Recuperanda integra o grupo econômico da PDG Realty S.A. Empreendimentos e 

Participações – em recuperação judicial (“PDG”), um dos maiores conglomerados imobiliários do 

país que, há mais de 18 anos, oferece ao mercado imobiliário brasileiro produtos residenciais, 

comerciais e loteamentos, por meio da uma estrutura societária extensa, composta por uma série 

de holdings e sociedades de propósito específico (SPEs), atendendo a uma quantidade relevante 

de clientes e gerando expressivo número de empregos, direta ou indiretamente (“Grupo PDG”); 

 

(ii) Para a exploração de alguns dos empreendimentos desenvolvidos pelo Grupo PDG, foram 

instituídos, nos termos do art. 31-A da Lei nª 4.591/1964, patrimônios de afetação por algumas 

das SPEs, dentre elas a Recuperanda, acarretando, por consequência, a incomunicabilidade de tal 

patrimônio especial com o patrimônio geral da sociedade incorporadora; 

 

(iii) O 1º Cartório de Registro de Imóveis de São Luís/MA, a requerimento da API SPE 20, 

averbou na matrícula nº 74.422, a constituição do patrimônio de afetação referente ao 

empreendimento Vite (“Patrimônio de Afetação”);  

 

(iv) Atualmente, o Brasil vive uma das mais graves crises econômicas de sua história, a qual 

provocou, dentre outros, retração nas linhas de financiamento bancário, desvalorização dos 

imóveis e relevante aumento na taxa de desemprego, tendo como consequência a redução 
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significativa da disposição dos consumidores para assumir compromissos financeiros de prazo 

alongado e valor relevante, tal como em geral ocorre no caso da aquisição de imóveis;  

 

(v) No contexto dessa crise e, diante das dificuldades econômicas e financeiras enfrentadas 

pelo Grupo PDG, em 23.02.2017, a Recuperanda e outras 511 (quinhentas e onzes) sociedades 

integrantes do Grupo PDG apresentaram pedido de recuperação, autuado sob o nº 1016422-

34.2017.8.26.0100, em curso perante a 1ª Vara de Falências e Recuperações Judiciais da 

Comarca de São Paulo e Conflitos relacionados à Arbitragem da referida Comarca, Estado de São 

Paulo (“Pedido de Recuperação Judicial” e “Juízo da Recuperação”, respectivamente), com o 

objetivo de permitir o soerguimento e preservação das sociedades integrantes do Grupo PDG; e 

 

(vi) Em respeito ao regime especial de afetação, a API SPE 20, titular do Patrimônio de 

Afetação, apresenta plano de recuperação específico para reestruturação das obrigações atinentes 

a tal Patrimônio de Afetação (“Plano”), atendendo aos requisitos do art. 53 da 

Lei n.º 11.101/2005 e respeitando os limites impostos pelo capítulo I-A da Lei nº 4.591/1964, 

uma vez que (i) apresenta os meios de recuperação almejados pela Recuperanda para 

reestruturação das obrigações atinentes ao Empreendimento; (ii) demonstra a viabilidade 

econômica do Empreendimento; (iii) é acompanhado do laudo de viabilidade econômico-

financeira e do laudo de avaliação de bens e ativos do Empreendimento; e (iv) preserva os 

direitos e prerrogativas dispostos na Lei nº 4.591/1964; 

 

a Recuperanda apresenta o presente Plano, nos termos e condições a seguir. 

 

1. DEFINIÇÕES E REGRAS DE INTERPRETAÇÃO 

 

1.1. Cláusulas e Anexos  

 

1.1.1. Exceto se especificado de forma diversa, todas as Cláusulas e Anexos mencionados neste 

Plano referem-se a Cláusulas e Anexos deste Plano. Referências a sub-cláusulas ou a itens deste 

Plano referem-se também às respectivas sub-cláusulas ou itens. Os Anexos incluem-se e são parte 

integrante do Plano para todos os fins de direito. 

 

1.2. Títulos 
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1.2.1. Os títulos dos Capítulos e das Cláusulas deste Plano foram incluídos exclusivamente para 

referência e não devem afetar sua interpretação ou o conteúdo de suas previsões. 

 

1.3. Referências 

 

1.3.1. As referências a quaisquer documentos ou instrumentos incluem todos os respectivos 

aditivos, consolidações e complementações, exceto se de outra forma expressamente previsto. 

Sempre que aplicável, as referências à Recuperanda deverão ser interpretadas como sendo a 

pessoa jurídica que a sucede em suas obrigações em razão de operações societárias previstas 

neste Plano ou, ainda que não previstas, necessárias ao redimensionamento e incremento da 

eficiência organizacional do Grupo PDG. 

 

1.4. Disposições Legais 

 

1.4.1. As referências a disposições legais e a leis devem ser interpretadas como referências a 

essas disposições tais como vigentes nesta data ou em data que seja especificamente determinada 

pelo contexto. 

 

1.5. Prazos  

 

1.5.1. Todos os prazos previstos neste Plano serão contados na forma prevista no art. 132 do 

Código Civil, desprezando-se o dia do começo e incluindo-se o dia do vencimento. Quaisquer 

prazos deste Plano (sejam contados em Dias Úteis ou não) cujo termo final caia em um dia que 

não seja Dia Útil, serão automaticamente prorrogados para o Dia Útil imediatamente posterior. 

 

1.6. Definições 

 

1.6.1. Os termos utilizados neste Plano têm os significados definidos abaixo. Tais termos 

definidos serão utilizados, conforme apropriado e aplicável, na sua forma singular ou plural, no 

gênero masculino ou feminino, como referência a uma ou mais sociedades do Grupo PDG, sem 

que, com isso, percam o significado que lhes é atribuído.  

 

1.6.2. “Ações Judiciais”: são os processos judiciais de natureza trabalhista ou cível, inclusive, 

mas não se limitando a demandas de natureza consumerista, ajuizados contra a Recuperanda e 

que versam sobre relações jurídicas que, em razão da sua causa de pedir, originam Créditos 
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Concursais em montantes reconhecidos pela Recuperanda na lista de credores por ela apresentada 

nos autos da Recuperação Judicial. 

 

1.6.3. “Administrador Judicial”: é a PricewaterhouseCoopers Assessoria Empresarial Ltda., 

inscrita no CNPJ sob nº 10.466.603/0001-37, com sede na Av. Francisco Matarazzo, 1.400, 18º 

andar, Torre Torino, Água Branca, CEP 05001-903, na Cidade e Estado de São Paulo, ou quem o 

substituir. 

 

1.6.4. “Aprovação do Plano”: é a aprovação deste Plano pelos Credores Concursais reunidos na 

Assembleia de Credores designada para deliberar sobre ele, na forma do art. 45 da Lei n.º 

11.101/2005. 

 

1.6.5. “Assembleia de Credores”: é qualquer assembleia geral de credores, realizada nos termos 

do Capítulo II, Seção IV, da Lei n.º 11.101/2005. 

 

1.6.6. “Ata de Assembleia de Credores”: é a ata que será lavrada em cada Assembleia de 

Credores.  

 

1.6.7. “Caixa Livre”: são recursos de titularidade da PDG que (i) estão imediatamente 

disponíveis para utilização discricionária pela PDG, assim entendidos os recursos cuja 

movimentação pode ser feita exclusiva e isoladamente pela PDG, sem a anuência de quaisquer 

terceiros; e (ii) não devem ter destinação específica por força de lei ou contrato. 

 

1.6.8. “Código Civil”: é a Lei Federal n.º 10.406, de 10 de janeiro de 2002. 

 

1.6.9. “Código de Processo Civil”: é a Lei Federal n.º 13.105, de 16 de março de 2015. 

 

1.6.10. “Condições para Emissão de Debêntures”: são as condições que deverão ser verificadas 

previamente às Emissões de Debêntures de emissão da PDG, quais sejam: (i) Homologação 

Judicial do Plano; (ii) inexistência de recurso interposto contra a Homologação Judicial do Plano 

para o qual tenha sido atribuído efeito suspensivo e/ou de qualquer decisão administrativa, 

judicial ou arbitral que impeça o cumprimento das disposições contidas neste Plano, incluindo 

decisões que retirem eficácia de atos societários, cessões ou renúncia de direitos das 

Recuperandas relacionados a este Plano; (iii) nenhuma autoridade governamental (órgão, agência, 

autarquia, departamento, secretaria, banco central, tribunal (incluindo tribunal arbitral) ou outra 
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entidade governamental, quer seja federal, estadual ou municipal vinculados, direta ou 

indiretamente, aos poderes Judiciário, Legislativo ou Executivo) deverá ter emitido, promulgado, 

aplicado ou despachado qualquer lei, decisão ou ordem que proíba, impeça ou suspenda a 

consumação das operações previstas no presente Plano, mesmo que em caráter provisório; e (iv) 

obtenção de todas as autorizações necessárias à Emissão das Debêntures incluindo, mas não se 

limitando, as aprovações societárias da Companhia. 

 

1.6.11. “Créditos”: são os créditos e obrigações de fazer, materializados ou contingentes, líquidos 

ou ilíquidos, objeto de ação judicial/arbitragem iniciada ou não, cujos respectivos contratos, 

obrigações e/ou fatos geradores tenham sido celebrados anteriormente à Data do Pedido, estejam 

ou não relacionados na Lista de Credores do Administrador Judicial, e sejam ou não sujeitos aos 

efeitos do Plano.  

 

1.6.12. “Créditos com Garantia Real”: são os créditos assegurados por direitos reais de garantia 

(v.g., penhor e hipoteca), até o limite do valor do respectivo bem, nos termos do art. 41, inciso II 

da Lei n.º 11.101/2005.  

 

1.6.13. “Créditos Concursais”: são os Créditos e obrigações detidos pelos Credores contra o 

Patrimônio de Afetação, sejam vencidos ou vincendos, materializados ou contingentes, líquidos 

ou ilíquidos, objeto ou não de disputa judicial ou procedimento arbitral, existentes na Data de 

Pedido ou cujo fato gerador seja anterior ou coincidente com a Data do Pedido, ou que decorram 

de contratos, instrumentos ou obrigações existentes na Data do Pedido, sujeitos à Recuperação 

Judicial e que, em razão disso, podem ser reestruturados por este Plano, nos termos da Lei n.º 

11.101/2005. 

 

1.6.14. “Créditos Extraconcursais”: são os Créditos detidos contra o Patrimônio de Afetação: 

(i) cujo fato gerador seja posterior à Data do Pedido; ou (ii) cujo direito de tomar posse de bens 

ou de executar seus direitos ou garantias derivados de contratos celebrados antes ou após a Data 

do Pedido, de acordo com o art. 49, §§ 3º e 4º, da Lei de Falências, tais como, alienações 

fiduciárias em garantia ou contratos de arrendamento mercantil, não seria limitado ou alterado 

pelas disposições deste Plano. No que diz respeito a créditos garantidos por alienação fiduciária 

ou cessão fiduciária, o valor do crédito que sobejar o valor do bem dado em garantia não está 

incluído, para todos os fins, na definição de Créditos Extraconcursais.  
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1.6.15. “Créditos Ilíquidos”: são os Créditos Concursais (i) objeto de ação judicial e/ou de 

arbitragem, iniciada ou não, derivados de quaisquer relações jurídicas e contratos existentes antes 

da Data do Pedido; ou (ii) em relação a cujo valor haja pendência de resolução de controvérsia ou 

disputa; ou (iii) ainda que não se enquadrem nos itens (i) e (ii) acima, tenham fato gerador 

anterior à Data do Pedido, porém não tiveram seu montante liquidado e refletido na Lista de 

Credores.   

 

1.6.16. “Créditos ME/EPP”: são os Créditos Concursais detidos por microempresas ou empresas 

de pequeno porte, tal como previstos no art. 41, IV, da Lei n.º 11.101/2005. 

 

1.6.17. “Créditos Quirografários”: são os Créditos Concursais previstos no art. 41, III, da Lei n.º 

11.101/2005. 

 

1.6.18. “Créditos Residuais”: são os Créditos Concursais eventualmente apurados após integral 

monetização, nos termos deste Plano, de todos os ativos, bens e direitos que compõem o 

Patrimônio de Afetação.  

 

1.6.19. “Créditos Retardatários”: são os Créditos que forem incluídos na Lista de Credores em 

razão da apresentação de habilitações de crédito, impugnações de crédito ou mediante qualquer 

outro incidente, ofício, determinação judicial ou requerimento de qualquer natureza formulado 

com a mesma finalidade, desde que apresentado após o decurso do prazo de 15 (quinze) Dias 

Úteis contados da publicação na imprensa oficial do edital a que se refere o art. 7º, §1º, da Lei n.º 

11.101/2005, na forma do disposto no art. 10 da Lei n.º 11.101/2005. As referências a Créditos 

ME/EPP Retardatários, Créditos Quirografários Retardatários, Créditos com Garantia Real 

Retardatários e Créditos Trabalhistas Retardatários estão compreendidas na definição de Créditos 

Retardatários. 

 

1.6.20. “Créditos Trabalhistas”: são os créditos e direitos derivados da legislação do trabalho ou 

decorrentes de acidente de trabalho, nos termos do art. 41, I, da Lei n.º 11.101/2005.  

 

1.6.21. “Credores”: são as pessoas, físicas ou jurídicas, detentoras de Créditos materializados ou 

contingentes, líquidos ou ilíquidos, estejam ou não sujeitos aos efeitos do Plano, estejam ou não 

relacionadas na Lista de Credores. 

 

1.6.22. “Credores com Garantia Real”: são os titulares de Créditos com Garantia Real. 
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1.6.23. “Credores Concursais”: são os titulares de Créditos Concursais. Tais Credores são 

divididos, para os efeitos de votação do Plano em Assembleia de Credores, em 4 (quatro) classes: 

Credores Trabalhistas, Credores com Garantia Real, Credores Quirografários e Credores 

ME/EPP.  

 

1.6.24. “Credores Extraconcursais”: são os titulares de Créditos Extraconcursais. 

 

1.6.25. “Credores Extraconcursais Aderentes”: são os Credores Extraconcursais que aderirem aos 

termos do Plano, voluntariamente e em negociações bilaterais com a Recuperanda, conforme 

previsto na Cláusula 4.4.1 abaixo. 

 

1.6.26. “Credores ME/EPP”: são os titulares de Créditos ME/EPP. 

 

1.6.27. “Credores Quirografários”: são os titulares de Créditos Quirografários. 

 

1.6.28. “Credores Residuais”: são os titulares de Créditos Residuais. 

 

1.6.29. “Credores Retardatários”: são os titulares de Créditos Retardatários.  

 

1.6.30. “Credores Trabalhistas”: são os titulares de Créditos Trabalhistas. 

 

1.6.31. “Data do Pedido”: é o dia 23.02.2017, data em que o pedido de recuperação judicial do 

Grupo PDG foi ajuizado. 

 

1.6.32. “Debêntures A”: são as debêntures emitidas pela PDG, ou veículo por ela controlado, e 

que serão subscritas pelos Credores com Garantia Real ou Credores Extraconcursais Aderentes, 

conforme aplicável e cujas condições gerais de emissão estão previstas no Anexo 1.6.36 do Plano 

do Grupo PDG. 

 

1.6.33. “Debêntures B”: são as debêntures emitidas pela PDG, ou veículo por ela controlado, e 

que serão subscritas pelos Credores Residuais, conforme aplicável, nos termos da Cláusulas 4.3 e 

seguintes, observadas as Condições para Emissão de Debêntures e as condições gerais de emissão 

estão previstas no Anexo 1.6.33 do Plano. 
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1.6.34. “Dia Corrido”: para fins deste Plano, Dia Corrido é qualquer dia, de modo que os prazos 

contados em Dias Corridos não sejam suspensos ou interrompidos, à exceção do dia de 

vencimento. 

 

1.6.35. “Dia Útil”: para fins deste Plano, Dia Útil é qualquer dia que não seja sábado, domingo ou 

feriado na Cidade de São Paulo, Estado de São Paulo; além disso, não será Dia Útil qualquer dia 

em que, por qualquer motivo, não haja expediente bancário na Cidade de São Paulo, Estado de 

São Paulo. 

 

1.6.36. “Emissão de Debêntures B”: é a operação de emissão de debêntures pela PDG, ou veículo 

por ela controlado, observado o disposto neste Plano e seus anexos, a qual deverá ocorrer em até 

30 (trinta) Dias Corridos contados da verificação de todas as Condições para Emissão de 

Debêntures.  

 

1.6.37. “G&A”: São as despesas gerais e administrativas da Recuperanda, tais como o pagamento 

de administradores, empregados, prestadores de serviço, locação de imóveis e equipamentos, 

compra de equipamentos, mobiliários, materiais de manutenção e consumo, tributos e 

emolumentos, corretagem, marketing, taxas condominiais, incluindo custos da Recuperação 

Judicial e os custos necessários para a implementação da reestruturação do Patrimônio de 

Afetação. 

 

1.6.38. “Grupo PDG”: significa as 512 sociedades que ajuizaram o Pedido de Recuperação 

Judicial.  

 

1.6.39. “Homologação Judicial do Plano”: é a decisão judicial proferida pelo Juízo da 

Recuperação Judicial que homologa o Plano e, consequentemente, concede a Recuperação 

Judicial, nos termos do art. 58, caput e/ou §1º da Lei n.º 11.101/2005. Para os efeitos deste Plano, 

considera-se que a Homologação Judicial do Plano ocorre na data da publicação no Diário de 

Justiça Eletrônico do Estado de São Paulo, da decisão concessiva da Recuperação Judicial. 

 

1.6.40. “Juízo da Recuperação Judicial”: é o Juízo da 1ª Vara de Falências e Recuperações 

Judiciais da Comarca de São Paulo e Conflitos relacionados à Arbitragem da referida Comarca, 

Estado de São Paulo. 
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1.6.41. “Laudo de Avaliação de Bens”: é o laudo elaborado nos termos e para fins do art. 53, III, 

da Lei n.º 11.101/2005, que integra o Anexo 1.6.41 deste Plano.  

 

1.6.42. “Laudo de Viabilidade Econômica”: é o laudo elaborado nos termos e para fins do art. 53, 

II, da Lei n.º 11.101/2005, que integra o Anexo 1.6.42 deste Plano.  

 

1.6.43. “Laudos”: são o Laudo de Viabilidade Econômica e o Laudo de Avaliação de Bens 

apresentados nos termos e para os fins do art. 53, II e III, da Lei n.º 11.101/2005, que integram os 

Anexos 1.6.41 e 1.6.42 deste Plano, respectivamente. 

 

1.6.44. “Lista de Credores”: é a relação de Credores do Patrimônio de Afetação elaborada pelo 

Administrador Judicial e aditada de tempos em tempos, pelo trânsito em julgado de decisões 

judiciais ou arbitrais que reconhecerem novos Créditos Concursais ou alterarem a legitimidade, 

classificação ou o valor de Créditos Concursais já reconhecidos. 

 

1.6.45. “Notificação de Exercício”: é a notificação de exercício de opção de pagamento a ser 

enviada pelos Credores Concursais ou Credores Extraconcursais Aderentes, na forma dos Anexos 

4.2.3 e 4.2.4, conforme as disposições aplicáveis da Cláusula 4.2.5 deste Plano.  

 

1.6.46. “Patrimônio de Afetação”: tem o significado definido no preâmbulo. 

 

1.6.47. “PDG”: é a PDG Realty S.A. Empreendimentos e Participações – Em Recuperação 

Judicial, sociedade anônima com sede na cidade de São Paulo, Estado de São Paulo, na Avenida 

Dr. Cardoso de Mel, nº 1955, 7º andar (parte), inscrita no CNPJ/MF sob o nº 02.950.811/0001-

89.  

 

1.6.48. “Plano”: tem o significado atribuído nos considerandos. 

 

1.6.49. “Recebíveis Empenhados”: são os direitos creditórios, de titularidade da API SPE 20, 

oriundos de compromissos de venda e compra celebrados com clientes para a alienação de 

Unidades Imobiliárias integrantes do Empreendimento, e que foram empenhados para a obtenção 

de financiamento do referido projeto, conferindo ao respectivo Crédito a natureza de Crédito com 

Garantia Real. 

 

1.6.50. “Recuperação Judicial”: tem o significado atribuído no preâmbulo. 
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1.6.51. “Recuperandas”: são as 512 (quinhentas e doze) sociedades do Grupo PDG que figuram 

como requerentes da Recuperação Judicial. 

 

1.6.52. “SFH”: significa o Sistema Financeiro Habitacional. 

 

1.6.53. “SPE”: tem o significado atribuído no preâmbulo. 

 

1.6.54. “Unidades Imobiliárias Hipotecadas”: são as unidades imobiliárias integrantes do 

Empreendimento, e que foram hipotecadas para a obtenção de financiamento, conferindo ao 

respectivo Crédito a natureza de Crédito com Garantia Real. 

 

1.6.55.  “UPI”: é uma unidade produtiva isolada para fins do art. 60 da Lei n.º 11.101/2005. 

 

2. CONSIDERAÇÕES GERAIS SOBRE O EMPREENDIMENTO 

 

2.1. O Empreendimento Vite 

 

2.1.1. O Vite é um empreendimento residencial de médio padrão, localizado na Avenida 

Jerônimo de Albuquerque, s/n, Angelim, cidade de São Luís, estado do Maranhão. O 

empreendimento se estende por 40.660,90 m², é composto por nove torres de doze andares cada, 

com quatro unidades por andar, totalizando oitocentas e sessenta e quatro unidades imobiliárias. 

 

2.1.2. A API SPE 20, titular do referido patrimônio de afetação, obteve o respectivo habite-se 

em 07 de outubro de 2015.  

 

2.1.3. A partir do registro do Patrimônio de Afetação, e até sua extinção (art. 31-E da 

Lei n.º 4.591/1964), os ativos e passivos ligados à incorporação imobiliária para a qual o 

Patrimônio de Afetação foi instituído são separados do patrimônio geral da incorporadora, e com 

ele não se comunicam.  

 

2.1.4. A despeito desse regramento, o patrimônio de afetação – além de não se confundir com a 

sociedade que o titula – não subtrai os bens afetados da titularidade do incorporador nem lhe 

retira o poder de gestão sobre tal patrimônio. Os ativos objeto da afetação devem ser utilizados 

em benefício do respectivo empreendimento imobiliário e só respondem pelas obrigações 
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oriundas da mesma afetação, mas a incorporadora permanece responsável por conduzir os 

negócios a ele relativos, contratar fornecedores, tomar financiamentos, formalizar distratos, 

vender unidades imobiliárias etc. 

 

2.1.5. Não obstante o estágio de obra, o patrimônio de afetação instituído para Vite ainda não foi 

extinto, restando para tanto, como único óbice, nos termos do art. 31-D, inciso I, da Lei nº 

4.591/1964, a quitação do saldo em aberto com o Banco do Brasil S.A. que, na data de 

ajuizamento do pedido da Recuperação Judicial, somava R$ 16.294.582,61 (dezesseis milhões e 

duzentos e noventa e quatro mil e quinhentos e oitenta e dois de reais e sessenta e um centavos). 

 

2.1.6. Assim, em respeito ao Patrimônio de Afetação instituído, o Plano propõe meios de 

reestruturação dos direitos e obrigações atinentes ao Empreendimento inseridos em tal patrimônio 

segregado, excluindo, portanto, todos os créditos atribuídos ao patrimônio geral da Recuperanda, 

os quais serão reestruturados nos termos do Plano do Grupo PDG. 

 

2.2. Viabilidade Financeira e Operacional 

 

2.2.1. As obras do Empreendimento já foram concluídas e a Recuperanda tem envidado esforços 

para venda das unidades imobiliárias em estoque de modo a gerar caixa para pagamento das 

dívidas vinculadas ao Empreendimento 

 

2.2.2. A continuidade de suas atividades empresariais e, consequentemente, a manutenção da 

fonte produtora permitirá à Recuperanda venderas unidades imobiliárias remanescentes em 

estoque, monetizar os respectivos recebíveis e, dessa forma, continuar fazendo frente ao passivo 

do Empreendimento. 

