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GENERAL SHOPPING E OUTLETS DO BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

Sé&o Paulo, 30 de marco de 2020

A Administracdo da General Shopping e Outlets do Brasil S.A. (“Companhia™) apresenta
aos Srs. Acionistas a presente proposta contendo as informacoes exigidas pela Instrugéo n°.
481 da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), de 17 de dezembro de 2009, conforme
alterada e em vigor (“ICVM 481/09”), relacionadas a Assembleia Geral Ordinaria da
Companhia a ser realizada no dia 30 de abril de 2020, as 08:00 horas, na sede social da
Companhia, localizada na Cidade de Sao Paulo, Estado de S&o Paulo, na Avenida Angélica,
n°® 2.466, 24° andar, Conjunto 241, Cerqueira César, CEP 01228-200 (“AGQO”).

Informamos que a AGO tera a seguinte ordem do dia:
(1) Apreciagdo das contas dos administradores, exame, discussdo e votagdo das

Demonstracfes Financeiras, do Relatorio da Administracdo e do Relatorio dos Auditores
Independentes, referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro de 2019;

(i)  Deliberagdo sobre a proposta de destinagdo do resultado do exercicio social findo em
31 de dezembro de 2019; e

(ili)  Fixacdo da remuneracdo global anual dos administradores da Companhia para o
exercicio de 2020.

A seguir, apresentaremos a Proposta da Administracdo da Companhia relativa aos itens
constantes da ordem do dia da AGO.
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ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA

l. APRECIACAO DAS CONTAS DOS ADMINISTRADORES, EXAME, DISCUSSAO E
VOTACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS, DO RELATORIO DA ADMINISTRACAO E DO
RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES, REFERENTES AO EXERCICIO SOCIAL FINDO
EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

As Demonstraces Financeiras da Companhia e o Relatério da Administracdo referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019, acompanhados do Relatério dos
Auditores Independentes, serdo publicados oportunamente nos veiculos pelos quais a
Companhia divulga seus comunicados, o jornal Valor Econémico e o Diério Oficial do
Estado de Sdo Paulo, e foram enviados a Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) e
colocados a disposicdo dos Srs. Acionistas na sede da Companhia e no seu website
https://ri.generalshopping.com.br/.

Os comentérios dos administradores acerca da situagdo financeira da Companhia, exigidos no
artigo 99, inciso 111, da ICVM n° 481/09, constam do Anexo A a esta proposta.

A Administracdo recomenda a AGO, com base no parecer do Conselho Fiscal e no Relatério
dos Auditores Independentes, a aprovacdo integral das Demonstracbes Financeiras da
Companhia e do Relatério da Administracdo referentes ao exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2019.

1. DELIBERACAO SOBRE A PROPOSTA DE DESTINACAO DO RESULTADO DO EXERCICIO
SOCIAL FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2019

Os administradores da Companhia propdem a destinacdo do prejuizo apurado no exercicio
encerrado em 31 de dezembro de 2019, no montante de R$ 34.311.908,58 (trinta e quatro
milhdes, trezentos e onze mil, novecentos e oito reais e cinquenta e oito centavos), para a
conta de Prejuizos Acumulados.


https://ri.generalshopping.com.br/

As informagdes sobre a destinacdo do lucro liquido exigidas pelo artigo 9°, pardgrafo Unico,
inciso Il, da ICVM n° 481/09 ndo sdo apresentadas na presente Proposta em razdo de a
Companhia ter apurado prejuizo no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019.

I1l.  FIXACAO DA REMUNERACAO GLOBAL ANUAL DOS
ADMINISTRADORES DA COMPANHIA PARA O EXERCICIO DE 2020

Com relacdo ao exercicio social de 2020, a Companhia propde o montante global de até R$
13.330.000,00 (treze milhdes, trezentos e trinta mil reais) para a remuneracdo de seus
administradores.

O valor proposto inclui salario/pré-labore, beneficios, remuneracdo variavel (que considera
também a parcela de remuneracdo baseada em a¢des) e contribuicdo para seguridade social,
reconhecida no resultado da Companhia, cabendo ao Conselho de Administracdo a
distribuicdo dessa verba entre os membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria da
Companhia, em reunido do Conselho de Administracdo a ser oportunamente convocada.

Caso a instalagdo do Conselho Fiscal da Companhia seja requerida pelos acionistas da
Companhia, a remuneracdo de seus membros ndo sera inferior, para cada membro, a 10%
(dez por cento) da remuneracdo que, em média, for atribuida a cada diretor estatutario da
Companhia, ndo computados beneficios, verbas de representacao e participacdo nos lucros.

As informac6es sobre a remuneracdo global anual dos administradores requeridas no artigo

12, inciso 11, da ICVM n° 481/09, encontram-se disponiveis para consulta no Anexo B a esta
proposta.

Atenciosamente,

MARCIO SNIOKA
Diretor de Rela¢Ges com Investidores
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ANEXO A - COMENTARIOS DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUACAO
FINANCEIRA DA COMPANHIA
(conforme item 10 do formulario de referéncia da ICVM 480/2009)

10.1 Comentarios dos Diretores sobre:
Os valores a seguir séo indicadores em milhares de reais, a ndo ser quando indicados em contrario.
a. Condicdes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria da Companhia entende que apresenta condi¢@es financeiras e patrimoniais suficientes para implementar o
seu plano de negécios e cumprir com suas obrigagdes de curto e médio prazos.

b. Estrutura de capital
N&o ha hipbteses de resgate de a¢des de emissdo da Companhia além das legalmente previstas.
c. Capacidade de pagamento em rela¢do aos compromissos financeiros assumidos

Considerando o perfil do nosso endividamento, nossos financiamentos, o nosso fluxo de caixa e nossa posicdo de
liquidez, acreditamos que temos liquidez e recursos de capital suficientes para cobrir os investimentos, despesas,

dividas e outros valores a serem pagos nos proximos anos.

O Capital circulante liquido consolidado em 31 de dezembro de 2019 era positivo em R$124.882. Assim sendo, a
Administracdo da Companhia entende que o plano de negécios aprovado pelo Conselho de Administracdo, combinado
com a gestdo eficiente dos resultados e balango devem garantir sua sustentabilidade e demonstram os elementos

necessarios para a continuidade da operacao.
d. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes utilizadas

Nossas principais fontes de liquidez e capital derivam de nossas operagdes continuas, particularmente os recebimentos
provenientes de nossos contratos de locacdo e das taxas de administracdo. A partir de 2007, aumentamos o
financiamento obtido junto a instituicbes financeiras devido ao aumento em nossos investimentos. Em 2010
concluimos a emissdo de bdnus perpétuos em moeda estrangeira aumentando expressivamente a liquidez e o
endividamento da Companhia. Em 2011, captamos por meio da emissdo de titulos de crédito perpétuo denominado
“Bonus Perpétuos” (“perpetual bonds”), o montante de US$50.000. Em 2012, captamos por meio da emisséo de titulos
de crédito perpétuo denominado “Bonus Perpétuos Subordinados” (“perpetual subordinated bonds”), o montante de
US$150.000, além dos repasses de BNDES, Debéntures, e Cédula de Crédito Imobiliario e Bancério realizados

posteriormente. Em 27 de outubro de 2015, foi realizada a recompra de parte dos cupons do “Bonus perpétuos”



(perpetual bonds), no valor de US$ 85.839, correspondente a R$ 335.750 na data da recompra. Em 10 de Agosto de
2016, foi liquidado no &mbito de oferta de permuta o valor de U$ 34.413 mil. Para tal operacdo, foram emitidos novos
B6nus de divida sénior no valor de US 8.923 mil com garantia e vencimento em 2026 (10%/12% Senior Secured PIK
Toggle Notes due 2016) e 34.413 Global Depositary Share (GDS) como lastro de agdes ordinarias de emissao da
Companhia na propor¢do de 73 a¢des ordinérias para cada 1 GDS, totalizando 2.512.149 ac@es ordinérias. Durante o
periodo também foram emitidas novas CCls (Cédulas de Crédito Imobiliario) e alienagdes. Em 8 de agosto de 2018,
foi realizada a recompra de parte dos cupons do “Bonus perpétuos” (perpetual bonds), no valor de US$ 48.297,
correspondente a R$ 181.206 na data da recompra.

e. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos nao-circulantes que pretende utilizar
para cobertura de deficiéncias de liquidez

A Companhia acredita dispor de fontes de financiamento operagdes de CCls, limites de créditos junto a instituicdes
financeira locais, além de emissdo de divida no exterior, como a realizada em novembro de 2010, em abril de 2011, em

marco de 2012 e em agosto de 2016.

f. Niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:
i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

ii. outras relacGes de longo prazo com institui¢des financeiras

EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

% — Taxas
contratuais Consolidado

Moeda a.a. Vencimentos 31/12/2019 31/12/2018
Empréstimos e financiamentos
Titulos de crédito perpétuo (a) us 10% - 473.629 455.310
Titulos de crédito perpétuo (b) Us 13% - 754.212 663.638
Bonus de divida (b) us 10%/12% 2026 37.365 35.919
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico 9% 2019
e Social (BNDES) PINE FINAME (c) R$ - 130
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico 6,8% + 2021
e Social (BNDES) Bradesco FINEM (f) R$ TILP 12.739 20.317
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico 6,8% + 2021
e Social (BNDES) Bradesco FINEM (g) R$ Selic 8.392 12.666
Debéntures — SB Bonsucesso (d) — CDI R$ 2,7% + CDI 2022 - 14.891

R 7,5% +

Debéntures — SB Bonsucesso (d) — IPCA R$ IPCA 2022 ) 20.950
Banco Nordeste do Brasil (€) R$ 3,53% 2025 - 14.701
Total 1.286.337 1.238.522
Passivo circulante 20.727 31.734
Passivo ndo circulante 1.265.610 1.206.788

a) Em 09 de novembro de 2010, a controlada General Shopping Finance captou, por meio da emisséo de titulos de
crédito perpétuo denominados “Bonus perpétuos” (perpetual bonds), o montante de US$ 200.000, correspondente
a R$ 339.400, na data da captacéo.
Os titulos sdo denominados em délares norte-americanos, com pagamentos trimestrais de juros a taxa de 10% ao
ano. A General Shopping Finance tem a opgdo de recompra dos titulos a partir de 09 de novembro de 2015. De
acordo com o prospecto de emissdo de titulos perpétuos, os recursos captados sdo destinados a liquidagdo



b)

©)

d)

antecipada dos CCI e ao investimento em “greenfields” e expansdes. Como garantia a operagdo, foram dados
avais de todas as subsidiarias, exceto da GSB Administradora, da ASG Administradora e do FIl Top Center. O
custo de emissdo dos titulos perpétuos foi de R$ 11.483, e o custo efetivo da operacéo foi de 10,28%.

Em 19 de abril de 2011, a controlada General Shopping Finance captou, por meio da emissao de titulos de crédito
perpétuo denominado “Bénus perpétuos” (perpetual bonds), o montante de US$ 50.000, correspondente a R$
78.960, na data da captagdo. Os titulos sdo denominados em ddlares norte-americanos, com pagamentos
trimestrais de juros a taxa de 10% ao ano. A General Shopping Finance tem a opgdo de recompra dos titulos a
partir de 09 de novembro de 2015. Como garantia & operacéo, foram dados avais de todas as subsidiarias, exceto
da GSB Administradora, da ASG Administradora e do FIlI Top Center. O custo de emissdo dos titulos perpétuos
foi de R$ 758, e o custo efetivo da operagéo foi de 10,28%.

Em 27 de outubro de 2015, foi realizado a recompra de parte dos cupons do “Bénus perpétuos” (perpetual bonds),
no valor de US$ 85.839, correspondente a R$ 335.750 na data da recompra.

Em 8 de agosto de 2018, foi realizado a recompra de parte dos cupons do “Bonus perpétuos” (perpetual bonds),
no valor de US$ 48.297, correspondente a R$ 181.206 na data da recompra.

Em 20 de margo de 2012, a controlada GS Investments Limited captou, por meio da emissdo de titulos de crédito
perpétuo denominado “Bonus perpétuos” (perpetual bonds), o0 montante de US$ 150.000, correspondente a R$
271.530 na data da captagdo. Os titulos sdo denominados em délares norte-americanos, com juros de 12% ao ano
pagos semestralmente até o 5° ano da data de emissdo, apds o0 5° ano até o 10° ano da data de emisséo, 5 Year US
Treasury mais 11,052 % ao ano, pagos semestralmente, e do 10° ano em diante, USD LIBOR de trés meses mais
10,808 % e 1%, pagos trimestralmente. A emissora podera diferir os juros indefinidamente e sobre os valores
diferidos incidirdo juros & taxa aplicavel indicada anteriormente, acrescidos de 1% ao ano. No caso do diferimento
dos juros a Companhia somente podera distribuir o equivalente a 25% do lucro liquido referente aos dividendos
minimos obrigatorios previstos na legislagdo brasileira. A GS Investments Limited podera resgatar os titulos a seu
critério, total ou parcialmente, no 5° ano contado da data de emissdo, no 10° ano contado da data de emissdo e em
cada data de pagamento de juros apos essa data. Os titulos terdo garantia os avais da General Shopping e das
seguintes subsidiarias: General Shopping do Brasil S.A., Ast Administradora e Incorporadora Ltda., BOT
Administradora e Incorporadora Ltda., BR Outlet Administradora e Incorporadora Ltda., Brassul Shopping
Administradora e Incorporadora Ltda., Bud Administradora e Incorporadora Ltda., Cly Administradora e
Incorporadora Ltda (incorporada na Levian)., Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios Ltda.,, ERS
Administradora e Incorporadora Ltda.,, FLK Administradora e Incorporadora Ltda., Intesp Shopping
Administradora e Incorporadora Ltda (incorporada na Securis), | Park Estacionamentos Ltda., Levian
Participagbes e Empreendimentos Ltda., MAI Administradora e Incorporadora Ltda., Manzanza Consultoria e
Administracdo de Shopping Centers Ltda., Poli Shopping Center Empreendimentos Ltda., PP Administradora e
Incorporadora Ltda (incorporada na Securis)., Premium Outlet Administradora e Incorporadora Ltda., Sale
Empreendimentos e Participacfes Ltda., Securis Administradora e Incorporadora Ltda., Send Empreendimentos e
ParticipagOes Ltda., Sulishopping Empreendimentos Ltda (incorporada na Securis)., Uniplaza Empreendimentos,
Participacdes e Administragdo de Centros de Compra Ltda., Vide Servigos e Participagbes Ltda., Vul
Administradora e Incorporadora Ltda., e Zuz Administradora e Incorporadora Ltda. O custo de emissdo dos titulos
perpétuos foi de R$ 12.581.

Nao existem “covenants” financeiros nas operagdes de emissdo de bonus perpétuos. Os “covenants” definidos
referem-se &: (i) limitacdo de gravames aos ativos (exceto os gravames permitidos, incluindo os financiamentos
BNDES, os refinanciamentos de operagOes existentes e certas securitizagdes, entre outros), devendo manter a
proporgdo de ativos ndo gravados/ divida ndo securitizada em condigdes “pari pasu” as condi¢des dadas a ativos
gravados/ divida securitizada; (ii) limitagdo das operagdes de venda e “lease-back™ aos ativos atuais com prazo
superior a trés anos, nas mesmas condi¢es de (i) anterior e (iii) limitagdo de transacGes com afiliadas,
incorporacdo, fuséo ou transferéncia de ativos.

Em 10 de Agosto de 2016, foi liqguidado no ambito de oferta de permuta o valor de U$ 34.413 mil. Para tal
operagdo, foram emitidos novos Bonds Perpétuos de divida sénior no valor de US 8.923 mil com garantia e
vencimento em 2026 (10%/12% Senior Secured PIK Toggle Notes due 2016) e 34.413 Global Depositary Share
(GDS) como lastro de agdes ordinarias de emissdo da Companhia na proporgéao de 73 a¢Ges ordinarias para cada 1
GDS, totalizando 2.512.149 a¢es ordindarias. Os Bonds Perpétuos que foram permutados no ambito da Oferta de
Permuta foram cancelados;

Financiamento captado durante o Gltimo trimestre de 2011 para aquisicdo de equipamentos da construcdo do
Parque Shopping Barueri por meio da linha de FINAME do BNDES no valor R$ 937 e taxa de 8,7% ao ano. Em
janeiro de 2012, foi adicionado R$ 105 ao contrato existente. O prazo do contrato é de 96 meses, tendo 24 meses
de caréncia e 72 meses de amortizacdo. Em 16 de setembro de 2019 houve a liquidag&o total do contrato.

Em 26 de outubro de 2012 foi assinado o Instrumento Particular de escritura da 12 emisséo de debéntures simples,
ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, com garantia adicional real e fidejussdria, em duas espécies



(D1 e IPCA), para distribuicao publica com esforgos restritos de colocagdo, da SB Bonsucesso Administradora de
Shoppings S.A. O valor total das debéntures é de R$ 78.000, dividas na série DI de R$ 39.000 com a taxa de
2,75% a.a. + CDI, com amortizagdes mensais de principal e juros e prazo total de 120 meses. A série IPCA no
valor de R$ 39.000 tem taxa de 7,5% a.a. + IPCA, com pagamento de juros semestral e amortizagéo anual e prazo
total de 10 anos (120 meses); Em abril de 2019 valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo
de Investimentos Imobiliario — FIl GSOB.

e) Em 13 de novembro de 2013, foi captado por meio do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste
(FNE) do Banco do Nordeste do Brasil S.A, foi liberado em 13 de novembro de 2013 o valor de R$ 15.344, em 30
de dezembro de 2013 foi liberado o valor de R$ 7.942 e em 19 de agosto de 2016 foi liberado o valor de R$ 1.910,
totalizando o montante de R$ 25.196 a taxa de 3,53% de juros ao ano. O prazo do contrato € de 139 meses. Em 31
de dezembro de 2019 essa operacdo tinha uma garantia adicional conforme nota explicativa 5. Em abril de 2019
valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimentos Imobiliario — FIl GSOB.

f)  Em 25 de novembro de 2014 foram liberados R$ 25.900, em 11 de margo de 2015 foram liberados R$ 9.100,
em 18 de maio de 2015 foram liberados 7.700, em 28 de julho de 2015 foram liberados R$ 1.494 totalizando o
valor de R$ 44.194. Estes valores foram captados por meio de operagéo de financiamento na modalidade FINEM/
BNDES. Esta operagdo foi efetuada pelo BRADESCO, a taxa de 6,8% a.a. + TJLP e tem prazo total de 84 meses,
sendo 12 meses de caréncia e 72 meses de amortizacéo.

g) Em 25 de novembro de 2014 foram liberados R$ 11.100, em 11 de margo de 2015 foram liberados R$ 3.900,
em 18 de maio de 2015 foram liberados 3.300, em 28 de julho de 2015 foram liberados R$ 640, totalizando o
valor de R$ 18.940. Estes valores foram captados por meio de operacéo de financiamento na modalidade FINEM/
BNDES. Esta operacdo foi efetuada pelo BRADESCO, a taxa de 6,8% a.a. + SELIC e tem prazo total de 84
meses, sendo 12 meses de caréncia e 72 meses de amortizag&o.

CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO

Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2019 31/12/2018

Empresas controladas
Andal (a) R$ 11% + TR 2022 - 30.979
Xar (b) R$ 7% + IPCA 2024 - 56.820
Gax (c) R$ 6,95% + IPCA 2024 - 44.468
Indui (d) R$ 6,9% + IPCA 2025 - 32.176
Levian (e) R$ 9,7% + TR 2026 124.695 136.411
Ers () R$ 10% + TR 2027 - 64.540
Pentar (g) R$ 6,5% +IPCA 2027 - 61.098

124.695 426.492
Passivo circulante 13.132 48.509
Passivo ndo circulante 111.563 377.983
a) Em setembro de 2012, a controlada Andal efetuou captacdo de recursos por meio da emissdo de CCls. O

valor total das CCls emitidas é de R$ 63.911. O montante captado sera pago em 120 parcelas mensais, acrescidas de
juros de 11% ao ano e da atualizacdo anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia das CCls, foram concedidas: (i)



alienacédo fiduciaria do imovel denominado Shopping Suzano e (ii) alienagdo fiduciaria de recebiveis do Shopping
Suzano. O custo de captagdo foi de R$ 959. O custo efetivo da operacéo foi de TR + 11,17%; Em abril de 2019 valores
conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimentos Imobiliario — FIl GSOB. Em julho de
2019 a empresa Andal foi incorporada pela empresa Delta; Em 26 de Agosto de 2019 a operagdo foi liquidada na
totalidade.

b) Em 13 de novembro de 2012, a controlada Xar Administradora, por meio da emissdo de Cédulas de Créditos
Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captacdo de R$ 67.600, com taxa de 7% a.a.
+ IPCA. Esta operagdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienagdo fiduciaria da
fracdo ideal do imével denominado Parque Shopping Barueri e (ii) alienacdo fiduciéria de recebiveis do Parque
Shopping Barueri; Em abril de 2019 valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de
Investimentos Imobiliério — FIl GSOB.

