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

A. MOTIVOS DA REAPRESENTACAO DA PROPOSTA EM 18.04.2012

A Companhia reapresentou, em 18.04.2012, a pres@omosta da Administragéo,
elaborada nos termos da Instrugdo CVM 481/2009, asrseguintes alteracées no
campo referente a remuneracdo no exercicio de 2@dlitem 13.11 da secédo
“Proposta de Remuneracao dos Administradonagégina 49: (i) ajuste no célculo do
Valor Médio de Remuneracgéo Individual, tendo entavigue o resultado correto da
divisdo do Valor Total da Remuneracdo dos membooSahselho de Administracao

pelo nimero de membros em 2011, deve ter comoadtdaela apresentada no item
13.2; (ii) ajuste no Valor da Menor Remuneracéaviddal, uma vez que néo deve
ser considerado para este calculo os membros peatas 6rgéo que tenha exercido
0 cargo por menos de 12 meses; e (iii) ajuste nlorvda Maior Remuneracgéo

Individual, apurado sem qualquer exclusdo, conaitky todas as remuneracoes
reconhecidas no resultado.



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

B. COMENTARIOS DOS ADMINISTRADORES SOBRE A SITUACAO FINANCEIRA DA
COMPANHIA
(CoNFORMEITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA

10.1. Os diretores devem comentar sobre:

a. Condicdes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria da Companhia entende que a Companhiasapi@ condigfes financeiras e patrimoniais
suficientes para implementar o seu plano de negd&eicumprir com suas obrigagfes de curto e médio

prazos.

b. Estrutura de capital e possibilidade de resgaéacdes ou quotas, indicando:
i. hipGteses de resgate
ii. formula de calculo do valor de resgate
Nao ha hipéteses de resgate de acdes de emiss@ongpaithia além das legalmente previstas.

c. Capacidade de pagamento em relagdo aos compsgwaifinanceiros assumidos

Considerando o perfil do nosso endividamento, ocsmdduxo de caixa e nossa posicdo de liquidez,
acreditamos que temos liquidez e recursos de tapificientes para cobrir os investimentos, despesa

dividas e outros valores a serem pagos nos pro>amos.

d. Fontes de financiamento para capital de giro &a investimentos em ativos néo-circulantes utilizes

Nossas principais fontes de liquidez e capital denivde nossas operagfes continuas, particularmente o
recebimentos provenientes de nossos contratoscdedo e das taxas de administragdo. A partir de,2007
aumentamos o financiamento obtido junto a instesg financeiras devido ao aumento em nossos

investimentos. Em 2010 concluimos a emissdo de shfeupétuos em moeda estrangeira aumentando



expressivamente a liquidez da Companhia. Em 20ddtamos por meio da emisséo de titulos de crédito

perpétuo denominado “Bénus Perpétuos” (“perpetaatlb”), o0 montante de US$50.000.

e. Fontes de financiamento para capital de giro@&@ investimentos em ativos ndo-circulantes que

pretende utilizar para cobertura de deficiéncias liguidez

A Companhia dispde de fontes de financiamento opesade CCls, limites de créditos junto a institag;d
financeira locais, além de emissdo de divida nerext como a realizada em novembro de 2010 e eih ab
de 2011.

f. Niveis de endividamento e as caracteristicasaig diividas, descrevendo ainda:
i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

ii. outras relacdes de longo prazo com instituicfieanceiras

iii. grau de subordinacéo entre as dividas

Consolidado

Moeda Vencimento 2011 2010
EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
Banco ABC Brasil S.A. (a) R$ 2011 - 6.044
Banco Pontual S.A. (b) R$ 2009/2010 5.206 4.620
Banco Parana (c) R$ 2011 - 10.450
Titulos de crédito perpétuo (d) Uss 466.434  326.636
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social - BNDES (e) R$ 2019 937 -
Outros R$ 2010 21 21
Total - EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 472,598  347.771
Total Circulante 12.782 25.856
Total Nao Circulante 459.816 321.915
CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO
Nova Uniédo - Banco Itau (f) R$ 2016 - 13.813
ABK - Banco Ital (g) R$ 2018 78.605 83.617
Levian (g) R$ 2018 78.605 83.617
Bac - Unibanco (h) R$ 2018 - 79.600
Fundo de Investimento Imobiliario - Top Center (i) R$ 2020 60.727 60.276
Total - CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO 217.937  320.923
Total Circulante 18.111 99.500
Total Nao Circulante 199.826 221.423