 

2.2.3. A viabilidade do Plano e das medidas nele previstas para a recuperação da Recuperanda é 

atestada e confirmada pelos Laudos, nos termos do art. 53, incisos II e III, da Lei n.º 11.101/2005. 

 

3. PRINCIPAIS MEIOS DE RECUPERAÇÃO 

 

3.1. Visão Geral. A Recuperanda propõe a adoção das medidas indicadas nas Cláusulas 3.1.1 

a 3.1.2 abaixo como forma de superar a sua atual e momentânea crise econômico-financeira e dar 

continuidade a suas atividades. 
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3.1.1. Reestruturação e amortização dos Créditos Concursais. Os Créditos Concursais serão 

amortizados na medida em que os ativos integrantes do Patrimônio de Afetação forem sendo 

monetizados. 

 

3.1.2. Reestruturação de Créditos Residuais. A Recuperanda realizará a reestruturação e 

equalização de seu passivo relativo aos Créditos Residuais eventualmente apurados.  

 

4. REESTRUTURAÇÃO E AMORTIZAÇÃO DOS CRÉDITOS CONCURSAIS 

 

4.1. Disposições gerais 

 

4.1.1. Forma de Pagamento. Em observância ao Patrimônio de Afetação constituído, os Créditos 

Concursais serão pagos com as receitas oriundas da monetização dos ativos que compõem o 

Empreendimento, respeitando os termos e condições dos respectivos contratos originais e a classe 

de cada crédito.  

 

4.1.1.1. Caso, eventualmente, tais receitas se mostrem insuficientes para quitação dos 

Créditos Concursais do Patrimônio de Afetação, o saldo remanescente será pago na forma 

da Cláusula 4.3 abaixo. 

 

4.1.2. Pagamento dos Créditos Concursais. Os Créditos Concursais devem ser pagos, nos termos 

deste Plano, por meio da transferência direta de recursos à conta bancária do respectivo Credor, 

por meio de documento de ordem de crédito (DOC) ou de Transferência Eletrônica Disponível 

(TED), ou por qualquer outra forma que for acordada entre a Recuperanda e o respectivo Credor 

Concursal. 

 

4.1.2.1. Informações das contas bancárias. Os Credores Concursais devem informar a 

Recuperanda suas respectivas contas bancárias para a finalidade da realização de 

pagamentos, nas hipóteses previstas no Plano, no prazo máximo de 15 (quinze) Dias 

Corridos da Homologação Judicial do Plano, por meio de comunicação por escrito 

endereçada a Recuperanda na forma da Cláusula 6.5.1, abaixo. Os pagamentos que não 

forem realizados em razão de os Credores não terem informado suas contas bancárias no 

prazo estabelecido não serão considerados como evento de descumprimento do Plano. 

 



 

	   14	  

4.1.3. Opções de Pagamento à escolha do Credor. O Plano confere a determinados Credores 

Concursais o direito de escolher, dentre um determinado número de opções oferecidas, a 

alternativa de recebimento de seus Créditos Concursais. A atribuição da possibilidade de escolher 

entre as várias opções de recebimento dos Créditos Concursais é uma medida que está em 

conformidade com a isonomia de tratamento entre os Credores Concursais, pois permite a cada 

Credor Concursal eleger a opção que melhor atenda a seus interesses.  

 

4.1.3.1. Mecanismo de escolha da opção. Os Credores Concursais aos quais o Plano 

atribui diferentes opções de recebimento de seus Créditos Concursais deverão formalizar 

a escolha da sua respectiva opção por meio de manifestação a ser enviada pelo Credor 

Concursal, observando o procedimento previsto neste Plano para cada classe de Credor. 

 

4.1.3.2. Vinculação da opção ao Credor. A escolha da opção pelo Credor Concursal é 

final, definitiva, vinculante e irrevogável, e somente será possível a retratação posterior 

ou a mudança de opção com a anuência prévia do Grupo PDG. 

 

4.2. Forma de Pagamento dos Credores 

 

4.2.1. Créditos Trabalhistas. Os Credores Trabalhistas terão seus Créditos pagos integralmente, 

sem desconto e incidência de juros, em uma ou mais parcelas, a exclusivo critério do Grupo PDG, 

sempre respeitado o prazo máximo de 12 (doze) meses contados da Homologação Judicial do 

Plano. 

 

4.2.1.1. Créditos Trabalhistas de natureza estritamente salarial. Os Créditos Trabalhistas 

de natureza estritamente salarial, até o limite de 5 (cinco) salários mínimos por Credor 

Trabalhista, vencidos nos 3 (três) meses anteriores à Data do Pedido, serão pagos no 

prazo de 30 (trinta) Dias Corridos da Homologação Judicial do Plano, nos termos do art. 

54, paragrafo único da Lei n.º 11.101/2005. 

 

4.2.2. Créditos com Garantia Real. Os Créditos com Garantia Real serão amortizados, mediante 

pagamento com recursos advindos da monetização dos ativos do Empreendimento que tenham 

sido onerados em favor de credores titulares dos referidos créditos, observando o seguinte fluxo 

de pagamentos: (i) durante os 4 (quatro) primeiros meses contados a partir da Homologação 

Judicial do Plano, a cada R$ 1,00 (um real) auferido pela Recuperanda em decorrência do 

pagamento dos Recebíveis Empenhados ou da geração de novos recebíveis na alienação das 
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Unidades Imobiliárias Hipotecadas, (a) o Credor com Garantia Real fará jus ao recebimento de 

R$ 0,90 (noventa centavos) e (b) a Recuperanda fará jus ao recebimento de R$ ,10 (dez 

centavos), sendo que os recursos mencionados na alínea (b) se destinarão ao financiamento do 

G&A da Recuperanda e demais despesas necessárias à monetização dos ativos; e (ii) a partir do 

5º (quinto) mês a contar da Homologação Judicial do Plano, 100% (cem por cento) do pagamento 

dos Recebíveis Empenhados ou da geração de novos recebíveis decorrentes da alienação das 

Unidades Imobiliárias Hipotecadas serão destinados à amortização dos Créditos com Garantia 

Real. 

 

4.2.2.1. Créditos Residuais. Caso, após a monetização de todos os ativos do 

Empreendimento, ainda reste saldo devedor de Créditos com Garantia Real, tal saldo será 

considerado Crédito Residual e, portanto, será pago na forma da Cláusula 4.3 abaixo 

 

4.2.3. Créditos Quirografários. Os Credores Quirografários poderão eleger a forma de 

pagamento de seus Créditos Concursais, de acordo com uma das seguintes opções e desde que 

observado o procedimento para exercício de opção descrito na Cláusula 4.2.5, abaixo. 

 

4.2.3.1. Opção A – Pagamento em dinheiro. Os Credores Quirografários que 

validamente elegerem a Opção A terão seus créditos pagos, até o limite de R$ 29.000,00 

(vinte e nove mil reais), em dinheiro em até 12 (doze) meses contados da Homologação 

Judicial do Plano. 

 

4.2.3.1.1. Juros e correção. Os Créditos que forem pagos conforme 

estabelecido na Opção A não terão incidência de juros e não serão corrigidos 

monetariamente desde Data do Pedido até a data do pagamento.  

 

4.2.3.1.2. Quitação. A escolha dessa opção e o pagamento da parcela única 

ora prevista implica, necessariamente, ampla, geral e irrestrita quitação do 

Crédito por parte do respectivo Credor. 

 

4.2.3.2. Opção B – Amortização com monetização de ativos. Os Credores 

Quirografários que validamente elegerem a Opção B terão seus Créditos amortizados 

mediante pagamento com recursos advindos da monetização dos ativos do 

Empreendimento após a quitação dos Créditos Extraconcursais, dos Créditos Trabalhistas 

e dos Créditos com Garantia Real. 
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4.2.3.2.1. Juros e correção. Os Créditos que forem pagos conforme 

estabelecido na Opção B não terão incidência de juros e não serão corrigidos 

monetariamente desde a Data do Pedido até a data do pagamento.  

 

4.2.3.2.2. Eventual saldo devedor. Caso, após a monetização de todos os 

ativos do Empreendimento, ainda reste saldo devedor de Créditos 

Quirografários aderentes da Opção B, tal saldo será considerado Crédito 

Residual e, portanto, será pago na forma da Cláusula 4.3 abaixo. 

 

4.2.3.3. Créditos Quirografários Retardatários. Os Créditos Quirografários 

Retardatários serão pagos na forma descrita na cláusula 4.2.3.2 acima, a partir do trânsito 

em julgado da decisão que determine a inclusão do referido Crédito Quirografário na 

Lista de Credores. 

 

4.2.3.3.1. Por analogia ao que dispõe o artigo 10º, §3º da 

Lei nº 11.101/2005, os Credores sujeitos a este Plano que tiverem seus 

Créditos reconhecidos de forma retardatária não farão jus aos pagamentos 

realizados previamente à sua inclusão na Lista de Credores. 

 

4.2.4. Créditos ME/EPP. Os Credores ME/EPP poderão eleger a forma de pagamento de seus 

Créditos Concursais, de acordo com uma das seguintes opções e desde que observado o 

procedimento para exercício de opção descrito na Cláusula 4.2.5, abaixo. 

 

4.2.4.1. Opção A – Pagamento em dinheiro. Os Credores ME/EPP que validamente 

elegerem a Opção A terão seus créditos pagos, até o limite de R$ 6.000,00 (seis mil reais), 

em dinheiro em até 12 (doze) meses contados da Homologação Judicial do Plano. 

 

4.2.4.1.1. Juros e correção. Os Créditos que forem pagos conforme 

estabelecido na Opção A não terão incidência de juros e não serão corrigidos 

monetariamente desde a Data do Pedido até a data do pagamento.  

 

4.2.4.1.2. Quitação. A escolha dessa opção e o pagamento da parcela única 

ora prevista implica, necessariamente, ampla, geral e irrestrita quitação do 

Crédito por parte do respectivo Credor. 
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4.2.4.2. Opção B – Amortização com monetização de ativos. Os Credores ME/EPP que 

validamente elegerem a Opção B terão seus Créditos amortizados mediante pagamento 

com recursos advindos da monetização dos ativos do Empreendimento após a quitação 

dos Créditos Extraconcursais, dos Créditos Trabalhistas e dos Créditos com Garantia 

Real. 

 

4.2.4.2.1. Juros e correção. Os Créditos que forem pagos conforme 

estabelecido na Opção B não terão incidência de juros e não serão corrigidos 

monetariamente desde a Data do Pedido até a data do pagamento.  

 

4.2.4.2.2. Eventual saldo devedor. Caso, após a monetização de todos os 

ativos do Empreendimento, ainda reste saldo devedor de Créditos ME/EPP 

aderentes da Opção B, tal saldo será considerado Crédito Residual e, portanto, 

será pago na forma da Cláusula 4.3 abaixo. 

 

4.2.4.3. Créditos ME/EPP Retardatários. Os Créditos ME/EPP Retardatários serão 

pagos na forma descrita na cláusula 4.2.3.2 acima, a partir do trânsito em julgado da 

decisão que determine a inclusão do referido Crédito ME/EPP na Lista de Credores. 

  

4.2.4.3.1. Por analogia ao que dispõe o artigo 10º, §3º da 

Lei nº 11.101/2005, os Credores sujeitos a este Plano que tiverem seus 

Créditos reconhecidos de forma retardatária não farão jus aos pagamentos 

realizados previamente à sua inclusão na Lista de Credores. 

 

4.2.5. Notificação de Exercício. Em até 15 (quinze) Dias Corridos a contar da Homologação 

Judicial do Plano, os Credores Quirografários e os Credores ME/EPP deverão enviar, por escrito, 

a Notificação de Exercício endereçada à Recuperanda, na forma prevista na Cláusula 6.5.1 deste 

Plano, com cópia para o Administrador Judicial, conforme minutas constantes dos Anexos 4.2.3 e 

4.2.4. Caso o Credor não envie a Notificação de Exercício de forma válida e tempestiva, seu 

Crédito será alocado na Opção B. 
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4.3. Forma de pagamento dos Créditos Residuais 

 

4.3.1. Conversão de Créditos Residuais em Debêntures B. Todos os Créditos Residuais serão 

pagos mediante utilização do valor integral do respectivo Crédito Residual para subscrição e 

integralização das Debêntures B, de modo que cada R$ 1,00 (um real) de Crédito Residual possa 

ser utilizado para integralizar R$ 1,00 (um real) das Debêntures B, observando os termos e 

condições descritos no Anexo 1.6.33. 

 

4.3.1.1. Quitação. A efetiva entrega das Debêntures B representa o pagamento dos 

Créditos Residuais, ficando outorgada, de pleno direito, ampla, geral e irrestrita quitação 

entre a Recuperanda, de um lado, e o respectivo Credor Residual, de outro, quanto a esta 

fração do Crédito, para todos os fins e efeitos legais. 

 

4.3.1.2. Mandato. A PDG e a Recuperanda ficam desde já mandatadas e autorizadas, 

em caráter irrevogável e irretratável, por força deste Plano, nos termos do art. 684 do 

Código Civil, a representarem, em conjunto ou isoladamente, os Credores Residuais na 

assinatura de todos os documentos que sejam necessários para implementar e efetivar a 

entrega das Debêntures, incluindo, mas não se limitando, o boletim de subscrição perante 

a instituição custodiante das Debêntures B. Para fins de clareza, a Recuperanda esclarece 

que a representação prevista na forma desta cláusula ocorrerá sempre em caráter 

subsidiário, isto é, apenas na hipótese de o beneficiário das Debêntures B deixar de 

assinar os documentos que sejam necessários para implementar e efetivar a entrega das 

Debêntures B. 

 

4.4. Credores Extraconcursais 

 

4.4.1. Adesão voluntária. Para fins de esclarecimento, a Recuperanda declara e reconhece que os 

Créditos Extraconcursais não estão sujeitos ao presente Plano, de forma que sua aprovação pela 

Assembleia de Credores não afeta os direitos detidos por tais Credores. No entanto, tendo em 

vista que a repactuação de tais Créditos pode significar fonte de recursos, a Recuperanda 

expressamente estende aos Credores Extraconcursais as condições propostas aos Credores com 

Garantia Real, conforme aplicável, e se compromete a negociar acordos bilaterais com esses 

Credores para formalizar a reestruturação de seus Créditos, até a Homologação Judicial do Plano. 

 

4.5. Créditos Retardatários 
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4.5.1. Na hipótese de habilitação de Créditos por decisão do Juízo da Recuperação, transitada 

em julgado, ou por acordo entre as partes, posteriormente à data de aprovação deste Plano em 

Assembleia de Credores, serão eles considerados Créditos Retardatários e deverão ser pagos de 

acordo com a classificação e critérios estabelecidos neste Plano para a classe na qual os Créditos 

Retardatários em questão devam ser habilitados e incluídos.  

 

4.5.1.1. Sem prejuízo do disposto na Cláusula 4.5.1, acima, as regras de pagamento dos 

Créditos Retardatários, notadamente quanto à correção monetária, passarão a ser 

aplicáveis apenas a partir da sua efetiva habilitação e inclusão neste Plano, de modo que 

não farão jus aos pagamentos que tenham sido realizados até esse momento.  

 

4.6. Créditos Ilíquidos 

 

4.6.1. Os Créditos Ilíquidos se sujeitam integralmente aos temos e condições deste Plano e aos 

efeitos da Recuperação Judicial. Uma vez materializados e reconhecidos por decisão judicial ou 

arbitral que os tornem líquidos, transitada em julgado, ou por acordo entre as partes, os Créditos 

Ilíquidos serão pagos conforme tratamento atribuído aos Créditos Retardatários na classe 

correspondente ao Crédito Ilíquido em questão.   

 

4.7. Reclassificação de Créditos 

 

4.7.1. Caso, por decisão judicial ou arbitral, transitada em julgado, ou acordo entre as partes, 

seja determinada a reclassificação de qualquer dos Créditos, com a sua inclusão em classe distinta 

da indicada na Lista de Credores, o Crédito reclassificado deverá ser pago nos termos e condições 

previstos neste Plano para os Créditos Retardatários da classe aplicável. Créditos reclassificados 

não farão jus a pagamentos que já tenham sido realizados às classes para as quais tenham sido 

realocados em decorrência da reclassificação. 

 

4.8. Majoração dos Créditos 

 

4.8.1. Na hipótese de se verificar eventual majoração no valor de qualquer Crédito decorrente de 

decisão judicial transitada em julgado ou acordo entre as partes, o valor majorado do Crédito será 

pago na forma prevista neste Plano para os Créditos Retardatários. Neste caso, as regras de 

pagamento do valor majorado de tais Créditos, notadamente quanto à incidência de juros, 
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passarão a ser aplicáveis apenas a partir do referido trânsito em julgado da decisão judicial ou da 

data de celebração do acordo entre as partes.  

 

4.9. Redução no valor de Créditos 

 

4.9.1. Na hipótese de se verificar eventual redução no valor de Créditos decorrentes de decisão 

judicial transitada em julgado ou acordo entre as partes, e a consequente retificação da Lista de 

Credores, o Credor titular do respectivo Crédito deverá restituir ao Grupo PDG os valores que já 

tenham sido pagos e que superem o valor de seu Crédito, tal como retificado.  

 

5. EFEITOS DO PLANO 

 

5.1. Vinculação do Plano 

 

5.1.1. As disposições do Plano vinculam a Recuperanda e os Credores a partir da Homologação 

Judicial do Plano, nos termos do art. 49 da Lei n.º 11.101/2005, e os seus respectivos cessionários 

e sucessores. Para fins de esclarecimento, este Plano e o processamento da Recuperação Judicial 

não colidem com as disposições da Lei nº 4.591/1964, preservando, dessa forma, o exercício dos 

direitos outorgados pela referida lei, incluindo a possibilidade de a assembleia geral de 

adquirentes deliberar pela liquidação do Patrimônio de Afetação. 

 

5.2. Novação 

 

5.2.1. A Homologação Judicial do Plano implicará a novação dos Créditos Concursais, nos 

termos do art. 59 da Lei n.º 11.101/2005, os quais serão pagos na forma estabelecida neste Plano. 

Por força da novação, todas as obrigações, covenants contratuais, índices financeiros, hipóteses 

de vencimento antecipado, bem como outras obrigações e garantias de quaisquer naturezas 

assumidas ou prestadas pela Recuperanda antes da Data do Pedido ficam extintas, sendo 

substituídas, em todos os seus termos (exceto quando disposto de forma diversa neste Plano), 

pelas previsões deste Plano. 

 

5.3. Quitação 

 

5.3.1. Os pagamentos realizados na forma estabelecida neste Plano acarretarão, de forma 

automática e independentemente de qualquer formalidade adicional, ampla, geral e irrestrita 
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quitação de todos os Créditos de qualquer tipo e natureza contra o Patrimônio de Afetação, 

inclusive juros, correção monetária, penalidades, multas e indenizações. Por força da quitação, os 

Credores serão considerados como tendo quitado, liberado e/ou renunciado integralmente todos e 

quaisquer Créditos, e não mais poderão reclamá-los, contra a Recuperanda, controladas, 

subsidiárias, afiliadas e coligadas e outras sociedades pertencentes ao mesmo grupo societário e 

econômico, e seus diretores, conselheiros, acionistas, sócios, agentes, funcionários, 

representantes, fiadores, avalistas, garantidores, sucessores e cessionários a qualquer título.  

 

5.4. Protestos 

 

5.4.1. A Aprovação do Plano implicará: (i) o cancelamento de todo e qualquer protesto de título 

emitido por qualquer Credor Concursal ou Credor Extraconcursal Aderente em relação aos 

respectivos Créditos Concursais ou Créditos Extraconcursais Aderentes; e (ii) a exclusão 

definitiva do registo no nome da Recuperanda nos órgãos de proteção ao crédito. 

 

5.5. Extinção das Ações 

 

5.5.1. Enquanto este Plano estiver sendo cumprimento, os Credores Concursais não mais 

poderão, a partir da Homologação Judicial do Plano, (i) ajuizar ou prosseguir toda e qualquer 

ação judicial ou processo de qualquer natureza relacionado a qualquer Crédito Concursal contra a 

Recuperanda; (ii) executar qualquer sentença, decisão judicial ou sentença arbitral relacionada a 

qualquer Crédito Concursal contra a Recuperanda; (iii) penhorar ou onerar quaisquer bens da 

Recuperanda para satisfazer seus Créditos Concursais ou praticar qualquer outro ato constritivo 

contra tais bens; (iv) criar, aperfeiçoar ou executar qualquer garantia real sobre bens e direitos da 

Recuperanda para assegurar o pagamento de seus Créditos Concursais; (v) reclamar qualquer 

direito de compensação contra qualquer crédito devido à Recuperanda; e (vi) buscar a satisfação 

de seus Créditos Concursais por quaisquer outros meios. A partir da Homologação Judicial do 

Plano, todas as eventuais execuções judiciais em curso contra a Recuperanda relativas aos 

Créditos Concursais serão extintas, e as penhoras e constrições existentes serão liberadas, sendo 

igualmente liberados em favor da Recuperanda o saldo de bloqueios judiciais efetivado nas 

referidas ações judiciais. 

 

5.6. Formalização de Documentos e Outras Providências 
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5.6.1. A Recuperanda obriga-se, em caráter irrevogável e irretratável, por força deste Plano, a 

realizar todos os atos e firmar todos os contratos e outros documentos que, na forma e na 

substância, sejam necessários ou adequados ao cumprimento e implementação deste Plano e 

obrigações correlatas.  

 

6. DISPOSIÇÕES GERAIS 

 

6.1. Cessão de Créditos 

 

6.1.1. Exceto se disposto de forma contrária neste Plano, após a Aprovação do Plano pela 

Assembleia Geral de Credores, os Credores Concursais poderão ceder seus Créditos a outros 

Credores Concursais ou a terceiros, e a cessão somente produzirá efeitos desde que (i) a 

Recuperanda, o Administrador Judicial e o Juízo da Recuperação Judicial sejam informados; e 

(ii) os cessionários firmem declaração por escrito atestando o recebimento de uma cópia do Plano 

e reconhecendo que o Crédito cedido estará sujeito às disposições do Plano.  

 

6.2. Sub-rogação 

 

6.2.1. Créditos oriundos de direito de regresso contra o Patrimônio de Afetação, e que sejam 

decorrentes do pagamento, a qualquer tempo, por terceiros, de créditos e/ou obrigações de 

qualquer natureza existentes, na Data do Pedido de Recuperação Judicial, contra o Patrimônio de 

Afetação, serão pagos consoante as disposições estabelecidas neste Plano.  

 

6.3. Alienação e/ou oneração de bens  

 

6.3.1. Mediante autorização do Juízo da Recuperação, consoante o art. 66 da Lei n.º 

11.101/2005, a Recuperanda poderá promover a alienação e oneração de bens e/ou direitos que 

integram seu ativo permanente, observando-se os limites estabelecidos na Lei n.º 11.101/2005 e 

neste Plano, a fim de honrar suas dívidas e obrigações frente aos seus Credores.  

 

6.3.2. A Recuperanda poderá promover a alienação e oneração de bens e/ou direitos que 

integram o seu ativo circulante, incluindo, mas não se limitando, unidades imobiliárias, sem 

necessidade de autorização pelo Juízo da Recuperação.  
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6.3.3. A alienação de UPIs, salvo regras específicas previstas neste Plano, será realizada 

observando-se os arts. 60 e 142 da LRF, ou mediante venda direta, nos termos e condições gerais 

definidos pela Recuperanda. As condições gerais da alienação constarão de edital UPI a ser 

publicado, contemplando, dentre outras regras: (i) minuta de contrato de alienação; (ii) prazo para 

apresentação de propostas; e (iii) critérios para definir a proposta vencedora. 

 

6.4. Data do Pagamento 

 

6.4.1. Na hipótese de qualquer pagamento ou obrigação definidos no Plano estar previsto para 

ser realizado ou satisfeita em um dia que não seja considerado um Dia Útil, o referido pagamento 

ou obrigação deverá ser realizado ou satisfeita, conforme o caso, no Dia Útil seguinte.  