C) Em 08 de janeiro de 2013, a controlada Gax Administradora e Incorporadora Ltda, por meio da emissdo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captagdo de R$ 50.814,
com taxa de 6,95% a.a. + IPCA. Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls, foram concedidas: (i)
alienagdo fiduciaria da fragéo ideal do imovel denominado Outlet Premium e (ii) alienagdo fiduciaria de recebiveis do
Outlet Premium; Em abril de 2019 valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimentos
Imobiliario — FII GSOB.

d) Em 20 de setembro de 2013, a controlada Indui Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissdo
de Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captagdo de R$
36.965, com taxa de 6,95% ao ano + IPCA. Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls, foram
concedidas: (i) alienacdo fiduciaria da fracdo ideal do imével denominado Outlet Premium Brasilia e (ii) alienacdo
fiduciaria de recebiveis do Outlet Premium Brasilia; Em abril de 2019 valores conferidos ao General Shopping e
Outlets do Brasil Fundo de Investimentos Imobiliario — FIl GSOB.

e) Em 26 de marco de 2014, a controlada Eler Administradora e Incorporadora Ltda (incorporada na Levian em
2018), efetuou captacéo de recursos por meio da emissdo de CCls, para a securitizagdo dos recebiveis de aluguéis do
imoével onde estd localizado o Internacional Guarulhos Shopping Center. O valor total das CCls emitidas é de R$
275.000. O montante captado serd pago em 144 parcelas mensais (até abril de 2026), acrescidas de juros de 9,7% ao
ano e da atualizacdo anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienacéo fiduciaria
do imével, com valor contébil de R$ 201.829; (ii) cessbes fiduciarias dos créditos decorrentes do contrato e (iii)
alienacéo fiduciaria de acOes e cotas das subsidiarias Nova Unido e Eler. Os custos de captacdo de R$ 10.706 das CCls
foram deduzidos do principal e estdo sendo amortizados em 144 parcelas de forma linear. Em 01 de agosto de 2014 o
Itad Unibanco cedeu as CCls para a Apice Securitizadora. Em 08 de Outubro de 2018 essa operacdo foi parcialmente
liguidada em no valor de R$ 150.000. Em 31 de setembro de 2018 essa operagdo tinha uma garantia adicional
conforme nota explicativa 5.

f) Em 13 de janeiro de 2015, a controlada Ers Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissdo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Apice Securitizadora , realizou a captacio de R$ 75.000, com taxa
de 10% ao ano + TR. Esta operagdo tem prazo de 145 meses. Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienacdo
fiduciaria da fragéo ideal do imével denominado Outlet Premium Rio de Janeiro e (ii) alienagdo fiduciaria parcial dos
recebiveis da Gsb Administradora e Servigos. Em 31 de setembro de 2018 essa operacado tinha uma garantia adicional
conforme nota explicativa 4. Em abril de 2019 valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de
Investimentos Imobiliario — FIl GSOB.

9) Em 27 de marco de 2017, a controlada Pentar Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emisséo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captagdo de R$ 71.045,
com taxa de 6,5% ao ano + IPCA. Esta operacdo tem prazo de 120 meses. Em garantia das CCls, foram concedidas: (i)
alienacéo fiduciaria da fracdo ideal do imdvel (ii) e alienagao fiduciaria de recebiveis do Shopping Unimart; Em Abril
de 2019 valores conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimentos Imobiliario — FIl GSOB.

iii. grau de subordinag&o entre as dividas

Os contratos ndo preveem a manutencdo de indicadores financeiros (endividamento, cobertura de despesas com juros,

etc.).
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Nio existem “covenants” financeiros na operagdo. Os “covenants” definidos referem-se a: (i) limitacdo de gravames
aos ativos (exceto os gravames permitidos, incluindo-se financiamentos BNDES, refinanciamentos de operagdes
existentes e certas securitizag@es, entre outros) devendo-se manter a propor¢do de ativos ndo gravados/divida nao
securitizada em condigdes “pari pasu” as condigdes dadas a ativos gravados/divida securitizada; (ii) limitacdo a
operagdes de “venda e lease-back” dos ativos atuais com prazo superior a trés anos, nas mesmas condigdes de (i)

acima; e (iii) limitacdo de transagdes com afiliadas, incorporacéo, fusdo ou transferéncia de ativos.

As operagdes de Bonus de Divida Perpetuo sdo subordinados as demais operacdes.

iv. Eventuais restricBes impostas ao emissor, em especial, em relagdo a limites de endividamento e contratacéo de
novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a alienacdo de ativos, & emissdo de novos valores mobiliarios e a
alienagdo de controle societario, bem como se 0 emissor vem cumprindo essas restri¢oes

Os Boénus Perpétuos existentes até 2013 possuem alguma: (i) limitagdo de gravames aos ativos (exceto os gravames
permitidos, incluindo os financiamentos BNDES, os refinanciamentos de operagdes existentes e certas securitizagdes,
entre outros), devendo manter a propor¢do de ativos nao gravados/divida ndo securitizada em condi¢des “pari pasu” as
condicOes dadas a ativos gravados/divida securitizada; (ii) limitacdo das operagdes de venda e “lease-back™ aos ativos
atuais com prazo superior a trés anos, nas mesmas condi¢des de (i) anterior; e (iii) limitagdo de transacGes com
afiliadas, incorporacéo, fusdo ou transferéncia de ativos. Também aplicam-se restri¢des a distribuigdo de dividendos da
Companhia enquanto houver diferimento dos juros dos Bonds 2012, além de restri¢do a vendas substanciais de ativos.
Ainda, existem determinadas clausulas de vencimento antecipado em certas opera¢fes no caso de transferéncia de

controle da Companhia.
g. Limites de utilizagdo dos financiamentos ja contratados e percentuais ja utilizados
N&o aplicavel a Companhia.

h. Alteracdes significativas em cada item das demonstragdes financeiras

Analise das Demonstragdes de Resultados
Resultados Operacionais

Comparacao dos resultados operacionais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2019 e 31 de dezembro de
2018.

Exercicio findo em 31 de dezembro Consolidado Variacdo 2019 x 2018

2019 % Receita 2018 % Receita Valor %
RECEITA BRUTA
De aluguéis 70.791 50,9% 156.750 72,7% -85.959 -54,8%
De servigos 88.451 63,5% 88.030 40,8% 421 0,5%
Total Receita Bruta 159.242 114,4% 244.780 113,5% -85.538 -34,9%
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DEDUCOES DA RECEITA

Impostos, descontos e cancelamentos -20.027 -14,4% -29.155 -13,5% 9.128 -31,3%
RECEITA LiQUIDA 139.215 100,0% 215.625 100,0% -76.410  -35,4%
Custos dos aluguéis e servigos -36.459 -26,2% -27.923 -12,9% -8.536 30,6%
LUCRO BRUTO 102.756 73,8% 187.702 87,1% -84.946 -45,3%
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS 14.345 10,3% -134.404 -62,3% 148.749 -
Gerais e Administrativas -58.646 -42,1% -60.194 -27,9% 1.548 -2,6%
Outras receitas e despesas operacionais 72.991 52,4% -74.210 -34,4% 147.201 -
LUCRO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 117.101 84,1% 53.298 24,7% 63.803 119,7%
RESULTADO FINANCEIRO -144.231 -103,6% -344.258 -159,7% 200.027 -58,1%
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTE~S DO -27.130 -19,5% -290.960 -134,9% 263.830 -90,7%
IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO SOCIAL

Imposto de renda e contribuigdo social -7.182 -5,2% -66.087 -30,6% 58.905 -89,1%
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO EXERCICIO -34.312 -24,6%  -357.047 -165,6% 322.735 -90,4%

Receita bruta de aluguéis e servi¢os

Receita bruta de aluguéis - A receita de aluguéis reduziu R$ 86,0 milhdes, ou 54,8%, passando de R$156,8 milhdes
no exercicio de 2018 para R$70,8 milhdes no exercicio de 2019, em decorréncia principalmente da variagdo das

seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espago comercial diminuiu R$73,0 milhdes, ou 54,8%, passando de R$133,2 milhdes
no exercicio de 2018 para R$60,2 milhdes no exercicio de 2019. O principal fator que contribuiu para este decréscimo
foi em fungdo da conferéncia dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet
Premium Sdo Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium
Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil
Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de 2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e
Contexto Operacional, pela alienagdo do Shopping Suzano, parcialmente compensados pela aquisi¢do de participagdo

no Parque Shopping Barueri e Outlet Premium Brasilia.

A receita advinda da cessdo de direito de uso diminuiu R$4,5 milhdes, ou 55,7%, passando de R$8,1 milhdes no

exercicio de 2018 para R$3,6 milhdes no exercicio de 2019, devido principalmente aos motivos citados acima.

A receita advinda de Mall e Merchandising diminuiu R$8,5 milhdes, ou 55,1%, passando de R$15,5 milhdes no

exercicio de 2018 para R$7,0 milhdes no exercicio de 2019, devido principalmente aos motivos ja citados acima.

Receita bruta de servigos - A receita de prestagdo de servigos aumentou R$0,4 milh&o, ou 0,5%, passando de R$88,0
milhdes no exercicio de 2018 para R$88,4 milhdes no exercicio de 2019, em decorréncia principalmente da variagéo

das seguintes contas:

A receita advinda da administracdo de estacionamento aumentou R$1,3 milhdo, ou 2,9%, passando de R$43,6 milhdes
no exercicio de 2018 para R$44,9 milhdes no exercicio de 2019. Este resultado foi decorrente da alienagfo da
participagdo no Internacional Shopping Guarulhos, concluida em 2019, compensados pela aquisicdo do Parque

Shopping Barueri, bem como pela variagdo no fluxo de veiculos em algumas de nossas operagoes.
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A receita advinda da gestéo do suprimento de energia elétrica diminuiu R$3,0 milhdes, ou 13,4%, passando de R$22,6
milhdes no exercicio de 2018 para R$19,6 milhGes no exercicio de 2019. Este resultado foi em fung&o da alienacéo do

Internacional Shopping Guarulhos e pelo aumento nos custos de compra (Spot), que reduziram nossas margens.

A receita advinda da gestdo do suprimento de 4gua diminuiu R$1,6 milhdo, ou 17,8%, passando de R$8,8 milhdes no
exercicio de 2018 para R$7,2 milhdes no exercicio de 2019. Obtivemos este resultado em fungdo principalmente aos

motivos ja citados acima.

A receita advinda da administracdo de Shopping Centers, aumentou R$ 3,7 milhdes, ou 28,7%, passando de R$13,0
milhdes no exercicio de 2018 para R$16,7 milhdes no exercicio de 2019, devido aos fatores ja citados acima.

Receita bruta - A receita bruta diminuiu R$85,5 milhdes, ou 34,9%, passando de R$244,8 milhGes no exercicio de
2018 para R$159,2 milhdes no exercicio de 2019.

Deducdes - As deducdes da receita diminuiram R$ 9,1 milhdes, ou 31,3%, passando de R$29,2 milhdes no exercicio
de 2018 para R$20,0 milhdes no exercicio de 2019, em decorréncia principalmente da diminuicéo das receitas.

Receita Liquida - Em decorréncia do acima exposto, a receita liquida reduziu R$76,4 milhdes, ou 35,4%, passando de
R$215,6 milhdes no exercicio de 2018 para R$139,2 milhdes no exercicio de 2019.

Custo dos alugueéis e servicos prestados.

Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéis e servigos prestados aumentou R$ 8,5 milhdes, ou 30,6%, passando
de R$27,9 milhdes em 2018 para R$ 36,5 milhGes em 2019. A tabela abaixo apresenta nosso custo de aluguéis e

servicos prestados durante esse periodo.

Total do Custo dos Aluguéis e Exercicio findo em 31 de dezembro de

dos Servigos Prestados (em milhares de reais, exceto percentuais) NAIAGD

Custo Por Natureza 2019 AV % 2018 AV % Valor %
Pessoal 3.662 10,0% 2.459 8,8% 1.203 48,9%
Depreciacdo 1.281 3,5% 1.683 6,0% -402 -23,9%
Ocupagdo 22.453 61,6% 16.933 60,7% 5.520 32,6%
Servigos de Terceiros 9.063 24.9% 6.848 24.5% 2.215 32,3%

Total do Custo dos Aluguéis e

. 36.459 100,0% 27.923  100,0% 8.536 30,6%
dos Servigos Prestados

O acréscimo em nossos custos de aluguéis e servigos prestados resultou das seguintes alterages:

Pessoal - Os custos com pessoal aumentaram em R$1,2 milh&o, ou 48,9%, passando de R$2,5 milhGes no exercicio de
2018 para R$3,7 milhdes no exercicio de 2019. Este acréscimo esta relacionado aos ajustes efetuados em nossas

operagoes.

Depreciacdo e amortizagdo - A depreciacdo diminuiu R$0,4 milhdo, ou 23,9%, passando de R$1,7 milhdo no

exercicio de 2018 para R$1,3 milh&o no exercicio de 2019.
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Custo de ocupagdo - Os custos de ocupacdo aumentaram em R$5,5 milhdes, ou 32,6%, passando de R$16,9 milhdes
no exercicio de 2018 para R$22,4 milhGes no exercicio de 2019, devido aos fatores ja citados acima.

Servigos de terceiros - Os custos com servigos de terceiros aumentaram R$2,3 milhdes, ou 32,3%, passando de R$6,8

milhdes no exercicio de 2018 para R$9,1 milhdes no exercicio de 2019, devido aos fatores ja citados acima.
Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto diminuiu R$84,9 milh&es, ou 45,3%, passando de R$187,7 milhdes no
exercicio de 2018 para R$102,8 milhdes no exercicio de 2019.

Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas diminuiram R$1,6 milh&o, ou 2,6%, passando de R$60,2 milhdes no exercicio de
2018, para R$58,6 milhdes no exercicio de 2019, principalmente decorrentes do decréscimo (i) das despesas com
pessoal, (ii) da comercializagdo, (iii) da PCLD, (iv) das ndo recorrentes e (v) de publicidade e propaganda,
parcialmente compensado pelo acréscimo (vi) das outras despesas e (vii) das despesas com servicos de terceiros.

As outras receitas e despesas operacionais liquidas diminuiram R$147,2 milhdes, passando de R$74,2 milhdes
negativo no exercicio de 2018, para R$73,0 milhdes positivo no exercicio de 2019. As outras receitas operacionais sao
representadas principalmente por recuperacfes de custos e despesas pagas pela Companhia de responsabilidade dos
condominios e outras recuperagdes em geral. Além disso, neste item tivemos os ajustes ndo recorrentes de avaliagcdo ao
valor justo (CPC 28), cuja variacdo foi positiva em 116,1 milhGes, bem como os impactos da conferéncia dos
empreendimentos ao FIl GSOB e da alienacéo da participacdo, citados acima.

Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operacional antes do resultado financeiro aumentou R$63,8 milhdes, ou
119,7%, passando de R$53,3 milhdes no exercicio de 2018 para R$117,1 milhdes no exercicio de 2019.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido diminuiu R$200,0 milhdes, passando de R$344,2 milhdes negativos no exercicio de
2018 para R$144,2 milhdes negativos no exercicio de 2019. Este acréscimo foi decorrente principalmente da
desvalorizacao do real frente ao dolar americano neste ano positivo em 4,0%, e no ano anterior positivo em 17,1%, que

impactou principalmente pela variacdo sobre o principal de nosso bdnus perpétuo, que ndo € um efeito caixa.

As despesas com juros referentes aos financiamentos contratados para os projetos greenfields sdo capitalizadas durante

0 periodo de obras e amortizadas a partir do inicio da operacdo dos shoppings.
Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto de renda e da contribuicao social

Em decorréncia do acima exposto, 0 resultado diminuiu R$263,8 milhdes, ou 90,7%, passando de um resultado
operacional de R$291,0 milhdes negativos no exercicio de 2018 para um resultado operacional de R$27,1 milhdes
negativos no exercicio de 2019.
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Imposto de renda e contribuicao social

As despesas com imposto de renda e contribuicdo social diminuiram R$58,9 milhdes, passando de R$66,1 milhdes no

exercicio de 2018 para R$7,2 milh&es no exercicio de 2019.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado liquido da Companhia aumentou R$322,7 milhdes, passando de um
resultado liquido de R$357,0 milhdes negativos no exercicio de 2018 para um resultado liquido de R$34,3 milhdes

negativos no exercicio de 2019.

Anélise das Demonstracfes de Resultados
Resultados Operacionais

Comparagao dos resultados operacionais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de
2017.

Exercicio findo em 31 de dezembro

Variacao 2018 x 2017

Consolidado
RECEITA BRUTA
De aluguéis 156.750 72,7% 198.616 78,7% -41.866 -21,1%
De servigos 88.030 40,8% 88.076 34,9% -46 -0,1%
Total Receita Bruta 244780  113,5% 286.692 109,7% -41.912 -14,6%
DEDUGOES DA RECEITA
Impostos, descontos e cancelamentos -29.155 -13,5% -34.402 -13,6% 5.247 -15,3%
RECEITA LiQUIDA 215.625  100,0% 252.290 100,0% -36.665 -14,5%
Custos dos aluguéis e servicos -27.923 -12,9% -27.938 -11,1% 15 -0,1%
LUCRO BRUTO 187.702 87,1% 224.352 88,9% -36.650 -16,3%
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS -134.404 -62,3% 204.108 80,9% -338.512 -
Gerais e Administrativas -60.194 -27,9% -51.515 -20,4% -8.679 16,8%
Outras receitas e despesas operacionais -74.210 -34,4% 255.623 101,3% -329.833 -
LUCRO ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 53.298 24,7% 428.460 169,8% -375.162 -87,6%
RESULTADO FII}IANCEIRO -344.258  -159,7% -255.398  -101,2% -88.860 34,8%
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTE§ DO
IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO
SOCIAL -290.960 -134,9% 173.062 68,6% -464.022 -
Imposto de renda e contribuigao social -66.087 -30,6% 78.399 31,1% -144.486 -
LUCRO (PREJU{ZO) LIQUIDO DO EXERCICIO -357.047 -165,6% 251.461 99,7%  -608.508 -

Receita bruta de aluguéis e servicos
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Receita bruta de aluguéis - A receita de aluguéis reduziu R$ 41,8 milhdes, ou 21,1%, passando de R$198,6 milhdes
no exercicio de 2017 para R$156,8 milhdes no exercicio de 2018, em decorréncia principalmente da variagdo das

seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espago comercial diminuiu R$39,5 milhdes, ou 22,9%, passando de R$172,7 milhdes
no exercicio de 2017 para R$133,2 milhdes no exercicio de 2018. O principal fator que contribuiu para este
decréscimo foi a venda de participacdo no Internacional Shopping Guarulhos concluida em 2018, parcialmente

compensados pelo crescimento real e os reajustes anuais dos aluguéis.

A receita advinda da cessdo de direito de uso aumentou R$0,1 milhdo, ou 1,4%, passando de R$8,0 milhdes no
exercicio de 2017 para R$ 8,1 milhdes no exercicio de 2018, devido principalmente aos motivos citados acima.

A receita advinda de Mall e Merchandising diminuiu R$2,4 milhdes, ou 13,3%, passando de R$17,9 milhes no
exercicio de 2017 para R$15,5 milhdes no exercicio de 2018, devido principalmente a venda de participacdo citada

acima.

Receita bruta de servicos - A receita de prestacéo de servigos diminuiu R$0,1 milh&o, ou 0,1%, passando de R$88,1
milhdes no exercicio de 2017 para R$88,0 milhdes no exercicio de 2018, em decorréncia principalmente da variagdo

das seguintes contas:

A receita advinda da administracdo de estacionamento diminuiu R$8,2 milh8es, ou 15,7%, passando de R$51,8
milhdes no exercicio de 2017 para R$43,6 milhdes no exercicio de 2018, principalmente pelo motivo ja citado acima.

A receita advinda da gestdo do suprimento de energia elétrica aumentou R$7,6 milhdes, ou 50,3%, passando de R$15,0
milhdes no exercicio de 2017 para R$22,6 milhdes no exercicio de 2018. Este resultado deve-se em funcdo da melhora
nos custos de compra (Spot), que ajustaram nossas margens.

A receita advinda da gestdo do suprimento de 4gua aumentou R$1,1 milhdo, ou 14,3%, passando de R$7,7 milhdes no
exercicio de 2017 para R$8,8 milhdes no exercicio de 2018. Obtivemos este resultado em funcdo do aumento de

consumo em alguns de nossos empreendimentos.