(a) Empréstimo para capital de giro captado em 18 dhgule 2009 por meio do Programa
Especial de Crédito do Banco Nacional do Desennwwio Social - PEC-BNDES. O
montante captado foi de R$11.506, com taxa de jorefxada média de 14,94% ao ano.
Como garantia as operacdes, foram cedidos os vetelio Poli Shopping Osasco, Unimart
e Prudente Parque Shopping. Essa operacéo faldidaiem 14 de janeiro de 2011.



(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

Com a liquidag&o extrajudicial do Banco Pontuadallo permanece sendo atualizado pelos
encargos financeiros de 1% ao més. Contudo, a@guddcao pelo montante consignado nas
demonstragGes financeiras dependera dos limitesslale encargos financeiros definidos

pelos tribunais. Ndo foram oferecidas garantias.

Empréstimo para capital de giro captado em 23 dearde 2010 no montante de R$15.000,
com juros médios de 6,8% ao ano mais CDI. A digelaa amortizada em 24 parcelas de
R$669. Como garantia as operagfes, havia sido dolac@ota promisséria de R$19.500.
Essa operacéao foi liquidada em 24 de janeiro dé.201

Em 9 de novembro de 2010, a controlada General @igg-inance captou, por meio da
emissao de titulos de crédito perpétuo denomindgiisus Perpétuos” (“perpetual bonds”),
o montante de US$200.000, correspondente a R$3Bh4AQata da captacéo. Os titulos sdo
denominados em ddlares norte-americanos, com pagasngimestrais de juros a taxa de
10% ao ano. A General Shopping Finance tem a oge&ecompra dos titulos a partir de 9
de novembro de 2015. De acordo com o prospectomiss& de titulos perpétuos, os
recursos captados sdo destinados a liquidagaoiadacdos CCls e ao investimento em
“greenfields” e expansfes. Como garantia a operaffiam dados avais de todas as
subsidiarias, exceto da GSB Administradora, da A8@inistradora e do FIl Top Center. O
custo de emisséo dos titulos perpétuos foi de R831e o custo efetivo da operacéo foi de
10,28%.

Em 19 de abril de 2011, a controlada General Sihgpginance captou, por meio da emissao
de titulos de crédito perpétuo denominado “Bénuspdlaos” (“perpetual bonds”), o
montante de US$50.000, correspondente a R$78.26@ata da captagdo. Os titulos sédo
denominados em doélares norte-americanos, com pagasieimestrais de juros a taxa de 10
% ao ano. A General Shopping Finance tem a opc&esadenpra dos titulos a partir de 9 de
novembro de 2015. Como garantia a operacao, fomdnsdavais de todas as subsidiarias,
exceto da GSB Administradora, da ASG Administraderdo FIl Top Center. O custo de
emisséo dos titulos perpétuos foi de R$758, e  @fstivo da operacao foi de 10,28%.

N&o existem “covenants” financeiros nas operac@®rdissdo de Bdnus Perpétuos. Os
“covenants” definidos referem-se a: (i) limitacdgtavames aos ativos (exceto os gravames
permitidos, incluindo os financiamentos BNDES, afinanciamentos de operacdes
existentes e certas securitizages, entre outlesgndo manter a propor¢éo de ativos ndo
gravados/divida ndo securitizada em condi¢es “pasu” as condigfes dadas a ativos
gravados/divida securitizada; (ii) limitacdo dasmagdes de venda e “lease-back” aos ativos
atuais com prazo superior a trés anos, nas mesmdg;des de (i) anterior; e (iii) limitacdo
de transagBes com afiliadas, incorporagdo, fusdtramsferéncia de ativos. N&o existem
definicdes de limites ao pagamento de dividendos.