 

6.5. Comunicações 

 

6.5.1. Todas as notificações, requerimentos, pedidos e outras comunicações à Recuperanda, 

requeridas ou permitidas por este Plano, para serem eficazes, devem ser feitas por escrito e serão 

consideradas realizadas quando enviadas (i) por correspondência registrada, com aviso de 

recebimento, ou courier, e efetivamente entregues; ou (ii) por e-mail, quando efetivamente 

entregues, valendo o aviso de leitura como prova de entrega e recebimento da mensagem, 

obrigando-se a Recuperanda a verificar suas mensagens eletrônicas periodicamente. Todas as 

comunicações devem ser enviadas aos seguintes endereços, salvo se houver alteração 

devidamente comunicada aos Credores: 

 

À API SPE 20: 

Endereço: Av. Doutor Cardoso de Melo, no 1.955, 7º andar 

Vila Olímpia, CEP 04548-005 

A/C: Departamento Jurídico 

E-mail: pdgrj@pdg.com.br 

 

Ao Administrador Judicial (ou seu Substituto): 

Endereço: Av. Francisco Matarazzo, nº 1.400, 18º andar, Torre Torino 

Água Branca, CEP 05001-100 

A/C: Sr. Rogério Roberto Gollo 

E-mail: BR_rj.pdg@pwc.com 
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6.6. Modificação do Plano 

 

6.6.1. Aditamentos, alterações ou modificações ao Plano podem ser propostas a qualquer tempo 

após a Homologação Judicial do Plano, desde que tais aditamentos, alterações ou modificações 

sejam aceitas pela Recuperanda e aprovadas pela Assembleia de Credores, nos termos da Lei n.º 

11.101/2005. Aditamentos posteriores ao Plano, desde que aprovados nos termos da Lei n.º 

11.101/2005, obrigam todos os credores a ele sujeitos, independentemente da expressa 

concordância destes com aditamentos posteriores. Para fins de cômputo, os Créditos deverão ser 

atualizados na forma deste Plano e descontados dos valores já pagos a qualquer título em favor 

dos Credores, inclusive mediante integralização e subscrição das Debêntures. 

 

6.7. Descumprimento do Plano  

 

6.7.1. Diante do descumprimento de alguma obrigação do Plano, o Credor prejudicado deverá 

enviar notificação escrita para a Recuperanda que terá 30 (trinta) Dias Úteis para sanar o 

empecilho, sob pena caracterização do descumprimento do Plano.   

 

6.7.2. Caso não ocorra o saneamento, o Credor prejudicado deverá convocar, dentro de 

30 (trinta) Dias Corridos a contar do fim do prazo da cláusula 6.7.1, acima, a Assembleia Geral 

de Credores que deliberará quanto à solução a ser adotada, observado o procedimento para 

alteração e modificação do Plano previsto na Lei n.º 11.101/2005, se aplicável. 

 

6.7.3. Verificada a resolução do Plano e convolação da Recuperação Judicial em falência, no 

prazo de supervisão no art. 61 da Lei n.º 11.101/2005, aplicar-se-á o regime previsto no art. 31-F 

da Lei nº 4.591/1964. 

 

6.8. Divisibilidade das Previsões do Plano 

 

6.8.1. Na hipótese de qualquer termo ou disposição do Plano ser considerada inválida, nula ou 

ineficaz pelo Juízo da Recuperação, o restante dos termos e disposições do Plano devem 

permanecer válidos e eficazes, salvo se, a critério dos Credores reunidos em Assembleia Geral de 

Credores for deliberado que tal invalidade parcial do Plano compromete a capacidade de seu 

cumprimento, caso em que, por simples declaração, poderão restituir as Partes ao estado anterior. 

 

6.9. Continuidade da Operação  
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6.9.1. Durante o período em que estiver em Recuperação Judicial, a Recuperanda poderá 

desenvolver suas atividades regularmente e exercer todos e quaisquer atos adequados ao 

cumprimento de seu objeto social, dispensando-se a prévia autorização da Assembleia Geral de 

Credores ou do Juízo da Recuperação.  

 

6.9.1.1. O eventual descumprimento do Plano ou adoção, pela assembleia geral de 

adquirentes, de qualquer procedimento previsto na Lei nº 4.591/1964, não afetará a 

Recuperação Judicial da Recuperanda, tendo em vista a segregação entre o Patrimônio de 

Afetação e o patrimônio geral da Recuperanda. 

 

6.10. Contratos Existentes e Conflitos  

 

6.10.1. Na hipótese de conflito entre as disposições deste Plano e as obrigações previstas nos 

contratos celebrados com qualquer Credor anteriormente à data de assinatura deste Plano, o Plano 

prevalecerá.  

 

6.11. Anexos 

 

6.11.1. Todos os Anexos a este Plano são a ele incorporados e constituem parte integrante do 

Plano. Na hipótese de haver qualquer inconsistência entre este Plano e qualquer Anexo, o Plano 

prevalecerá.  

 

6.12. Lei Aplicável 

 

6.12.1. Os direitos, deveres e obrigações decorrentes deste Plano deverão ser regidos, 

interpretados e executados de acordo com as leis vigentes na República Federativa do Brasil.  

 

6.13. Eleição de Foro 

 

6.13.1. Todas as controvérsias ou disputas que surgirem ou estiverem relacionadas a este Plano 

serão resolvidas pelo Juízo da Recuperação. 

 

São Paulo, 6 de junho de 2017 
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(Segue página de assinaturas do Plano) 
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RELAÇÃO DE ANEXOS 

 

Anexo 1.6.33 Condições gerais das Debêntures B 

Anexo 1.6.41 Laudo de Avaliação de Bens 

Anexo 1.6.42 Laudo de Viabilidade Econômica 

Anexo 4.2.3 Notificação de Exercício – Credores Quirografários 

Anexo 4.2.4 Notificação de Exercício – Credores ME/EPP 
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Anexo 1.6.33 – Condições gerais das Debêntures B 

 

a) Valor da Emissão de Debêntures B: O valor total da emissão de Debêntures B 

corresponderá à soma dos valores indicados na Lista de Credores para os Créditos 

Quirografários e Créditos ME/EPP que puderem ser utilizados para integralizar as 

Debêntures B nos termos do Plano. 

  

b) Séries: as Debêntures B serão emitidas em até 10 (dez) séries, com intervalos de 6 (seis) 

meses entre a subscrição de cada uma das séries, de forma a viabilizar o pagamento de 

eventuais Créditos Quirografários Retardatários e Créditos ME/EPP Retardatários. A 

escritura de emissão das Debêntures B preverá o cancelamento das séries que não forem 

tempestivamente subscritas e integralizadas.  

 

c) Correção Monetária e Juros: As Debêntures B serão corrigidas monetariamente pela 

TR desde a data da sua emissão até a data de pagamento. Não haverá incidência de juros.  

 

d) Vencimento: As Debêntures B terão vencimento no 15º (décimo quinto) aniversário 

contado da sua data de emissão.  

 

e) Condições de Pagamento: Na data do vencimento, o titular das Debêntures B poderá 

optar pela conversão das suas Debêntures B em ações ordinárias de emissão da PDG. A 

taxa de conversão será calculada considerando o saldo devedor das Debêntures B na data 

de conversão e a média da cotação de fechamento das ações ordinárias da PDG no 

ambiente BM&FBovespa nos 90 (noventa) pregões antecedentes à data da conversão, 

sem ágio ou deságio. 

 

f) Conversão Facultativa Debenturista: A cada aniversário de 6 (seis) meses contado da 

data de emissão das Debêntures B, os titulares de Debêntures B poderão optar por 

converter as suas Debêntures B em ações ordinárias de emissão da PDG. Nessa caso, a 

taxa de conversão será calculada considerando o saldo devedor das Debêntures B na data 

de conversão e a média da cotação de fechamento das ações ordinárias da PDG no 

ambiente BM&FBovespa nos 90 (noventa) pregões antecedentes à data da conversão, 

sem ágio ou deságio. 
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g) Amortização Antecipada Obrigatória: Após a quitação das Debêntures A, caso a 

qualquer tempo a PDG venha a possuir Caixa Livre em valor superior a 

R$200.000.000,00 (duzentos milhões de reais), a PDG deverá utilizar o Caixa Livre que 

ultrapassar R$200.000.000,00 (duzentos milhões de reais) para efetuar amortização 

antecipada obrigatória das Debêntures B. 

 

h) Resgate: Após a quitação das Debêntures A, a cada aniversário de 6 (seis) meses contado 

da data de emissão das Debêntures B, a PDG terá a opção de resgatar, total ou 

parcialmente, mediante pagamento em moeda corrente nacional, as Debêntures B. 

 

i) Garantia: Garantia fidejussória prestada por todas as Recuperandas, exceto pela PDG 

Securitizadora. 
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Anexo 1.6.41– Laudo de Avaliação de Bens 

  



- -
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PARECER TÉCNICO: AP-00216/17-007 DATA-BASE: 31 de dezembro de 2016

SOLICITANTE: VITE CONDOMINIUM, doravante denominada RECUPERANDA.

Com sede à Av. Jerônimo de Albuquerque, Lote 01, Angelim, CEP 65060-641,

São Luis/MA, , inscrito no nº 08.861.275/0001-21.

OBJETO: BENS E ATIVOS REALIZÁVEIS E DE REFERÊNCIA detidos pelo EMPREEDIMENTO

VITE CONDOMINIUM (RA690101) de propriedade da RECUPERANDA,

demonstrados pormenorizadamente no Capítulo 7.

OBJETIVO: Elaboração de Parecer Técnico dos bens e ativos do EMPREENDIMENTO VITE

CONDOMINIUM (RA690101), objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante

ao Inciso III do Art. 53 da Lei 11.101/05.
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SUMÁRIO EXECUTIVO

A APSIS CONSULTORIA EMPRESARIAL LTDA., doravante denominada APSIS, com sede à Rua da Assembleia,

nº 35, 12º andar, Centro, Cidade e Estado do Rio de Janeiro, inscrita no CNPJ sob o nº 27.281.922/0001-

70, foi nomeada pela RECUPERANDA para a elaboração do parecer técnico de avaliação dos bens e ativos

da EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101), objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante

ao Inciso III do Art. 53 da Lei 11.101/05.

O Inciso III do Artigo 53 da Lei nº 11.101/05 estabelece a determinação do valor dos bens e ativos das

sociedades em Recuperação Judicial de forma a posicionar os credores sobre o valor das companhias no

contexto de uma eventual liquidação (valor de seus bens e ativos isoladamente).

Conforme fato relevante divulgado, o GRUPO PDG apresentou, no dia 23 de fevereiro de 2016, seu pedido

de Recuperação Judicial, visando a ultrapassar o momento de crise e a retomar a capacidade de

pagamento das dívidas contraídas junto aos credores públicos e privados. O pedido de recuperação

judicial do GRUPO PDG engloba 512 sociedades, dentre elas, empresas cujo objeto social prevê

Propósito Específicas (SPEs). O GRUPO PDG possui também SPEs com regime de patrimônio de afetação

instituído pela Lei n.º 4.591/1964. As SPEs com empreendimentos com patrimônio afetado apresentarão

Planos de Recuperação individualizados para cada empreendimento com patrimônio de afetação

constituído. Este relatório tem por objetivo os bens e ativos do EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM

(RA690101).

Após discussões com a administração do GRUPO PDG e análise da sua estrutura organizacional,

entendemos que os principais bens e ativos realizáveis das empresas do grupo são representados por seu

estoque, divididos em land bank, unidades imobiliárias de empreendimentos em construção e unidades

imobiliárias de empreendimentos prontos, bem como contas a receber e o caixa.

Para fins deste parecer técnico, de avaliação dos bens e ativos, os projetos (empreendimentos) com

patrimônio de afetação foram divididos em duas classificações, apresentadas abaixo, sendo que cada

classificação possui diferente premissa de avaliação que considera as especificidades da situação do

empreendimento e seu estágio de conclusão.

Empreendimentos Prontos;

Empreendimentos em construção.

As premissas de avaliação para cada situação, serão detalhadas no Capítulo 7.

Após a avaliação de cada empreendimento, foi aplicado um desconto de 35% (trinta e cinco por cento)

para refletir o valor de liquidação forçada destes ativos. Este desconto considera os seguintes fatores:

Condições macroeconômicas com relação à demanda de imóveis na data-base da avaliação,

afetando a monetização dos estoques;

Quantidade de ativos a ser disponibilizada para venda em uma eventual liquidação do GRUPO PDG,

aumentando substancialmente a oferta, que poderia impactar no valor ofertado nos leilões; e
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Dificuldade de monetização dos ativos no curto prazo, cenário de liquidação forçada, admitindo

que operações de venda dessa natureza demandam um prazo longo.

A administração do GRUPO PDG, em comum acordo com seus assessores jurídicos e financeiros, optou pela

elaboração de um relatório de avaliação de bens e ativos consolidado para as sociedades sem patrimônio

de afetação e relatório individual para os EMPREENDIMENTOS com patrimônio afetado. Vale ressaltar, no

entanto, que este estudo visa a subsidiar as decisões necessárias no contexto da recuperação judicial das

companhias. Desta forma, este relatório não deve ser interpretado de maneira individualizada, mas sim

dentro do contexto geral da recuperação judicial do GRUPO PDG, sem prejuízo, exemplificativamente, dos

direitos, eventuais preferências legais e garantias aplicáveis a cada crédito.

Para a elaboração deste relatório, a APSIS se apoiou em informações gerenciais do GRUPO PDG, que

podem diferir dos saldos contábeis apesentados nas Demonstrações Financeiras Padronizadas disponíveis

publicamente. Tal procedimento foi adotado pois a análise das informações se deu em nível de projeto.

Em alguns casos, uma SPE pode ter projetos com diferentes estágios de conclusão, sendo classificada em

diferentes classes de avaliação, não permitindo a utilização dos Balanços contábeis disponíveis somente

por SPE.

Cabe ressaltar que este trabalho contempla somente a avaliação dos bens e ativos da RECUPERANDA em

um eventual cenário de liquidação do GRUPO PDG. Esta avaliação não contempla os passivos

contabilizados e não contabilizados, bem como (i) eventuais contingências, (ii) provisões para gastos pós

obra e garantias, (iii) passivos ambientais, dentre outros, que possam surgir na hipótese do encerramento

das operações das RECUPERANDA, como processos cíveis e trabalhistas.

VALOR FINAL ENCONTRADO DOS BENS E ATIVOS

O quadro a seguir apresenta o resumo do valor dos bens e ativos do EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM

(RA690101), na data-base de 31 de dezembro de 2016:

EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101)

VALOR DO EMPREENDIMENTO PRONTO

VALOR TOTAL DO ESTOQUE PRONTO (R$ mil) 50.915

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DOS ESTOQUES PRONTOS (R$ mil) 33.095

VALOR TOTAL DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 26.647

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 17.320

TOTAL CAIXA LÍQUIDO (R$ mil) 107

VALOR DE LIQUIDAÇÃO FORÇADA DO EMPREENDIMENTO PRONTO (R$ mil) 50.522
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1. INTRODUÇÃO

A APSIS foi nomeada pela RECUPERANDA para a elaboração do parecer técnico dos bens e ativos do

EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101), objetivando subsidiar a RECUPERANDA no tocante ao

Inciso III do Art. 53 da Lei 11.101/05.

Na elaboração deste trabalho, foram utilizados dados e informações, na forma de documentos e

entrevistas verbais com o cliente. As estimativas utilizadas neste processo estão baseadas em documentos

e informações, os quais incluem, entre outros, os seguintes:

Demonstrações Financeiras da PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES em 31 de

dezembro de 2016;

Balanços de todas as companhias do GRUPO PDG em 31 de dezembro de 2016;

Demonstrações financeiras históricas da PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES;

Lista de todas as SPEs do GRUPO PDG;

Modelo da Recuperação Judicial, contemplando o fluxo de caixa de todas as SPEs do GRUPO PDG

elaborado pela administração da empresa e seus assessores financeiros;

Laudos de avaliação dos terrenos (quando disponíveis);

Relatório gerencial do Contas a receber da companhia, aberto por cliente e por projetos, em

fevereiro de 2017, fornecido pela administração da companhia (Aging list);

Tabela analítica de unidades em estoque e distratadas em fevereiro de 2017, fornecida pela

administração da companhia;

Estudo elaborado internamente pela administração do GRUPO PDG com a avaliação do estoque de

imóveis prontos;

Tabelas de preços de venda por unidade atribuídos em cada empreendimento;

Informações gerenciais, da área da engenharia, de cada projeto do GRUPO PDG, contendo

percentual de construção, número de imóveis totais e imóveis disponíveis para venda, custo total

projetado e custo incorrido na construção até a data-base do relatório;

Pedido de Recuperação Judicial do GRUPO PDG.

Também utilizamos bancos de dados selecionados, interno e de terceiros, para a obtenção de informações

financeiras, incluindo:

Bloomberg LP;

Relatórios do setor de construção;

Banco de dados interno.
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2. PRINCÍPIOS E RESSALVAS

As informações a seguir são importantes e devem ser cuidadosamente lidas.

O Relatório objeto do trabalho enumerado, calculado e particularizado obedece criteriosamente aos

princípios fundamentais descritos a seguir:

Os consultores não têm interesse, direto ou indireto, nas companhias envolvidas ou na operação,

bem como não há qualquer outra circunstância relevante que possa caracterizar conflito de

interesses.

Os honorários profissionais da APSIS não estão, de forma alguma, sujeitos às conclusões deste

Relatório.

No melhor conhecimento e crédito dos consultores, as análises, opiniões e conclusões expressas no

presente Relatório são baseadas em dados, diligências, pesquisas e levantamentos verdadeiros e

corretos.

Assumem-se como corretas as informações recebidas de terceiros, sendo que as fontes das

mesmas estão contidas e citadas no referido Relatório.

Para efeito de projeção, partimos do pressuposto da inexistência de ônus ou gravames de qualquer

natureza, judicial ou extrajudicial, atingindo as empresas em questão, que não os listados no

presente Relatório.

O Relatório apresenta todas as condições limitativas impostas pelas metodologias adotadas,

quando houver, que possam afetar as análises, opiniões e conclusões contidas no mesmo.

O Relatório foi elaborado pela APSIS e ninguém, a não ser os seus próprios consultores, preparou

as análises e correspondentes conclusões. O presente Relatório atende a recomendações e

critérios estabelecidos pela Associação Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), Uniform Standards

of Professional Appraisal Practice (USPAP) e International Valuation Standards Council (IVSC),

além das exigências impostas por diferentes órgãos, como Comitê de Pronunciamentos Contábeis

(CPC), Ministério da Fazenda, Banco Central, Banco do Brasil, Comissão de Valores Mobiliários

(CVM), Superintendência de Seguros Privados (SUSEP), Regulamento do Imposto de Renda (RIR),

Comitê Brasileiro de Avaliadores de Negócios (CBAN) etc. O controlador e os administradores das

companhias envolvidas não direcionaram, limitaram, dificultaram ou praticaram quaisquer atos

que tenham ou possam ter comprometido o acesso, a utilização ou o conhecimento de

informações, bens, documentos ou metodologias de trabalho relevantes para a qualidade das

conclusões contidas neste trabalho.
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3. LIMITAÇÕES DE RESPONSABILIDADE

Para elaboração deste Relatório, a APSIS utilizou informações e dados de históricos auditados por

terceiros ou não auditados, fornecidos por escrito pela administração da empresa ou obtidos das

fontes mencionadas. Sendo assim, a APSIS assumiu como verdadeiros e coerentes os dados e

informações obtidos para este Relatório e não tem qualquer responsabilidade com relação a sua

veracidade.

O escopo deste trabalho não incluiu auditoria das demonstrações financeiras ou revisão dos

trabalhos realizados por seus auditores. Sendo assim, a APSIS não está expressando opinião sobre

as demonstrações financeiras da Solicitante.

Não nos responsabilizamos por perdas ocasionais à Solicitante e suas controladas, a seus sócios,

diretores, credores ou a outras partes como consequência da utilização dos dados e informações

fornecidos pela empresa e constantes neste Relatório.

Nosso trabalho foi desenvolvido unicamente para o uso das RECUPERANDAS e seus sócios, visando

ao objetivo já descrito. Portanto, este Relatório não deverá ser publicado, circulado, reproduzido,

divulgado ou utilizado para outra finalidade que não a já mencionada, sem aprovação prévia e por

escrito da APSIS.

As análises e as conclusões contidas neste Relatório baseiam-se em diversas premissas, realizadas

na presente data, de projeções operacionais futuras, tais como: preços, volumes, participações de

mercado, receitas, impostos, investimentos, margens operacionais, etc. Assim, os resultados

operacionais futuros da empresa podem vir a ser diferentes de qualquer previsão ou estimativa

contida neste Relatório, especialmente caso venha a ter conhecimento posterior de informações

não disponíveis na ocasião da emissão do Relatório.

Esta avaliação não reflete eventos e respectivos impactos nas demonstrações ocorridos após a

data-base.

A APSIS não se responsabiliza por perdas diretas ou indiretas nem por lucros cessantes

eventualmente decorrentes do uso indevido deste Relatório.

Destacamos que a compreensão da conclusão deste Relatório ocorrerá mediante a sua Leitura

integral e de seus anexos, não devendo, portanto, serem extraídas conclusões de sua Leitura

parcial, que podem ser incorretas ou equivocadas.

A APSIS não realizou medições in loco, não levantou as informações de planejamento urbano, nem

vistoria física e este trabalho não tem por objetivo a auditoria dos dados recebidos ou a

averiguação de situação dominial das propriedades. Sendo assim, a APSIS assumiu como

verdadeiros os dados e informações recebidos e não tem qualquer responsabilidade com relação a

sua veracidade assim como não está expressando opinião sobre os mesmos.

As análises e as conclusões contidas neste Relatório são conjunturais e temporais e baseiam-se em

diversas premissas, realizadas na presente data, tais como: preços, participações de mercado,

entre outros. Assim, os resultados obtidos futuramente para os imóveis podem vir a ser diferentes

de qualquer estimativa contida neste Relatório, seja por conhecimento posterior de informações

não disponíveis por ocasião da emissão do Relatório ou alterações súbitas no mercado.
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Dado que o objetivo do presente trabalho não contempla a detecção de vícios construtivos e riscos

estruturais, não foram realizados testes em estruturas ou fundações. Sendo assim, para efeito de

cálculo, consideramos que não existem problemas graves de construção.

Foram utilizados como balanços de referência para as análises e avaliações do presente relatório

as Demonstrações Financeiras e Balanços das companhias de 31 de dezembro de 2016, conforme

data-base definida, por serem os documentos mais recentes disponíveis publicamente até a data

de emissão deste relatório.

Tendo em vista a defasagem entre a data de referência destes registros contábeis e a data de

emissão do presente estudo, ressaltamos que os leitores do presente estudo devem se atentar

para eventuais informações mais atualizadas que venham a se tornar publicamente disponíveis

posteriormente à data de emissão como fonte adicional e complementar de informação para

subsidiar suas decisões e análises.
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4. DESCRIÇÃO DA COMPANHIA

A PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES, juntamente com suas controladas e

empreendimentos imobiliários, constituem um dos maiores conglomerados do segmento imobiliário do

Brasil. A empresa foi criada no ano de 2003 como uma área do ramo imobiliário dentro do Banco

Pactual S.A., e em 2006 a empresa tornou-se uma unidade de negócios independente.

Em 26 de janeiro de 2007, a empresa realizou a sua Oferta Pública Inicial de ações (IPO, sigla em inglês) e

a partir de então deu continuidade ao seu plano de expansão através da aquisição de grandes empresas do

setor como a Goldfarb, uma das maiores incorporadoras e construtoras focadas no segmento de alto

padrão do Brasil. Outra companhia incorporada pela PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E

PARTICIPAÇÕES foi a CHL, uma construtora e incorporadora do Rio de Janeiro. Posteriormente, em 2010, a

AGRE foi adquirida, com capilaridade expressiva e forte presença em São Paulo e nas regiões Norte e

Nordeste do país. A partir de 2011 a empresa passou a adotar uma marca única em todas as suas

operações, consolidando ainda mais a sua marca no cenário nacional.