A receita advinda da administracdo de Shopping Centers, diminuiu R$ 0,6 milhdo, ou 4,2%, passando de R$13,6

milhdes no exercicio de 2017 para R$13,0 milhdes no exercicio de 2018, devido ao fator jé citado acima.

Receita bruta - A receita bruta diminuiu R$41,9 milhdes, ou 14,6%, passando de R$286,7 milhGes no exercicio de
2017 para R$244,8 milhdes no exercicio de 2018.

Dedugdes - As dedugdes da receita diminuiram R$ 5,2 milhGes, ou 15,3%, passando de R$34,4 milhdes no exercicio

de 2017 para R$29,2 milhGes no exercicio de 2018, em decorréncia principalmente da diminuigéo das receitas.

Receita Liquida - Em decorréncia do acima exposto, a receita liquida reduziu R$36,7 milhdes, ou 14,5%, passando de
R$252,3 milhdes no exercicio de 2017 para R$215,6 milhdes no exercicio de 2018.

Custo dos alugueéis e servicos prestados.
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Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéis e servicos prestados permaneceu estavel em R$27,9 milhGes em
2017 e em 2018. A tabela abaixo apresenta nosso custo de aluguéis e servicos prestados durante esse periodo.

Total do Custo dos Aluguéis e Exercicio findo em 31 de dezembro de

dos Servigos Prestados (em milhares de reais, exceto percentuais) Variaggo

Custo Por Natureza 2018 AV % 2017 AV % Valor %
Pessoal 2.459 8,8% 2.300 8,2% 159 6,9%
Depreciagéo 1.682 6,0% 2.017 7,2% -335 -16,6%
Ocupagéo 16.934 60,7% 16.894 60,5% 40 0,2%
Servigos de Terceiros 6.848 24,5% 6.727 24,1% 121 1,8%
Total do Custo dos Alugueise 57 go3 199096 27.938  100,0% 15 -0,1%

dos Servigos Prestados

A estabilidade em nossos custos de aluguéis e servicos prestados resultou das seguintes alteracfes:

Pessoal - Os custos com pessoal aumentaram em R$0,2 milhdo, ou 6,9%, passando de R$2,3 milhdes no exercicio de
2017 para R$2,5 milhdes no exercicio de 2018. Este acréscimo esta relacionado aos ajustes efetuados em nossas

operagoes.

Depreciacdo e amortizagdo - A depreciagdo diminuiu R$0,3 milhdo, ou 16,6%, passando de R$2,0 milhdes no
exercicio de 2017 para R$1,7 milhao no exercicio de 2018.

Custo de ocupagdo - Os custos de ocupagéo ficaram no mesmo patamar de R$16,9 milhes no exercicio de 2017 e no
exercicio de 2018.

Servigos de terceiros - Os custos com servigos de terceiros aumentaram R$0,1 milhdo, ou 1,8%, passando de R$6,7
milh&es no exercicio de 2017 para R$6,8 milhdes no exercicio de 2018.

Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto diminuiu R$36,7 milhdes, ou 16,3%, passando de R$224,4 milhdes no
exercicio de 2017 para R$187,7 milhes no exercicio de 2018.

Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaram R$8,7 milhdo, ou 16,8%, passando de R$51,5 milhGes no exercicio
de 2017, para R$60,2 milhdes no exercicio de 2018, principalmente decorrentes do acréscimo (i) das ndo recorrentes,
(ii) das despesas com servicos de terceiros, (iii) das outras despesas, (iv) das despesas de publicidade e propaganda, e
(v) das despesas com pessoal, parcialmente compensado pelo decréscimo (vi) da PCLD e (vii) das despesas de

comercializagao.

As outras receitas e despesas operacionais liquidas diminuiram R$329,8 milhGes, passando de R$255,6 milhdes
positivo no exercicio de 2017, para R$74,2 milhdes negativo no exercicio de 2018. As outras receitas operacionais sao
representadas principalmente por recuperacdes de custos e despesas pagas pela Companhia de responsabilidade dos

condominios e outras recuperacdes em geral. Além disso, neste item tivemos os ajustes nao recorrentes de avaliacdo ao
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valor justo (CPC 28) e o impacto das vendas dos empreendimentos no ano anterior, cuja variacdo foi negativa em
338,2 milhdes.

Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operacional antes do resultado financeiro diminuiu R$375,2 milhdes, ou
87,6%, passando de R$428,5 milhdes no exercicio de 2017 para R$53,3 milhdes no exercicio de 2018.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido aumentou em R$88,9 milhdes, passando de R$255,4 milhdes negativos no exercicio de
2017 para R$344,3 milhdes negativos no exercicio de 2018. Este acréscimo foi decorrente principalmente da
desvalorizacdo do real frente ao délar americano neste ano positivo em 17,1%, e no ano anterior positivo em 1,5%, que

impactou principalmente pela variagao sobre o principal de nosso bénus perpétuo, que ndo é um efeito caixa.

As despesas com juros referentes aos financiamentos contratados para os projetos greenfields sdo capitalizadas durante
o periodo de obras e amortizadas a partir do inicio da operagdo dos shoppings.

Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto de renda e da contribuigéo social

Em decorréncia do acima exposto, o resultado diminuiu R$464,1 milhdes, passando de um resultado operacional de
R$173,1 milhdes positivos no exercicio de 2017 para um resultado operacional de R$291,0 milhdes negativos no
exercicio de 2018.

Imposto de renda e contribuicéo social

As despesas com imposto de renda e contribui¢do social diminuiram R$144,5 milhdes, passando de R$78,4 milhdes
positivos no exercicio de 2017 para R$66,1 milhGes negativos no exercicio de 2018.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado liquido da Companhia diminuiu R$608,5 milhdes, passando de um
resultado liquido de R$251,5 milhdes positivos no exercicio de 2017 para um resultado liquido de R$357,0 milhges
negativos no exercicio de 2018.

ANALISE DO BALANCO PATRIMONIAL (Contéabil)
Comparacéo das Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2019.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2018 e 2019 e respectivas variages no

periodo.

As referéncias a aumento ou diminuicdo em qualquer periodo foram comparadas com o periodo imediatamente

anterior, exceto se indicado de outra forma.
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(R$ milhdes)

ATIVO

CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa
Aplicacg0es financeiras vinculadas
Contas a receber

Tributos a recuperar

Propriedades para investimento
Outras contas a receber

Total do Ativo circulante

NAO CIRCULANTE

Partes relacionadas

Contas a receber

Tributos a recuperar

Aplicac0es financeiras
Empréstimos a receber com terceiros
Debéntures a receber - Partes relacionadas
Depdsitos e caucdes

Outras contas a receber
Propriedades para investimento
Imobilizado

Intangivel

Total do Ativo néo circulante
TOTAL DO ATIVO

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO
CIRCULANTE

Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
Salarios e encargos sociais

Impostos, taxas e contribui¢des
Impostos parcelados

Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl)
Partes relacionadas

Receitas de cessdes a apropriar
Dividendos a pagar

Contas a pagar - compra de iméveis
Outras contas a pagar

Total do Passivo circulante

NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos
Receitas de cessOes a apropriar
Impostos parcelados

Imposto de renda e contribuicéo social diferidos

Proviséo para riscos civeis e trabalhistas
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCl)
Contas a pagar - compra de iméveis
Total do Passivo ndo circulante
PATRIMONIO LIQUIDO

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

Consolidado

2019

197,7
70,8
32,7
32,8

0,0
23,5
3575

55,3
1,6

0,0

0,0

3,0
215,2
3,1
84,4
948,3
18,2
13,0
1.341,9
1.699,4

13,6
20,7
2,0
132,9
17,8
13,1
26,7
4,3
0,0
0,0
1,4
2325

1.265,6
18,4
52,7
12,3
1,9
111,6
0,0
1.462,5
4.4

1.699,4

2018

384,0
132,6
63,2
25,8
133,0
15,2
753,8

51,4
2,6

2,8

1,7

6,8

0,0

6,1

0,1
2.128,8
4,2
14,6
2.219,0
2.972,8

8,2
31,7
2,0
162,5
20,8
48,5
24,0
14,0
829,0
1,3
2,3
1.144,3

1.206,8
66,5
63,5
65,5

2,3
378,0
7,2

1.789,8
38,7

2.972,8

Variacdo
R$ %

-186,3 -48,5%
-61,8 -46,6%
-30,5 -48,3%
7,0 27,1%
-133,0 100,0%
8,3 54,6%
-396,3 -52,6%
3,9 7,6%
-1,0 -38,5%
-2,8 100,0%
-1,7 100,0%
-3,8 -55,9%
215,2 0,0%
-3,0 -49,2%
84,3 -
-1.180,5 -55,5%
14,0 333,3%
-1,6 -11,0%
-877,1 -39,5%
-1.273,4 -42,8%
54 65,9%
-11,0 -34,7%
0,0 0,0%
-29,6 -18,2%
-3,0 -14,4%
-35,4 -73,0%
2,7 11,3%
-9,7 -69,3%
-829,0 100,0%
-1,3 100,0%
-0,9 -39,1%
-911,8 -79,7%
58,8 4,9%
-48,1 -72,3%
-10,8 -17,0%
-53,2 -81,2%
-0,4 -17,4%
-266,4 -70,5%
7,2 100,0%
-327,3 -18,3%
-34,3 -88,6%
-1.273,4 -42,8%
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Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante diminuiu R$396,3 milhdes passando de R$753,8 milhdes em 31 de dezembro de 2019 para

R$357,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente a variagdo das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixa e Aplicagdes financeiras vinculadas - O saldo de caixa e equivalentes de caixa e
aplicacdes financeiras vinculadas diminuiu R$248,14 milhdes, passando de R$516,6 milhdes em 31 de dezembro de
2018 para R$268,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019, principalmente pela aquisicdo de 3% do Outlet Premium
Brasilia, 48% do Parque Shopping Barueri, pelo pagamento de dividendos e obras do Outlet Premium Grande S&o
Paulo.

Contas a receber - curto prazo - O saldo de contas a receber diminuiu R$30,5 milhdes, passando de R$63,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2018 para R$32,7 milhdes em 31 de dezembro de 2019, principalmente em fungio da
conferéncia de sociedades controladas detentora dosempreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque Shopping
Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso,
Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e
Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB em 09 de abril de 2019, conforme detalhado nas
Notas Explicativas e Contexto Operacional, pela alienacdo do Shopping Suzano, parcialmente compensados pela

aquisicéo de participagdo no Parque Shopping Barueri e Outlet Premium Brasilia.

Tributos a recuperar - O saldo de tributos a recuperar aumentou R$7,0 milhdes, passando de R$25,8 milhdes em 31
de dezembro de 2018 para R$32,8 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente ao aumento da
retencdo de tributos na fonte das aplicagdes financeiras e as antecipacdes de imposto de renda e contribuicdo social no
ano de 2019.

Propriedades para investimento - O saldo de propriedades para investimento diminuiu R$133,0 milhdes, passando de
R$133,0 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para zero em 31 de dezembro de 2019, devido a realizagdo do contrato

de compromisso de venda de 9,8% do Internacional Shopping Guarulhos.

Outras Contas a Receber - O saldo de outras contas a receber aumentou R$8,3 milhdes, passando de R$15,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2018 para R$23,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente a valor a receber

pela venda de participagdo no Parque Shopping Maia
Ativo N&o-Circulante

O saldo do ativo ndo circulante diminuiu R$877,1 milhdes, ou 39,5%, passando de R$2.219,0 milhdées em 31 de
dezembro de 2018 para R$1341,9 milhdes em 31 de dezembro de 2019, reducéo esta devido principalmente a variagéo
das seguintes contas:

Contas a receber - O saldo de contas a receber reduziu R$1,0 milhdo, passando de R$2,6 milhdes em 31 de dezembro
de 2018 para R$1,6 milhdo em 31 de dezembro de 2019, principalmente em fungdo da conferéncia de sociedades
controladas detentora dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o
Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli
Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de
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Investimento Imobilidrio — FII GSOB em 09 de abril de 2019, conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto
Operacional, pela aliena¢do do Shopping Suzano, parcialmente compensados pela aquisigdo de participacdo no Parque

Shopping Barueri e Outlet Premium Brasilia.

Tributos a recuperar — O saldo de tributos a recuperar no longo prazo de R$3,7 milhdes em 31 de dezembro de 2018,

zerou em 31 de dezembro em 2019.

Aplicages financeiras — O saldo de aplicagdes financeiras no longo prazo de R$1,7 milhdo em 31 de dezembro de
2018, zerou em 31 de dezembro de 2019

Empréstimos a receber com terceiros - O saldo de Empréstimos a receber com terceiros diminuiu R$3,8 milhdes, ou
55,9%, passando de R$6,8 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$3,0 milhdes em 31 de dezembro de 2019.

Tributos a recuperar, Aplicagfes financeiras e Empréstimos a receber com terceiros - Reduziram principalmente
em funcéo da conferéncia de sociedades controladas detentora dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque
Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping
Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General
Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de 2019, conforme

detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional e pela alienagdo do Shopping Suzano

Debéntures a receber - Partes relacionadas - O saldo de Debéntures a receber - Partes relacionadas passou a ter
R$215,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019. Em 18 de fevereiro de 2019 foram emitidas as debéntures simples, ndo
conversiveis em agdes, de espécie quirografaria, em espécie Unica, para distribuicdo privada, com vencimento em 18
de fevereiro de 2029, com taxa de 4,18% a.a. + IPCA, com pagamento de juros e amortizagdo anual a partir de 2023,
ressalvada as hipoteses de vencimento antecipado e resgate antecipado, da emissora Vanti Administradora e
Incorporadora S.A., a favor atualmente da controlada Levian Participaces e Empreendimentos Ltda.

Dep6sitos e caucdes — O saldo de Dep6sitos e caucdes diminuiu R$3,0 milhdes, ou 49,2%, passando de R$6,1 milhdes
em 31 de dezembro de 2018 para R$3,1 milhdes em 31 de dezembro de 2019, principalmente em fungdo da
conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque Shopping
Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso,
Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e
Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB em 09 de abril de 2019, conforme detalhado nas

Notas Explicativas e Contexto Operacional, pela aliena¢do do Shopping Suzano.

Outras Contas a receber - O saldo de outras contas a receber aumentou R$84,3 milhdes, passando de R$0,1 milhdo
em 31 de dezembro de 2018 para R$84,4 milhdo em 31 de dezembro de 2019 devido rescisBes contratuais a receber e

valores a receber pela venda do Suzano Shopping.

Propriedades para investimentos - O saldo de propriedades para investimentos diminuiu R$1.176,6 milhGes, ou
55,5%, passando de R$2.128,8 milhGes em 31 de dezembro de 2018 para R$948,3 milhdes em 31 de dezembro de
2019, principalmente em funcdo da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque
Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium
Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de

Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB em 09 de abril de
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2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional, pela alienacdo do Shopping Suzano,
parcialmente compensados pela aquisicdo de participagcdo no Parque Shopping Barueri e Outlet Premium Brasilia e

construgdo em andamento do Outlet Premium Grande S&o Paulo.

Imobilizado - O saldo de imobilizado aumentou R$14,0 milhdes, passando de R$4,2 milhdes em 31 de dezembro de
2018 para R$18,2 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido a aquisicao de equipamentos pelas empresas investidas

prestadoras de servicos.
Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante diminuiu R$911,8 milhdes, passando de R$1.144,3 milhdes em 31 de dezembro de 2018
para R$232,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente & variagdo das seguintes contas:

Fornecedores — curto prazo - O saldo de fornecedores no curto prazo aumentou R$5,4 milhGes, passando de
R$8,2 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$13,6 milhdes em 31 de dezembro de 2019, em decorréncia da
aquisicdo de equipamentos pelas empresas de servigos.

Empréstimos e financiamentos — curto prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos no curto prazo reduziu em
R$11,0 milhdes, passando de R$31,7 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$20,7 milhdes em 31 de dezembro de
2019 devido principalmente em funcdo da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos
Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet
Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet
Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB em
09 de abril de 2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional.

Impostos, taxas e contribuigdes - O saldo de impostos, taxas e contribui¢des diminuiu R$29,6 milhdes, passando de
R$162,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$132,9 milndes em 31 de dezembro de 2019, devido
principalmente em funcdo da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque Shopping
Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador,
Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao
General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de 2019
conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional, parcialmente compensados pela aquisi¢do de
participacdo no Parque Shopping Barueri e Outlet Premium Brasilia.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios diminuiu R$35,4 milhdes,
ou 73,0%, passando de R$48,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$13,1 milhdes em 31 de dezembro de 2019,
devido principalmente em funcdo da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque
Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium
Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de
Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de

2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional.
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Receita de cessdes a apropriar - O saldo de receitas de cessdes a apropriar reduziu R$9,7 milhdes, passando de R$14,0
milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$4,3 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente a

extingdo dos usufrutos de fragGes ideais de estacionamentos.

Dividendos a pagar - O saldo de dividendos a pagar de R$829,0 milhdes em 31 de dezembro de 2018, zerou em 31 de
dezembro de 2019, devido a liquidagdo dos dividendos conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto

Operacional
Passivo Néo Circulante

O saldo do passivo néo circulante diminuiu em R$327,3 milhdes, ou 18,3%, passando de R$1.789,8 milhGes em 31 de
dezembro de 2018 para R$1.462,5 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente a variacdo das

seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos de longo prazo aumentou
R$58,8 milhdes, ou 4,9%, passando de R$1.206,8 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$1.265,6 milhdes em 31
de dezembro de 2019 devido principalmente aos encargos financeiros e variagdo cambialparcialmente compensados
pela conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque
Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping
Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General
Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de 2019 conforme
detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional.

Receita de cessdes a apropriar - O saldo de receitas de cessdes a apropriar diminuiu R$48,1 milhGes, passando de
R$66,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$18,4 milhdes em 31 de dezembro de 2019, devido principalmente

a extingdo dos usufrutos de fragdes ideais de estacionamentos.

Impostos parcelados — longo prazo - O saldo de impostos parcelados de longo prazo diminuiu R$10,8 milhdes, ou
17,0%, passando de R$63,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$52,7 milhdes em 31 de dezembro de 2019,
principalmente devidos a transferéncia para o passivo circulante e posterior liquidagao.

Imposto de renda e contribuigdo social diferidos - O saldo de Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
diminuiu R$53,2 milhdes, passando de R$65,5 milhGes em 31 de dezembro de 2018 para R$12,3 milhdes em 31 de
dezembro de 2019, em decorréncia da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque
Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium
Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de
Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de
2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional, pela alienagdo do Shopping Suzano, bem
como nova constitui¢do tributos diferidos.

Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis - O saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis
diminuiu R$0,4 milhdo, passando de R$2,3 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$1,9 milhdo em 31 de
dezembro de 2019, em decorréncia da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque

Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium
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Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de
Janeiro ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII GSOB em 09 de abril de
2019 conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional.

Cédulas de crédito imobiliario — longo prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios diminuiu R$ 266,4 milhdes,
passando de R$378,0 milhdes em 31 de dezembro de 2018 para R$111,6 milhdes em 31 de dezembro de 2019, em
funcdo da conferéncia de sociedades controladas detentoras dos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque
Shopping Sulacap, Outlet Premium Sdo Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping
Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General
Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB em 09 de abril de 2019 conforme
detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operacional.

Patriménio Liquido — A reducdo do patrimdnio liquido de R$34,3 milhdes, ou 88,6%, ocorreu em fungéo do resultado
liquido negativo no valor R$34,1 em 2019.

Comparacéo das Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2018 e 31 de dezembro de 2017.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2017 e 2018 e respectivas variacdes no
periodo.

As referéncias a aumento ou diminui¢do em qualquer periodo foram comparadas com o periodo imediatamente

anterior, exceto se indicado de outra forma.