A PDG REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAÇÕES se especializou em desenvolver projetos para

diversos segmentos e diferentes públicos, atuando em todo o processo: na incorporação, na construção e

nas vendas de empreendimentos residenciais, comerciais e loteamentos. A empresa atua em mais de 70

municípios localizados em nove estados brasileiros mais o Distrito Federal. Desde a sua criação, a empresa

já foi responsável por entregar mais de 146 mil unidades aos mais diversos públicos, desde aderentes ao

,

imobiliários econômico, médio e alto padrão.

As incorporações imobiliárias da Companhia são realizadas de forma autônoma ou com a participação de

terceiros. Elas são estruturad

A composição acionária do GRUPO PDG pode ser observada no organograma abaixo.

r

o patrimônio de afetação instituído nas sociedades, o GRUPO PDG apresentará Planos de Recuperação

PDG

GOLDFARB AGRE PDG SÃO PAULO
PDG

SECURITIZADORA CHL

100% 100% 100% 100% 100%
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Judicial separadamente para cada um desses patrimônios, sendo que o patrimônio geral das SPEs integrará

o Plano de Recuperação Judicial conjunto. Este relatório trata especificamente do valor dos bens e ativos

do EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101), com patrimônio de afetação.

5. DESCRIÇÃO DO EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101)

Localizado no bairro de Angelim, em São Luis do Maranhão, este empreendimento voltado para o

segmento econômico conta 870 unidades e sua obra foi 100% concluída. O condomínio desfruta com salão

de festas, piscina, sala de tv e estacionamento descoberto.
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6. ABORDAGENS DE AVALIAÇÃO

Três tipos de abordagens podem ser utilizados para a determinação de valor de um ativo, seja ele tangível

ou intangível. São elas:

Abordagem de Mercado o valor justo do ativo é estimado através da comparação com ativos

semelhantes ou comparáveis, que tenham sido vendidos ou listados para venda no mercado

primário ou secundário. No caso de ativos intangíveis, os preços de venda ou de mercado são

raramente disponíveis, devido a normalmente serem transferidos apenas como parte de um

negócio, e não em uma transação isolada, o que resulta em esta abordagem ser raramente

utilizada na avaliação de intangíveis.

Abordagem de Custo - mede o investimento necessário para reproduzir um ativo semelhante, que

apresente uma capacidade idêntica de geração de benefícios. Esta abordagem parte do princípio

da substituição, onde um investidor prudente não pagaria mais por um ativo do que o custo para

substituir o mesmo por um substituto pronto/feito comparável.

Abordagem da Renda - define o valor do ativo como sendo o valor atual dos benefícios futuros

que resultam do seu direito de propriedade. O valor justo dos fluxos de caixa futuros que o ativo

irá gerar durante a sua vida útil é projetado com base em atuais expectativas e suposições sobre

condições futuras. Vale ressaltar, entretanto, que os efeitos sinérgicos ou estratégicos diferentes

daqueles realizados por participantes do mercado não devem ser incluídos nos fluxos de caixa

projetados.

Neste relatório, utilizou-se os três tipos de abordagem de avaliação dependendo das especificidades de

cada projeto analisado. A abordagem de mercado, por exemplo, foi utilizada para a avaliação do estoque

de imóveis prontos e para a avaliação dos land banks, salvo casos específicos.

Utilizou-se a abordagem de custo para avaliação dos empreendimentos em construção, analisando o custo

incorrido de cada empreendimento. A abordagem de custo foi considerada apropriada a esta avaliação,

pois prevê um cenário de descontinuidade da operação da companhia e venda de seus ativos a preços de

liquidação.
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O fluxograma abaixo resume as abordagens de avaliação utilizas em cada estágio de um SPE:

Maiores detalhes acerca das premissas adotadas para a avaliação dos bens e ativos da RECUPERANDA

seguem nas próximas seções.

Sim

SPE fora da
recuperação?

Avaliação pela
abordagem do custo

(PL Contábil)

A obra foi
concluída?

A obra está em
construção?

Avaliação pela
abordagem de mercado

(valor do estoque de
imóveis prontos + contas

a receber)

Avaliação pela
abordagem do custo

(Valor terreno + Custo
incorrido)

Sim

Sim

SPE

Não

Não

Não

Avaliação pela
abordagem do custo

(Valor terreno/Landbank)
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7. METODOLOGIAS DE AVALIAÇÃO

7.1. MÉTODO COMPARATIVO DIRETO DE DADOS DE MERCADO

Esse método define o valor do imóvel através da comparação com dados mercadológicos de imóveis

semelhantes. É primeiramente realizada uma pesquisa de mercado buscando a composição de uma

amostra representativa de dados mercadológicos de imóveis com características, tanto quanto possível,

semelhantes às do avaliado, usando-se toda a evidência disponível. Essa etapa, que envolve estrutura e

estratégia de pesquisa, inicia-se pela caracterização e delimitação do mercado em análise, com o auxílio

de teorias e conceitos existentes ou hipóteses advindas de experiências adquiridas pelo avaliador sobre a

formação do valor. Na estrutura de pesquisa, são eleitas as variáveis que, em princípio, são relevantes

para explicar a formação de valor e estabelecidas as supostas relações entre si e com a variável

dependente. Os elementos pesquisados são então submetidos a uma homogeneização técnica feita com

auxílio de fatores consagrados de ponderação empírica, que visa à avaliação de características e atributos

dos dados pesquisados.

Considerando o exíguo prazo para atendimento deste escopo, o presente Relatório enquadra-se no nível

Parecer Técnico, dado que não houve vistoria, fato que foi devidamente acordado com o cliente na

contratação.

7.2. MÉTODO DO CUSTO HISTÓRICO INCORRIDO

Esta metodologia define o valor do ativo como sendo o valor incorrido na aquisição do mesmo, líquido da

depreciação incorrida. Para estes casos, utilizou-se como documentação de suporte a abertura das contas

contábeis referentes ao objeto da análise bem como informações gerenciais fornecidas pela administração

da companhia.
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8. PRINCIPAIS BENS E ATIVOS

Neste capítulo serão apresentadas os principais bens e ativos analisados, bem como a metodologia de

avaliação aplicada para valoração de cada classe de ativos.

Para fins deste parecer técnico de avaliação dos bens e ativos, os projetos (empreendimentos) de

EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101) foram divididos em duas classificações, apresentados

abaixo, sendo que cada classificação possui diferente premissa de avaliação que considera as

especificidades da situação do empreendimento e seu estágio de conclusão.

Empreendimentos Prontos;

Empreendimentos em Construção.

8.1. EMPREENDIMENTO PRONTO

Empreendimentos prontos são os projetos que possuem 100% das obras construídas, ou seja, o GRUPO PDG

não incorrerá mais em custos para a finalização deste projeto. Nestes casos, o risco de distrato decorrente

da situação econômica financeira vivida pelo GRUPO PDG é mitigado, pois a obra já está concluída. Dessa

forma, definiu-se como bens e ativos realizáveis destes projetos o estoque de imóveis disponível para

venda e o contas a receber dos imóveis já vendidos.

O estoque de imóveis é composto por imóveis residenciais, comerciais (office) e lotes. De acordo com os

relatórios gerenciais apresentados pela administração do GRUPO PDG, na data-base, o mesmo possuía mais

de 3 mil unidades prontas disponíveis para venda.

Para a determinação do valor das unidades em estoque, foram fornecidos, pela administração do GRUPO

PDG, três tipos de análise:

Banco de dados histórico de vendas do GRUPO PDG;

Análise das últimas cinco vendas ajustada por parâmetros utilizados pela administração e;

Valor esperado de venda da área comercial, utilizado nas vendas das unidades para o mercado.

Após as análises das métricas apresentadas, optou-se por usar o valor esperado de venda pela área

comercial, como melhor estimativa do estoque dado o atual cenário do mercado imobiliário, não só por se

apresentar como a análise mais completa, mas também por estar dentro do intervalo de confiança

razoável quando comparada com as demais métricas apresentadas.

Adicionalmente, sobre o valor de mercado das unidades prontas, foi deduzido um percentual de 6%

(benchmark de mercado) referente ao valor destinado ao pagamento de comissão de venda.

O valor de mercado encontrado com base na metodologia descrita acima é coerente com a situação do

setor e é baseado em valores transacionados, o que suprime a análise de um eventual fator oferta,

bastante subjetivo por não levar em consideração situações específicas da comercialização de um imóvel

como carências, fitouts, condições de pagamento/financiamento, volume de aquisição, etc.

Sobre o valor de mercado concluído para o estoque de imóvel pronto foi considerado um desconto 35%

(trinta e cinco por cento) para refletir o valor de liquidação forçada destes ativos.
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Para a avaliação do contas a receber, foi considerado o número gerencial do saldo a receber, fornecido

pela administração da RECUPERANDA, conforme estabelecido no contrato de compra e venda do imóvel

(origem do recebível). Caso haja um distrato, ou o cliente fique inadimplente por um determinado

período, a unidade retorna para o GRUPO PDG, que pode revendê-la e monetizá-la. Desta forma, foi

considerado que os recebíveis dos empreendimentos concluídos serão integralmente coletados.

Tendo em vista a dificuldade de revenda dos recebíveis em um cenário de liquidação dos ativos e a

necessidade de monetização destes ativos no curto prazo, considerando o cenário de liquidação da

RECUPERANDA, foi considerado um deságio no valor dos recebíveis de 35% (trinta e cinco por cento),

semelhantemente ao tratamento dado aos estoques.

A valoração dos estoques e recebíveis da RECUPERANDA foram feitos com base em relatório gerencial com

data de fevereiro de 2017 contemplando uma visão atualizada destas contas, dada as últimas vendas

distratos observados, em concordância com a lista de credores.

O empreendimento objeto do presente estudo técnico foi considerado PRONTO.

8.2. EMPREENDIMENTO EM CONSTRUÇÃO

Empreendimentos em construção são os projetos lançados que tiveram a SPE constituída e a construção

iniciada, mas ainda não se encontram concluídos. O GRUPO PDG suspendeu temporariamente algumas

obras devido à dificuldade financeira pela qual o grupo está passando.

Empreendimentos em construção necessitarão de recursos adicionais para finalização das obras, o que

dependeria da continuidade da operação do GRUPO PDG, que por sua vez depende da aceitação do plano

por parte dos credores. Em um cenário hipotético de liquidação forçada, a finalização destes

empreendimentos seria dificultada pela falta de recursos, obrigando o GRUPO PDG a vender seus bens e

ativos como estão. Ainda neste cenário, o contas a receber oriundo dos imóveis já vendidos, mas não

finalizados, sofreria grande pressão. Em um cenário de liquidação do GRUPO PDG e considerando as

incertezas com relação à finalização da obra, clientes atualmente adimplentes poderão segurar seus

pagamentos, tornando-se inadimplentes e/ou optando por um distrato. No caso de distrato, o valor de

revenda destes ativos seria incerto dado as incertezas de finalização da obra.

Dessa forma, optou-se por avaliar estes projetos pelo custo de reposição destes empreendimentos, que

seriam o valor do terreno (terra nua) em que o empreendimento está situado, adicionado do custo

incorrido para a construção do empreendimento até a data-base da avaliação, e considerando-se o

distrato das unidades já vendidas (não foram considerados os eventuais passivos decorrentes dos

distratos).

A Avalição dos terrenos dos empreendimentos em construção foi feita pelo valor incorrido (custo

contratual do terreno) uma vez que não foi disponibilizada a informação necessária para a avaliação total

deste grupo de ativo.

O valor do custo incorrido de cada empreendimento foi informado pela administração do GRUPO PDG.

Sobre o valor concluído do terreno e os custos incorridos na construção, foi considerado um desconto 35%

(trinta e cinco por cento) para refletir o valor de liquidação forçada destes ativos.
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Considerou-se que este valor encontrado através da metodologia descrita acima, considerando o desconto

de liquidação, seria uma boa proxy para o valor de mercado destes projetos em um cenário de liquidação

forçada, ou seja, o valor que um outro player do setor de construção estaria disposto a pagar por estes

ativos.

8.3. CAIXA

Foi considerado o caixa e equivalentes de caixa presentes nas sociedades avaliadas no valor de R$ 107

mil. O caixa considerado refere-se ao saldo gerencial de caixa informado pela administração da

RECUPERANDA. Cabe ressaltar que, parte do caixa considerado, pode estar represado por Bancos e não

estar livre para movimentação.

8.4. DEMAIS BENS E ATIVOS

Os demais ativos detidos pela RECUPERANDA na data-base da avaliação são pouco representativos ou não

realizáveis e foram considerados ilíquidos no cenário de liquidação forçada do EMPREENDIMENTO VITE

CONDOMINIUM (RA690101). Desta forma, não foi considerado nenhum valor para os demais bens e ativos

da RECUPERANDA.

8.5. VALOR FINAL ENCONTRADO

O EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101) foi classificado como PRONTO. A tabela abaixo

apresenta os valores resultantes de sua avaliação.

EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101)

VALOR DO EMPREENDIMENTO PRONTO

VALOR TOTAL DO ESTOQUE PRONTO (R$ mil) 50.915

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DOS ESTOQUES PRONTOS (R$ mil) 33.095

VALOR TOTAL DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 26.647

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 17.320

TOTAL CAIXA LÍQUIDO (R$ mil) 107

VALOR DE LIQUIDAÇÃO FORÇADA DO EMPREENDIMENTO PRONTO (R$ mil) 50.522
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9. CONCLUSÃO

De acordo com os estudos apresentados pela APSIS, com data-base em 31 de dezembro de 2016,

concluíram os peritos que o valor de referência dos bens e ativos detidos pelo EMPREENDIMENTO VITE

CONDOMINIUM (RA690101) para fins de subsidiar a RECUPERANDA no tocante ao Inciso III do Art. 53 da

Lei 11.101/05, se dá conforme a tabela abaixo:

EMPREENDIMENTO VITE CONDOMINIUM (RA690101)

VALOR DO EMPREENDIMENTO PRONTO

VALOR TOTAL DO ESTOQUE PRONTO (R$ mil) 50.915

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DOS ESTOQUES PRONTOS (R$ mil) 33.095

VALOR TOTAL DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 26.647

(% deságio de liquidação forçada) 35%

VALOR DE LIQUIDAÇÃO DO CONTAS A RECEBER (R$ mil) 17.320

TOTAL CAIXA LÍQUIDO (R$ mil) 107

VALOR DE LIQUIDAÇÃO FORÇADA DO EMPREENDIMENTO PRONTO (R$ mil) 50.522

O Relatório de Avaliação AP-00216/17-007 foi elaborado sob a forma de Laudo Digital (documento

eletrônico em Portable Document Format - PDF), com a certificação dos responsáveis técnicos, e impresso

pela APSIS, sendo composto por 18 (dezoito) folhas digitadas de um lado e 01 (um) anexos. A APSIS,

CREA/RJ 1982200620 e CORECON/RJ RF.02052, empresa especializada em avaliação de bens, abaixo

representada legalmente pelos seus diretores, coloca-se à disposição para quaisquer esclarecimentos que,

porventura, se façam necessários.

São Paulo, 05 de junho de 2017.

LUIZ PAULO CÉSAR SILVEIRA

Vice-Presidente

MARCIA APARECIDA DE LUCCA CALMON

Diretora
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Anexo 1.6.42– Laudo de Viabilidade Econômica 
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GUVWFQ!VËEPKEQ<! CR.11327028155! FCVC.DCUG<! 39!fg!hgxgtgktq!fg!3128!

!
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!

XKVG!EQPFQOKPKWO-!fqtcxcpvg!fgpqokpcfc!TGEWRGTCPFC/!

Eqo!ugfg!â!Cx/!Lgtöpkoq!fg!Cndwswgtswg-!Nqvg!12-!Cpignko-!EGR!76171.752-!

Uåq!Nwku0OC-!-!kpuetkvq!pq!p¼!19/972/38601112.32/!
!
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g!ugwu!cuuguuqtgu!lwtïfkequ!g!hkpcpegktqu-!go!eqphqtokfcfg!eqo!q! Kpekuq!KK!fq!

ctv/!64!fc!Ngk!p¼!22/212016/!

!

! !



#
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2/# KPVTQFWÉÅQ!///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!5#

3/# FQEWOGPVQU!TGEGDKFQU!////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!9#

4/# FGUETKÉÅQ!FC!EQORCPJKC!//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!;#

5/# TC\×GU!RCTC!C!ETKUG!///////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!22#

6/# CPÃNKUG!FQ!UGVQT!d!GORTGGPFKOGPVQU!KOQDKNKÃTKQU!//////////////////////////////////////////////////////!27#

7/# RTGOKUUCU!QRGTCEKQPCKU!//////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!33#

8/# RTGOKUUCU!EJCXG!FQ!RNCPQ!FG!PGIÕEKQU!////////////////////////////////////////////////////////////////////!36#

9/# RTQRQUVC!FG!TGGUVTWVWTCÉÅQ!HKPCPEGKTC//////////////////////////////////////////////////////////////////!37#

;/# GXQNWÉÅQ!FQU!ETËFKVQU!EQPEWTUCKU!/////////////////////////////////////////////////////////////////////////!39#

21/# TGUWOQ!FQ!GUVWFQ!VËEPKEQ!/////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!3;#

22/# TGNCÉÅQ!FG!CPGZQU!////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////////!3;#

!

! !



#

Rctgegt!Vëepkeq!CR.11327028!!!!!!!!!!!!!!5!
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tgvqoct! c! ecrcekfcfg! fg! rcicogpvq! fcu! fïxkfcu! eqpvtcïfcu! lwpvq! cqu! etgfqtgu! rüdnkequ! g! rtkxcfqu/! Q!

rtgugpvg!Guvwfq!Vëepkeq!geqpöokeq.hkpcpegktq!fq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn! !XKVG!

EQPFQOKPKWO!ë!crtgugpvcfq!lwpvcogpvg!eqo!q!ogpekqpcfq!rncpq!go!ugw!rtqeguuq!fg!tgewrgtcéåq!lwfkekcn-!

go!ewortkogpvq!â!ngikuncéåq!crnkeãxgn/!!

Guvg!Guvwfq!Vëepkeq!hqk!rtgrctcfq!rgnc!CRUKU!eqo!dcug!go!kphqtocé÷gu!hqtpgekfcu!rgnc!cfokpkuvtcéåq!fc!

TGEWRGTCPFC!g!ugwu!cuuguuqtgu-!xkucpfq!hqtpgegt!wo!ockqt!gpvgpfkogpvq!uqdtg!q!oqfgnq!fg!pgiõekqu!fc!

TGEWRGTCPFC!g!uwduïfkqu!swg!cvguvgo!c!uwc!xkcdknkfcfg!geqpöokeq.hkpcpegktc!rctc!cwzknkct!c!gortguc!go!

ugw!rtqeguuq!fg!tgewrgtcéåq!lwfkekcn/!

Q!rtgugpvg!Guvwfq!Vëepkeq!påq!eqpuvkvwk-!pq!vqfq!qw!go!rctvg-!ocvgtkcn!fg!octmgvkpi!qw!woc!uqnkekvcéåq!

qw!qhgtvc!rctc!c!eqortc!fg!swckuswgt!xcnqtgu!oqdknkãtkqu-!g!påq!fgxg!ugt!eqpukfgtcfq!eqoq!wo!iwkc!fg!

kpxguvkogpvqu-!vgpfq!ukfq!gncdqtcfq!wpkecogpvg!eqo!c!hkpcnkfcfg!fg!ugt!wo!ocvgtkcn!eqorngogpvct!rctc!

cwzknkct!c!TGEWRGTCPFC!go!ugw!rtqeguuq!fg!tgewrgtcéåq!lwfkekcn/!

Cu!rtgokuucu!g!fgenctcé÷gu!hwvwtcu!cswk!eqpvkfcu!vìo!rqt!godcucogpvq-!go!itcpfg!rctvg-!cu!gzrgevcvkxcu!

cvwcku!g!cu!vgpfìpekcu!swg!chgvco-!qw!swg!rqvgpekcnogpvg!xgpjco!c!chgvct-!qu!pgiõekqu!qrgtcekqpcku!fc!

TGEWRGTCPFC/! Eqpukfgtcoqu! swg! guvcu! rtgokuucu! g! fgenctcé÷gu! hwvwtcu! dcugkco.ug! go! gzrgevcvkxcu!

tc|qãxgku! g! uåq! hgkvcu! eqo! dcug! pcu! kphqtocé÷gu! fg! swg! cvwcnogpvg! fkurqoqu-! owkvq! godqtc! guvglco!

uwlgkvcu! c! fkxgtuqu! tkuequ-! kpegtvg|cu! g! uwrquké÷gu/! Vcku! rtgokuucu! g! fgenctcé÷gu! hwvwtcu! rqfgo! ugt!

kphnwgpekcfcu!rqt!fkxgtuqu!hcvqtgu-!kpenwkpfq-!gzgornkhkecvkxcogpvg<!

& Kpvgtxgpé÷gu!iqxgtpcogpvcku-!tguwnvcpfq!go!cnvgtcéåq!pc!geqpqokc-!vtkdwvqu-!vctkhcu!qw!codkgpvg!

tgiwncvõtkq!pq!Dtcukn=!

& Cnvgtcé÷gu!pcu!eqpfké÷gu!igtcku!fc!geqpqokc-!kpenwkpfq-!gzgornkhkecvkxcogpvg-!kphncéåq-!vczcu!fg!

lwtqu-!pïxgn!fg!gortgiq-!etguekogpvq!rqrwncekqpcn!g!eqphkcpéc!fq!eqpuwokfqt=!

& Hcvqtgu! qw! vgpfìpekcu! swg! rquuco! chgvct! qu! pgiõekqu-! rctvkekrcéåq! pq! ogtecfq-! eqpfkéåq!

hkpcpegktc-!nkswkfg|!qw!tguwnvcfqu!fcu!qrgtcé÷gu!fc!TGEWRGTCPFC=!

& Gxgpvwcn!fkhkewnfcfg!fc!TGEWRGTCPFC!go!korngogpvct!ugwu!rtqlgvqu-!vgorguvkxcogpvg!g!ugo!

kpeqttgt!go!ewuvqu!påq!rtgxkuvqu-!q!swg!rqfg!tgvctfct!qw!korgfkt!c!korngogpvcéåq!fq!rncpq!fg!

pgiõekqu!fgnc=!

& Gxgpvwcn!fkhkewnfcfg!fc!TGEWRGTCPFC!go!tgcnk|ct!qu!kpxguvkogpvqu!rtgxkuvqu-!fgxkfq!â!fkhkewnfcfg!

fg!qdvgpéåq!fg!hkpcpekcogpvqu!g0qw!ceguuq!cq!ogtecfq!fg!ecrkvcku=!
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& C!gzvkpéåq!fcu!eqpeguu÷gu-!tgxgtuåq!rgtocpgpvg!fqu!cvkxqu!fg!eqpvtqncfcu!fc!TGEWRGTCPFC-!dgo!

eqoq! c! kpvgtxgpéåq! fq! Rqfgt! Eqpegfgpvg-! c! hko! fg! cuugiwtct! c! cfgswcéåq! pc! rtguvcéåq! fqu!

ugtxkéqu-!swg!rquuco!chgvct!cfxgtucogpvg!cu!eqpfké÷gu!hkpcpegktcu!g!tguwnvcfqu!qrgtcekqpcku!fc!

TGEWRGTCPFC=!

& Fgeku÷gu! fguhcxqtãxgku! go! rtqeguuqu! lwfkekcku! qw! cfokpkuvtcvkxqu! swg! rquuco! ecwuct! ghgkvqu!

cfxgtuqu!rctc!c!TGEWRGTCPFC=!

& Cu!qrgtcé÷gu!fc!TGEWRGTCPFC!fgrgpfgo!fg!uwc!ecrcekfcfg!fg!ocpvgt-!crgthgkéqct!g!qrgtct-!

ghkekgpvgogpvg-!uwc!eqpvcdknkfcfg-!eqdtcpéc!g!ugtxkéqu!cq!enkgpvg/!