Consolidado Variacéo

A 2017
(R milhes) 2018 (reclaﬁcado) R$ %
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 384,0 108,6 2754  253,6%
Aplicacdes financeiras vinculadas 132,6 0,0 132,6 0,0%
Contas a receber 63,2 66,2 -3,0 -4,5%
Tributos a recuperar 25,9 10,9 150 137,6%
Contas a receber na venda de iméveis 0,0 0,0 0,0 0,0%
Propriedade para investimento mantidas para venda 133,0 996,1 -863,1 -86,6%
Outras contas a receber 15,2 15,2 0,0 0,0%
Total do Ativo circulante 753,9 1.197,0 -443,1  -37,0%
NAO CIRCULANTE
Partes relacionadas 51,4 47,3 4,1 8,7%
Contas a receber 2,6 6,0 -34  -56,7%
Tributos a recuperar 2,8 3,7 -0,9  -24,3%
Aplicac6es financeiras 1,7 1,6 0,1 6,3%
Empréstimos a receber com terceiros 6,8 8,3 -15 -18,1%
Depositos e caugdes 6,1 6,2 -0,1 -1,6%
Outras contas a receber 0,1 0,2 -0,1 -50,0%
Propriedades para investimento 2.128,8 2.268,8 -140,0 -6,2%
Imobilizado 4,2 4,4 -0,2 -4,5%
Intangivel 14,6 16,9 23 -13,6%
Total do Ativo ndo circulante 2.218,9 2.363,3 -144.4 -6,1%
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TOTAL DO ATIVO 2.972,8 3.560,3 -587,5 -16,5%

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE

Fornecedores 8,2 13,3 5,1 -38,3%
Empréstimos e financiamentos 31,7 47,7 -16,0 -33,5%
Salérios e encargos sociais 2,0 2,1 -0,1 -4,8%
Impostos, taxas e contribuigdes 162,5 107,6 54,9 51,0%
Impostos parcelados 20,8 2,3 18,5 804,3%
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 48,5 32,5 16,0 49,2%
Partes relacionadas 24,0 20,0 4,0 20,0%
Receitas de cessdes a apropriar 14,0 24,8 -10,8  -43,5%
Dividendos a pagar 829,0 0,0 829,0 0,0%
Contas a pagar - compra de imoveis 1,3 0,0 1,3 0,0%
Outras contas a pagar 2,3 2,7 -04  -14,8%
Total do Passivo circulante 1.144.3 253,0 891,3 352,3%
NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 1.206,8 1.258,5 -51,7 -4,1%
Receitas de cessOes a apropriar 66,5 149,2 -82,7  -55,4%
Impostos parcelados 63,5 16,0 47,5  296,9%
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 65,5 96,4 -30,9 -32,1%
Provisdo para riscos civeis e trabalhistas 2,3 1,5 0,8 53,3%
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 378,0 561,0 -183,0 -32,6%
Contas a pagar - compra de imoveis 7,2 0,0 7,2 0,0%
Total do Passivo ndo circulante 1.789,8 2.082,6 -292,8  -14,1%
PATRIMONIO LIQUIDO 38,7 12247 -1.186,0 -96,8%

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO

- - - 0,
LIQUIDO 2.972,8 3.560,3 587,5 16,5%

Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante diminuiu R$ 443,1 passando de R$ 1.197,0 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$
753,9 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente a varia¢do das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixa - O saldo de caixa e equivalentes de caixa (inclui as aplica¢fes financeiras) aumentou
R$ 275,4 milhdes, passando de R$ 108,6 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 384,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2018, principalmente pela aplicagdo realizada ap6s a conclusdo da alienagdo da participacdo da

propriedade para investimento do Internacional Shopping Guarulhos.

Aplicacoes financeiras vinculadas - O saldo das aplicagGes financeiras vinculadas passou a ter R$ 132,6 milhfes em
31 de dezembro de 2018, principalmente pela aplicacdo realizada a garantia adicional das opera¢fes de empréstimos e

cédulas de crédito imobiliario (CCI). Em 2017 ndo havia saldo nesta conta.

Contas a receber - curto prazo - O saldo de contas a receber diminuiu R$ 3,0 milhdes, passando de R$ 66,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2017 para R$ 63,2 milhdes em 31 de dezembro de 2018, principalmente pela redugdo dos
valores dos titulos a vencer, variacdo esta decorrente da alienacéo da participacdo da propriedade para investimento do

Internacional Shopping Guarulhos.
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Tributos a recuperar - O saldo de tributos a recuperar aumentou R$ 15,0 milhdes, passando de R$ 10,9 milhdes em 31
de dezembro de 2017 para R$ 25,9 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente ao aumento da
retengdo de tributos na fonte das aplicagdes financeiras e as antecipa¢des de imposto de renda e contribuigdo social no
ano de 2018.

Propriedade para investimento destinadas a venda - O saldo de propriedades para investimento destinada a venda
diminuiu R$ 863,1 milhdes, passando de R$ 996,1 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 133,0 milhdes em 31
de dezembro de 2018, devido a realizacdo do contrato de compromisso de venda de 70% do Internacional Shopping
Guarulhos em 2018 e a venda de 9,8% do Internacional Shopping Guarulhos em 13 de fevereiro de 2019, que
contempla o saldo desta conta em 31 de dezembro de 2018.

Outras Contas a Receber - O saldo de outras contas a receber permaneceu em R$ 15,2 milhdes em 31 de dezembro de
2017 e em 31 de dezembro de 2018.

Ativo Nao-Circulante

O saldo do ativo ndo circulante diminuiu R$ 144,4, ou 6,1%, passando de R$ 2.363,3 milhdes em 31 de dezembro de
2017 para R$ 2.218,9 milhdes em 31 de dezembro de 2018, reducdo esta devido principalmente & variagcdo das

seguintes contas:

Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentou R$ 4,1 milhdes, ou 8,7%, passando de R$ 47,3 milhdes
em 31 de dezembro de 2017 para R$ 51,4 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente ao aumento no
mutuo com a controladora Golf Participagcfes em R$ 3,6 milhdes, e ao aumento dos mutuos com o Condominio
Bonsucesso e com 0 Condominio do Vale em R$ 0,4 milhdo cada.

Depdsitos e caugdes - O saldo de depositos e caugdes diminuiu R$ 0,1 milhdo, passando de R$ 6,2 milhdes em 31 de

dezembro de 2017 para R$ 6,1 milhdes em 31 de dezembro de 2018, praticamente o mesmo valor nos dois periodos.

Contas a receber - O saldo de contas a receber reduziu R$ 3,4 milhdes, passando de R$ 6,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2017 para R$ 2,6 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido a reducdo no prazo para recebimento de

aluguéis.

Tributos a recuperar — O saldo de tributos a recuperar no longo prazo de R$ 3,7 milhdes em 31 de dezembro de 2017
e R$ 2,8 milhdes em 31 de dezembro em 2018, destina-se principalmente pela compensacao de tributos a recuperar

com tributos a recolher.

Aplicacoes financeiras — A variacdo do saldo de aplicagdes financeiras no longo prazo que passou de R$ 1,6 milhao
em 31 de dezembro de 2017 para R$ 1,7 milhdo em 31 de dezembro de 2018, ¢é devida ao rendimento liquido do

periodo.

Outras Contas a receber - O saldo de outras contas a receber reduziu R$ 0,1 milh&o, passando de R$ 0,2 milhdo em 31
de dezembro de 2017 para R$ 0,1 milh&o em 31 de dezembro de 2018 devido a transferéncia para o ativo circulante.

Propriedades para investimentos - O saldo de propriedades para investimentos diminuiu R$ 140,0 milhdes, ou 6,2%,
passando de R$ 2.268,8 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 2.128,8 milhdes em 31 de dezembro de 2018,
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devido a transferéncia para propriedade para investimento mantida para venda no ativo circulante de R$133,0 milhges,
alienacdo de R$113,7 milhdes, transferéncia para imobilizado no valor de R$ 2,3 milhdes, um aumento no ajuste a

valor justo de R$9,5 e adi¢Bes no periodo de R$ 99,4 milhdes.

Imobilizado - O saldo de imobilizado reduziu em R$ 0,2 milhdes, ou 4,5%, permanecendo praticamente no mesmo
patamar no final dos periodos, passando de R$ 4,4 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 4,2 milhdes em 31 de
dezembro de 2018, variacéo esta devida pelo aumento de 2,3 milhdes pela transferéncia do PPI, baixa de R$1,8 milh&o
no periodo, além de R$ 1,2 milh&o de depreciaco realizada e por fim adi¢bes de R$ 0,5 milh&o no periodo.

Intangivel - O saldo de intangivel diminuiu R$ 2,3 milhdes, ou 13,6%, passando de R$ 16,9 milhdes em 31 de
dezembro de 2017 para R$ 14,6 milhdes em 31 de dezembro de 2018, principalmente devido a amortizacdo de
softwares.

Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante aumentou R$ 891,3 milhdes, passando de R$ 253,0 milhdes em 31 de dezembro de 2017

para R$ 1.144,3 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente a variagdo das seguintes contas:

Fornecedores — curto prazo - O saldo de fornecedores no curto prazo diminui R$ 5,1 milhdes, passando de R$ 13,3
milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 8,2 milhes em 31 de dezembro de 2018, em decorréncia de liquidagdo
de fornecedores em 2018 provisionados em 2017.

Empréstimos e financiamentos — curto prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos no curto prazo reduziu em
R$ 16,0 milhdes, passando de R$ 47,7 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 31,7 milhdes em 31 de dezembro

de 2018, devido principalmente pela liquidacdo de debéntures e de financiamentos durante o exercicio de 2018.

Salérios, encargos sociais e prémios - O saldo de salarios, encargos sociais e prémios diminuiram R$ 0,1 milh&es, ou
4,8%, passando de R$ 2,1 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 2,0 milhdes em 31 de dezembro de 2018,

permanecendo praticamente no mesmo patamar.

Impostos, taxas e contribui¢des - O saldo de impostos, taxas e contribuicées aumentou R$ 54,9 milhGes, passando de
R$ 107,6 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 162,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido
principalmente pelo aumento das provisdes dos impostos sobre o faturamento em R$13,5 milhdes de PIS e COFINS, e
um aumento de R$38,4 milhGes em impostos sobre o lucro de Imposto de renda e contribuicéo.

Impostos parcelados — curto prazo - O saldo de impostos parcelados aumentou R$ 18,5 milhdes, passando de R$ 2,3
milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 20,8 milhdes em 31 de dezembro de 2018, principalmente em

decorréncia a adesdo dos parcelamentos simplificados e ao novo parcelamento — PERT.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios aumentou R$ 16,0 milhdes,
ou 49,2%, passando de R$ 32,5 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 48,5 milhdes em 31 de dezembro de
2018, devido principalmente pela transferéncia de longo prazo para curto prazo e pagamentos efetuados da divida.
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Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentou em R$ 4,0 milhdes, ou 20,0% passando de R$ 20,0
milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 24,0 milhGes em 31 de dezembro de 2018, devido aumento do mutuo
com a SAS Venture.

Receita de cessOes a apropriar - O saldo de receitas de cessdes a apropriar reduziu R$ 10,8 milhdes, passando de R$
24,8 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 14,0 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente a
liquidagdo da cessdo de estacionamento do Internacional Shopping.

Dividendos a pagar - O saldo de dividendos a pagar é de R$ 829,0 milhGes em 31 de dezembro de 2018. Conforme
Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia iniciada em 21 de dezembro de 2018 e concluida em 26 de
dezembro de 2018 apds a suspensdo dos trabalhos (“Primeira RCA”) e na Reunido do Conselho de Administracdo da
Companhia realizada em 22 de fevereiro de 2019 (“Segunda RCA” e, em conjunto com a Primeira RCA, as
“Reunides”), foi aprovada, ad referendum de Assembleia Geral da Companhia, a distribuigdo de dividendos aos
acionistas no valor total de R$ 828.955.780,00 (oitocentos e vinte e oito milhdes, novecentos e cinquenta e cinco mil,
setecentos e oitenta reais), decorrente da realizagdo de lucros registrados na Reserva de Lucros a Realizar (RLAR)
verificada conforme o balanco patrimonial da Companhia levantado em 31 de dezembro de 2017, sendo 0 montante de
(i) R$ 207.238.945,00 (duzentos e sete milh8es, duzentos e trinta e oito mil, novecentos e quarenta e cinco reais) a ser
pago em dinheiro aos acionistas (“Parcela em Dinheiro”) e (ii) R$ 621.716.835,00 (seiscentos e vinte e um milhdes,
setecentos e dezesseis mil, oitocentos e trinta e cinco reais) a ser pago in natura, mediante a entrega de quotas do
General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobilidrio — FII (“FII), nos termos das Reunides

(“Parcela in Natura”).

Outras contas a pagar - O saldo de outras contas a pagar reduziu em R$ 0,4 milhdo, passando de R$ 2,7 milhdes em
31 de dezembro de 2017 para R$ 2,3 milhdes em 31 de dezembro de 2018, variagdo esta devida principalmente pela

diminuicdo dos valores de repasse de aluguéis.
Passivo N&o Circulante

O saldo do passivo ndo circulante diminuiu em R$ 292,8 milhdes, ou 14,1%, passando de R$ 2.082,6 milhdes em 31
de dezembro de 2017 para R$1.789,8 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente & variagdo das
seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos de longo prazo diminuiu R$
51,7 milhdes, ou 4,1%, passando de R$ 1.258,5 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 1.206,8 milhdes em 31
de dezembro de 2018 devido principalmente a liquidacdo de debéntures e de financiamentos durante o exercicio de
2018.

Receita de cessdes a apropriar - O saldo de receitas de cess6es a apropriar diminuiu R$ 82,7 milhdes, passando de R$
149,2 milhGes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 66,5 milhdes em 31 de dezembro de 2018, devido principalmente a

liquidacdo da cessédo de estacionamento do Internacional Shopping.

Impostos parcelados — longo prazo - O saldo de impostos parcelados de longo prazo aumentou em R$ 47,5 milhdes,
ou 296,9%, passando de R$ 16,0 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 63,5 milhdes em 31 de dezembro de

2018, principalmente em decorréncia a adesao dos parcelamentos simplificados e ao novo parcelamento — PERT.
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Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - O saldo de Imposto de renda e contribuicdo social diferidos
diminuiu R$ 30,9 milhges, passando de R$ 96,4 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 65,5 milhdes em 31 de
dezembro de 2018, em decorréncia da provisdo com base no valor do ajuste ao valor justo das propriedades para
investimento e da realizacdo da venda no ano de 2018 das propriedades para investimento.

Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis - O saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis
aumentou em R$ 0,8 milh&o, passando de R$ 1,5 milhdo em 31 de dezembro de 2017 para R$ 2,3 milhdes em 31 de

dezembro de 2018 devido principalmente a provisdo de novas contingéncias trabalhistas e civeis.

Cédulas de crédito imobiliario — longo prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios diminuiu R$ 183,0 milhdes
ou 32,6%, passando de R$ 561,0 milhdes em 31 de dezembro de 2017 para R$ 378,0 milhGes em 31 de dezembro de
2018, devido principalmente a transferéncia de longo prazo para curto prazo.

Patriménio Liquido — A reducdo do patriménio liquido de R$ 1.186,0 milhdes, ou 96,8%, ocorreu em fungdo do

resultado liquido no valor R$ 357,1 milhdes e da proviséo de dividendos a pagar em 2019.
Liquidez e recursos de capital
Fontes de capital

Nossas principais fontes de liquidez e capital derivam de nossas operagdes continuas, particularmente os recebimentos
provenientes de nossos contratos de locagdo com nossos locatarios e taxas de administragdo, e provenientes de vendas

de propriedades.
Destinagdo dos recursos de capital

Destinamos nossos recursos de capital principalmente para (i) investimentos em projetos greenfield, (ii) investimentos
na expansdo e melhoria de nossos shoppings center, (iii) aquisicdo de participagdes em shopping center, (iv)
implantacOes de equipamentos para atividades de estacionamento, exploracdo, tratamento de agua e transformacéo e

distribuicdo de energia nos shoppings centers e (v) amortizagdo de empréstimos e financiamentos.

Endividamento

% — Taxas
contratuais Consolidado
Moeda a.a. Vencimentos 31/12/2019 31/12/2018
Empréstimos e financiamentos
Titulos de crédito perpétuo (a) us 10% - 473.629 455.310
Titulos de crédito perpétuo (b) us 13% - 754.212 663.638
Bonus de divida (b) us 10%/12% 2026 37.365 35.919
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico 9% 2019
e Social (BNDES) PINE FINAME (c) R$ - 130
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico 6,8% + 2021
e Social (BNDES) Bradesco FINEM (f) R$ TJLP 12.739 20.317
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico 6,8% + 2021
e Social (BNDES) Bradesco FINEM (g) R$ Selic 8.392 12.666
Debéntures — SB Bonsucesso (d) - CDI R$ 2,7% + CDI 2022 - 14.891
R 7,5% +
Debéntures — SB Bonsucesso (d) - IPCA R$ IPCA 2022 ) 20.950
Banco Nordeste do Brasil (€) R$ 3,53% 2025 - 14.701
Total 1.286.337 1.238.522
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Passivo circulante 20.727 31.734

Passivo ndo circulante 1.265.610 1.206.788
Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2019 31/12/2018
Empresas controladas
Andal (a) R$ 11% + TR 2022 - 30.979
Xar (b) R$ 7% + IPCA 2024 - 56.820
Gax (c) R$ 6,95% + IPCA 2024 - 44.468
Indui (d) R$ 6,9% + IPCA 2025 - 32.176
Levian (e) R$ 9,7% + TR 2026 124.695 136.411
Ers (f) R$ 10% + TR 2027 - 64.540
Pentar (g) R$ 6,5% + IPCA 2027 - 61.098
124.695 426.492
Passivo circulante 13.132 48.509
Passivo ndo circulante 111.563 377.983

Investimentos futuros

Para eventuais expansdes técnicas e de infraestrutura nos shopping centers de nossa propriedade, bem como
investimentos adicionais de acordo com nossa estratégia de crescimento em novos projetos tais como eventuais

Outlets, estimamos que 0 nosso investimento totalizara aproximadamente R$ 90,0 milhdes.
Operag0es néo contabilizadas no balanco patrimonial

Néo ha.

Divulgagdes qualitativas e quantitativas relativas aos riscos de mercado

Estamos expostos aos riscos de mercado no curso normal de nossas atividades. Os riscos envolvem principalmente as
possiveis variagBes nas taxas de juros, bem como aos riscos de variagdo de taxa de cAmbio entre o délar-americano e o

real.

Desenvolvemos uma andlise de  sensibilidade, conforme determinado pela Instrugdio CVM
n° 475/2008, que requer que sejam apresentados mais dois cenarios com deterioragdo de 25% e 50% da variavel de
risco considerado. Esses cendrios poderdo gerar impactos nos resultados e/ ou nos fluxos de caixa futuros da

Companhia, conforme descrito a seguir:

e cenario-base: manutencdo dos niveis de juros nos mesmos niveis observados em 31 de dezembro de
2019;

e cenario adverso: deterioragdo de 25% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relagdo

ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2019;
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e cenéario remoto: deterioracdo de 50% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relagdo

ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2019.
Premissas

Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta, principalmente, aos riscos de variagdo da TR e
do IPCA e de variagdo cambial em relagdo ao ddlar norte-americano, 0s quais sdo base para atualizacdo de parte
substancial dos empréstimos, dos financiamentos, das CCls e dos bonus perpétuos contratados. Nesse sentido, na

tabela a seguir estdo demonstradas as taxas utilizadas nos célculos de anélise de sensibilidade:

Premissas Cenario-base Cenario adverso Cenario remoto
Elevacdo da taxa do IPCA 0,35% 0,44% 0,53%
Elevacdo da TJLP 0,45% 0,57% 0,68%
Elevacdo da DI 0,36% 0,45% 0,54%
Desvalorizagao do real diante do délar norte-

americano 10,00% 12,50% 15,00%

A exposigdo liquida em délar norte-americano, sem considerar os efeitos dos instrumentos derivativos esta
demonstrada a seguir:

Consolidado

Sem efeito das operacdes
de derivativos — 31/12/2019

Empréstimos e financiamentos (Bnus Perpétuos) 1.265.206

Partes relacionadas 24.650

Caixa e equivalentes de caixa (10)

Exposic¢do liquida 1.289.846
Cenérios

Operacao Risco Base Adverso Remoto

Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo da

TR Altada TR 44.209 45.325 46.441

Contratos futuros de US$ (*) Alta do dblar 258.683 291.018 297.485

(*) Calculado sobre a exposicéo liquida da Companhia, sem considerar os efeitos dos instrumentos derivativos.

Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitos dos juros e da variagdo dos indexadores até o vencimento do contrato.
Os juros dos bonus perpétuos séo fixos. Dessa forma ndo foi efetuada a andlise de sensibilidade.

Para a sensibilidade dos derivativos, a Sociedade adotou 0 que segue:

Andlise de sensibilidade — derivativos

NDF de Délar - Balcdo

Impacto na curva DI/TJLP

-25% -50% -25% -50%

Nocional Preco Preco em Valor

(US$ Mil) Contratado 31/12/2019 Justo Ajuste Ajuste Valor Justo  Valor Justo
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52.000  R$4,0311/US$ R$4,0224/US$  (448) (52.095)  (104.190)  (52.543)  (104.639)

52.000 (448) (52.005)  (104.190)  (52.543)  (104.639)

Futuro de Doélar - B3

Impacto na curva DI/TJLP

-25% -50% -25% -50%
Nocional Preco em Valor . .
(US$ Mil) 31/12/2019 Justo Ajuste Ajuste Valor Justo Valor Justo
49.500 R$4,0224/US$  (1.357) (49.778) (99.556) (51.135) (100.913)
49.500 (1.357) (49.778) (99.556) (51.135) (100.913)

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, sdo avaliados por indicadores de
reducdo do valor recuperavel no final de cada exercicio. As perdas por reducéo do valor recuperavel sdo reconhecidas
quando h4 evidéncia objetiva da reducéo do valor recuperavel do ativo financeiro, como resultado de um ou mais
eventos que tenham ocorrido apés seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados

desse ativo.

Os critérios que a Companhia e suas controladas utilizam para determinar se hé evidéncia objetiva de uma perda do

valor recuperavel de um ativo financeiro incluem:
¢ dificuldade financeira significativa do emissor ou devedor;
e violacdo de contrato, como inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou principal;
e probabilidade de o devedor declarar faléncia ou reorganizacéo financeira;
e extincdo do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros.

O valor contabil do ativo financeiro é reduzido diretamente pela perda por redugdo do valor recuperavel para todos os
ativos financeiros, com exce¢do das contas a receber, em que o valor contébil é reduzido pelo uso de uma proviséo.
Recuperagdes subsequentes de valores anteriormente baixados sdo creditadas a provisdo. Mudancas no valor contabil

da provisdo sdo reconhecidas no resultado.

10.2. Comentérios dos Diretores sobre:

a. Resultados das operac6es da Companhia, em especial:

i. Descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

ii. Fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2017, 2018 e 2019, nossas receitas decorreram
principalmente de alugueres das lojas nos Shopping Centers nos quais somos proprietarios ou detemos participagoes.
Além disso, uma parcela menor da nossa receita decorre de servigos que prestamos aos Shoppings Centers nos quais

somos proprietarios e detemos participagdes, que sao estrategicamente importantes para 0 nosso negécio.
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Em 09 de abril de 2019 foi contribuida ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario —
FI1 GSOB, de modo viabilizar o pagamento de dividendos in natura aos acionistas da Companhia, a totalidade da
participacdo societéria detida pela Companhia nos empreendimentos Parque Shopping Barueri, Parque Shopping
Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso,

Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping, Suzano Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro.

b. VariacOes das receitas atribuiveis a modifica¢Oes de pregos, taxas de cambio, inflacdo, alteragdes de volumes e

introducéo de novos produtos e servigos

A maior parte da nossa carteira de recebiveis é atualizada pelo IGP-DI, sendo esse o principal indexador da nossa

receita bruta. Ressaltamos que ndo possuimos receitas em moeda estrangeira.

c. Impacto da inflagdo, da variagdo de pregos dos principais insumos e produtos, do cAmbio e da taxa de juros no

resultado operacional e no resultado financeiro do emissor, quando relevante.

As principais taxas de indexacdo presentes em nosso plano de negécios sdo o IGP-DI, o IPCA, a TR, 0 TILP e 0
Dolar: Um acréscimo ou decréscimo de um ponto percentual nos indices IGP-DI, IPCA, TJLP e TR no ano de 2019,
ndo representaria uma variagdo significativa no Lucro Liquido da Companhia. J& com relagdo ao Dolar de fechamento

de 31/12/2019, a variagdo de 1% significaria um impacto no resultado de aproximadamente R$ 12,7 milhdes.

10.3. Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que os eventos abaixo tenham causado ou se espera que

venham a causar nas demonstracdes financeiras da Companhia e em seus resultados:

a. Introducéo ou alienagéo de segmento operacional

N&o houve introducdo ou alienagdo de segmentos operacionais da Companhia ndo refletida nas demonstracoes

financeiras.
b. Constituicao, aquisicao ou alienacéo de participagdo societaria
No exercicio 2019, ocorreram as seguintes alteraces em nosso portfélio:

e Em 09 de abril de 2019 foi contribuida ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento
Imobiliario — FIl GSOB, de modo viabilizar o pagamento de dividendos in natura aos acionistas da
Companhia, a totalidade da participacio societaria detida pela Companhia nos empreendimentos Parque
Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza, Outlet
Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping,

Suzano Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro.

33



e Em 18 de abril de 2019 a controlada VVul Administradora e Incorporadora Ltda, alienou 13,4% do
empreendimento Park Shopping Maia, para Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios Ltda., no valor de R$54.340,0

e Em 16 de julho de 2019 a controlada Send Empreendimentos e Participacdes Ltda, adquiriu 48% do
empreendimento Parque Shopping Barueri, da VBl GSBR Empreendimentos e Participagdes Ltda, pelo valor
de R$131.250,0

e Em 18 de julho de 2019 a controlada Bud Administradora e Incorporadora Ltda, adquiriu 3% do
empreendimento Outlet Premium Brasilia, do MCLG Empreendimentos e Participa¢Oes Ltda, pelo valor de
R$4.452,9

e Em 27 de agosto de 2019 foi aprovada a incorporagéo, com versdo do patriménio liquido da Andal
Administradora e Incorporadora Ltda (empreendedora do Suzano Shopping), pela Delta Shopping

Empreendimentos Imobiliarios Ltda, no valor total de R$202.581,7.

e Em 27 de agosto de 2019 a controlada Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios Ltda, alienou 100% do
Empreendimento Suzano Shopping para HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A. e JRG Patrimonial
e Administracdo Ltda. no valor total de R$213.541,1

c. Eventos ou operacfes ndo usuais

N&o houve eventos ou operagBes ndo usuais.

10.4. Os diretores devem comentar:
a) Mudangas significativas nas préaticas contabeis
Ano 2019

As préticas contdbeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislagdo societaria brasileira e nos
pronunciamentos técnicos, assim como as orientacdes e as interpretacdes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC e pela Comissdo de
Valores Mobiliarios - CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretagfes emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais érgéos reguladores que estavam em vigor em 31 de
dezembro de 2019.

Como ndo existe diferenca entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado atribuiveis aos acionistas
da controladora, constantes nas demonstragdes contabeis consolidadas e o patriménio liquido e o resultado da
controladora, constantes nas demonstragBes contabeis individuais, a Companhia optou por apresentar essas
demonstracdes contabeis individuais e consolidadas em um dnico conjunto, lado a lado.

A Administragdo da Companhia declara e confirma que todas as informagdes relevantes proprias e constantes das
demonstracdes contabeis individuais e consolidadas, estdo sendo evidenciadas e que correspondem as informacdes

utilizadas pela Administracdo da Companhia na sua gestao.
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Ano 2018

As préticas contdbeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislacdo societaria brasileira e nos
pronunciamentos técnicos, assim como as orientacBes e as interpretacBes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC e pela Comissao de
Valores Mobiliarios - CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretagfes emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais 6rgédos reguladores que estavam em vigor em 31 de
dezembro de 2018.

Como ndo existe diferenga entre o patrimdnio liquido consolidado e o resultado consolidado atribuiveis aos acionistas
da controladora, constantes nas demonstragdes contabeis consolidadas e o patriménio liquido e o resultado da
controladora, constantes nas demonstragBes contabeis individuais, a Companhia optou por apresentar essas

demonstrac¢des contabeis individuais e consolidadas em um Unico conjunto, lado a lado.

A Administragdo da Companhia declara e confirma que todas as informagdes relevantes proprias e constantes das
demonstra¢Bes contébeis individuais e consolidadas, estdo sendo evidenciadas e que correspondem as informagdes
utilizadas pela Administracdo da Companhia na sua gestéo.

Ano 2017

As praticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislacdo societaria brasileira e nos
pronunciamentos técnicos, assim como as orientacdes e as interpretagdes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC), aprovados pelo Conselho Federal de Contabilidade - CFC e pela Comissdo de
Valores Mobiliarios - CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisdes de normas e interpretagfes emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais 6rgdos reguladores que estavam em vigor em 31 de
dezembro de 2017.

Como ndo existe diferenca entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado atribuiveis aos acionistas
da controladora, constantes nas demonstragdes contabeis consolidadas e o patriménio liquido e o resultado da
controladora, constantes nas demonstragBes contabeis individuais, a Companhia optou por apresentar essas

demonstracdes contabeis individuais e consolidadas em um Unico conjunto, lado a lado.

A Administracdo da Companhia declara e confirma que todas as informagdes relevantes proprias e constantes das
demonstracdes contabeis individuais e consolidadas, estdo sendo evidenciadas e que correspondem as informacdes

utilizadas pela Administracdo da Companhia na sua gestao.
b) Efeitos significativos das alteracdes das préaticas contabeis
Ano 2019

A partir de 2014, a Companhia alterou o procedimento de avaliagdo das suas propriedades de investimentos, de
avaliacdo pelo valor de custo para o valor justo, procedimento este seguido pelo CPC 28, em correlagdo as normas
internacionais de contabilidade IAS 10 e pelo CPC 46, em correlagdo as normas internacionais de contabilidade IFRS

13 e IASB BV 2012, seguindo 0 mesmo critério para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018. Todos os efeitos
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contabeis da avaliacdo das propriedades para investimentos pelo valor justo sdo registrados em contas especificas, a

fim de evidenciar os efeitos contabeis e tributarios.
A Companhia deixou de evidenciar as despesas com depreciacéo para os ativos avaliados ao valor justo.

Os valores justos sdo baseados nos valores de mercado das suas propriedades para investimento, e o valor estimado
pelo qual uma propriedade poderia ser trocada na data da avaliacdo entre partes conhecedoras e interessadas em uma
transagdo sob condigdes normais de mercado. Calculo esse baseado através de uma inspe¢do detalhada, incluindo
andlises dos histdricos, situacbes atuais, perspectivas futuras, localizacbes das propriedades para investimento

avaliadas além dos mercados em geral.

Conforme Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia, iniciada em 21 de dezembro de 2018 e concluida
em 26 de dezembro de 2018, apds a suspensdo dos trabalhos (“Primeira RCA”) ¢ na Reunido do Conselho de
Administracdo da Companbhia realizada em 22 de fevereiro de 2019 (“Segunda RCA” e, em conjunto com a Primeira
RCA, as “Reunides”), foi aprovada, ad referendum de Assembleia Geral da Companhia, a distribui¢do de dividendos
aos acionistas no valor total de R$ 828.955.780,00 (oitocentos e vinte e oito milhes, novecentos e cinquenta e cinco
mil, setecentos e oitenta reais), decorrente da realizagdo de lucros registrados na Reserva de Lucros a Realizar (RLAR)
verificada conforme o balango patrimonial da Companhia levantado em 31 de dezembro de 2017, sendo 0 montante de
(i) R$ 207.238.945,00 (duzentos e sete milh3es, duzentos e trinta e oito mil, novecentos e quarenta e cinco reais) a ser
pago em dinheiro aos acionistas (“Parcela em Dinheiro”) e (i) R$ 621.716.835,00 (seiscentos e vinte e um milhdes,
setecentos e dezesseis mil, oitocentos e trinta e cinco reais) a ser pago in natura, mediante a entrega de quotas do

General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII (“FII”).

Os empreendimentos conferidos ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FlII
foram: Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium S&o Paulo, Outlet Premium Fortaleza,
Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart Shopping, Suzano
Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro.

Em 09 de abril de 2019 foi concluida a operagdo de pagamento de dividendos, sendo R$207.238.945,00 (duzentos e
sete milhGes, duzentos e trinta e oito mil, novecentos e quarenta e cinco reais) em dinheiro e R$621.716.835,00
(seiscentos e vinte e um milhGes, setecentos e dezesseis mil, oitocentos e trinta e cinco reais) in natura, mediante
entrega de quotas do General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII (“FII”) aos

acionistas.
Ano 2018

A partir de 2014, a Companhia alterou o procedimento de avaliagdo das suas propriedades de investimentos, de
avaliacdo pelo valor de custo para o valor justo, procedimento este seguido pelo CPC 28, em correlagdo as normas
internacionais de contabilidade IAS 10 e pelo CPC 46, em correlagdo as normas internacionais de contabilidade IFRS
13 e IASB BV 2012, seguindo o mesmo critério para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2018. Todos os efeitos
contabeis da avaliacdo das propriedades para investimentos pelo valor justo sdo registrados em contas especificas, a

fim de evidenciar os efeitos contabeis e tributarios.

A Companbhia deixou de evidenciar as despesas com depreciac¢do para os ativos avaliados ao valor justo.
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Os valores justos sdo baseados nos valores de mercado das suas propriedades para investimento, e o valor estimado
pelo qual uma propriedade poderia ser trocada na data da avaliagdo entre partes conhecedoras e interessadas em uma
transacao sob condig¢des normais de mercado. Calculo esse baseado através de uma inspecdo detalhada, incluindo
analises dos histéricos, situacOes atuais, perspectivas futuras, localizagbes das propriedades para investimento

avaliadas além dos mercados em geral.

No exercicio social de 2018, a Companhia e suas controladas consolidaram o PERT “Programa Especial de
Regularizagdo Tributaria”, instituido pela Lei n° 13.496/2017 e Instru¢do Normativa RFB n° 1.855/2018, para os
tributos federais vencidos até 30/04/2017, na modalidade da reducédo de 90% dos juros e 70% das multas, limitados a
R$15.000.000,00, bem como compensacdo dos prejuizos fiscais e bases negativas da contribui¢do social sobre o lucro
liquido, apurados até 31 de dezembro de 2015, sobre os quais foi constituido o ativo fiscal diferido, revertendo o

montante registrado em 31 de dezembro de 2017.

A Companhia transferiu 9,8% do empreendimento comercial denominado “Internacional Shopping Guarulhos” para o

ativo circulante devido sua alienagdo em 13 de fevereiro de 2019.

Conforme Reunido do Conselho de Administracdo da Companhia iniciada em 21 de dezembro de 2018 e concluida em
26 de dezembro de 2018 apds a suspensdo dos trabalhos (“Primeira RCA”) e na Reunido do Conselho de
Administracdo da Companhia realizada em 22 de fevereiro de 2019 (“Segunda RCA” e, em conjunto com a Primeira
RCA, as “Reunides”), foi aprovada ad referendum de Assembleia Geral da Companhia a distribuicdo de dividendos
aos acionistas no valor total de R$ 828.955.780,00 (oitocentos e vinte e oito milhdes, novecentos e cinquenta e cinco
mil, setecentos e oitenta reais), decorrente da realizagdo de lucros registrados na Reserva de Lucros a Realizar (RLAR)
verificada conforme o balanco patrimonial da Companhia levantado em 31 de dezembro de 2017, sendo o montante de
(i) R$ 207.238.945,00 (duzentos e sete milhdes, duzentos e trinta e oito mil, novecentos e quarenta e cinco reais) a ser
pago em dinheiro aos acionistas (“Parcela em Dinheiro”) e (i) R$ 621.716.835,00 (seiscentos e vinte e um milhdes,
setecentos e dezesseis mil, oitocentos e trinta e cinco reais) a ser pago in natura, mediante a entrega de quotas do
General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobilidrio — FII (“FII”’), nos termos das Reunides

(“Parcela in Natura”).
Ano 2017

A partir de 2014 Companbhia alterou o procedimento de avaliagdo das suas propriedades de investimentos, de avaliagcdo
pelo valor de custo para o valor justo, procedimento este seguido pelo CPC 28, em correlagdo as normas internacionais
de contabilidade IAS 10 e pelo CPC 46, em correlagdo as normas internacionais de contabilidade IFRS 13 e IASB BV
2012, seguindo 0o mesmo critério para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2017. Todos os efeitos contébeis da
avaliacdo das propriedades para investimentos pelo valor justo sdo registrados em contas especificas, a fim de

evidenciar os efeitos contabeis e tributarios.
A Companbhia deixou de evidenciar as despesas com deprecia¢ao para os ativos avaliados ao valor justo.

Os valores justos sdo baseados nos valores de mercado das suas propriedades para investimento, e o valor estimado
pelo qual uma propriedade poderia ser trocada na data da avaliacdo entre partes conhecedoras e interessadas em uma
transagdo sob condigdes normais de mercado. Calculo esse baseado através de uma inspegdo detalhada, incluindo
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andlises dos histdricos, situacfes atuais, perspectivas futuras, localizagBes da propriedades para investimento avaliadas

além dos mercados em geral.

No exercicio social de 2017, a Companhia e suas controladas passaram a constituir o ativo fiscal diferido com base no
prejuizo fiscal e base negativa da contribuigdo social sobre o lucro liquido, ora compensado com 80% dos tributos

vencidos até 30/04/2017, devido a adog@o do PERT “Programa Especial de Regularizacdo Tributaria”.

Devido ao contrato de compromisso de venda e compra e outros pactos, com a finalidade de alienar participagdo
equivalente a 70% do empreendimento comercial, denominado “Internacional Shopping Guarulhos”, o saldo contabil

correspondente ao empreendimento foi reclassificado para o ativo circulante.
c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

e Asdemonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2019 apresentaram os principais assuntos de auditoria (PPA),

conforme segue:
Mensuragéo do valor justo das propriedades para investimento

Companhia registra suas propriedades para investimentos ao valor justo suportada por laudo de avaliacéo elaborado
por especialista externo e independente em relagdo a Companhia. Em 31 de dezembro de 2019, o valor justo desses
ativos, reconhecido no ativo néo circulante da Companhia e suas controladas, era de R$ 948.270 mil (Consolidado). A
estimativa de valor justo das propriedades para investimentos foi determinada levando-se em consideragdo diversas
premissas, tais como: projecdes de crescimento das receitas, taxas de juros para descontos dos fluxos de caixa, taxas de

vacancia, inadimpléncia e perpetuidade entre outras premissas.

Esse tema foi considerado um PAA devido a relevancia dos valores das propriedades para investimentos registrados
pela Companhia, devido as incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao julgamento necesséario que deve ser

exercido pela Administragdo na determinacéo das premissas de célculo do valor justo dos ativos.

Resposta da auditoria ao assunto
Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

e Utilizamos nossos especialistas para nos auxiliar no exame e avaliagdo das premissas e
metodologia usadas pelo especialista externo contratado pela Companhiga;

e Avaliamos se a metodologia aplicada para calculo do valor justo estava de acordo com
as praticas utilizadas no mercado para calculo do valor justo e se referida metodologia se encontrava suportada
nos normativos contabeis aplicaveis;

e  Desafiamos as premissas utilizadas pelo especialista da Companhia para calcular o
fluxo de caixa descontado, considerando se essas premissas estavam adequadas com base na atual situacdo de
mercado e economia do Pais;

. Comparamos as taxas de desconto utilizadas, taxas de crescimento, vacancia, ABL etc.,com dados disponiveis no
mercado efetuados por outros avaliadores para propriedadessimilares;

e  Testamos os calculos matematicos do valor justo para determinadas propriedades para investimento.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados nos laudos de avaliacdo a valor justo preparados por especialistas
terceiros da Companhia, e nas
evidéncias de auditoria obtidas que suportam os nossos testes, incluindo nossa andlise de sensibilidade,
consideramos que as avaliagGes a valor justo preparados pelos especialistas terceiros da Companhia, assim como
as respectivas divulgacdes, sdo aceitaveis, no contexto das demonstragBes contabeis individuais e consolidadas
tomadas como um todo.
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Estimativa — Perda Estimada com Créditos de Liquidagao Duvidosa (PECLD)

Companhia registra sua provisdo para Perda estimada com créditos de liquidacdo duvidosa (PECLD) com base na
avaliacdo realizada pela Administracdo da Companhia envolvendo, entre outros: (i) a capacidade de pagamento dos
clientes; (ii) a existéncia de garantias reais, bem como seus

valores justos; (iii) o historico de perda da carteira de clientes; e (iv) cumprimento das renegociagdes realizadas.

Esse tema foi considerado um PAA devido as incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao julgamento necessario
que deve ser exercido pela Administracdo na determinacéo das
premissas de calculo para fins do registro da PECLD tendo em vista a atual situagdo econdémica do Brasil.

Resposta da auditoria ao assunto
Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros;

e Entendimento e testes dos controles gerais relevantes sobre Tecnologia da Informag&o relacionados a gestéo
de mudangas, acessos e operagdes, bem como realizamos o entendimento e testes de detalhes de transacdes
relevantes referente ao processo de Provisdes para Perda Estimada Créditos de Liquidagdo Duvidosa;

e Realizamos testes de integridade da base de dados utilizada para mensuragdo e registro da provisdo para
perda com créditos de liquidacdo duvidosa por meio do exame documental para uma amostra selecionada;

e Recalculamos o modelo utilizado e desafiamos as premissas relevantes utilizadas pela Administracdo da
Companhia para mensurar a PECLD tais como idade em atraso dos titulos vencidos e valores estimados de
realizagdo das garantias, potencial perda para clientes que ndo possuem titulos em atraso e a analise da
capacidade financeira de pagamento dos clientes.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados, consideramos que a estimativa utilizada para a provisao para
perda estimada com créditos de liquidacdo duvidosa da Companhia é aceitavel para suportar os julgamentos,
estimativas e informages incluidas nas demonstracfes contabeis individuais e consolidadas como um todo.