Cniwpu!fqu!kpfkecfqtgu!g!fcfqu!tghgtgpvgu!cq!ugvqt!fg!eqpuvtwéåq!ekxkn!crtgugpvcfqu!pguvg!Guvwfq!Vëepkeq!

hqtco!qdvkfqu!rgtcpvg!cu! ugiwkpvgu! gpvkfcfgu<!Dcpeq!Owpfkcn-!DPFGU! g!Eäoctc!fg! Eqokuuåq!fg!Xcnqtgu!

Oqdknkãtkqu! )EXO*/! Vcku! kpfkecfqtgu! hkpcpegktqu! påq! hqtco! xgtkhkecfqu! fg! hqtoc! kpfgrgpfgpvg/! Cu!

kphqtocé÷gu!eqpvkfcu!pguvg!Guvwfq!Vëepkeq!go!tgncéåq!cq!Dtcukn!g!â!geqpqokc!dtcukngktc!uåq!dcugcfcu!go!

fcfqu!rwdnkecfqu!rgnq!Dcpeq!Egpvtcn!fq!Dtcukn-!Kpuvkvwvq!Dtcukngktq!fg!Igqitchkc!g!Guvcvïuvkec!)KDIG*-!Kpuvkvwvq!

fg!Rguswkuc!Geqpöokec!Crnkecfc!)KRGC*-!g!rqt!qwvtqu!õtiåqu!rüdnkequ!g!qwvtcu!hqpvgu/!Vqfqu!qu!kpfkecfqtgu!

fq! ugvqt! g! fcfqu! fgoqitãhkequ! wvknk|cfqu! pguvg! Guvwfq! Vëepkeq! hqtco! gzvtcïfqu! fg! hqpvgu! eqpukfgtcfcu!

eqphkãxgku/! Rqt! cetgfkvctoqu! swg! guucu! kphqtocé÷gu! rtqxìo! fg! hqpvgu! eqphkãxgku-! guvgu! fcfqu!

ocetqgeqpöokequ-!eqogtekcku!g!guvcvïuvkequ!påq!hqtco!qdlgvq!fg!xgtkhkecéåq!fg!hqtoc!kpfgrgpfgpvg/!

Fguuc!hqtoc-!swckuswgt!kphqtocé÷gu!hkpcpegktcu!kpenwïfcu!pguug!Guvwfq!Vëepkeq!påq!uåq-!g!påq!fgxgo!ugt!

eqpukfgtcfcu-!fgoqpuvtcé÷gu!eqpvãdgku!fc!TGEWRGTCPFC/!Qu!rqvgpekcku!korcevqu!hkpcpegktqu!ogpekqpcfqu!

pguvg!Guvwfq!Vëepkeq!vìo!eqoq!dcug-!gzenwukxcogpvg-!kphqtocé÷gu!fkurqpkdknk|cfcu!rgnc!TGEWRGTCPFC!cvë!

c!fcvc!fguvg!Guvwfq!Vëepkeq/!

Q! rtgugpvg! Guvwfq! Vëepkeq! dcugkc.ug! go! kphqtocé÷gu! rüdnkecu! pq! swg! vcpig! cq! gpvgpfkogpvq! g!

eqpjgekogpvq!fq!ugvqt!rqt!rctvg!fqu!eqpuwnvqtgu!fc!CRUKU!g!rqt!kphqtocé÷gu!hqtpgekfcu!rgnc!cfokpkuvtcéåq!

fc!TGEWRGTCPFC/!

Cq!rtgrctctoqu!q!Guvwfq!Vëepkeq-!qdugtxcpfq!c!ngikuncéåq!g!tgiwncogpvcéåq!crnkeãxgku-!põu-!fc!CRUKU-!påq!

ngxcoqu!go!eqpvc!q! korcevq!fg!swckuswgt!eqokuu÷gu!g!fgurgucu!swg!rquuco!tguwnvct!fc!eqpuwocéåq!fc!

tgewrgtcéåq! lwfkekcn/! Cfgocku-! qu! eãnewnqu! hkpcpegktqu! eqpvkfqu! pq! Guvwfq! Vëepkeq! rqfgo! påq! tguwnvct!

ugortg!go!uqoc!rtgekuc-!go!tc|åq!fg!cttgfqpfcogpvq/!

Guvg!fqewogpvq!påq!ë-!g!påq!fgxg!ugt!wvknk|cfq!eqoq-!woc!tgeqogpfcéåq!qw!qrkpkåq!rctc!qu!etgfqtgu!fc!

TGEWRGTCPFC!uqdtg!ug!c!vtcpucéåq!ë!ceqpugnjãxgn!rctc!swcnswgt!etgfqt!qw!uqdtg!c!lwuvkéc!)gswkfcfg*!fc!

vtcpucéåq! )hcktpguu! qrkpkqp*! fq! rqpvq! fg! xkuvc! hkpcpegktq/! Påq! guvcoqu! ceqpugnjcpfq! vcku! etgfqtgu! go!

tgncéåq!â!tgewrgtcéåq!lwfkekcn/!Vqfqu!qu!etgfqtgu!fgxgo!eqpfw|kt!uwcu!rtõrtkcu!cpãnkugu!uqdtg!c!tgewrgtcéåq!

lwfkekcn!g-!cq!cxcnkct!q!rtqeguuq-!fgxgo!ug!dcugct!go!ugwu!rtõrtkqu!cuuguuqtgu!hkpcpegktqu-!hkuecku!g!ngicku!g!

påq!pq!Guvwfq!Vëepkeq/!

C! gncdqtcéåq! fg! cpãnkugu! geqpöokeq.hkpcpegktcu-! eqoq! cu! tgcnk|cfcu! pq! rtgugpvg! Guvwfq! Vëepkeq-! ë! wo!

rtqeguuq!eqorngzq!swg!gpxqnxg!lwnicogpvqu!uwdlgvkxqu!g!påq!ë!uwuegvïxgn!c!woc!cpãnkug!rctekcn!qw!fguetkéåq!

tguwokfc/!Fguug!oqfq-!c!CRUKU!cetgfkvc!swg!q!Guvwfq!Vëepkeq!fgxg!ugt!cpcnkucfq!eqoq!wo!vqfq-!g!c!cpãnkug!

fg!rctvgu!ugngekqpcfcu!g!qwvtqu!hcvqtgu!eqpukfgtcfqu!pc!gncdqtcéåq!rqfgo!tguwnvct!go!wo!gpvgpfkogpvq!
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kpeqorngvq! g! kpeqttgvq! fcu! eqpenwu÷gu/! Qu! tguwnvcfqu! cswk! crtgugpvcfqu! ug! kpugtgo! gzenwukxcogpvg! pq!

eqpvgzvq!fq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!g!påq!ug!guvgpfgo!c!swckuswgt!qwvtcu!swguv÷gu!qw!vtcpucé÷gu-!

rtgugpvgu!qw!hwvwtcu-!tgncvkxcu!â!TGEWRGTCPFC!qw!cq!ugvqt!go!swg!cvwco/!

Q!Guvwfq!Vëepkeq!ë!gzenwukxcogpvg!fguvkpcfq!â!TGEWRGTCPFC!g!påq!cxcnkc!c!fgekuåq!eqogtekcn!ecdïxgn!c!

guvcu!fg!tgcnk|ct!c!vtcpucéåq-!vcorqweq!eqpuvkvwk!woc!tgeqogpfcéåq!rctc!cu!eqorcpjkcu!g0qw!ugwu!etgfqtgu!

)kpenwukxg-!ugo!nkokvcé÷gu!swcpvq!â!ocpgktc!rgnc!swcn!gngu!fgxgo!gzgtegt!ugw!fktgkvq!c!xqvq!qw!swckuswgt!

qwvtqu!fktgkvqu!pq!swg!vcpig!â!tgewrgtcéåq!lwfkekcn*/!

Pq!rtgugpvg!Guvwfq!Vëepkeq-!hqtco!cfqvcfcu!cniwocu!rtgokuucu.ejcxg-!guugpekcku!rctc!q!uweguuq!fq!Rncpq!

fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn-!kphqtocfcu!rgnc!cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC/!Ecuq!cu!oguocu!påq!ug!tgcnk|go-!

korcevqu!tgngxcpvgu!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!rqfgo!xkt!c!qeqttgt/!Vcku!rtgokuucu!uåq!fguetkvcu!eqo!

fgvcnjgu!pq!Ecrïvwnq!8/!

Crtgugpvcoqu-!c!ugiwkt-!q!ewttïewnq!fcu!rguuqcu!hïukecu!g!lwtïfkecu!gpxqnxkfcu!pc!gncdqtcéåq!g0qw!tgxkuåq!fq!

rtgugpvg!Guvwfq!Vëepkeq<!

CRUKU!EQPUWNVQTKC!GORTGUCTKCN!NVFC/! !Jã!ocku!fg!46!cpqu-!c!CRUKU!rtguvc!eqpuwnvqtkc!c!eqorcpjkcu!fq!

Dtcukn-!Coëtkec!Ncvkpc!g!Gwtqrc!go!cxcnkcéåq!fg!gortgucu-!octecu!g!qwvtqu!kpvcpiïxgku-!cnëo!fg!tgcnk|ct!

cxcnkcéåq! rcvtkoqpkcn! fg! cvkxqu-! eqpuwnvqtkc! g! pgiõekqu! koqdknkãtkqu-! iguvåq! fg! cvkxq! koqdknk|cfq! g!

uwuvgpvcdknkfcfg!eqtrqtcvkxc/!Ugiwkoqu!q!rcftåq! kpvgtpcekqpcn!fc! Cogtkecp!Uqekgv{!qh!Crrtckugtu! )CUC! .

Ycujkpivqp-!FE*-!cvtcxëu!fcu!pqtocu!fq!Wpkhqto!Uvcpfctfu!qh!Rtqhguukqpcn!Crrtckucn!Rtcevkeg!)WURCR*-!dgo!

eqoq!qu!rcft÷gu!fc!ëvkec/!Uqoqu!ogodtq!fq! Kpuvkvwvq!Dtcukngktq!fg!Cxcnkcé÷gu!g!Rgtïekcu!fg!Gpigpjctkc!

)KDCRG*-!õtiåq!fg!encuug!hqtocfq!rqt!gpigpjgktqu-!ctswkvgvqu!g!gortgucu!jcdknkvcfcu!swg!cvwco!pc!ãtgc!fcu!

cxcnkcé÷gu!g!rgtïekcu-!ewlcu!pqtocu!hqtco!fgugpxqnxkfcu!fg!ceqtfq!eqo!qu!rtkpeïrkqu!dãukequ!fcu!pqtocu!

kpvgtpcekqpcku! fq! Kpvgtpcvkqpcn! Xcnwcvkqp! Uvcpfctfu! Eqookvvgg! )KXUE*! g! Wpkåq! Rcp.Cogtkecpc! fg!

Cuuqekcé÷gu!fg!Cxcnkcéåq!)WRCX*-!q!eqokvì!kpvgtpcekqpcn!fg!pqtocu!fg!cxcnkcéåq!fq! KXUE-!kpvgitcfq!rqt!

gpvkfcfgu!pcekqpcku!fq!eqpvkpgpvg!cogtkecpq!swg!ug!fgfkeco!â!ãtgc!fg!cxcnkcéåq/!

TKECTFQ! FWCTVG! ECTPGKTQ! OQPVGKTQ! .! Uõekq.hwpfcfqt! g! Eqpugnjgktq! fc! CRUKU-! ë! fktgvqt! fq! Kpuvkvwvq!

Dtcukngktq! fg! Gzgewvkxqu! fg! Hkpcpécu! )KDGH*! fgufg! 3112-! rgtkvq! lwfkekcn! fcu! xctcu! eïxgn! g! fg! hc|gpfc! g!

rtqhguuqt!fc!ecfgktc!fg!Eqpuvtwéåq!Ekxkn!fc!Rqpvkhïekc!Wpkxgtukfcfg!Ecvõnkec!fq!Tkq!fg!Lcpgktq!)RWE.TKQ*/!

Hqtocéåq<!Itcfwcéåq!go!Gpigpjctkc!Ekxkn!rgnc!Rqpvkhïekc!Wpkxgtukfcfg!Ecvõnkec!fq!Tkq!fg!Lcpgktq!)RWE.

TKQ*/!Rõu.Itcfwcéåq!go!Gpigpjctkc!Geqpöokec!rgnc!oguoc/!

CPC!ETKUVKPC!HTCPÉC!FG!UQW\C!.!Eqpugnjgktc!fc!CRUKU-!cvwc!jã!ocku!fg!36!cpqu!go!cxcnkcéåq!fg!gortgucu-!

kpenwkpfq!cvkxqu!vcpiïxgku!g!kpvcpiïxgku!g!eqpuwnvqtkc!koqdknkãtkc/!Fktgvqtc!gzgewvkxc!g!hwpfcfqtc!fq!Eqokvì!

Dtcukngktq!fg!Cxcnkcfqtgu!fg!Pgiõekqu!)EDCP*!fc!CPGHCE!g!fktgvqtc!g!rtqhguuqtc!fq!Kpuvkvwvq!Dtcukngktq!fg!

Gzgewvkxqu!Hkpcpegktqu!)KDGH*/!Ngekqpqw!pq!ODC!fg!Cxcnkcéåq!fg!Octecu!fc!Hwpfcéåq!Igvünkq!Xcticu!)HIX*!g!

pq! Kpuvkvwvq! fg! Gpigpjctkc! Ngicn! )KGN*/! Rcnguvtcpvg! go! fkxgtucu! gpvkfcfgu-! eqoq! c! Eqokuuåq! fg! Xcnqtgu!

Oqdknkãtkqu!)EXO*-!q!Kpvgtpcvkqpcn!Dwukpguu!Eqoowpkecvkqp!)KDE*-!Nkegpukpi!Gzgewvkxgu!Uqekgv{!Kpvgtpcvkqpcn!

)NGUK*-! q! Kpuvkvwvq! Dtcukngktq! fg! Geqpqokc! )KDTG*-! c! Wpkxgtukfcfg! fq! Guvcfq! fq! Tkq! fg! Lcpgktq! )WGTL*-!q!

Cogtkecp!Ejcodgt!)COEJCO*-!gpvtg!qwvtqu/!Tgurqpuãxgn!vëepkec!pq!Dtcukn!rgnq!Kpvgtpcvkqpcn!Cuuqekcvkqp!qh!
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Eqpuwnvcpvu-!Xcnwcvqtu!cpf!Cpcn{uvu!)KCEXC*-!rgnq!swcn!ë!kpvgtpcekqpcnogpvg!egtvkhkecfc!eqoq!cxcnkcfqtc!

eqo!c!etgfgpekcn!Kpvgtpcvkqpcn!Egtvkhkgf!Xcnwcvkqp!Cpcn{uv!)KEXU*/!

Hqtocéåq<! Itcfwcéåq! go! Gpigpjctkc! Ekxkn! rgnc! Wpkxgtukfcfg! Hgfgtcn! Hnwokpgpug! )WHH.TL*-! eqo! rõu.

itcfwcéåq! go! Cxcnkcéåq! fg! Gortgucu! g! Rtqlgvqu! g! go! Ekìpekcu! Eqpvãdgku-! codcu! rgnc! Gueqnc! fg! Rõu.

Itcfwcéåq!fc!Hwpfcéåq!Igvünkq!Xcticu!)GRIG! .!HIX*/!Ewtuqw!DX!312!g!DX!313-!fq!rtqitcoc!fg!Dwukpguu!

Xcnwcvkqp!fc!Cogtkecp!Uqekgv{!qh!Crrtckugtu!)CUC*/!Ewtuqw!q!DX!412!.!Cxcnkcéåq!fg!Cvkxqu!Kpvcpiïxgku!rgnq!

Kpuvkvwvg! qh! Kpvgtpcvkqpcn! Dwukpguu! Xcnwgtu! )KKDX*-! lqkpv! xgpvwtg! fc! CUC! eqo! q! Ecpcfkcp! Kpuvkvwvg! qh!

Ejctvgtgf!Dwukpguu!Xcnwcvqtu!)EKEDX*/!

NWK\!RCWNQ!EËUCT!UKNXGKTC!.!Xkeg.Rtgukfgpvg!Vëepkeq!fc!CRUKU-!cvwc!jã!ocku!fg!25!cpqu!go!cxcnkcéåq!fg!

gortgucu-! kpenwkpfq!cvkxqu!vcpiïxgku!g! kpvcpiïxgku/!Fktgvqt!gzgewvkxq!g!hwpfcfqt!fq!Eqokvì!Dtcukngktq!fg!

Cxcnkcfqtgu!fg!Pgiõekqu!)EDCP*!fc!CPGHCE/!Tgurqpuãxgn!vëepkeq!pq!Dtcukn!rgnq!Kpvgtpcvkqpcn!Cuuqekcvkqp!qh!

Eqpuwnvcpvu-!Xcnwcvqtu!cpf!Cpcn{uvu! )KCEXC*-!rgnq!swcn!ë! kpvgtpcekqpcnogpvg!egtvkhkecfq!eqoq!cxcnkcfqt!

eqo!c!etgfgpekcn!Kpvgtpcvkqpcn!Egtvkhkgf!Xcnwcvkqp!Cpcn{uv!)KEXU*/!!

Hqtocéåq<!Itcfwcéåq!go!Gpigpjctkc!Ogeäpkec!rgnc!Wpkxgtukfcfg!Hgfgtcn!Hnwokpgpug!)WHH.TL*!go!2;9;!g!

oguvtcfq!go!Cfokpkuvtcéåq!fg!Gortgucu!rgnc!Wpkxgtukfcfg!Hgfgtcn!fq!Tkq!fg!Lcpgktq!)EQRRGCF.WHTL*!go!

2;;2/!Cwfkvqt!nïfgt!codkgpvcn!egtvkhkecfq!rgnq!Kpogvtq!)KUQ25112*/!Ewtuqw!DX!312!g!DX!313-!fq!rtqitcoc!fg!

Dwukpguu!Xcnwcvkqp!fc!Cogtkecp!Uqekgv{!qh!Crrtckugtu!)CUC*/!Ewtuqw!q!DX!412!.!Cxcnkcéåq!fg!Cvkxqu!Kpvcpiïxgku!

rgnq! Kpuvkvwvg!qh!Kpvgtpcvkqpcn!Dwukpguu!Xcnwgtu!)KKDX*-!lqkpv!xgpvwtg!fc!CUC!eqo!q!Ecpcfkcp!Kpuvkvwvg!qh!

Ejctvgtgf!Dwukpguu!Xcnwcvqtu!)EKEDX*/!

TGPCVC!RQ\\CVQ!ECTPGKTQ!OQPVGKTQ!.!Rtgukfgpvg!fc!CRUKU-!cvwc!pq!ogtecfq!fg!eqpuwnvqtkc!go!Cxcnkcé÷gu!

g!O'C!jã!ocku!fg!21!cpqu/!Gzrgtkìpekc!pc!eqqtfgpcéåq!fg!rtqlgvqu-!go!gurgekcn!cxcnkcéåq!fg!cé÷gu!lwfkekcku!

g! rcuukxqu-! g! pgiqekcé÷gu! fg! hwu÷gu! g! cswkuké÷gu/! Lã! cvwqw! pc! eqqtfgpcéåq! fg! rtqlgvqu! pc! ãtgc! fg!

uwuvgpvcdknkfcfg-!fgpvtg!qu!swcku!ug!fguvcec!q!fgugpxqnxkogpvq!fg!rtqlgvqu!rkqpgktqu!fg!etëfkvqu!fg!ectdqpq!

lwpvq!â!QPW!g!fkogpukqpcogpvq!fg!rcuukxqu!codkgpvcku/!

Hqtocéåq<! Itcfwcéåq! go! Fktgkvq/! Rõu.Itcfwcéåq! ncvq! ugpuw! go! Fktgkvq! fc! Rtqrtkgfcfg! Kpfwuvtkcn! rgnc!

Hcewnfcfg!fg!Fktgkvq!fc!Wpkxgtukfcfg!Guvcfwcn!fq!Tkq!fg!Lcpgktq!)WGTL*/!Hg|!ODC!go!Iguvåq!fg!Pgiõekqu!

rgnq!Kpuvkvwvq!Dtcukngktq!fg!Ogtecfqu!g!Ecrkvcku!)KDOGE*/!!

UËTIKQ!HTGKVCU!FG!UQW\C!.!Fktgvqt!fg!Pqxqu!Pgiõekqu!fc!CRUKU-!rquuwk!gzrgtkìpekc!fg!ocku!fg!34!cpqu!pc!

ãtgc! fg! Cxcnkcé÷gu-! Iguvåq! fg! Cvkxq! Koqdknk|cfq! g! Ukuvgocu! fg! Iguvåq! Kpvgitcfc! Gpvgtrtkug! Tguqwteg!

Rncppkpi!)GTRu*!g-!vcodëo-!Eqpuwnvqt!fg!Rtqlgvqu!fc!HIX/!

Hqtocéåq<!Itcfwcéåq!go!Geqpqokc!rgnc!Wpkxgtukfcfg!Icoc!Hknjq/!!

CPVQPKQ!NWK\!HGKLÕ!PKEQNCW!.!Fktgvqt!fc!ãtgc!fg!Dwukpguu!Xcnwcvkqp!fc!CRUKU/!Cvwqw!eqoq!cwfkvqt!gzvgtpq!

go!woc!gortguc!Dki!Hqwt!fwtcpvg!21!cpqu!g!hqk!fktgvqt!fg!eqpvtqncfqtkc!fg!kpuvkvwkéåq!hkpcpegktc!fg!itcpfg!

rqtvg!fwtcpvg!;!cpqu/!!

Hqtocéåq<!Itcfwcéåq!go!Fktgkvq/#

#



#
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3/ FQEWOGPVQU!TGEGDKFQU!

Pc!gncdqtcéåq!fguvg!vtcdcnjq-!hqtco!wvknk|cfqu!fcfqu!g!kphqtocé÷gu!hqtpgekfqu!rqt!vgtegktqu!pc!hqtoc!fg!

fqewogpvqu!g!gpvtgxkuvcu!xgtdcku!eqo!q!enkgpvg/!Cu!guvkocvkxcu!wvknk|cfcu!pguug!rtqeguuq!guvåq!dcugcfcu!go!

fqewogpvqu!g!kphqtocé÷gu-!qu!swcku!kpenwgo-!gpvtg!qwvtqu-!qu!ugiwkpvgu<!

& Fgoqpuvtcé÷gu! Hkpcpegktcu! fc! RFI! TGCNV[! U/C/! GORTGGPFKOGPVQU! G! RCTVKEKRCÉ×GU! go! 42! fg!

fg|godtq!fg!3127=!

& Dcncpéq!fc!TGEWRGTCPFC!go!42!fg!fg|godtq!fg!3127=!

& Fgoqpuvtcé÷gu!hkpcpegktcu!jkuvõtkecu!fc!RFI!TGCNV[!U/C/!GORTGGPFKOGPVQU!G!RCTVKEKRCÉ×GU=!

& Nkuvc!fg!vqfcu!cu!URGu!fq!Itwrq!RFI=!

& Oqfgnq!fc!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn-!eqpvgorncpfq!q!hnwzq!fg!eckzc!fc!TGEWRGTCPFC!gncdqtcfq!rgnc!

cfokpkuvtcéåq!fc!gortguc!g!ugwu!cuuguuqtgu!hkpcpegktqu=!

& Tgncvõtkq! igtgpekcn! fq! Eqpvcu! c! tgegdgt! fc! eqorcpjkc-! cdgtvq! rqt! enkgpvg! g! rqt! rtqlgvqu-! go!

hgxgtgktq!fg!3128-!hqtpgekfq!rgnc!cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC!)Cikpi!nkuv*=!

& Vcdgnc! cpcnïvkec! fg! wpkfcfgu! go! guvqswg! g! fkuvtcvcfcu! go! hgxgtgktq! fg! 3128-! hqtpgekfc! rgnc!

cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC=!

& Guvwfq!gncdqtcfq!kpvgtpcogpvg!rgnc!cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC!eqo!c!cxcnkcéåq!fq!guvqswg!

fg!koõxgku!rtqpvqu=!