Realocacgéo de ativos e Dividendos

Companhia efetuou a distribuicdo de dividendos em abril de 2019 no montante deR$ 828.956 mil, decorrente da
realizagdo de lucros registrados na Reserva de Lucros a Realizar (“RLAR”), conforme balango patrimonial da
Companhia de 31 de dezembro de 2017, que

corresponde a 25% no montante de R$ 207.239 mil, que foi liquidado em dinheiro em 09 de abril de 2018, e o restante
correspondente a 75% no montante de R$ 621.716 mil foi liquidado in natura mediante entrega de cotas do Fundo de
Investimento Imobiliario Top Center (“FII”’) (atualmente detido indiretamente pela Companhia) para os acionistas da
Companhia, na proporc¢do de suas respectivas participacdes no capital social da Companhia, para isso a Companhia
efetuou consultas a especialistas e obteve pareceres juridicos técnicos e de assessores e também atendeu a pedidos de
esclarecimentos efetuados pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios).

Esse tema foi considerado um PAA devido a relevancia dos valores envolvidos e pelos impactos que gerou na
realocacéo de ativos e devido a assuntos divulgados na midia.

Resposta da auditoria ao assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, dentre outros, a leitura de todo material técnico preparado pela
administracdo da Companhia, indagagdes e discussdes junto a administracdo sobre o assunto exposto, para
entendimento de todo o processo afim de comparar as avaliagdes informadas nos pareceres e material técnico; exame
das atas dos Conselhos de Administracdo e Fiscal, com a aprovacdo da operacdo de distribuicdo de dividendos e
constituicdo do Fundo FII; e leitura do parecer da CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) e dos pareceres juridicos
com relacdo ao assunto, se haveria alguma irregularidade no procedimento em questéo.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados sobre o assunto, e nas evidéncias obtidas por meio dos
procedimentos de auditoria acima sumarizados, consideramos que ndo ha restricdes com relagdo aos requisitos
expostos pela Companhia na divulgacéo e sobre os dividendos liquidados, bem como as respectivas divulgac@es, no
contexto das demonstragfes contabeis individuais e consolidadas tomadas como um todo.
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e As demonstracdes financeiras de 31 de dezembro de 2018 apresentaram os principais assuntos de auditoria (PPA),

conforme segue:

Mensuracéo do valor justo das propriedades para investimento

De acordo com a Nota Explicativa as demonstragdes contdbeis n° 10, a Companhia registra suas propriedades para
investimentos ao valor justo suportada por laudo de avaliag&o elaborado por especialista externo e independente em relagdo
a Companhia. Em 31 de dezembro de 2018, o valor justo desses ativos, reconhecido no ativo ndo circulante da Companhia e
suas controladas, era de R$ 2.128.784 mil (Consolidado). A estimativa de valor justo das propriedades para investimentos
foi determinada levando-se em consideracdo diversas premissas, tais como: proje¢des de crescimento das receitas, taxas de
juros para descontos dos fluxos de caixa, taxas de vacancia, inadimpléncia e perpetuidade entre outras premissas.

Esse tema foi considerado um PAA devido a relevancia dos valores das propriedades para investimentos registrados pela

Companbhia, devido as incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao julgamento necessario que deve ser exercido pela
Administracao na determinag&o das premissas de célculo do valor justo dos ativos.

Resposta da auditoria ao assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros:

= Utilizamos nossos especialistas para nos auxiliar no exame e avaliagdo das premissas e metodologia usadas pelo
especialista externo contratado pela Companhia;

= Avaliamos se a metodologia aplicada para célculo do valor justo estava de acordo com as préticas utilizadas no
mercado para calculo do valor justo e se referida metodologia se encontrava suportada nos normativos contabeis
aplicaveis;

= Desafiamos as premissas utilizadas pelo especialista da Companhia para calcular o fluxo de caixa descontado,
considerando se essas premissas estavam adequadas com base na atual situacdo de mercado e economia do Pais;

= Comparamos as taxas de desconto utilizadas, taxas de crescimento, vacancia, ABL e etc., com dados disponiveis
no mercado efetuados por outros avaliadores para propriedades similares;

= Testamos os calculos matematicos do valor justo para determinadas propriedade para investimento.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados nos laudos de avaliacdo a valor justo preparados por especialistas
terceiros da Companhia, e nas evidéncias de auditoria obtidas que suportam os nossos testes, incluindo nossa andlise de
sensibilidade, consideramos que as avaliages a valor justo preparados pelos especialistas terceiros da Companhia, assim
como as respectivas divulgacdes, sdo aceitaveis, no contexto das demonstrages contabeis tomadas como um todo.

Estimativa — Perda Estimada com Créditos de Liquidacéo Duvidosa (PECLD)

De acordo com a nota explicativa as demonstracdes contdbeis n° 5, a Companhia registra sua provisdo para Perda
estimada com créditos de liquidacdo duvidosa (PECLD) com base na avaliagdo realizada pela Administracdo da
Companhia envolvendo, entre outros: (i) a capacidade de pagamento dos clientes; (ii) a existéncia de garantias reais,
bem como seus valores justos; (iii) o histoérico de perda da carteira de clientes; e (iv) cumprimento das renegociacgdes
realizadas.

Esse tema foi considerado um PAA devido as incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao julgamento necessario
que deve ser exercido pela Administracéo na determinacao das premissas de calculo para fins do registro da PECLD
tendo em vista a atual situacdo econémica do Brasil.

Resposta da auditoria ao assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre outros;

= Entendimento e testes dos controles gerais relevantes sobre Tecnologia da Informagéo relacionados a gestdo de
mudancas, acessos e operagdes, bem como realizamos o entendimento e testes de detalhes de transacOes
relevantes referente ao processo de Provisdes para Créditos de Liquidagdo Duvidosa;

= Realizamos testes de integridade da base de dados utilizada para mensuracéo e registro da provisao para perda
com créditos de liquidacao duvidosa por meio do exame documental para uma amostra selecionada;

= Recalculamos o modelo utilizado e desafiamos as premissas relevantes utilizadas pela Administracdo da
Companhia para mensurar a PECLD tais como idade em atraso dos titulos vencidos e valores estimados de
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realizagdo das garantias, potencial perda para clientes que ndo possuem titulos em atraso e a andlise da
capacidade financeira de pagamento dos clientes.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados, consideramos que a estimativa utilizada para a provisdo para

perda estimada com créditos de liquidagdo duvidosa da Companhia sdo apropriadas para suportar os julgamentos,
estimativas e informacdes incluidas nas demonstracdes contabeis como um todo.

Realocacao de ativos e Dividendos a distribuir

De acordo com as notas explicativas de distribuicéo de dividendos e eventos subsequentes as demonstra¢des contébeis
n°s 20 e 31 (a), a Companhia efetuou o reconhecimento dos dividendos a distribuir no montante de R$ 828.956 mil,
decorrente da realizagdo de lucros registrados na Reserva de Lucros a Realizar (“RLAR”), conforme balango
patrimonial da Companhia de 31 de dezembro de 2017, que corresponde a 25% no montante de R$ 207.239 mil, que
serd pago em dinheiro e o restante correspondente a 75% no montante de R$ 621.717 mil a ser pago in natura mediante
entrega de cotas do Fundo de Investimento Imobiliario Top Center (“FlI”) (atualmente detido indiretamente pela
Companhia) para os acionistas da Companhia, na proporcdo de suas respectivas participagdes no capital social da
Companhia, ou, alternativamente, a subscricdo de debéntures a serem emitidas pela Companhia, para isso a
Companhia efetuou consultas a especialistas e obteve pareceres juridicos técnicos e de assessores e também atendeu a
pedidos de esclarecimentos efetuados pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios).

Esse tema foi considerado um PAA devido a relevancia dos valores envolvidos e pelos possiveis impactos que podera
gerar a realocacéo de ativos devido a assuntos divulgados na midia.

Resposta da auditoria ao assunto

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, dentre outros, a leitura de todo material técnico preparado pela
administragdo da Companhia, indagag@es e discussdes junto & administracéo sobre 0 assunto exposto, para entendimento de
todo o processo a fim de comparar as avaliagdes informadas nos pareceres e material técnico; exame das atas dos Conselhos
de Administracdo e Fiscal, com a aprovacéo da operagdo de distribui¢do de dividendos e constitui¢cdo do Fundo FlI; e leitura
do parecer da CVM (Comisséo de Valores Mobiliarios) e dos pareceres juridicos com relagdo ao assunto, se haveria alguma
irregularidade no procedimento em questéo.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados sobre 0 assunto, e nas evidéncias obtidas por meio dos procedimentos de
auditoria acima sumarizados, consideramos que ndo ha restricdes com relagdo aos requisitos expostos pela Companhia na
divulgacdo e sobre o registro contabil dos dividendos a distribuir, bem como as respectivas divulgacdes, no contexto das
demonstracOes contabeis individuais e consolidadas tomadas como um todo.

e Asdemonstragdes financeiras de 31 de dezembro de 2017 apresentam os principais assuntos de auditoria (PPA),

conforme segue:

Mensuracéo do valor justo das propriedades para

investimento

Resposta da auditoria ao assunto

De acordo com a Nota Explicativa as demonstra¢des
contdbeis n° 9, a Companhia registra suas
propriedades para investimentos ao valor justo
suportada por laudo de avaliacdo elaborado por
especialista externo e independente em relagdo a
Companhia. Em 31 de dezembro de 2017, o valor
justo desses ativos, reconhecido no ativo ndo
circulante da Companhia e suas controladas, era de
R$ 2.268.849 mil (Consolidado). A estimativa de
valor justo das propriedades para investimentos foi
determinada levando-se em consideracdo diversas
premissas, tais como: projecdes de crescimento das
receitas, taxas de juros para descontos dos fluxos de
caixa, taxas de vacéncia, inadimpléncia e
perpetuidade entre outras premissas.

Esse tema foi considerado um PAA devido a
relevancia dos valores das propriedades para

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre

outros:

e  Utilizamos nossos especialistas para nos auxiliar
no exame e avaliagdo das premissas e
metodologia usadas pelo especialista externo
contratado pela Companhia;

e Avaliamos se a metodologia aplicada para
calculo do valor justo estava de acordo com as
praticas utilizadas no mercado para célculo do
valor justo e se referida metodologia se
encontrava suportada nos normativos contabeis
aplicaveis;

e Desafiamos as premissas utilizadas pelo
especialista da Companhia para calcular o fluxo
de caixa descontado, considerando se essas
premissas estavam adequadas com base na atual
situagdo de mercado e economia do Pais;
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investimentos registrados pela Companhia, devido as
incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao
julgamento necessario que deve ser exercido pela
Administracdo na determinacdo das premissas de
calculo do valor justo dos ativos.

e Comparamos as taxas de desconto utilizadas,
taxas de crescimento, vacancia, ABL e etc., com
dados disponiveis no mercado efetuados por
outros avaliadores para propriedades similares;

e  Testamos os calculos matematicos do valor justo
para determinadas propriedade para
investimento.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados

nos laudos de avaliacdo a valor justo preparados por

especialistas terceiros da Companhia, e nas
evidéncias de auditoria obtidas que suportam o0s
nossos testes, incluindo nossa andlise de
sensibilidade, consideramos que as avaliagcdes a valor
justo preparados pelos especialistas terceiros da

Companhia, assim como as respectivas divulgagdes,

sd0 aceitaveis, no contexto das demonstracGes

contébeis tomadas como um todo.

Estimativa — Perda Estimada com Créditos de
Liquida¢do Duvidosa (PECLD)

Resposta da auditoria ao assunto

De acordo com a nota explicativa as demonstracdes
contdbeis n° 4, a Companhia registra sua provisao
para Perda estimada com créditos de liquidagdo
duvidosa (PECLD) com base na avaliagdo realizada
pela Administragéo da Companhia envolvendo, entre
outros: (i) a capacidade de pagamento dos clientes;
(ii) a existéncia de garantias reais, bem como seus
valores justos; (iii) o histérico de perda da carteira de
clientes; e (iv) cumprimento das renegociacdes
realizadas.

Esse tema foi considerado um PAA devido as
incertezas inerentes a esse tipo de estimativa e ao
julgamento necessario que deve ser exercido pela
Administracdo na determinacdo das premissas de
calculo para fins do registro da PECLD tendo em
vista a atual situagdo econémica do Brasil.

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre

outros;

e Entendimento e testes dos controles gerais
relevantes sobre Tecnologia da Informacéo
relacionados a gestdo de mudancas, acessos e
operagdes, bem como realizamos o entendimento
e testes de detalhes de transacdes relevantes
referente ao processo de ProvisOes para Créditos
de Liquidagdo Duvidosa;

e Realizamos testes de integridade da base de
dados utilizada para mensuracdo e registro da
provisdo para perda com créditos de liquidacao
duvidosa por meio do exame documental para
uma amostra selecionada;

e Recalculamos o modelo utilizado e desafiamos
as premissas relevantes utilizadas pela
Administracdo da Companhia para mensurar a
PECLD tais como idade em atraso dos titulos
vencidos e valores estimados de realizacdo das
garantias, potencial perda para clientes que nédo
possuem titulos em atraso e a andlise da
capacidade financeira de pagamento dos clientes.

Baseados nos procedimentos de auditoria efetuados,

consideramos que a estimativa utilizada para a

provisdo para perda estimada com créditos de

liguidacdo duvidosa da Companhia sdo apropriadas

para suportar 0s julgamentos, estimativas e

informacGes incluidas nas demonstracdes contabeis

como um todo.

Adesdo ao Programa Especial de Regularizagédo
Tributaria (PERT)

Resposta da auditoria ao assunto

De acordo com a Nota Explicativa as demonstra¢des
contabeis n° 16, a Companhia e suas controladas
efetuaram em Novembro de 2017 a compensagédo
parcial de certos débitos de tributos federais com
créditos de prejuizos fiscais e base negativa de
contribuigdo social préprios e de outras empresas do
grupo econdmico, e algumas de suas controladas,
permitido pela Lei N°13.946, de 24 de outubro de

Nossos procedimentos de auditoria incluiram, entre

outros;

e  Testes detalhados com base em amostragem da
documentacgdo dos créditos de prejuizos fiscais e
base negativa de contribuicdo social préprios e
de outras empresas do grupo econémico;

e Avaliacdo das compensacdes das obrigacdes
tributarias com os referidos créditos tributarios;

42



2017, que trata do Programa Especial de | ¢ Revisdo da adequada divulgacédo realizada nas
Regularizacdo Tributdria (PERT), cuja adesdo demonstragBes contdbeis de acordo com as
ocorreu em Outubro de 2017. préticas contébeis adotadas no Brasil e as
normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS) emitidas pelo International Accounting
Standards Board (IASB).
Baseados nos procedimentos executados e nos
resultados obtidos, consideramos aceitaveis a politica
de reconhecimento das compensagdes pela
administracdo e as divulgagdes apropriadas no
contexto das demonstragdes contabeis como um todo.

10.5. Os diretores devem indicar e comentar politicas contdbeis criticas adotadas pela Companhia,
explorando, em especial, estimativas contabeis feitas pela administracdo sobre questdes incertas e relevantes
para a descricdo da situagdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou complexos, tais
como: provisdes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de longa duracdo, vida Gtil de
ativos ndo-circulantes, planos de pensdo, ajustes de conversdo em moeda estrangeira, custos de recuperacao

ambiental, critérios para teste de recuperacéo de ativos e instrumentos financeiros

A elaboracdo de demonstragBes contdbeis de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil requer que a
Administracdo use o julgamento na determinacgdo e registro de estimativas contabeis, quando aplicavel. Ativos e
passivos significativos sujeitos a essas estimativas e premissas incluem o valor residual do ativo imobilizado, provisao
para créditos de liquidacdo duvidosa, imposto de renda diferido ativo, provisdo para contingéncias, valorizagdo dos
instrumentos financeiros e ativos e passivos relacionados a beneficios a empregados. Os valores definitivos das

transagOes envolvendo essas estimativas somente serdo conhecidos por ocasido da sua liquidagéo.

A Companhia registra suas provisdes para contingéncias de acordo com a classificagdo de seus assessores legais,
seguindo o critério legal. No que se refere a provisdo de IRPJ e CSLL diferidos sobre o valor dos laudos das
propriedades para investimentos, avaliados pelo valor justo, foram calculados pelo regime do lucro presumido para

melhor planejamento tributério.

Quando aplicavel, a Companhia registra o ativo fiscal diferido, de acordo com a expectativa de compensagdo dos

prejuizos fiscais no decorrer dos préximos 5 anos.

A Companhia registrou imposto de renda e contribuicéo social sobre o lucro diferido, devido ao ajuste a valor justo das

propriedades para investimentos, bem como linearizacdo das receitas de aluguéis.
e Instrumentos financeiros

Instrumentos financeiros ndo derivativos com pagamentos ou recebimentos fixos ou determinaveis, que ndo séo
cotados em mercados ativos. Sdo classificados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento
superior a 12 meses ap0s a data de elaboracdo das demonstragdes contabeis, os quais sdo classificados como ativo ndo
circulante. Os ativos financeiros da Companhia correspondem aos empréstimos as partes relacionadas, contas a receber
de clientes, caixa e equivalentes de caixa, aplicac@es financeiras e outras contas a receber.

Companhia possui instrumentos financeiros derivativos para administrar a sua exposicéo a riscos de taxa de cdmbio e
de taxa de juros.

Os derivativos sdo inicialmente reconhecidos ao valor justo na data de contratacéo e sdo posteriormente remensurados
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pelo valor justo no encerramento do exercicio. Eventuais ganhos ou perdas sdo reconhecidos no resultado
imediatamente.

Quando um instrumento financeiro for um derivativo listado em bolsa, seu valor justo deve ser mensurado por meio de
técnicas de avaliagdo com base em cotages em mercado ativo, em que o preco utilizado para o céalculo do valor justo é
o0 de fechamento de cada més. No caso dos derivativos ndo listados, ou seja, via balcdo, o valor justo devera ser
calculado por meio de métodos de avaliagdo a valor presente por desconto de fluxo de caixa futuro, também com base
em informacdo de mercado no Gltimo dia do més.

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, sdo avaliados por indicadores de
reducdo do valor recuperavel no final de cada exercicio. As perdas por redugdo do valor recuperavel sdo reconhecidas
quando ha evidéncia objetiva da redugdo do valor recuperavel do ativo financeiro como resultado de um ou mais
eventos que tenham ocorrido ap6s seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados
desse ativo.

Os critérios que a Companhia e suas controladas utilizam para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda do
valor recuperavel de um ativo financeiro incluem:

dificuldade financeira significativa do emissor ou devedor;

violagdo de contrato, como inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou principal;
probabilidade de o devedor declarar faléncia ou reorganizacéo financeira;

extingdo do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros.

O valor contabil do ativo financeiro é reduzido diretamente pela perda por redugdo do valor recuperavel para todos o0s
ativos financeiros, com excegdo das contas a receber, em que o valor contabil é reduzido pelo uso de uma proviséo.
Recuperagdes subsequentes de valores anteriormente baixados séo creditadas a provisdo. Mudangas no valor contabil
da provisdo sdo reconhecidas no resultado.

e Propriedades para investimento

S&o representadas por terrenos e edificios em shopping centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou
valorizag&o do capital.

As propriedades para investimento sdo inicialmente registradas pelo custo de aquisi¢do ou construgdo. Apés o
reconhecimento inicial, as propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo, exceto pelas propriedades
em construgdo (“greenfields”) e terrenos para futura expansdo. Ganhos ou perdas resultantes de variagcdes do valor
justo das propriedades para investimento sdo incluidos na demonstragdo do resultado no exercicio em que forem
gerados.

As propriedades para investimento em construcdo (“greenfields") sdo reconhecidas pelo custo de construgdo até o
momento em que entrem em operacao ou quando a Companhia consiga mensurar com confiabilidade o valor justo do
ativo.

Os custos incorridos relacionados as propriedades para investimento em utilizagcdo, como: manutengdes, reparagées,
seguros e impostos sobre propriedades, sdo reconhecidos como custo na demonstracdo do resultado do exercicio a que
se refere.

As propriedades para investimento sdo baixadas apds a alienacdo ou quando sdo permanentemente retiradas de uso e
ndo ha beneficios econdémico-futuros resultantes da alienagdo. Qualquer ganho ou perda resultante da baixa do imével
(calculado como a diferenga entre as receitas liquidas da alienacdo e o valor contébil do ativo) é reconhecido no
resultado do exercicio em que o imdvel é baixado. Nas operacBes em que o investimento é realizado em regime de
coempreendimento, onde a alienagdo de participacdo no projeto ocorre antes da conclusdo das obras, os valores pagos
pelo sdcio a Companhia sdo mantidos no passivo como adiantamentos até a efetiva transferéncia dos riscos e
beneficios da propriedade do bem (conclusdo das obras), quando a diferenca entre os valores liquidos da alienacgéo e o
valor contabil proporcional do ativo é reconhecida no resultado.