& Vcdgncu!fg!rtgéqu!fg!xgpfc!rqt!wpkfcfg!cvtkdwïfqu!go!ecfc!gortggpfkogpvq=!

& Rgfkfq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!fc!TGEWRGTCPFC=!g!

& Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!fc!TGEWRGTCPFC/!

Vcodëo!wvknk|coqu!dcpequ!fg!fcfqu!ugngekqpcfqu-!kpvgtpq!g!fg!vgtegktqu-!rctc!c!qdvgpéåq!fg!kphqtocé÷gu!

hkpcpegktcu-!kpenwkpfq<!

& Dnqqodgti!NR=!

& Tgncvõtkqu!fq!ugvqt!fg!eqpuvtwéåq=!

& Dcpeq!fg!fcfqu!kpvgtpq/!

! !
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!RFI-!cniwocu!fgncu!eqpvco!eqo!rcvtkoöpkq!fg!chgvcéåq/!Fg!hqtoc!c!tgurgkvct!q!

rcvtkoöpkq!fg!chgvcéåq!kpuvkvwïfq!pcu!uqekgfcfgu-!q!Itwrq!RFI!crtgugpvctã!Rncpqu!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!

ugrctcfcogpvg! rctc! ecfc! wo! fguugu! rcvtkoöpkqu! gurgekcku/! Guvg! tgncvõtkq! vtcvc! gurgekhkecogpvg! fc!

xkcdknkfcfg!fq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!fq!GORTGGPFKOGPVQ!XKVG!EQPFQOKPKWO!)TC7;1212*-!eqo!rcvtkoöpkq!

fg!chgvcéåq/!

FGUETKÉÅQ!FQ!GORTGGPFKOGPVQ!XKVG!EQPFQOKPKWO!)TC7;1212*!

Nqecnk|cfq!pq!dckttq!fg!Cpignko-!go!Uåq!Nwku!fq!Octcpjåq-!guvg!gortggpfkogpvq!xqnvcfq!rctc!q!ugiogpvq!

geqpöokeq!eqpvc!981!wpkfcfgu!g!uwc!qdtc!hqk!211&!eqpenwïfc/!!Q!eqpfqoïpkq!fguhtwvc!eqo!ucnåq!fg!hguvcu-!

rkuekpc-!ucnc!fg!vx!g!guvcekqpcogpvq!fgueqdgtvq/!!!!

! !
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5/ TC\×GU!RCTC!C!ETKUG!

Pq!fkc!17!fg!hgxgtgktq!fg!3128-!go!eqphqtokfcfg!eqo!c!Ngk!p¼!22/21203116-!c!RFI-!go!eqplwpvq!eqo!622!

qwvtcu!uqekgfcfgu!kpvgitcpvgu!fq!Itwrq!RFI-!clwk|qw!ugw!rgfkfq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!rgtcpvg!c!2¬!Xctc!

fg! Hcnìpekcu! g! Tgewrgtcé÷gu! Lwfkekcku! fg! Uåq! Rcwnq! xkucpfq! rgtokvkt! c! tgewrgtcéåq! fq! itwrq! rgnc!

tgpgiqekcéåq!fg!uwcu!fïxkfcu!g!tgguvtwvwtcéåq!fg!uwc!qrgtcéåq/!C!pgeguukfcfg!fq!rgfkfq!xgkq!ogfkcpvg!q!

egpãtkq!dtcukngktq! tgegpvg!rctc!q! ugvqt! fq!Itwrq!RFI!g! ugwu! tghngzqu!pq! eqorqtvcogpvq!fg!eqpuwoq!g!

eqpfkéåq!hkpcpegktc!fc!rqrwncéåq/!!

C!geqpqokc!fq!Dtcukn!rcuuqw!c!rctvkt!fg!3125!rqt!ukipkhkecvkxcu!cnvgtcé÷gu!go!uwc!tgcnkfcfg!ocetqgeqpöokec-!

vgpfq!eqoq!tguwnvcfq!wo!fgetëuekoq!fq!pïxgn!fg!cvkxkfcfg!geqpöokec!fq!rcïu/!C!vczc!fg!etguekogpvq!fq!

RKD!pcekqpcn!rcuuqw!c!eckt-!cvë!cvkpikt!q!guvcfq!fg!tgeguuåq!go!3126-!cpq!go!swg!c!geqpqokc!kpvgtpc!uqhtgw!

woc!tgvtcéåq!fg!egtec!fg!4-9&/!Go!3127-!guug!rcpqtcoc!påq!oquvtqw!gxqnwéåq-!g!q!cpq!vgtokpqw!eqo!woc!

tgvtcéåq!nkigktcogpvg!ogpqt-!fg!4-7&!ugiwpfq!fcfqu!fkxwnicfqu!rgnq!KDIG/!Pq!itãhkeq!c!ugiwkt!ë!rquuïxgn!

qdugtxct!c!gxqnwéåq!jkuvõtkec!fq!RKD!pcekqpcn/!!

!

Q!pïxgn!fg!fgugortgiq!pq!Dtcukn!rcuuqw!vcodëo!rqt!owfcpécu!eqpukfgtãxgku/!Fg!3125!rctc!3127!uwdkw!fg!

7-9&!rctc!23&-!gxkfgpekcpfq!c!hqtvg!fgvgtkqtcéåq!swg!q!ogtecfq!fg!vtcdcnjq!xgo!uqhtgpfq/!Fg!ceqtfq!eqo!

guvwfq!tgcnk|cfq!rgnq!Kpuvkvwvq!Dtcukngktq!fg!Geqpqokc!)KDTG*-!õtiåq!fg!guvwfqu!geqpöokequ!g!guvcvïuvkequ!

rgtvgpegpvg!â!Hwpfcéåq!Igvünkq!Xcticu!)HIX*-!c!vczc!fg!fgugortgiq!ogfkfc!rgnc!Rguswkuc!Pcekqpcn!rqt!

Coquvtc!fg!Fqokeïnkqu!Eqpvïpwc!)RPCFE*!crtgugpvqw!rgswgpc!rkqtc!go!fg|godtq!fg!3127-!kpfq!c!23-1&-!

eqpvtc!22-;&!pq!oìu!cpvgtkqt/!C!rguswkuc!rtgxì!swg!q!ogtecfq!fg!vtcdcnjq!rgtocpgegtã!htceq!cq!nqpiq!fqu!

rtõzkoqu!fqku!cpqu-!eqo!woc!vtclgvõtkc!fg!tgewrgtcéåq!ngpvc!fq!gortgiq!go!3128!g!3129/!Pq!itãhkeq! c!

ugiwkt-! rqfgoqu! qdugtxct! c! gxqnwéåq! fc! vczc! fg! fgugortgiq! fguuc|qpcnk|cfc! fgufg! octéq! fg! 3126-!

guvkocfc!rgnq!KDIG-!dgo!eqoq!c!rtqlgéåq!hgkvc!rgnq!KDTG/!
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qdtkicé÷gu!hkpcpegktcu!fq!Itwrq!RFI/!Pq!itãhkeq!c!ugiwkt-!rqfgoqu!qdugtxct!c!gxqnwéåq!fc!vczc!UGNKE!g!fq!

KREC!cewowncfq!pqu!ünvkoqu!fq|g!ogugu-!fg!qwvwdtq!fg!3125!cvë!lcpgktq!fg!3128/!

!

Eqo! c! cnvc! fc! vczc! dãukec! fg! lwtqu! c! rctvkt! fq! 5¼! vtkoguvtg! fg! 3125-! tgewtuqu! swg! cpvgtkqtogpvg!

gpeqpvtcxco.ug! fgrqukvcfqu! go! ecfgtpgvcu! fg! rqwrcpéc! rcuuctco! rctc! qré÷gu! fg! kpxguvkogpvq! eqo!

gzrgevcvkxcu!fg! tgvqtpq!ocku!cvtcvkxcu!eqoq!rqt!gzgornq! vïvwnqu!fg! tgpfc! hkzc!cvtgncfqu! â!rtõrtkc! vczc!

UGNKE/!Qu!tghngzqu!pgicvkxqu!fqu!tgngxcpvgu!ucswgu!fc!rqwrcpéc!hqtco!kogfkcvqu!pq!ugvqt!koqdknkãtkq/!Eqoq!

c!hqpvg!rtkoqtfkcn!fg!etëfkvq!koqdknkãtkq!uåq!lwuvcogpvg!qu!tgewtuqu!fgrqukvcfqu!go!rqwrcpéc!rqt!ogkq!fq!

Ukuvgoc! Dtcukngktq! fg! Rqwrcpéc! g! Gortëuvkoq! )UDRG*-! guug! oqxkogpvq! okitcvõtkq! qecukqpqw! wo!

gpzwicogpvq! fcu! nkpjcu! fg! etëfkvq! koqdknkãtkq-! vcpvq! rctc! q! Itwrq! RFI! pq! oqogpvq! fg! eqpvtcvct! q!

hkpcpekcogpvq!â!rtqfwéåq-!swcpvq!rctc!qu!ugwu!enkgpvgu-!swg!rcuuctco!c!gphtgpvct!wo!etkxq!etgfkvïekq!owkvq!

ocku!tguvtkvkxq!pq!oqogpvq!fg!eqpvtcvct!q!tgrcuug!koqdknkãtkq/!Qu!itãhkequ!c!ugiwkt!crtgugpvco!c!fkokpwkéåq!

fq!püogtq!fg!hkpcpekcogpvqu!eqpegfkfqu!vcpvq!rctc!eqpuvtwéåq!swcpvq!rctc!cswkukéåq!fg!koõxgku/!

!

Fguuc!ocpgktc-!ugiwpfq! ngxcpvcogpvq!fq!Ukpfkecvq!fc!Jcdkvcéåq!fg!Uåq!Rcwnq!)Ugeqxk.UR*-!cq! nqpiq!fqu!

ünvkoqu! swcvtq! cpqu! jqwxg! woc! itcpfg! swgfc! pcu! xgpfcu! g! cwogpvq! eqpukfgtãxgn! pqu! fkuvtcvqu! fcu!

kpeqtrqtcfqtcu! nkuvcfcu! pc! dqnuc! fg! xcnqtgu-! igtcpfq! woc! swgfc! fg! crtqzkocfcogpvg! 71&! fcu! xgpfcu!

nïswkfcu! fcu! oguocu/! C! tgfwéåq! fcu! xgpfcu-! rqt! uk! uõ-! korcevc! pgicvkxcogpvg! pqu! tguwnvcfqu! fcu!

kpeqtrqtcfqtcu-!ocu!fgnc!fgtkxc! vcodëo!c!guvcipcéåq!fq!guvqswg!g-!rqtvcpvq-!q!cwogpvq!fc!qhgtvc!fg!

wpkfcfgu-!qu!swcku-!rqt!uwc!xg|-!tguwnvco!pc!swgfc!fq!rtgéq-!cnëo!fg! korwvct!âu! kpeqtrqtcfqtcu!ewuvqu!

7-7&
8-2&

9-3&

;-7& ;-;&
21-8&

;-4&
9-8&

8-;&

7-4&

22-36&
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26-1&

qwv025 lcp026 cdt026 lwn026 qwv026 lcp027 cdt027 lwn027 qwv027 lcp028

Vczc!UGNKE!g!KREC

KREC!wnvkoqu!23!ogugu Vczc!UGNKE
Hqpvg<!KDIG

57

68
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kpgtgpvgu!âu!wpkfcfgu!rtqpvcu!g!cecdcfcu-!vcku!eqoq!KRVW!g!eqpfqoïpkq/!Go!qwvtcu!rcncxtcu-!q!püogtq!fg!

xgpfcu!fkokpwk-!q!rtgéq!fcu!xgpfcu! tgcnk|cfcu! vcodëo!uqhtg! tgfwéåq!g!qu!ewuvqu!fc! kpeqtrqtcfqtc!eqo!

ocpwvgpéåq!fqu!koõxgku!påq.xgpfkfqu!cwogpvc/!

Pq!ecuq!fq!Itwrq!RFI-!c!tgncéåq!Fkuvtcvqu!uqdtg!Xgpfcu-!swg!pq!4¼!vtkoguvtg!fg!3125!gtc!34&-!ucnvqw!rctc!

212&!pq!4¼!vtkoguvtg!fg!3127-!qw!uglc-!rctc!ecfc!xgpfc!swg!c!gortguc!tgcnk|qw!pguug!rgtïqfq!gnc!vcodëo!

vgxg!swg!nkfct!eqo!wo!ecpegncogpvq!qw!wo!fkuvtcvq/!!

C!fkokpwkéåq!pcu!xgpfcu!g!q!cwogpvq!fqu!ecpegncogpvqu!g!fqu!fkuvtcvqu!vgo!ckpfc!qwvtc!eqpugswìpekc!swg!

påq!chgvc!crgpcu!c!tgegkvc!fc!gortguc/!Eqo!q!guhtkcogpvq!fq!ogtecfq!koqdknkãtkq-!qu!dcpequ!fkokpwïtco!

q!püogtq!fg!nkpjcu!fg!etëfkvq!âu!kpeqtrqtcfqtcu-!uglc!rctc!c!eqpenwuåq!fqu!gortggpfkogpvqu!ewlcu!qdtcu!

gpeqpvtco.ug!go!cpfcogpvq-! uglc!rctc!c!gzrcpuåq!fg!uwcu!cvkxkfcfgu/!Q!cpq!fg!3127! hqk!q!swctvq!cpq!

eqpugewvkxq!eqo!tgfwéåq!fq!püogtq!fg!ncpécogpvqu!rgncu!kpeqtrqtcfqtcu/!Q!ïpfkeg!Cdtckpe.Hkrg-!tghgtgpvg!

cqu!22!rtkogktqu!ogugu!fg!3127-!crqpvc!swg!jqwxg!swgfc!fg!49&!pqu!ncpécogpvqu!fg!koõxgku!go!tgncéåq!

cq!oguoq!rgtïqfq!fg!3125/!

Eqoq! fgoqpuvtcfq! cpvgtkqtogpvg-! q! egpãtkq! ocetqgeqpöokeq! chgvqw! fg! hqtoc! fktgvc! qu! tguwnvcfqu! fq!

Itwrq!RFI/!Kuuq!hg|!eqo!swg!q!itwrq!påq!vkxguug!ocku!c!ecrcekfcfg!fg!igtct!eckzc!våq!gngxcfc!eqoq!go!

vgorqu!cpvgtkqtgu/!C!guvtwvwtc!fg!ugw!gpfkxkfcogpvq!cecdqw!citcxcpfq!ckpfc!ocku!guvg!rtqdngoc-!lã!swg!

itcpfg!rctvg!fg!ugwu!cvkxqu-!kpenwkpfq!tgegdïxgku-!gpeqpvtc.ug!qpgtcfc!go!hcxqt!fg!ugwu!etgfqtgu!hkpcpegktqu!

pq!äodkvq!fqu!kpuvtwogpvqu!fg!fïxkfc!hktocfqu!g!ckpfc!påq!swkvcfqu/!Qw!uglc-!itcpfg!rctvg!fc!lã!tgfw|kfc!

tgegkvc!fq!Itwrq!RFI!ug!gpeqpvtc!eqortqogvkfc!rctc!c!swkvcéåq!fg!fëdkvqu!eqo!vgtegktqu/!

Fkcpvg!fq!egpãtkq!fguetkvq!cekoc-!c!fkokpwkéåq!fcu!tgegkvcu!fq!Itwrq!RFI!cecttgvqw!c!korquukdknkfcfg!fg!

jqptct!c!vgorq!g!oqfq!ugwu!eqortqokuuqu!hkpcpegktqu/!!Cuuko-!cpvgu!oguoq!fc!crtgugpvcéåq!fq!rgfkfq!fg!

tgewrgtcéåq!lwfkekcn-!q!Itwrq!RFI!kpkekqw!wo!rtqlgvq!fg!tgguvtwvwtcéåq!swg!kpenwkw!q!tgfkogpukqpcogpvq!

fg!uwcu!cvkxkfcfgu-!fg!oqfq!c!cfgswã.ncu!â!pqxc!tgcnkfcfg!geqpöokec/!

Pguug!eqpvgzvq-!q!Itwrq!RFI! kpkekqw!rtqlgvq!fg! tgguvtwvwtcéåq! lwpvq!c! ugwu!rtkpekrcku!etgfqtgu-!q!swcn!

gpxqnxgtkc!c!tgpgiqekcéåq!fg!eqpvtcvqu!rctc!cfgswct!q!ugw!rgthkn!fg!gpfkxkfcogpvq!fg!ewtvq-!oëfkq!g!nqpiq!

rtc|qu/!Go!5!fg!ockq!fg!3127-!c!RFI!fkxwniqw!cq!ogtecfq!c!egngdtcéåq-!eqo!qu!rtkpekrcku!etgfqtgu-!fg!wo!

ceqtfq!påq!xkpewncpvg!rctc!tgguvtwvwtcéåq!fg!fïxkfcu!swg!fgxgtkc!gpxqnxgt<!)c*!q!hkpcpekcogpvq!fqu!ewuvqu!

pgeguuãtkqu!rctc!c!eqpenwuåq!fg!qdtcu!g!rctc!c!oqpgvk|céåq!fg!cvkxqu=!)d*!q!hkpcpekcogpvq!rgnqu!dcpequ!fg!

fgurgucu! igtcku! g! cfokpkuvtcvkxcu! fc! RFI=! )e*!c! cnvgtcéåq! fcu! vczcu! fg! lwtqu! crnkeãxgku! g! fcu! fcvcu! fg!

xgpekogpvq!fcu!fïxkfcu!gzkuvgpvgu=!g!)f*!c!etkcéåq!fg!ogecpkuoqu!fg!coqtvk|céåq!cpvgekrcfc!fg!fïxkfcu!

cvtgncfqu!â!oqpgvk|céåq!fg!cvkxqu!qpgtcfqu!go!hcxqt!fqu!dcpequ/!

Godqtc!cniwpu!fqu!eqpvtcvqu!rtgxkuvqu!pq!OqW!Tgguvtwvwtcéåq!vgpjco!fg!hcvq!ukfq!egngdtcfqu-!q!gueqrq!fq!

ceqtfq!påq!hqk!kpvgitcnogpvg!cvkpikfq/!!Rqt!guucu!tc|÷gu-!c!fgurgkvq!fqu!guhqtéqu!cfqvcfqu-!cvwcnogpvg!q!

Itwrq! RFI! eqpvkpwc! c! crtgugpvct! wo! gngxcfq! rcuukxq! hkpcpegktq! cnëo! fg! qwvtcu! qdtkicé÷gu! lwpvq! c!

hqtpgegfqtgu-! enkgpvgu!g!rtguvcfqtgu!fg!ugtxkéqu!swg-!crguct!fg! vgtgo!xcnqt! tgncvkxcogpvg!ogpqt-! vìo!

kpswguvkqpãxgn!korqtväpekc!qrgtcekqpcn/!

!
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Pguug!egpãtkq!fg!citcxcogpvq!fc!etkug!fg!nkswkfg|-!xkucpfq!xkcdknk|ct!c!uwrgtcéåq!fc!ukvwcéåq!cvwcn!fq!Itwrq!

RFI!g!rgtokvkt!c!ocpwvgpéåq!fcu!uwcu!qrgtcé÷gu-!c!cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC!fgnkdgtqw!g!crtqxqw!q!

clwk|cogpvq!fq!Rgfkfq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn/!

# #
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pïxgn!fg!rtgéqu!fqu!koõxgku!xgtuwu!c!xctkcéåq!fq!pïxgn!fqu!ewuvqu!fg!eqpuvtwéåq/!Qu!fcfqu!c!rctvkt!fg!3126!

kpfkeco! swg! cu! gngxcé÷gu! fqu! ewuvqu! fg! eqpuvtwéåq! ekxkn! uwrgtctco! cu! gngxcé÷gu! fqu! rtgéqu! fqu! cvkxqu!

koqdknkãtkqu-!kpfkecpfq!eqortguuåq!fc!octigo!dtwvc!fq!ugvqt!fg!gortggpfkogpvqu!koqdknkãtkqu/!

!

Lã!q!itãhkeq!cdckzq!crtgugpvc!c!xctkcéåq!tgcn!fq!ïpfkeg!Hkrg\cr!fg!rtgéq!fg!koõxgku-!qw!uglc-!c!xctkcéåq!fqu!

rtgéqu! fg! koõxgku! fgfw|kfc! fc! rgtfc! fg! xcnqt! fc! oqgfc! eqo! dcug! pc! xctkcéåq! Ïpfkeg! fg! Rtgéqu! cq!

Eqpuwokfqt!Cornq!)KREC*!ecnewncfc!rgnq!KDIG/!Cu!kphqtocé÷gu!cpcnkucfcu!kpfkeco!swg-!c!rctvkt!fg!3126!q!

rtgéq!fqu!koõxgku!vgo!swgfcu!tgcku!ukuvgoãvkecu-!vgpfq!ugw!rkqt!oqogpvq!go!lcpgktq!fg!3127/!Gpvtgvcpvq-!

guvg!eqorqtvcogpvq!xgo!crtgugpvcpfq!woc!tgxgtuåq!cvë!q!rtgugpvg!oqogpvq/!

!

Pq!ncfq!fc!fgocpfc-!qu!kpfkecfqtgu!ug!fgvgtkqtctco!c!rctvkt!fg!3124-!ocu!fgufg!q!ugiwpfq!ugoguvtg!fg!

3127-!xìo!crtgugpvcpfq!egtvc!tgxgtuåq!pc!vgpfìpekc!fg!fgvgtkqtcéåq/!Fg!lcpgktq!fg!3124!c!lwnjq!fg!3126-!

jqwxg!woc!swgfc!fg!58&!pq!Ïpfkeg!fg!Eqphkcpéc!fq!Eqpuwokfqt!)KEE*!g-!rquvgtkqtogpvg-!woc!gngxcéåq!fg!

46&!fg!lwnjq!fg!3126!c!lcpgktq!fg!3128/!Q!KEE!ë!woc!oëvtkec!ecnewncfc!rgnc!Eqphgfgtcéåq!fq!Eqoëtekq!fq!

Guvcfq!fg!Uåq!Rcwnq!

uwc!rgtegréåq! tgncvkxc!âu! uwcu! eqpfké÷gu! hkpcpegktcu!g! vcodëo!â!rgtegréåq!swg!q! eqpuwokfqt! vgo! fcu!

eqpfké÷gu!geqpöokecu!fq!rcïu/!

.1-61&

1-11&

1-61&

2-11&

2-61&

3-11&

3-61&

XCTKCÉÅQ!OGPUCN!. ÏPFKEG!HKRG\CR!z!KPEE

Xct/!KPEE Xctkcéåq!Ogpucn!.!Ïpfkeg!Hkrg\cr!Xgpfcu Hqpvg<!Hkrg\cr

.2-61&

.2-11&

.1-61&

1-11&

1-61&

2-11&

2-61&

XCTKCÉÅQ!OGPUCN!TGCN!FQ!ÏPFKEG!HKRG\CR!. XGPFCU

Hqpvg<!Hkrg\cr g!KDIG
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!

Q!itãhkeq!cdckzq!crtgugpvc!c!gxqnwéåq!jkuvõtkec!fq! Ïpfkeg!fg! Kpvgpéåq!fg!Hkpcpekcogpvq!ecnewncfq!rgnc!

Hgeqogtekq!UR!swg!ecnewnc!woc!oëvtkec!fc!kpvgpéåq!fcu!hcoïnkcu!go!eqpvtckt!hkpcpekcogpvqu!g!vqocfc!fg!

etëfkvq!pq!hwvwtq/!

!
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ÏPFKEG!FG!EQPHKCPÉC!FQ!EQPUWOKFQT)KEE*

058&

,46&

Hqpvg<!KRGC 0Hgeqogtekq!UR
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ÏPFKEG!FG!KPVGPÉÅQ!FG!HKPCPEKCOGPVQ
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Q!UKUVGOC!FG!HKPCPEKCOGPVQ!KOQDKNKÃTKQ!

Q!ukuvgoc!fg!hkpcpekcogpvq!koqdknkãtkq!dtcukngktq!ë!eqorquvq!rqt!fqku!uwdukuvgocu<!q!Ukuvgoc!Hkpcpegktq!fg!