Os encargos financeiros de empréstimos e financiamentos incorridos durante o periodo de construcdo, quando
aplicavel, séo capitalizados.

e Imobilizado
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Demonstrado ao custo de aquisi¢do. A depreciagdo é calculada pelo método linear as taxas que consideram a vida (til-

econdmica estimada dos bens.
Os valores residuais e a vida util dos ativos sdo revisados anualmente e ajustados, caso apropriado.

Um item do imobilizado é baixado ap6s alienagdo ou quando ndo h& beneficios econdmico-futuros resultantes do uso
continuo do ativo. Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou baixa de um item do imobilizado sdo determinados pela
diferenga entre os valores recebidos na venda e o valor contabil do ativo e sdo reconhecidos no resultado.

e Intangivel

Ativos intangiveis com vida util definida, adquiridos separadamente, sdo registrados ao custo, deduzido da
amortizacdo e das perdas por reducdo do valor recuperavel acumulado. A amortizacéo €é reconhecida linearmente com
base na vida util estimada dos ativos. A vida Util estimada e 0 método de amortizagdo sdo revisados no final de cada
exercicio, e o efeito de quaisquer mudancas nas estimativas é contabilizado, prospectivamente.

Os bens do imobilizado, intangivel e outros ativos ndo circulantes sdo avaliados anualmente para identificar evidéncias
de perdas ndo recuperaveis ou, ainda, sempre que eventos ou altera¢des significativas nas circunstancias indicarem que
o valor contabil pode ndo ser recuperavel. Quando houver perda decorrente das situaces em que o valor contébil do
ativo ultrapasse seu valor recuperavel, nesse caso definido pelo valor em uso do ativo, utilizando a metodologia de
fluxo de caixa descontado, essa perda é reconhecida no resultado.

e Proviséo para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios

Constituida para as causas cujas probabilidades de desembolso futuro sédo consideradas provaveis pelos consultores
juridicos e pela administragdo da Companhia e de suas controladas, considerando a natureza dos processos e a

experiéncia da administracdo em causas semelhantes.

As probabilidades de desembolso futuro consideradas possiveis pelos consultores juridicos e pela administragdo da

Companhia e de suas controladas estdo apontadas em notas explicativas.
e  Custo de empréstimos — capitalizacéo de juros

Os encargos financeiros de empréstimos obtidos diretamente relacionados a aquisi¢éo, construgdo ou producdo de
propriedades de investimento em desenvolvimento séo capitalizados fazendo parte do custo do ativo. A capitalizacdo
desses encargos comega apds o inicio da preparacdo das atividades de construcdo ou desenvolvimento do ativo e €

interrompida ap6s o inicio de utilizacéo ou final de produgéo ou construgéo do ativo.

Os custos de empréstimos atribuiveis diretamente a aquisi¢do, a construgdo ou a producéo de ativos qualificaveis, os
quais levam, necessariamente, um periodo de tempo substancial para ficarem prontos para uso ou venda pretendida,

sdo acrescentados ao custo desses ativos até a data em que estejam prontos para 0 uso ou a venda pretendida.

Os ganhos sobre investimentos decorrentes da aplicacdo temporaria dos recursos obtidos com empréstimos especificos
ainda ndo gastos com o ativo qualificavel sdo deduzidos dos custos com empréstimos elegiveis para capitalizacao.

Todos 0s outros custos com empréstimos séo reconhecidos no resultado do exercicio em que s&o incorridos.

¢ Imposto de renda e contribuicado social correntes e diferidos
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A provisdo para imposto de renda e contribuicdo social sdo contabilizadas pelo regime de lucro real e presumido e foi
constituida & aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributivel anual excedente a R$ 240. A
contribuigdo social foi calculada a aliquota de 9% sobre o lucro contabil ajustado.

Conforme facultado pela legislagdo tributéria, determinadas controladas incluidas nas demonstrages contébeis
consolidadas optaram pelo regime de tributagdo com base no lucro presumido. A base de calculo do imposto de renda
e da contribuicdo social é calculada a razdo de 32% sobre as receitas brutas provenientes da prestacdo de servigos, 8%
sobre o ajuste a valor justo e sobre a venda de propriedades para investimentos, 100% das receitas financeiras, sobre as
quais se aplica a aliquota regular de 15%, acrescida do adicional de 10% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigdo social.

Por esse motivo, essas empresas consolidadas ndo registraram imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativos
sobre prejuizos fiscais, bases negativas e diferencas temporarias e ndo estdo inseridas no contexto da nédo
cumulatividade na apuragdo do Programa de Integracdo Social (PIS) e da Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social (COFINS).

O imposto de renda e contribui¢do social diferidos sdo reconhecidos sobre as diferencas temporarias decorrentes de
diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas demonstracdes contabeis. O imposto
de renda e contribuicéo social diferidos sdo determinados, usando aliquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou
substancialmente promulgadas, na data do balanco, e que devem ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido
ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. As aliquotas desses impostos, definidas
atualmente para determinagdo desses créditos diferidos, sdo de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuigdo social

e Propriedades para investimentos em negociacéo para venda (Alienagéo)

Quando a Companhia estd comprometida com um plano de venda para a alienacdo de uma propriedade para
investimento, seguindo as premissas do CPC 28 — Propriedade para Investimento, a propriedade para investimento
deve ser baixada (eliminada do balanco patrimonial) na aliena¢do ou quando a propriedade para investimento for
permanentemente retirada de uso e nenhum beneficio econdmico for esperado da sua alienag&o.

10.6.  Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras da

Companbhia, indicando

a. os ativos e passivos detidos pela Companhia, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu balanco
patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e responsabilidades,

indicando respectivos passivos

iii. contratos de futura compra e venda de produtos ou servicos
iv. contratos de construgdo nédo terminada

v. contratos de recebimentos futuros de financiamentos

N&o temos nenhum ativo ou passivo que nao esteja refletido nas nossas Demonstragdes Financeiras Consolidadas.
Todas as nossas participacdes e/ou relacionamentos em/com nossas subsidiarias encontram-se registrados nas nossas

Demonstrag6es Financeiras Consolidadas.

b. outros itens n&o evidenciados nas demonstracdes financeiras
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N&o aplicével & Companhia.

10.7. Em relacéo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras indicados no item 10.6, os

diretores devem comentar

a. como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, 0 resultado operacional, as despesas

financeiras ou outros itens das demonstra¢des financeiras da Companhia
b. natureza e o propésito da operagéo

C. hatureza e montante das obrigagdes assumidas e dos direitos gerados em favor da Companhia em decorréncia da

operacao

Néo hé itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras.

10.8. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negdcios da Companhia,

explorando especificamente os seguintes topicos

a. investimentos, incluindo:

i. descricao quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos previstos
ii. fontes de financiamento dos investimentos

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

Para eventuais expansdes técnicas e de infraestrutura nos shopping centers de nossa propriedade, bem como
investimentos adicionais de acordo com nossa estratégia de crescimento em novos projetos tais como eventuais

Outlets, estimamos que 0 nosso investimento totalizara aproximadamente R$ 90,0 milhGes.
¢ No exercicio 2019, a Companhia teve as seguintes alteracdes em seu portfolio:

o Em 09 de abril de 2019 foi contribuida ao General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento
Imobiliario — FIl GSOB, de modo viabilizar o pagamento de dividendos in natura aos acionistas da
Companhia, a totalidade da participagdo societaria detida pela Companhia nos empreendimentos Parque
Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium Sdo Paulo, Outlet Premium Fortaleza,
Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia, Poli Shopping, Unimart
Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping, Suzano Shopping e Outlets do Brasil

Fundo de Investimento Imobiliario — FIl GSOB.

o Em 18 de abril de 2019 a controlada VVul Administradora e Incorporadora Ltda., alienou 13,4% do
empreendimento Park Shopping Maia, para Votorantim Asset Management Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliérios Ltda., no valor de R$54.340,0
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o Em 16 de julho de 2019 a controlada Send Empreendimentos e Participacfes Ltda, adquiriu 48% do
empreendimento Parque Shopping Barueri, da VBI GSBR Empreendimentos e Participa¢des Ltda, pelo
valor de R$131.250,0

o Em 18 de julho de 2019 a controlada Bud Administradora e Incorporadora Ltda, adquiriu 3% do
empreendimento Outlet Premium Brasilia, do MCLG Empreendimentos e Participacdes Ltda, pelo valor
de R$4.452,9

o Em 27 de agosto de 2019 foi aprovada a incorporagédo, com versdo do patriménio liquido da Andal
Administradora e Incorporadora Ltda (empreendedora do Suzano Shopping), pela Delta Shopping
Empreendimentos Imobiliarios Ltda, no valor total de R$202.581,7.

o Em 27 de agosto de 2019 a controlada Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios Ltda, alienou
100% do Empreendimento Suzano Shopping para HBR Realty Empreendimentos Imobiliarios S.A. e
JRG Patrimonial e Administracdo Ltda. no valor total de R$213.541,1

e No exercicio 2018, a Companhia teve as seguintes alteragdes em seu portfolio:

Em 06 de novembro de 2018, a controlada PALO ADMINISTRADORA E INCORPORADORA LTDA adquiriu 50%
da participacdo, em conjunto com a BR Partners (50%), a totalidade do empreendimento comercial denominado
“Outlet Fashion Fortaleza” (“OFF”). O valor total da aquisicdo serd composto por (i) pagamento de R$ 5.000.000
(cinco milhdes de reais) a vista; (ii) assuncdo de divida no valor total atualizado equivalente a R$ 17.476.175,90
(dezessete milhGes, quatrocentos e setenta e seis mil, cento e setenta e cinco reais e noventa centavos); e (iii) ajuste de
precgo calculado com base nos resultados financeiros apurados pelo OFF no ano de 2020, calculado e pago de acordo
com a metodologia indicada na Promessa de Compra e Venda (earn-out).

Em 02 de abril de 2018, a Companhia, por meio de sua subsidiaria LEVIAN PARTICIPACOES E
EMPREENDIMENTOS LTDA., alienou 70% de sua participacdo no empreendimento comercial denominado
"INTERNACIONAL SHOPPING GUARULHOS", para CASCAIS FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO,

pelo prego total de R$937.000.000 (novecentos e trinta e sete milhdes de reais).

b. desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros ativos que devam
influenciar materialmente a capacidade produtiva da Companhia

Vide item 10.8a., acima.

C. novos produtos e servigos, indicando:

i. descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas

ii. montantes totais gastos pela Companhia em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou servigos

iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados
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iv. montantes totais gastos pela Companhia no desenvolvimento de novos produtos ou servigos

Néo aplicavel. Quanto aos projetos em desenvolvimento ja foram citados no item 10.8a., acima.

10.9. Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho operacional e que

ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢ao

Todas as informagdes relevantes e pertinentes a este topico ja foram divulgadas nos itens acima.
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GENERAL SHOPPING E OUTLETS DO BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/001-53

ANEXO B -PROPOSTA DE REMUNERAGCAO DOS ADMINISTRADORES
(conforme item 13 do formuldrio de referéncia da ICVM 480/09)

Valor global destinado a remuneracdo dos administradores

Para o exercicio de 2020, a administracdo propGe o montante global de até R$ 13.330.000,00 (treze
milhdes, trezentos e trinta mil reais) para a remuneracdo dos administradores da Companhia.

13.1. Politica ou Prética de Remunera¢do do Conselho de Administracdo, da diretoria estatutaria
e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracgdo, abordando os seguintes aspectos.

a. objetivos da politica ou pratica de remuneragdo, informando se a politica de
remuneracdo foi formalmente aprovada, 6rgdo responsavel por sua aprovacdo, data da
aprovacao e, caso o0 emissor divulgue a politica, locais na rede mundial de computadores onde o
documento pode ser consultado

Nossa pratica de remuneracdo tem por objetivo a atragdo e retencdo dos melhores talentos para atuagédo
na companhia, considerando as melhores préticas de governanga corporativa e o porte da companhia e

préticas de mercado.

b. composicédo da remuneracao, indicando:

i. descricdo dos elementos da remuneracdo e os objetivos de cada um deles;

Conselho de Administracdo: Os membros do Conselho de Administracdo fazem jus a remuneragdo
fixa e variével.

Diretoria Estatutaria: Os membros da Diretoria estatutaria fazem jus a remuneracéo fixa e varidvel.

Conselho Fiscal: Os membros do Conselho Fiscal fazem jus somente a remuneracao fixa.

il. gual a proporcdo de cada elemento na remuneracao total;
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2017

Funcéo Pro Labore/ Salario Remur}gragao Beneficios Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 79,2% - 20,8% 100%
Diretoria Executiva 87,2% - 12,8% 100%
2018
Funcao Pré Labore/ Salario Remur}gragao Beneficios | Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 77,4% - 22,6% 100%
Diretoria Executiva 86.3% - 13,7% 100%
2019
Funcéo Pré Labore/ Salério Remquragao Beneficios | Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 84,6% - 15,4% 100%
Diretoria Executiva 84, 7% - 15,3% 100%

iii. metodologia de calculo e de reajuste de cada um dos elementos da remuneracdo; e

Os valores de remuneracdo pagos por nds aos nossos administradores sdo comparados periodicamente
com o mercado através de pesquisas realizadas junto a consultorias externas especializadas, visando
avaliar sua competitividade e eventuais ajustes.

iv. razdes gue justificam a composicdo da remuneracao;

As razbes para composi¢cdo da remuneracdo sdo o incentivo na melhoria de nossa gestdo e a
permanéncia dos nossos executivos, visando ganhos pelo comprometimento com os resultados de
longo prazo e ao desempenho de curto prazo.

V. a existéncia de membros ndo remunerados pelo emissor e a razio para esse fato.

N&o temos nenhum membro ndo remunerado no Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e
Diretoria Executiva.

c. principais indicadores de desempenho que séo levados em considera¢do na determinacao
de cada elemento da remuneracgdo

A remuneracdo variavel esta atrelada diretamente ao resultado operacional e financeiro apurado a cada
exercicio.
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d. como a remuneracdo é estruturada para refletir a evolucdo dos indicadores de
desempenho

A remuneracdo variavel esté diretamente atrelada ao desempenho da Companhia no periodo.

e. como a politica ou pratica de remuneracdo se alinha aos nossos interesses de curto,
médio e longo prazo

A politica salarial procura estabelecer salarios competitivos que permitam atrair, reter e motivar o0s
administradores, a fim de que a Companhia possa cumprir seus objetivos estratégicos a curto, médio e
longo prazo. Ela incentiva os administradores a buscar a melhor rentabilidade dos investimentos,
operacdes e projetos desenvolvidos pela Companhia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsididrias, controladas ou controladores
diretos ou indiretos

Os membros do Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal sdo remunerados pela Companhia,
enguanto seus diretores sdo remunerados por empresas controladas pela Companhia.

g. existéncia de qualquer remuneragdo ou beneficio vinculado & ocorréncia de determinado
evento societario, tal como a alienac@o do nosso controle societario

N&o existe remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de eventos societarios.

h. praticas e procedimentos adotados pelo conselho de administragdo para definir a
remuneracdo individual do conselho de administracéo e da diretoria, indicando:

i 0s 6rgdos e comités do emissor gue participam do processo decisério, identificando de que
forma participam

Com base nas informagdes levantadas e orcamentos propostos, membros da Diretoria e do Conselho
de Administracdo avaliam eventuais alteracGes ou ajustes 'a pratica vigente na Companhia.

il. critérios e metodologia utilizada para a fixacdo da remuneracdo individual, indicando se ha a
utilizacdo de estudos para a verificacdo das praticas de mercado, e, em caso positivo, os critérios de
comparacdo e a abrangéncia desses estudos

S&o utilizados bancos de dados ou pesquisas de consultorias de recursos humanos especializadas,
comparando-se ao adotado por empresas comparaveis ao porte e segmento de atividade da Companhia.

iii. com que frequéncia e de gue forma o conselho de administracdo avalia a adequacdo da politica
de remuneracdo do emissor

Anualmente, ao se atualizar o correspondente orcamento de remuneracdo da Administracdo e seus
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componentes, reavalia-se a pratica junto aos administradores contratados ou esperados para a
Companhia.

13.2  Remuneracgdo reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais e prevista para o
exercicio social corrente do conselho de administracéo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2017
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administragédo Estatutaria Fiscal
NUmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
NUmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Remunerados
iﬁﬁ‘;“era@a" Fixa R$ 2.678.870,00 R$2.886.04500 | R$309.500,00 | R$5.874.415,00
Salario / Pré-labore R$ 1.768.000,00 R$ 2.098.250,00 R$ 257.917,00 R$ 4.124.167,00
Beneficios diretos e R$ 557.270,00 RS 368.145,00 - R$ 925.415,00
indiretos
ParticipagBes em ) ) ) )
comités
Outros - INSS R$ 353.600,00 R$419.65000 | R$5L58300 | R$824.833,00
Empregador
Remuneracgéo Variavel - - - -
Bénus - - - -
Participagdo de 3 } 3 )
resultados
Participagéo em ) ) ) )
reunioes
Comissoes R _ R R
Outros — INSS ) ) ) )
Empregador
Pés-emprego - - - -
Cessacao do cargo - - - -
Baseada em agdes,
incluindo - - - -
opcoes
Total da remuneragéo R$ 2.678.870,00 R$ 2.886.045,00 R$ 309.500,00 R$ 5.874.415,00
2018
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
NUmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Ndmero de Membros 8,00 400 3,00 15,00
Remunerados
iiﬁ‘;”era@a‘) Fixa R$ 2.740.183,00 R$2.928.013,00 | R$312.00000 | RS$5.980.196,00
Saléario / Pré-labore R$ 1.768.000,00 R$ 2.106.000,00 R$ 260.000,00 R$ 4.134.000,00
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Beneficios diretos e
indiretos

R$ 618.583,00

R$ 400.813,00

R$ 1.019.396,00

Participages em
comités

Outros — INSS
Empregador

R$ 353.600,00

R$ 421.200,00

R$ 52.000,00

R$ 826.800,00

Remuneracéo Variavel

Bonus

Participagéo de
resultados

Participagéo em
reunides

Comissoes

Outros — INSS
Empregador

Pés-emprego

Cessacao do cargo

Baseada em agdes,
incluindo
opcoes

Total da remuneragao

R$ 2.740.183,00

R$ 2.928.013,00

R$ 312.000,00

R$ 5.980.196,00

2019

Conselho de
Administracéo

Diretoria
Estatutaria

Conselho
Fiscal

Total

NUmero de Membros

8,00

4,00

3,00

15,00

NUmero de Membros
Remunerados

8,00

4,00

3,00

15,00

Remunerag&o Fixa
Anual

R$ 2.480.661,00

R$ 2.993.746,00

R$ 310.200,00

R$ 5.784.607,00

Salario / Pré-labore

R$ 1.748.450,00

R$ 2.112.542,00

R$ 258.500,00

R$ 4.119.492,00

Beneficios diretos e
indiretos

R$ 382.521,00

R$ 458.696,00

R$ 841.217,00

Participages em
comités

Outros — INSS
Empregador

R$ 349.690,00

R$ 422.508,00

R$ 51.700,00

R$ 823.898,00

Remuneragdo Variavel

Bonus

Participacéo de
resultados

Participagdo em
reunioes

Comissoes

Outros — INSS
Empregador

Pés-emprego

54



Cessacéo do cargo

Baseada em agdes,
incluindo opgdes

Total da remuneracéo R$ 2.480.661,00 R$ 2.993.746,00 R$ 310.200,00 R$ 5.784.607,00
2020 (Prevista)
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracdo Estatutaria Fiscal
Ndmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Numero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Remunerados
iiﬁ‘;“era@a" Fixa R$ 2.950.000,00 R$5.064.000,00 | R$324.000,00 | R$8.338.000,00
Salario / Pré-labore R$ 1.900.000,00 R$ 3.860.000,00 R$ 270.000,00 R$ 6.030.000,00
Beneficios diretos e R$ 670.000,00 R$ 432.000,00 - R$ 1.102.000,00
indiretos
ParticipagGes em ) ) ) )
comités
outros — INSS R$ 380.000,00 R$772.000,00 | R$54.00000 | RS 1.206.000,00
Empregador
Remuneragdo Variavel R$ 360.000,00 R$ 4.632.000,00 - R$ 4.992.000,00
Bonus R$ 300.000,00 R$ 3.860.000,00 - R$ 4.160.000,00
Participagéo de ) ) ) )
resultados
Participagéo em ) ) ) )
reunioes
Comissoes R R _ -
Outros - INSS R$60.000,00 R$ 772.000,00 ; R$ 832.000,00
Empregador
Pés-emprego - - - -
Cessacao do cargo - - - -
Baseada em agdes,
incluindo - - - -
opcoes
Total da remuneragéo R$ 3.310.000,00 R$ 9.696.000,00 R$ 324.000,00 R$ 13.330.000,00

13.3  Remuneracdo variavel dos 3 Ultimos exercicios sociais e prevista para o exercicio social
corrente do conselho de administracéo, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2017
P Conselho de Diretoria .
Orgao Administragéo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Numero de Membros Remunerados 8,00 4,00 3,00 15,00
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Boénus:

Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneracédo | R$428.000,00 | R$ 4.232.000,00 - R$ 4.660.000,00
Valor previsto no plano de remuneracéo - metas } ) ) }
atingidas
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Em relacéo a participag&o no resultado
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
'Va_lor previsto no plano de remunerago — metas R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
atingidas
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
2018
P—_ Conselho de Diretoria .
Orgdo Administragéo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Namero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
NUmero de Membros Remunerados 8,00 4,00 3,00 15,00
Bénus:
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor méximo previsto no plano de remuneragdo | R$ 428.000,00 [ R$ 4.232.000,00 - R$ 4.660.000,00
Valor previsto no plano de remuneragéo - metas ) ) ) )
atingidas
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Em relacéo a participag&o no resultado
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas
atingidss R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
2019
P Conselho de Diretoria .
Orgdo Administracdo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Ndmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Ndmero de Membros Remunerados 8,00 4,00 3,00 15,00
Bonus:
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneracédo | R$360.000,00 | R$ 4.632.000,00 - R$ 4.992.000,00
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Valor previsto no plano de remuneracéo - metas
atingidas

Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Em relagéo a participacao no resultado
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
'Va_lor previsto no plano de remuneragdo — metas RS$ 0,00 RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00
atingidas
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
2020(Previsto)
P Conselho de Diretoria .
Orgdo Administragédo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Ndmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Ndmero de Membros Remunerados 8,00 4,00 3,00 15,00
Bonus:
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor méximo previsto no plano de remuneragdo | R$ 360.000,00 [ R$ 4.632.000,00 - R$ 4.992.000,00
Valor previsto no plano de remuneracéo - metas ) ) ) )
atingidas
Em relacéo a participag&o no resultado
Valor minimo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de remuneragéo R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor previsto no plano de remuneragéo — metas RS$ 0,00 RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00

atingidas

13.4. Em relac&o ao plano de remuneracédo baseado em a¢des do conselho de administracéo e da
diretoria estatutaria, em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente:

(a) termos e condicbes gerais.