Jcdkvcéåq!)UHJ*!g!q!Ukuvgoc!fg!Hkpcpekcogpvq!Koqdknkãtkq!)UHK*/!Q!UHJ!g!q!UHK!uåq!cu!rtkpekrcku!hqtocu!fg!

hkpcpekcogpvq!fkurqpïxgku!g!vìo!tgiwncogpvcé÷gu!gurgeïhkecu!rctc!ugwu!tgurgevkxqu!hwpekqpcogpvqu/!!

Q! UHJ! hqk! etkcfq! rgnc! Ngk! p²! 5/491075! swg! fghkpg! c! tgiwncogpvcéåq! fcu! eqpfké÷gu! fg! hkpcpekcogpvq!

koqdknkãtkq!eqoq!vczcu!fg!lwtqu-!swqvc-!rtc|qu-!gve/!Q!Iqxgtpq!Hgfgtcn!vgo!rqfgt!fg!cvwct!kpvgtxkpfq!pcu!

tgitcu!fguvg!ukuvgoc/!Cu!hqpvgu!fg!tgewtuqu!rctc!cu!qrgtcé÷gu!fq!UHJ!uåq!q!Ukuvgoc!Dtcukngktq!fg!Rqwrcpéc!

g!Gortëuvkoq!)UDRG*-!vcodëo!eqpjgekfq!eqoq!ecfgtpgvc!fg!rqwrcpéc-!g!q!Hwpfq!fg!Ictcpvkc!rqt!Vgorq!

fg!Ugtxkéq!)HIVU*/!Cu!qrgtcé÷gu!eqpvtcvcfcu!pq!rtqitcoc!Okpjc!Ecuc-!Okpjc!Xkfc!uåq!tgcnk|cfcu!fgpvtq!fq!

äodkvq!fguug! ukuvgoc!fg! hkpcpekcogpvq!g! rctegnc! tgngxcpvg!fqu! tgewtuqu!fq! UHJ!guvåq!fkurquvqu!rctc!q!

rtqitcoc/! Q! UHK-! rqt! qwvtq! ncfq-! rgtokvg! c! pgiqekcéåq! nkxtg! gpvtg! cu! rctvgu! påq! qdugtxcpfq! c!

tgiwncogpvcéåq!ocku!tguvtkvkxc!fq!UHJ!g!uwcu!vczcu!fg!lwtqu!uåq!vczcu!fg!ogtecfq/!Q!UHK!vgo!rctvkekrcéåq!

fg!owkvq!ogpqt!tgngxäpekc!pc!vqvcnkfcfg!fqu!hkpcpekcogpvqu!koqdknkãtkqu!pq!Dtcukn-!ugpfq!q!UHJ!q!rtkpekrcn!

ukuvgoc!fg!hkpcpekcogpvq/!

Pq! rgtïqfq! tgegpvg-! c! rqwrcpéc-! woc! fcu! hqpvgu! rtkpekrcku! fg! hkpcpekcogpvq! fqu! tgewtuqu! fq! UHJ-!

crtgugpvqw!woc!ecrvcéåq!nïswkfc!pgicvkxc!tguwnvcpfq!go!woc!swgfc!fq!oqpvcpvg!fg!tgewtuqu!fkurqpïxgku!

g-! eqpugswgpvgogpvg-! go! eqpfké÷gu! ocku! tguvtkvkxcu! fg! hkpcpekcogpvq! koqdknkãtkq/! Q! itãhkeq! cdckzq!

crtgugpvc!c!gxqnwéåq!jkuvõtkec!fc!ecrvcéåq!nïswkfc!fc!rqwrcpéc!g-!eqoq!eqorctcvkxq-!c!vczc!UGNKE/!Eqoq!

cu!vczcu!fg!ogtecfq!uåq!dcugcfcu!pc!vczc!UGNKE!g!c!vczc!fg!tgowpgtcéåq!fc!rqwrcpéc!ë!tgiwncfc-!vczcu!

UGNKE!etguegpvgu!igtco!fgukpegpvkxqu!rctc!q!kpxguvkogpvq!go!rqwrcpéc/!

!

Q!itãhkeq!c!ugiwkt!crtgugpvc!q!rgthkn!fc!eqorqukéåq!fq!hkpcpekcogpvq!koqdknkãtkq!pq!Dtcukn/!C!itcpfg!ockqtkc!

)93&*! fqu! hkpcpekcogpvqu! ug! fã! cvtcxëu! fg! vczcu! tgiwncfcu! )eqoq! UHJ*! g-! oclqtkvctkcogpvg! )99&*! fqu!

hkpcpekcfqu!uåq!rguuqcu!hïukecu/!

1&

3&

5&

7&

9&

21&

23&

25&

27&

.7/111/111

.5/111/111

.3/111/111

1

3/111/111

5/111/111

7/111/111

4202303119 420230311; 4202303121 4202303122 4202303123 4202303124 4202303125 4202303126 4202303127

ECRVCÉÅQ!NÏSWKFC!RQWRCPÉC!z!UGNKE

Ecrvcéåq!Rqwrcpéc!Oëfkc!Oõxgn!.!23!ogugu UGNKE Hqpvg<!DED
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!

RCVTKOÖPKQ!FG!CHGVCÉÅQ!

Q!rcvtkoöpkq!fc!chgvcéåq!ë!wo!kpuvtwogpvq!ukuvgocvk|cfq!pq!kpïekq!fq!oìu!fg!ciquvq!fg!3115-!ewlq!qdlgvkxq!

ë!q!kpegpvkxq!cq!ogtecfq!koqdknkãtkq/!Q!rcvtkoöpkq!fg!chgvcéåq!eqpukuvg!pc!cfqéåq!fg!wo!rcvtkoöpkq!rtõrtkq!

rctc! ecfc! gortggpfkogpvq-! swg! rcuuctã! c! vgt! c! uwc! rtõrtkc! eqpvcdknkfcfg-! ugrctcfc! fcu! qrgtcé÷gu! fc!

kpeqtrqtcfc0eqpuvtwvqtc-! q! swg! eqphgtg! ugiwtcpéc! cqu! cfswktgpvgu! swcpvq! â! fguvkpcéåq! fqu! tgewtuqu!

crnkecfqu!pc!qdtc/!Fguuc!hqtoc-!pc!jkrõvgug!fg!qeqttgt!hcnìpekc!fc!gortguc!eqpuvtwvqtc0kpeqtrqtcfqtc-!qu!

eqortcfqtgu!rqfgtåq!fct!eqpvkpwkfcfg!â!qdtc-!eqpvtcvcpfq!qwvtc!gortguc!pq!nwict!fc!hcnkfc-!eqphkiwtcpfq!

q!qdlgvkxq!fg!ictcpvkt!cq!eqpuwokfqt!c!gpvtgic!fq!koõxgn!eqortcfq!pc!rncpvc/!

! !

8&
6&

22&

88&

EQORQUKÉÅQ!FQ!HKPCPEKCOGPVQ!KOQDKNKÃTKQ

Vczcu!fg!Ogtecfq!.!Rguuqc
Lwtïfkec

Vczcu!Tgiwncfcu!.!Rguuqc
Lwtïfkec

Vczcu!fg!Ogtecfq!.!Rguuqc
Hïukec

Vczcu!Tgiwncfcu!.!Rguuqc
Hïukec

Hqpvg<!DED
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7/ RTGOKUUCU!QRGTCEKQPCKU!

HNWZQ!FG!ECKZC!FC!EQORCPJKC!

Q!hnwzq!fg!eckzc!rtqlgvcfq!fcu!TGEWRGTCPFC!hqk!hgkvq!rgnq!oëvqfq!fktgvq-!qpfg!qu!oqpvcpvgu!fcu!eqpvcu!

uåq!tgeqpjgekfqu!pq!oqogpvq!ghgvkxq!fcu!gpvtcfcu!g!fgugodqnuqu!fg!eckzc/!

TGEGKVC!DTWVC!FG!XGPFCU!

C!Tgegkvc!Dtwvc!fg!Xgpfcu!ë!eqorquvc!rgncu!gpvtcfcu!fg!eckzc!rtqxgpkgpvgu!fcu!qrgtcé÷gu!fg!xgpfcu!fg!

wpkfcfgu!koqdknkãtkcu!g!vgttgpqu!

rtqlgvcfc!fg!xgpfcu!fg!ecfc!wpkfcfg/!Guuc!ewtxc!fg!xgpfc!ë!fghkpkfc!rgnc!cfokpkuvtcéåq!fc!TGEWRGTCPFC-!

cvtcxëu!fg!cpãnkug!fg!cduqtéåq! hqtpgekfq!rgnc!ãtgc!eqogtekcn-!eqpukfgtcpfq!q!xcnqt!fcu!ünvkocu!xgpfcu-!

qhgtvc!g!fgocpfc!fg!koõxgku!pc!tgikåq!fq!gortggpfkogpvq-!xcnqt!fg!ogtecfq!fq!ogvtq!swcftcfq!g!nkswkfg|!

fg!ecfc!koõxgn/!!Rctc!c!fghkpkéåq!fc!ewtxc!fg!xgpfc-!vcodëo!ë!eqpukfgtcfc!c!gzrgevcvkxc!fg!fkuvtcvqu!fqu!

koõxgku-! rtqlgvcfc! eqo! dcug! pc! oëfkc! jkuvõtkec/! Cu! wpkfcfgu! fkuvtcvcfcu! tgvqtpco! cq! guvqswg! fc!

TGEWRGTCPFC!g!uåq!fkurqpkdknk|cfqu!pqxcogpvg!rctc!xgpfc/!Qu!pqxqu!fkuvtcvqu!uåq!ownvcfqu!go!21&!fq!

xcnqt!lã!rciq!rgnq!enkgpvg-!kuvq!ë-!crgpcu!;1&!fq!xcnqt!rciq!ë!tguuctekfq/!

Uqdtg! cu! tgegkvcu! fg! xgpfcu! fcu! wpkfcfgu! koqdknkãtkcu-! ë! eqpukfgtcfc! woc! fgfwéåq! fg! 7&! tghgtgpvg! â!

eqokuuåq!fqu!xgpfgfqtgu/!!

QPGTCÉ×GU!TGNCEKQPCFCU!C!HKPCPEKCOGPVQU!

Rctvg! fq! eckzc! igtcfq! rgncu! xgpfcu! fc! TGEWRGTCPFC! rqfg! ugt! tgvkfq! fgxkfq! c! qpgtcé÷gu! qtkwpfcu! fg!

gortëuvkoqu! eqtrqtcvkxqu/! Rctc! ug! ejgict! cq! xcnqt! fg! Tgegkvc! Nïswkfc! fg! Xgpfcu-! uåq! eqpukfgtcfcu! cu!

ugiwkpvgu!qpgtcé÷gu<!

& Eguuåq! Hkfwekãtkc! fg! Tgegdïxgku<! Cu! fïxkfcu! ictcpvkfcu! rqt! eguuåq! hkfwekãtkc! uåq! eqpukfgtcfcu!

gzvtceqpewtucku!pqu!vgtoqu!fq!ctv/!5;-!©4¼-!fc!Ngk!p¼!22/212-!fg!3116/!Pqu!vgtoqu!fguugu!eqpvtcvqu!

fg!ictcpvkc-!qu!tgegdïxgku!rtqxgpkgpvgu!fg!eqpvtcvqu!fg!eqortc!g!xgpfc!fg!wpkfcfgu!koqdknkãtkcu!

uåq! egfkfqu! cqu! dcpequ! eqoq! ictcpvkc! rgnqu! hkpcpekcogpvqu/! C! rctvkt! fq! oqogpvq! go! swg! q!

hkpcpekcogpvq!ë!eqpegfkfq-!q!tgegdïxgn!fc!wpkfcfg!ug!vqtpc!rtqrtkgfcfg!fq!dcpeq-!pqu!vgtoqu!fc!

ngikuncéåq! crnkeãxgn/! Go! igtcn-! swcpfq! c! kpeqtrqtcfqtc! xgpfg! q! koõxgn-! go! tc|åq! fg! rtqeguuqu!

qrgtcekqpcku!cfqvcfqu!pqu!oqogpvqu!fg!eqdtcpéc!g!dqngvcigo-!q!eckzc!fgeqttgpvg!fc!oqpgvk|céåq!

fqu!tgegdïxgku!pq!vgorq!xck!fktgvq!rctc!qu!etgfqtgu-!ugo!rcuuct!rgnc!eqpvc!fc!kpeqtrqtcfqtc-!qw!

hkec!dnqswgcfq!go!eqpvcu!dcpeãtkcu!xkpewncfcu!â!tgurgevkxc!qrgtcéåq!fg!hkpcpekcogpvq/!!

& Jkrqvgec! ,! Rgpjqt! fg! Tgegdïxgku! )UHJ*<! Go! igtcn-! cu! jkrqvgecu! g! q! rgpjqt! fg! tgegdïxgku! uåq!

qwvqticfcu!rctc!ictcpvkc!fqu!eqpvtcvqu!fg!hkpcpekcogpvq!â!rtqfwéåq!eqpvtcïfqu!pq!äodkvq!fq!UHJ/!

Cu!fïxkfcu!eqo!ictcpvkc!fg!jkrqvgec!qw!rgpjqt!fg!tgegdïxgku!uåq!fïxkfcu!eqpewtucku!pc!Tgewrgtcéåq!

Lwfkekcn/!Pguvg!vkrq!fg!gortëuvkoq-!swcpfq!q!hkpcpekcogpvq!ë!eqpegfkfq!â!kpeqtrqtcfqtc-!q!dcpeq!

tgegdg! go! ictcpvkc! c! jkrqvgec! fcu! wpkfcfgu! g! q! rgpjqt! fqu! tgegdïxgku! rtqxgpkgpvgu! fc!
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eqogtekcnk|céåq!fcu!tghgtkfcu!wpkfcfgu/!Rctc!fgunkicogpvq!fc!tghgtkfc!jkrqvgec!q!dcpeq!tgegdg!q!

Xcnqt!Oïpkoq!fg!Fgunkicogpvq!)XOF*!fc!wpkfcfg/!!

Fg!hqtoc!c!cegngtct!c!coqtvk|céåq!fguvcu!fïxkfcu-!q!dcpeq!gzkig!cnëo!fc!jkrqvgec!fc!wpkfcfg-!q!

rgpjqt! fqu! tgegdïxgku! fgeqttgpvgu! fc! eqogtekcnk|céåq! fcu! wpkfcfgu/! Fguvc! hqtoc-! q! xcnqt! fqu!

tgegdïxgku!swg!gzegfgo!q!XOF-!swg!fgxgtkco!hkect!eqo!c!kpeqtrqtcfqtc-!uåq!gorgpjcfqu!rctc!q!

dcpeq!rctc!ictcpvkt!c!coqtvk|céåq!cegngtcfc!fq!ucnfq!fgxgfqt/!Swcpfq!q!ucnfq!fgxgfqt!ë!rciq!rqt!

eqorngvq-!uglc!rqt!ogkq!fq!rcicogpvq!fq!XOF!fg!vqfcu!cu!wpkfcfgu-!uglc!rqt!XOF!ocku!rgpjqt!fqu!

tgegdïxgku-!c!fïxkfc!ë!fcfc!eqoq!swkvcfc/!

QWVTCU!QDTKICÉ×GU!

Cnëo!fcu!qpgtcé÷gu-!c!TGEWRGTCPFC!rquuwk!qdtkicé÷gu!kpgtgpvgu!c!uwc!qrgtcéåq!swcku!uglco<!!

& Eqpfqoïpkqu! g! KRVW<! vtcvc.ug! fqu! xcnqtgu! fg! rcicogpvqu! fg! eqpfqoïpkqu! g! KRVW! fcu! wpkfcfgu!

koqdknkãtkcu!swg!uåq!kpeqttkfqu!gpswcpvq!ckpfc!påq!jqwxg!q!tgrcuug!g!cu!wpkfcfgu!rgtocpgego!eqoq!

rquug!fc!TGEWRGTCPFC=!

& Korquvqu<!

tgikog!fg!Nw

Rcvtkoöpkq!fg!Chgvcéåq=!

& Cuukuvìpekc!Vëepkec<!fg!ceqtfq!eqo!c!tgiwncogpvcéåq!fq!ugvqt-!ë!qdtkicvõtkc!c!fkurqpkdknk|céåq!fg!

cuukuvìpekc!vëepkec!âu!wpkfcfgu!koqdknkãtkcu!rqt!ekpeq!cpqu!crõu!c!eqpuvtwéåq!fg!hqtoc!c!uqnwekqpct!

rqvgpekcku!fghgkvqu!g!rtqdngocu!cqu!enkgpvgu!hkpcku=!

& Ewuvqu!fg!Kpeqtrqtcéåq<!uåq!ewuvqu!cvtgncfqu!cqu!vtäokvgu!dwtqetãvkequ!g!lwtïfkequ!rctc!ghgvkxct!c!

kpeqtrqtcéåq!fqu!gortggpfkogpvqu-!cnëo!fg!qwvtcu!vczcu!g!ewuvqu!fg!ectvõtkq-!gve/=!

& Ewuvqu!c!Kpeqttgt!g!Ocpwvgpéåq!fg!Ecpvgktq<!gpinqdc!qu!ewuvqu!fg!hkpcnk|céåq!fcu!qdtcu!g!ewuvqu!

fg!ocpwvgpéåq!fqu!ecpvgktqu!gpswcpvq!cu!qdtcu!påq!uåq!tgvqocfcu/!Qu!ewuvqu!fg!ocpwvgpéåq!fg!

ecpvgktq!uåq!dcukecogpvg!fgurgucu!eqo!ugiwtcpéc-!xkiknäpekc-!ftgpcigo!g!guvtwvwtc!fg!eqpvgpéåq!

fcu!qdtcu=!

& Octmgvkpi<!cdtcpig!qu!icuvqu!eqo!rtqrcicpfc!g!fkxwnicéåq!fqu!ncpécogpvqu!fqu!gortggpfkogpvqu=!

& Tghku<! ukuvgoc! fg! rctegncogpvqu! fg! fëdkvqu! xgpekfqu! tghgtgpvgu! cq! rcicogpvq! fg! vtkdwvqu!

cfokpkuvtcfqu!rgnc!Ugetgvctkc!fg!Tgegkvc!Hgfgtcn!fq!Dtcukn!)THD*!g!rgnq!Kpuvkvwvq!Pcekqpcn!fq!Ugiwtq!

Uqekcn!)KPUU*=!

& Qwvtqu! Ewuvqu! Qrgtcekqpcku<! ewuvqu! fcu! ãtgcu! fg! vguqwtctkc-! eqpvcdknkfcfg-! hkuecn-! lwtïfkec! g!

cfokpkuvtcvkxc!swg!uåq!cvtgncfqu!fktgvcogpvg!â !

& Ewuvqu!Kpfktgvqu!fg!Tgrcuug<!fgurgucu!eqo!tgrcuug-!hkpcpekcogpvq!)ogfkéåq!fg!qdtc-!tgikuvtq!fg!

cvkxqu!g!ugiwtq!fcu!wpkfcfgu!hkpcpekcfcu*!g!jqpqtãtkqu!fg!eqdtcpéc=!

& Eqpvgpekquq!Eïxgn-!Hkuecn-!Vtcdcnjkuvc!g!qwvtqu<!fgurgucu!eqo!rtqeguuqu!go!cpfcogpvq!g!rtqeguuqu!

hwvwtqu=!

& Lwtïfkeq<#jqpqtãtkqu-!ewuvcu!lwfkekcku!g!fgocku!fgurgucu!lwtïfkecu!gpxqnxkfcu!eqo!qu!guetkvõtkqu!g!

cfxqicfqu!swg!cfokpkuvtco!qu!rtqeguuqu!vtcdcnjkuvcu-!eïxgku-!hkuecku!g!qwvtqu/!
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& Oqxkogpvcéåq!UHJ!hqtc!fc!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn<!guvc!eqpvc!vtcvc!fg!gpvtcfcu!g!ucïfcu!fg!eckzc!

tghgtgpvgu! c! pqxqu! hkpcpekcogpvqu! fq! UHJ! )rõu! rgvkéåq! qw! gzvtceqpewtucku*! pgeguuãtkqu! â!

eqpvkpwkfcfg! fcu! qrgtcé÷gu! g! swg! guvåq! ugpfq! eqpukfgtcfqu! eqoq! gzvtceqpewtucku! cqu! fgocku!

etgfqtgu!fc!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn/!

& I'C!Jqnfkpi<!fgurgucu!rctc!uwuvgpvcéåq!fcu!cvkxkfcfgu!fc!jqnfkpi-!kpenwkpfq!icuvqu!eqo!rguuqcn-!

icuvqu!cfokpkuvtcvkxqu!g!ewuvqu!fg!tgguvtwvwtcéåq! =!

& Cnkgpcéåq!hkfwekãtkc!fg!eqvcu<! eqoq!ictcpvkc!c!fïxkfcu!g-!

rqt!eqpvc!fkuvq-!rctvg!fq!eckzc!igtcfq!rqt!guvcu!URG u!hkec!tgvkfq!cvë!c!swkvcéåq!fq!hkpcpekcogpvq!

pq!äodkvq!fq!swcn!cu!swqvcu!hqtco!qpgtcfcu/!

! !
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8/ RTGOKUUCU!EJCXG!FQ!RNCPQ!FG!PGIÕEKQU!

Q! rncpq! fg! tgewrgtcéåq! fq! Itwrq! RFI! fgrgpfg! fc! eqphktocéåq! fg! cniwocu! rtgokuucu.ejcxg/! Ecuq! cu!

oguocu!påq!ug!tgcnk|go-!c!korngogpvcéåq!fq!rncpq!rqfg!xkt!c!ugt!eqortqogvkfc/!Uåq!guvcu<!

& Xqnvc! fcu! Qdtcu<! Q! Itwrq! RFI! guvkoc! swg! q! rtqeguuq! fg! tgewrgtcéåq! lwfkekcn! rgtokvc! c!

tgqticpk|céåq!pgeguuãtkc!rctc!swg!uglc!rquuïxgn!tgvqtpct!cu!qdtcu!rctcfcu!go!lcpgktq!fg!3129-!eqo!

gzegéåq!fqu!rtqlgvqu!påq!cdtcpikfqu!pq!rncpq!fg!pgiõekqu!fc!TGEWRGTCPFC/!!!

Rctc!guugu!gortggpfkogpvqu-!cuuko!swg!c!qdtc!hqt!tgvqocfc-!c!eqdtcpéc!fqu!tgegdïxgku!fg!koõxgku!

xgpfkfqu!vcodëo!ë!tgvqocfc/!Cu!pqxcu!xgpfcu!fq!guvqswg!fg!koõxgku!fkurqpïxgku!uåq!tgvqocfcu!

swcvtq!ogugu!crõu!c!xqnvc!fcu!qdtcu/!Q!rncpq!fg!tgewrgtcéåq!fq!Itwrq!RFI!eqpukfgtc!swg!ewuvq!c!

kpeqttgt!fguvgu!rtqlgvqu-! ugtã! hkpcpekcfq! eqo!q!cwzïnkq!fg!pqxqu! tgewtuqu!gzvtceqpewtucku/!Fguvc!

hqtoc-!c!eqpenwuåq!fguvgu!gortggpfkogpvqu-!fgrgpfg!fc!ecrvcéåq!dgo.uwegfkfc!fg!pqxqu!tgewtuqu!

pq!ogtecfq/!