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 22 de novembro de 2012, foram aprovadas pelos
acionistas da Companhia as diretrizes e condicdes gerais para estruturacdo e implementagéo do Plano
de Opcdo de Compra de A¢bes da Companhia (“Plano”) para os administradores, empregados ou
pessoas fisicas prestadoras de servigos da Companhia e de suas sociedades controladas

(“Beneficiarios”).
(b) principais objetivos do plano.

Os principais objetivos do Plano séo:
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(@) Estimular a expansdo da Companhia e o atendimento das metas empresariais estabelecidas,
mediante a criagdo de incentivos para a integracdo dos Beneficiarios da Companhia com seus
acionistas;

(b) Possibilitar a Companhia atrair e manter seus Beneficiarios, oferecendo-lhes, como vantagem
adicional, a oportunidade de se tornarem acionistas da Companhia, nos termos, condi¢es e formas
previstos no Plano;

(c) Promover o bom desempenho da Companhia e dos interesses dos acionistas mediante um
comprometimento de longo prazo por parte de seus Beneficiarios; e

(d) Proporcionar aos Beneficiarios uma participacdo no desenvolvimento da Companhia,
alinhando os seus interesses com os interesses dos acionistas.

(c) forma como o plano contribui para esses objetivos.

Ao possibilitar que os Beneficiarios se tornem acionistas da Companhia em condi¢es potencialmente
diferenciadas, esperamos que estes tenham fortes incentivos para comprometer-se efetivamente com a
criacdo de valor e exergam suas fungdes de maneira a integrar-se aos interesses dos acionistas, aos
objetivos estratégicos e aos nossos planos de crescimento, assim maximizando nossos lucros.
Adicionalmente, esperamos que 0 modelo adotado seja eficaz como mecanismo de retengdo de nossos
administradores e empregados, em face, principalmente, do compartilhamento da valorizagdo das
acOes de nossa emissao.

(d) como o plano se insere na politica de remuneracédo da Companhia.

O Plano faz parte da estratégia de retencdo dos administradores, empregados ou pessoas fisicas
prestadoras de servigos, com 0 compromisso destes na geracéo de valor &8 Companhia e aos acionistas.

(e) como o plano alinha os interesses dos administradores e da Companhia a curto, médio e longo
prazo.

O Plano busca fortalecer a retencéo dos administradores, o compromisso dos mesmos em gerar valor e
resultados sustentaveis para a Companhia no curto, médio e longo prazo.

(f) nUmero méximo de a¢des abrangidas.

A outorga de opgbes com base no Plano deverd respeitar sempre o limite maximo de 7% (sete por
cento) do total de acGes do capital social da Companhia, computando-se nesse calculo todas as acoes
objeto das op¢oes j& outorgadas no &mbito do Plano, exercidas ou ndo, exceto aquelas que tenham sido

extintas e ndo exercidas.

(9) nimero maximo de opcdes a serem outorgadas.
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Vide item 13.4(f) acima.

(h) condigdes de aquisicdo de acOes.

Salvo decisdo em contrario do Conselho de Administracdo por ocasido da outorga das opgles, 0
exercicio da opc¢do outorgada nos termos do Plano ficard sujeito ao cumprimento dos seguintes

periodos de caréncia (“Vestings”):

(@  10% (dez por cento) do total da opgdo podera ser exercido ao final de 12 (doze) meses a contar
da Data da Outorga;

(b)  15% (quinze por cento) do total da opgdo podera ser exercido ao final de 24 (vinte e quatro)
meses a contar da Data da Outorga;

(c)  25% (vinte e cinco por cento) do total da opcéo poderé ser exercido ao final de 36 (trinta e seis)
meses a contar da Data da Outorga;

(d)  25% (vinte e cinco por cento) do total da opcéo podera ser exercido ao final de 48 (quarenta e
0ito) meses a contar da Data da Outorga; e

() 25% (vinte e cinco por cento) do total da opcdo podera ser exercido ao final de 60 (sessenta)
meses a contar da Data da Outorga.

Para os efeitos do Plano, considera-se “Data da Outorga” a data de assinatura de cada Contrato.

(i) critérios para fixacao do preco de aquisi¢ao ou exercicio.

O preco de exercicio serd4 determinado pelo Conselho de Administracdo a seu exclusivo critério
(“Preco de Exercicio”).

O Conselho de Administracdo podera determinar nos respectivos contratos de opcao que o Preco de
Exercicio seja acrescido de correcdo monetéria calculada com base na variacdo de um indice de
precos a ser determinado nos respectivos contratos de opcao.

(j) critérios para fixacdo do prazo de exercicio.

Sem prejuizo dos demais termos e condicBes estabelecidos nos respectivos contratos de opcéo, as
opcOes se tornardo exerciveis na medida em que os respectivos Beneficidrios permanecerem
vinculados como administradores, empregados ou pessoas fisicas prestadoras de servigos da
Companhia e de suas sociedades controladas, conforme o caso, ap6s decurso do seu respectivo prazo

de caréncia, conforme item 13.4(h), desta Proposta.

Ressalvados os casos de dispensa sem Justa Causa, falecimento, pedido de demissdo do Beneficiario,
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aposentadoria ou invalidez permanente do Beneficiario, caso as op¢des ndo sejam exercidas em até 24
(vinte e quatro) meses ap0s a data do cumprimento de cada um dos Vestings referidos no item 13.4(h),
desta Proposta, o Beneficiario perderd o direito ao exercicio das respectivas opcBes, observado o
disposto no Plano.

(k) forma de liquidac&o.

As opcdes serdo liquidadas mediante a entrega de a¢des de emissdo da Companhia. Com o proposito
de satisfazer o exercicio de opc¢des de compra de a¢bes nos termos do Plano, a Companhia poderd, a
critério do Conselho de Administracdo, emitir novas ac@es dentro do limite do capital autorizado ou
alienar agBes mantidas em tesouraria.

(1) restrigdes a transferéncia das agoes.

O Conselho de Administracdo da Companhia podera, a qualquer tempo, estabelecer eventuais
restricdes a transferéncia das a¢Oes resultantes do exercicio das opcdes.

(m) critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensdo, alteracéo ou extingdo do
plano.

Suspensdo: Nao ha previsdo de suspensdo do Plano.

Alteracgéo:

(i) Os Vestings poderdo ser antecipados, a critério do Conselho de Administracdo da Companhia, nas

hipoteses de mudanca de Controle da Companhia, tendo “Controle” o significado disposto no artigo
116 da Lei n® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por Ac¢Ges”).

(ii) O Conselho de Administragdo da Companhia podera, a qualquer tempo, sempre observado o
disposto no Plano, prorrogar, mas nunca reduzir, o prazo final fixado nos respectivos Contratos para o
exercicio das opcOes vigentes, exceto conforme permitido no Plano.

Extincdo do Plano: Na hipétese de dissolucdo, transformacdo, incorporacdo, fusdo, cisdo ou
reorganizacdo da Companhia, na qual a Companhia ndo seja a sociedade remanescente, o Plano
terminard e qualquer op¢do até entdo concedida extinguir-se-4, a nao ser que, em conexao com tal
operagdo (quando cabivel), estabeleca-se por escrito a permanéncia do Plano e a assuncao das opgoes
até entdo concedidas com a substituicdo de tais opcdes por novas opcles, assumindo a Companhia
sucessora ou sua afiliada ou subsidiaria os ajustamentos apropriados no nimero e preco de a¢des, caso
em que o Plano continuaré na forma entéo prevista.

Extincdo das Opcoes:

(i) Salvo deciséo especifica em contrario do Conselho de Administragdo, no caso de dispensa por Justa

60



Causa, caducardo sem indenizacdo todas as opc¢des ndo exercidas, ainda que cumprido o Vesting.

(ii) Salvo decisdo especifica em contrario do Conselho de Administracdo, nas hipéteses de dispensa
sem Justa Causa, pedido de demissdo do Beneficiario, falecimento, aposentadoria ou invalidez
permanente do Beneficiario, serdo observadas as seguintes disposicdes:

(a) caso ja tenha(m) sido cumprido(s) integralmente o(s) Vesting(s) na forma
estabelecida pelo respectivo Contrato, o Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no caso de falecimento,
podera(&o) exercer a(s) opcao(bes) no prazo de 30 (trinta) dias contado do respectivo evento; e

(o) caso nao tenha(m) sido cumprido(s) o(s) Vesting(s) na forma estabelecida pelo
respectivo Contrato, o Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no caso de falecimento, perdera(éo) o
direito de exercer a(s) opcdo(des) sem nenhuma indenizacéo.

O prazo previsto no item “ii.a” acima ndo sera aplicavel aos Beneficiarios membros do Conselho de
Administracdo que tenham cumprido integral e satisfatoriamente o mandato inicial para o qual foram
eleitos. Neste caso, 0 Beneficiario podera exercer a(s) opcao(des) no prazo de até 2 (dois) anos apds o
término de seu mandato.

(n) efeitos da saida do administrador dos 6rgdos da Companhia sobre seus direitos previstos no
plano de remuneracéo baseado em acGes.

No caso de dispensa por Justa Causa, caducardo sem indenizagdo todas as op¢des ndo exercidas, ainda
que cumprido o Vesting, salvo decisdo especifica em contrario do Conselho de Administracdo da
Companhia.

Nas hipoteses de dispensa sem Justa Causa, pedido de demissdo do Beneficiario, falecimento,
aposentadoria ou invalidez permanente do Beneficiario, serdo observadas as seguintes disposicdes,
salvo decisdo especifica em contrario do Conselho de Administracdo: (a) caso ja tenha(m) sido
cumprido(s) integralmente o(s) Vesting(s) na forma estabelecida pelo respectivo Contrato, o
Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no caso de falecimento, podera(do) exercer a(s) opcao(6es) no
prazo de 30 (trinta) dias contado do respectivo evento; e (b) caso ndo tenha(m) sido cumprido(s) o(s)
Vesting(s) na forma estabelecida pelo respectivo Contrato, o Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no
caso de falecimento, perder&(ao) o direito de exercer a(s) opgdo(bes) sem nenhuma indenizacéo.

O prazo previsto no item “a” acima nao sera aplicavel aos Beneficiarios membros do Conselho de
Administracdo que tenham cumprido integral e satisfatoriamente o mandato inicial para o qual foram
eleitos. Neste caso, o Beneficiario podera exercer a(s) op¢do(es) no prazo de até 2 (dois) anos apés o
término de seu mandato.

Para os efeitos do Plano, considera-se “Justa Causa” a violagdo a deveres e responsabilidades previstos
na legislagdo aplicavel, no Estatuto Social da Companhia, no Plano e no Contrato, bem como os
previstos na legislacdo trabalhista, na hipdtese do Beneficiario ser empregado.

13.5 Em relacdo a remuneracdo baseada em acBes reconhecida no resultado dos 3 ultimos

exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administracdo e da
diretoria estatutaria
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Em 2012 tivemos a criacdo do plano de outorga de acdes conforme descrito no item 13.4, mas até o
momento ndo foi realizada remuneracdo baseada em acoes.

13.6  Em relacdo as opgBes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, ao
final do ultimo exercicio social.

Até 0 momento ndo foi outorgada nenhuma opcéo de agdes.

13.7 Em relacéo as opcdes exercidas e acBes entregues relativas a remuneracdo baseada em acgdes
do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, nos 3 ultimos exercicios.

Até o momento nao foi outorgada nenhuma opgdo de agdes, portanto ndo existe nenhuma opg¢do exercida
e nenhuma agdo foi entregue relativo a remuneracéo baseada em acdes.

13.8  Descrigdo sumaria das informagfes necessarias para a compreensdo dos dados divulgados
nos itens 13.5 a 13.7, tal como a explicacao do método de precificacao do valor das acdes e das opgdes.

N&o temos informacfes adicionais para esses itens, uma vez que ndo foram divulgados dados nos itens
13.5a13.7.

13.9  Ag0es ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em acdes ou cotas, emitidos pela Companhia, seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de administragéo,
da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal agrupados por 6rgdo, na data de encerramento do Gltimo
exercicio social:

Orgéo Con_se_lho d? Diretoria Cor?selho
Administracéo Fiscal
General Shopping e Outlets do Brasil S.A 2.900 253 -
Golf ParticipacOes Ltda 4.899.573 - -
ALTE Telecom Comércio e Servigos Ltda 1 - -
Ardan Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Ast Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Atlas Participagdes Ltda 1 - -
Bac Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Babi Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Bail Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Bavi Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
BOT Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
BR Brasil Retail Administradora e - -
4

Incorporadora S.A

BR Outlet Administradora e Incorporadora 1 - -
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Ltda
Brassul Shopping Administradora e - -

Incorporadora Ltda 1

Bud Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Dan Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios 1 - -
Ltda

EDO Empreendimentos e Participacfes S.A 1

Energy Comércio e Servicos de Energia Ltda 1

FAT Empreendimentos e Participacdes S/A 1 - -
1
1

FIPARK Estacionamentos Ltda
GS Park Estacionamentos Ltda
General Shopping Brasil Administradora e - -

Servigos Ltda 1

| Park Estacionamentos Ltda 1 - -
Internacional Guarulhos Auto Shopping Center 1

Ltda

Jaua Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Levian Participacdes e Empreendimentos Ltda 2 - -
Loa Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
MAI Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Manzanza Consultoria e Administragédo de 1 - -

Shopping Centers Ltda
POL Administradora e Incorporadora Ltda 1 - -
Premium Outlet Administradora e - -
Incorporadora Ltda

Rumb Administradora e Incorporadora Ltda
Sale Empreendimentos e Participacdes Ltda
Securis Administradora e Incorporadora Ltda
Tela Administradora e Incorporadora Ltda
Tequs Administradora e Incorporadora Ltda
Uniplaza Empreendimentos Participacdes e - -
Administracdo de Centros de Compras Ltda
Vide Servicos e ParticipacGes Ltda

Vul Administradora e Incorporadora Ltda
Wass Comércio e Servicos de Aguas Ltda
Zuz Administradora e Incorporadora Ltda

=

R
]
]

=

I e
1
1

13.10 Em relagdo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de
administrag&o e aos diretores estatutarios:

Né&o aplicavel a Companhia em razdo da inexisténcia de planos de previdéncia conferidos aos membros
do Conselho de Administracdo e aos diretores estatutarios da Companhia.
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13.11 Em forma de tabela, indicar, para os Gltimos 3 exercicios sociais, em rela¢do ao conselho de
administracdo, a diretoria estatutaria e ao conselho fiscal:.

Conselho de Administracdo:

Ano Ndamero de NUmero de Membros Valor da Maior Valor da Menor Valor Médio de
Membros Remunerados Remuneragéo Individual®™| Remuneragéo Individual(*)| Remuneragao Individual
2019 8,00 8,00 R$ 388.601,74 R$ 265.200,00 R$ 310.082,64
2018 8,00 8,00 R$ 446.275,00 R$ 265.200,00 R$ 342.522,88
2017 8,00 8,00 R$ 420.834,39 R$ 265.200,00 R$ 334.858,75

® Este valor foi apurado com a exclus&o de membros que exerceram o cargo pelo prazo inferior a 12 meses.
) Este valor foi apurado com o membro exercendo 12 meses na funcéo.

Diretoria Estatudria:

Ano Ndamero de Namero de Membros Valor da Maior . Valor da Menor Valor Médio de
Membros Remunerados Remuneragéo Individual”™ | Remuneraggo Individual(*)| Remuneragéo Individual
2019 4,00 4,00 R$ 755.627,17 R$ 723.925,98 R$ 748.436,50
2018 4,00 4,00 R$ 768.860,00 R$ 639.600,00 R$ 732.003,25
2017 4,00 4,00 R$ 756.027,36 R$ 639.600,00 R$ 721.511,25

® Este valor foi apurado com a excluséo de membros que exerceram o cargo pelo prazo inferior & 12 meses.
) Este valor foi apurado com o membro exercendo 12 meses na funcio.

Conselho Fiscal:

. , Valor da Maior Valor Médio de
Ano NUmero de Numero de Membros Remuneracio Valor Eia Menor “ Remuneracio
Membros Remunerados L - Remuneragéo Individual - -
Individual(*) Individual(*)
2019 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00
2018 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00
2017 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00

® Este valor foi apurado com o membro exercendo 12 meses na funcéo.

13.12 Descricdo dos arranjos contratuais, apolices de seguros ou outros instrumentos que
estruturem mecanismos de remuneragdo ou indenizagdo para os administradores em caso de
destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicando quais as consequéncias financeiras para a
Companhia.

A Companhia ndo tem arranjos, apolices de seguros ou outros instrumentos que estruturem
mecanismos de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de destitui¢cdo do cargo

ou de aposentadoria.

13.13 Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicacao do percentual da remuneracao total
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de cada 6rgao reconhecida no resultado da Companhia referente a membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos
controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras contabeis que tratam desse

assunto.

Orgao 2019 2018 2017
Diretoria Estatutaria 20,7% 26,3% 17,5%
Conselho de Administracéo 24.4% 42,3% 41,7%
Conselho Fiscal 0% 0% 0%

13.14. Em relagao aos 3 ultimos exercicios sociais, indica¢do dos valores reconhecidos no resultado
da Companhia como remuneracdo de membros do conselho de administragdo, da diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgéo, por qualquer razdo que ndo a funcéo que
ocupam, como por exemplo, comissdes e servigos de consultoria ou assessoria prestados.

O escritorio de arquitetura de que Antonio Dias Neto é sdcio pode prestar servicos de arquitetura a
nossos Shopping Centers e, nos exercicios de 2017 a 2019, tais servigos somaram pagamentos no
montante de R$ 6,5 milhdes.

13.15 Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicacéo dos valores reconhecidos no resultado
de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas da
Companhia, como remuneracao de membros do conselho de administragdo, da diretoria estatutaria
ou do conselho fiscal da Companhia, agrupados por 6érgao, especificando a que titulo tais valores
foram atribuidos a tais individuos.

Nao aplicavel a Companhia em razdo da inexisténcia de valores reconhecidos no resultado de
controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas da Companhia,
como remuneracdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho
fiscal da Companhia.

13.16 Outras informacdes que a Companhia julgue relevantes.

Todas as informagdes relevantes e pertinentes a este topico foram divulgadas nos itens acima.

* * %
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