& Hngzkdknk|céåq!fq!Xcnqt!Oïpkoq!fg!Fgunkicogpvq!)XOF*<!Guvc!hngzkdknk|céåq!guvã!tgncekqpcfc!cq!

hkpcpekcogpvq!fg!Jkrqvgec!,!Rgpjqt!fg!Tgegdïxgku!nkicfqu!cq!UHJ!fguetkvcu!pq!ecrïvwnq!cpvgtkqt/!Pq!

rgtïqfq! guvkocfq! gpvtg! rgfkfq! fg! tgewrgtcéåq! lwfkekcn! cvë! c! Cuugodngkc! Igtcn! fg! Etgfqtgu-! c!

cfokpkuvtcéåq!fq!Itwrq!RFI!eqpukfgtc!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!c!hngzkdknk|céåq!fq!XOF!

fcfqu! eqoq! ictcpvkc! pqu! hkpcpekcogpvqu! fg! UHJ/! Eqoq! gzrnkecfq! cekoc-! jcdkvwcnogpvg! pqu!

eqpvtcvqu!fg!UHJ-!qu!dcpequ!gzkigo!eqoq!ictcpvkc!c!jkrqvgec!fcu!wpkfcfgu!g!q!Rgpjqt!fqu!Tgegdïxgku!

fg! oqfq! swg! hkswgo! eqo! woc! uqdtg! ictcpvkc! g! vgpjco! woc! coqtvk|céåq! cegngtcfc! fc! fïxkfc!

ecrvcfc/!Pq!rgtïqfq!fg!hgxgtgktq!c!ugvgodtq-!c!TGEWRGTCPFC!eqpukfgtc!uqogpvg!q!rcicogpvq!fq!

XOF-!nkdgtcpfq!cuuko!q!rgpjqt!fg!tgegdïxgku!eqoq!hqpvg!fg!nkswkfg|!rctc!c!eqorcpjkc/!Guvc!rtãvkec!

ë!pgeguuãtkc!rctc!tghqtéct!q!eckzc!fc!TGEWRGTCPFC-!ocpvgt!c!nkswkfg|!g!fct!eqpvkpwkfcfg!âu!uwcu!

qrgtcé÷gu/!Crõu!ugvgodtq-!q!ucnfq!fgxgfqt!fg!UHJ!qdugtxctã!qu!vgtoqu!fq!rncpq!fg!tgewrgtcéåq!

lwfkekcn!rtqrquvq!rgnc!TGEWRGTCPFC-!fguetkvq!pq!rtõzkoq!ecrïvwnq/!!

!

! !



#

Rctgegt!Vëepkeq!CR.11327028!!!!!!!!!!!!!!37!

9/ RTQRQUVC!FG!TGGUVTWVWTCÉÅQ!HKPCPEGKTC!

Q! Rncpq! fg! Tgewrgtcéåq! Lwfkekcn! gzrnkekvc! q! fgvcnjcogpvq! fc! rtqrquvc! fg! tgguvtwvwtcéåq! fqu! etëfkvqu!

eqpewtucku/!C!gzrqukéåq!swg!ug!ugiwg!crtgugpvc!q!fgvcnjcogpvq!fc!rtqrquvc!g!qu!võrkequ!eqpukfgtcfqu!pc!

gncdqtcéåq!fq!hnwzq!fg!rcicogpvqu!fc!fïxkfc!wvknk|cfq!pq!oqfgnq!crtgugpvcfq!rgnc!TGEWRGTCPFC!g!ugwu!

cuuguuqtgu!g!cpcnkucfq!pq!rtgugpvg!tgncvõtkq/!

C! gncdqtcéåq! fq! hnwzq! fg! rcicogpvqu! fc! fïxkfc! rtgxkuvq! pq! Rncpq! fg! Tgewrgtcéåq! Lwfkekcn! ngxqw! go!

eqpukfgtcéåq!)k*!qu!xcnqtgu!fqu!etëfkvqu!eqpuvcpvgu!fc!Nkuvc!fg!Etgfqtgu!crtgugpvcfc!rgnc!TGEWRGTCPFC!g!

)kk*!c!ecrcekfcfg!fg!igtcéåq!fg!eckzc!fc!TGEWRGTCPFC/!

Fcu!eqpukfgtcé÷gu!igtcku!crtgugpvcfcu!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn-!xcng!tguucnvct!swg!)k*!rctc!hkpu!fg!

ucvkuhcéåq!fqu!etëfkvqu!eqpewtucku-! vqfcu!c!TGEWRGTCPFC!ugtã!eqpukfgtcfc!eqoq!fgxgfqtc!uqnkfãtkc!fqu!

etëfkvqu!eqpewtucku-!rgnq!xcnqt!eqpuvcpvg!fc!Nkuvc!fg!Etgfqtgu-!eqttkikfqu!pc!hqtoc!fq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!

Lwfkekcn-!g!)kk*!q!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!eqphgtg!c!fgvgtokpcfqu!etgfqtgu!eqpewtucku!q!fktgkvq!fg!

gueqnjgt-! fgpvtg! wo! fgvgtokpcfq! püogtq! fg! qré÷gu! qhgtgekfcu-! c! cnvgtpcvkxc! fg! tgegdkogpvq! fg! ugwu!

etëfkvqu!eqpewtucku/!

Crtgugpvcoqu-!c!ugiwkt-!q!fgvcnjcogpvq!fc!rtqrquvc!rqt!vkrq!fg!etgfqt<!

& ETGFQTGU! VTCDCNJKUVCU! )ENCUUG!2*<! Qu! Etgfqtgu! Vtcdcnjkuvcu-! swcpfq! gzkuvgpvgu-! vgtåq! ugwu!

Etëfkvqu!rciqu-!ugo!fgueqpvq!g!kpekfìpekc!fg!lwtqu-!eqphqtog!fguetkvq!cdckzq<!!

2/2 Qu!Etëfkvqu!Vtcdcnjkuvcu!fg!pcvwtg|c!guvtkvcogpvg!ucnctkcn-!cvé!q!nkokvg!fg!6!)ekpeq*!ucnãtkqu!

oïpkoqu!rqt!Etgfqt!Vtcdcnjkuvc-!xgpekfqu!pqu!4!)vtìu*!ogugu!cpvgtkqtgu!à!fcvc!fq!rgfkfq-!

ugtåq!rciqu!pq!rtc|q!fg!41!)vtkpvc*!fkcu!eqttkfqu!fc!jqoqnqicéåq!lwfkekcn!fq!rncpq=!

2/3 Swkvcéåq! kpvgitcn-! ugo! fgueqpvq-! go! woc! qw! ocku! rctegncu-! c! gzenwukxq! etkvëtkq! fc!

TGEWRGTCPFC-! ugortg! tgurgkvcfq! q! rtc|q! oãzkoq! fg! 23! )fq|g*! ogugu! eqpvcfqu! fc!

jqoqnqicéåq!lwfkekcn!fq!rncpq/!

Pcu! rtqlgé÷gu! crtgugpvcfcu! rgnc! TGEWRGTCPFC! g! cuuguuqtgu-! qu! etëfkvqu! fguuc! pcvwtg|c-! guvåq!

ugpfq!vtcvcfqu!eqo!c!rtgokuuc!fg!swg!211&!fqu!oguoqu!qrvctåq!rgnc!qréåq!2/3!fguetkvc!cekoc/!!

!

& ETGFQTGU!EQO!ICTCPVKC!TGCN!)ENCUUG!3*<!Qu!Etgfqtgu!eqo!Ictcpvkc!Tgcn-!swcpfq!gzkuvgpvgu-!

ugtåq!rciqu!eqphqtog!fguetkvq!cdckzq<!

3/2 Rctc! qu! Etgfqtgu! eqo! Ictcpvkc! Tgcn! go! tgegdïxgku! gorgpjcfqu-! wpkfcfgu! koqdknkãtkcu!

jkrqvgecfcu! g! rgpjqt! fg! swqvcu-! q! ucnfq! fg! ugwu! etëfkvqu! ugtã! coqtvk|cfq-! ogfkcpvg!

rcicogpvq! eqo! tgewtuqu! cfxkpfqu! fc! oqpgvk|céåq! fqu! cvkxqu! fq! gortggpfkogpvq!

qtkikpcnogpvg! hkpcpekcfq-! qdugtxcpfq! q! ugiwkpvg! hnwzq! fg! rcicogpvqu<! )c*! fwtcpvg! wo!

fgvgtokpcfq! rgtïqfq! fg! vgorq-! fguetkvq! pq! Rncpq! fg! Tgewrgtcéåq! Lwfkekcn-! eqpvcfqu! c!

rctvkt!fc!jqoqnqicéåq!lwfkekcn!fq!rncpq-!c!ecfc!T%!2-11!)wo!tgcn*!cwhgtkfq!rgnq!rcicogpvq!

fqu! Tgegdïxgku! Gorgpjcfqu! qw! igtcéåq! fg! pqxqu! tgegdïxgku! pc! cnkgpcéåq! fcu! wpkfcfgu!

koqdknkãtkcu! jkrqvgecfcu-! q! Etgfqt! eqo! Ictcpvkc! Tgcn! hctã! lwu! c! woc! rctegnc! fg! xcnqt!

fguetkvq!fgvcnjcfcogpvg!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn!fg!ecfc!gortggpfkogpvq!eqo!
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Rcvtkoöpkq!fg!Chgvcéåq!gpswcpvq!swg!c!TGEWRGTCPFC!hctã!lwu!fc!rctegnc!tgocpguegpvg=!g!

)d*! Q! Rncpq! fg! Tgewrgtcéåq! Lwfkekcn! ckpfc! fghkpg! wo! rtc|q! go! ogugu-! c! eqpvct! fc!

jqoqnqicéåq!lwfkekcn!fq!rncpq-!swcpfq!211&!)ego!rqt!egpvq*!fq!rcicogpvq!fqu!Tgegdïxgku!

Gorgpjcfqu! qw! fc! igtcéåq! fg! pqxqu! tgegdïxgku! pc! cnkgpcéåq! fcu! Wpkfcfgu! Koqdknkãtkcu!

Jkrqvgecfcu!rcuuco!c!ugt!fguvkpcfqu!â!coqtvk|céåq!fguugu!etëfkvqu/!

!

& ETGFQTGU!SWKTQITCHÃTKQU!G!ETGFQTGU!OG0GRR!)ENCUUGU!4!g!5*<!Qu!Etgfqtgu!Swktqitchãtkqu!g!

OG0GRR-!swcpfq!gzkuvgpvgu-!rqfgtåq!qrvct!rqt<!!

4/2 Qréåq!C<!Tgegdgt-!cvë!q!xcnqt!nkokvg-!fghkpkfq!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn-!go!cvë!23!

)fq|g*! ogugu! eqpvcfqu! fc! jqoqnqicéåq! lwfkekcn! fq! rncpq-! ugo! kpekfìpekc! fg! lwtqu! g!

eqttgéåq/!Cq!qrvct!rqt!guuc!hqtoc!fg!rcicogpvq-!qu!Etgfqtgu!Vtcdcnjkuvcu!tgpwpekctåq!cq!

ucnfq!tgocpguegpvg!fg!ugw!Etëfkvq-!ug!gzkuvgpvg-!eqphgtkpfq!â!TGEWRGTCPFC!cornc-!igtcn!

g!kttguvtkvc!swkvcéåq!fc!kpvgitcnkfcfg!fq!Etëfkvq=!

4/3 Qréåq!D<!Qu!Etgfqtgu!Swktqitchãtkqu!g!qu!Etgfqtgu!OG0GRR!swg!xcnkfcogpvg!gngigtgo!c!

Qréåq!D!vgtåq!ugwu!Etëfkvqu!coqtvk|cfqu-!ogfkcpvg!rcicogpvq!eqo!tgewtuqu!cfxkpfqu!fc!

oqpgvk|céåq!fqu!cvkxqu!fq!gortggpfkogpvq!crõu!c!swkvcéåq!fqu!Etëfkvqu!Gzvtceqpewtucku-!

fqu!Etëfkvqu!Vtcdcnjkuvcu!g!fqu!Etëfkvqu!eqo!Ictcpvkc!Tgcn/!

Pcu!rtqlgé÷gu!crtgugpvcfcu!rgnc!TGEWRGTCPFC!g!ugwu!cuuguuqtgu-!qu!etëfkvqu!fguuc!pcvwtg|c!guvåq!

ugpfq!vtcvcfqu!eqo!c!rtgokuuc!fg!swg!vqfqu!qu!etgfqtgu!eqo!fïxkfcu! kphgtkqtgu!cq!xcnqt! nkokvg-!

fguetkvq!pq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn-!qrvco!rgnc!Qréåq!C!g!vqfqu!qu!fgocku!etëfkvqu!uåq!rciqu!

eqphqtog!fguetkvq!pc!Qréåq!D/!

!

& ETËFKVQU! TGUKFWCKU<! Uåq! qu! Etëfkvqu! Eqpewtucku! gxgpvwcnogpvg! crwtcfqu! crõu! kpvgitcn!

oqpgvk|céåq!fg!vqfqu!qu!cvkxqu-!dgpu!g!fktgkvqu!swg!eqor÷go!q!Rcvtkoöpkq!fg!Chgvcéåq-!pqu!vgtoqu!

fq!Rncpq!fg!Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn/!

c* Vqfqu!qu!Etëfkvqu!Tgukfwcku!ugtåq!rciqu!ogfkcpvg!wvknk|céåq!fq!xcnqt!kpvgitcn!fq!tgurgevkxq!

Etëfkvq! Tgukfwcn! rctc! uwduetkéåq! g! kpvgitcnk|céåq! fcu! Fgdìpvwtgu! D-! fg! oqfq! swg! ecfc!!

T%!2-11!)wo!tgcn*!fg!Etëfkvq!Tgukfwcn!rquuc!ugt!wvknk|cfq!rctc!kpvgitcnk|ct!T%!2-11!)wo!tgcn*!

fcu! Fgdìpvwtgu! D-! qdugtxcpfq! qu! vgtoqu! g! eqpfké÷gu! fguetkvqu! pq! Cpgzq! fq! Rncpq! fg!

Tgewrgtcéåq!Lwfkekcn/!

! !
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;/ GXQNWÉÅQ!FQU!ETËFKVQU!EQPEWTUCKU!

Fg!rquug!fcu!rtgokuucu!qrgtcekqpcku!fc!TGEWRGTCPFC!g!fcu!rtgokuucu!qrgtcekqpcku!eqpukfgtcfcu!pq!Rncpq!

fg! Tgewrgtcéåq! Lwfkekcn-! fguetkvcu! pq! Ecrïvwnq! 8! fq! rtgugpvg! guvwfq-! g! vcodëo! fcu! rtqrquvcu! fg!

tgguvtwvwtcéåq!fc!fïxkfc!fguetkvc!pq!Ecrïvwnq!9-!fguvcecoqu!pq!itãhkeq!c!ugiwkt!c!fkpäokec!rtqlgvcfc!fq!

gpfkxkfcogpvq! fc! TGEWRGTCPFC-! cuuko! eqoq! q! pïxgn! fg! eckzc-! ugpfq! codqu! rcwvcfqu! pc! guvtwvwtc!

qrgtcekqpcn!gurgtcfc/!Eqphqtog!kphqtocfq!pq!ecrïvwnq!cpvgtkqt-!ecuq!jclc!rcuukxq!uwrgtkqt!c!oqpgvk|céåq!

fg!vqfqu!qu!cvkxqu-!dgpu!g!fktgkvqu!fc!TGEWRGTCPFC-!guvg!rcuukxq!ë!okitcfq!rctc!c!Fgdìpvwtg!D/!Q!itãhkeq!

cdckzq!påq!ngxc!go!eqpukfgtcéåq!c!ecrvcéåq!fg!pqxcu!fïxkfcu!rtqlgvcfcu-!ecrvcfcu!pcu!ukvwcé÷gu!go!swg!q!

hnwzq!rtqlgvcfq!crtgugpvc!pgeguukfcfgu!fg!guvcdknk|ct!ugw!ecrkvcn!fg!iktq-!rqfgpfq!guvcu!ugtgo!xgtkhkecfcu!

pqu!cpgzqu!fguvg!tgncvõtkq/!

!

# #

2/178!

28/745!

42/563!

!.

!6/111

!21/111

!26/111

!31/111

!36/111

!41/111

!46/111

!51/111

3128 3129 312;

Ucnfq!fg!Eckzc!xu!Etgfqtgu
)T%!okn*

Etëfkvqu!TL!)DqR* UHJ!)DqR* Ucnfq!fg!Eckzc!)GqR*
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22/ TGNCÉÅQ!FG!CPGZQU!

2/ HNWZQ!FG!ECKZC!EQPUQNKFCFQ!FC!TGEWRGTCPFC!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

!

! !

!

TKQ!FG!LCPGKTQ!.!TL!
Twc!fc!Cuugodngkc-!p¼!!46-!23¼!Cpfct!
Egpvtq-!EGR!31122.112!
Vgn/<!,!66!)32*!3323.7961!Hcz<!,!66!)32*!3323.7962!

UÅQ!RCWNQ!.!UR!
Cx/!Cpiënkec-!p¼!!3/614-!Eqpl/!212!
Eqpuqncéåq-!EGR!12338.311!
Vgn/<!,!66!)22*!5661.3812!







'
/
7

0
3

"
+

43
21

63
5

.
&,

%
#

*
)

$
*

(
&)

&-
(

)
'

%
&
#
$
#
$

)
'

%
&

31
28

31
29

31
2;

31
31

31
32

31
33

31
34

31
35

31
36

31
37

31
38

31
39

31
3;

31
41

V
Q

V
C

N
C

r
t.

28
Lc

p
.2

9
Lc

p
.2

;
Lc

p
.3

1
Lc

p
.3

2
Lc

p
.3

3
Lc

p
.3

4
Lc

p
.3

5
Lc

p
.3

6
Lc

p
.3

7
Lc

p
.3

8
Lc

p
.3

9
Lc

p
.3

;
Lc

p
.4

1

(
,

)
"

,
*+



'
/
7

0
3

"
+

43
21

63
5

.
&,

%
#

*
)

$
*

(
&)

&-
(

)
'

%
&
#
$
#
$

)
'

%
&

31
28

31
29

31
2;

31
31

31
32

31
33

31
34

31
35

31
36

31
37

31
38

31
39

31
3;

31
41

V
Q

V
C

N
C

r
t.

28
Lc

p
.2

9
Lc

p
.2

;
Lc

p
.3

1
Lc

p
.3

2
Lc

p
.3

3
Lc

p
.3

4
Lc

p
.3

5
Lc

p
.3

6
Lc

p
.3

7
Lc

p
.3

8
Lc

p
.3

9
Lc

p
.3

;
Lc

p
.4

1

(
,

)
"

,
*+



 

	   33	  

Anexo 4.2.3 – Notificação de Exercício – Credores Quirografários 

 

[Cidade], [•] de [•] de 20[•] 

 

Ao Grupo PDG 

Avenida Doutor Cardoso de Melo, nº 1.955, 10º Andar 

Vila Olímpia, São Paulo, Brasil 

CEP:04548-005 

A/C.: Departamento Jurídico 

E-mail: pdgrj@pdg.com.br 

 

C/C 

Ao Administrador Judicial (ou seu Substituto): 

Avenida Francisco Matarazzo, nº1.400, 18º andar,  

Água Branca, São Paulo, Brasil 

CEP:05001-100 

A/C: Sr. Rogério Roberto Gollo 

E-mail: BR_rj.pdg@pwc.com 

 

Ref.: Exercício da Opção – Credor Quirografário 

 

Prezados Senhores, 

 

[Qualificação do Credor] (“Credor”), na qualidade de Credor Quirografário devidamente 

habilitado nos autos do processo de recuperação judicial do Grupo PDG que tramita perante a 1ª 

Vara de Falências e Recuperações Judiciais da Comarca de São Paulo sob o nº 1016422-

34.2017.8.26.0100, vem declarar, para todos os fins e efeitos de direito e nos termos definidos no 

Plano de Recuperação Judicial da API SPE 20 PLANEJAMENTO E DESENVOLVIMENTO 

DE EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL  

referente ao patrimônio de afetação instituído no âmbito do empreendimento VITE 

CONDOMINIUM (“Plano”), que elege receber seu crédito, no valor de R$ [•] ([•]) conforme 

constante da Lista de Credores (“Crédito”), nos termos e condições estabelecidos para a Opção 

[A/B] prevista para pagamento dos Créditos Quirografários nos termos da Cláusula [4.2.3.1 / 

4.2.3.2] do Plano.  
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[O pagamento devido ao Credor nos termos da Cláusula 4.2.3.1 do Plano deverá ser realizado 

mediante documento de ordem de crédito (DOC) ou de Transferência Eletrônica Disponível 

(TED) para conta bancária de titularidade do Credor, com os seguintes dados bancários: [nome 

completo do Credor]; [CPF]; [banco]; [agência]; [conta corrente].]1 

 

Ato contínuo, o Credor reconhece que o pagamento de seu Crédito nos termos da opção eleita 

implicará, de pleno direito, a quitação ampla, geral e irrestrita das obrigações do Grupo PDG 

relativas a tal Crédito. 

 

Os documentos legais que confirmam a capacidade do signatário estão anexos. 

 

Por fim, o Credor declara-se ciente de que a opção feita neste ato é irrevogável, irretratável, final, 

definitiva e vinculante, nos termos da Cláusula 4.1.3 do Plano. 

 

Atenciosamente, 

 

 

_______________________________________________________ 

[Nome/Razão Social] 

[Nome do representante, quando aplicável] 

[Cargo] 

  

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1 Nota aos Credores: este parágrafo é aplicável somente aos credores que aderirem à Opção A. 
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Anexo 4.2.4 – Notificação de Exercício – Credores ME/EPP 

 

 

[Cidade], [•] de [•] de 20[•] 

 

Ao Grupo PDG 

Avenida Doutor Cardoso de Melo, nº 1.955, 10º Andar 

Vila Olímpia, São Paulo, Brasil 

CEP:04548-005 

A/C.: Departamento Jurídico 

E-mail: pdgrj@pdg.com.br 

 

C/C 

Ao Administrador Judicial (ou seu Substituto): 

Avenida Francisco Matarazzo, nº1.400, 18º andar,  

Água Branca, São Paulo, Brasil 

CEP:05001-100 

A/C: Sr. Rogério Roberto Gollo 

E-mail: BR_rj.pdg@pwc.com 

 

Ref.: Exercício da Opção – Credor ME/EPP 

 

Prezados Senhores, 

 

[Qualificação do Credor] (“Credor”), na qualidade de Credor ME/EPP devidamente habilitado 

nos autos do processo de recuperação judicial do Grupo PDG que tramita perante a 1ª Vara de 

Falências e Recuperações Judiciais da Comarca de São Paulo sob o nº 1016422-

34.2017.8.26.0100, vem declarar, para todos os fins e efeitos de direito e nos termos definidos no 

Plano de Recuperação Judicial API SPE 20 PLANEJAMENTO E DESENVOLVIMENTO DE 

EMPREENDIMENTOS IMOBILIÁRIOS LTDA. – EM RECUPERAÇÃO JUDICIAL  referente 

ao patrimônio de afetação instituído no âmbito do empreendimento VITE CONDOMINIUM 

(“Plano”), que elege receber seu crédito, no valor de R$ [•] ([•]) conforme constante da Lista de 

Credores (“Crédito”), nos termos e condições estabelecidos para a Opção [A/B] prevista para 

pagamento dos Créditos ME/EPP nos termos da Cláusula [ 4.2.4.1 / 4.2.4.2] do Plano.  
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[O pagamento devido ao Credor nos termos da Cláusula 4.2.4.1 do Plano deverá ser realizado 

mediante documento de ordem de crédito (DOC) ou de Transferência Eletrônica Disponível 

(TED) para conta bancária de titularidade do Credor, com os seguintes dados bancários: [nome 

completo do Credor]; [CPF]; [banco]; [agência]; [conta corrente].]2 

 

Ato contínuo, o Credor reconhece que o pagamento de seu Crédito nos termos da opção eleita 

implicará, de pleno direito, a quitação ampla, geral e irrestrita das obrigações do Grupo PDG 

relativas a tal Crédito. 

 

Os documentos legais que confirmam a capacidade do signatário estão anexos. 

 

Por fim, o Credor declara-se ciente de que a opção feita neste ato é irrevogável, irretratável, final, 

definitiva e vinculante, nos termos da Cláusula 4.1.3 do Plano. 

 

Atenciosamente, 

 

 

_______________________________________________________ 

[Nome/Razão Social] 

[Nome do representante] 

 

 

	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2 Nota aos Credores: este parágrafo é aplicável somente aos credores que aderirem à Opção A. 