Financiamento captado durante o Ultimo trimestr@@ElL para equipamentos da construcao
do Parque Shopping Barueri através da linha de MBAlo BNDES. Esse financiamento,
no valor total de R$937 foi captado pela taxa @&Bao ano. O prazo do contrato é de 96
meses, tendo 24 meses de caréncia e 72 meses dzagao.

Em abril de 2006, a controlada Nova Unido efetuaptacdo de recursos por meio da
emissdo de CCls, para a securitizacdo dos recsbdeeialuguéis do terreno onde esta
localizado o estacionamento do Internacional GhasuShopping Center, atualmente locado
a controlada | Park. O valor total das CCls emitidgade R$15.586, dos quais, R$1.415
foram retidos na forma de CRIs, classificados nbgs circulante e ndo circulante. O
montante captado seria pago em 120 parcelas medsaR$208 (até maio de 2016),
acrescidas de juros de 11% ao ano e da atualizawda do indice Geral de Precos de
Mercado - IGP-M. Em garantia das CCls, haviam smucedidos: (i) alienagao fiduciaria do



imével, com valor contébil de R$4.322; (ii) penhoutorgado pela | Park, da totalidade da
receita do estacionamento; (iii) cessbes fiducadas créditos decorrentes do contrato; e
(iv) penhor das agBes da Nova Unido. Essa opefaiAguidada antecipadamente em 31 de
janeiro de 2011, por R$13.768.

(g) Em junho de 2008, as controladas ABK e Levian efetn captacdo de recursos por meio da
emissdo de CCls, para a securitizacdo dos recebfleeialuguéis do imoével onde esta
localizado o Internacional Guarulhos Shopping Qer@evalor total das CCls emitidas é de
R$180.000. O montante captado serd pago em ll@lasnmmensais (até junho de 2018),
acrescidas de juros de 11% ao ano e da atualizagda da Taxa Referencial - TR. Em
garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienditheiaria do imoével, com valor contabil
de R$201.829; (ii) cessdes fiduciarias dos crédiesorrentes do contrato; e (iii) alienagéo
fiduciaria de cotas da subsidiaria Cly. Os custescdptacdo de R$376 das CCls foram
deduzidos do principal e estdo sendo amortizadok2tnparcelas de forma linear.

(h) Em dezembro de 2008, a controlada Bac efetuou g@ptde recursos por meio da emisséo
de CCls, para securitizagdo dos recebiveis de @lsigios imoveis onde estéo localizadas as
fracdes de 100% do Suzano Shopping, de 50% dor&aR@rque Shopping e de 85,5% do
Cascavel JL Shopping. O valor total das CCls eastiél de R$73.934. O montante captado
seria pago em 120 parcelas mensais (até janel?0H#), acrescidas de juros de 12% ao ano
e da atualizacdo anual do IGP-M. Em garantia dads,Claviam sido concedidas:
(i) alienacao fiduciaria dos iméveis, com valor @il de R$168.867; (ii) cessbes fiduciarias
dos créditos decorrentes do contrato; e (iii) alggio fiduciaria de cotas da subsidiaria Zuz.
Os custos de captacdo das CCls estdo sendo deslulnidarincipal e amortizados em 120
parcelas de forma linear. Essa operacéao foi liglidantecipadamente em 24 de fevereiro de
2011, por R$79.600.

(i) Em abril de 2010, o Fundo de Investimento Imokididfop Center, por meio da controlada
Jud, efetuou captagdo de recursos por meio da &wmiks CCls, para securitizacdo dos
recebiveis de aluguéis do imével onde esta loddizafragdo de 100% do Top Center. O
valor total das CCls emitidas é de R$60.000. O amntcaptado serd pago em 120 parcelas
mensais (até abril de 2020), acrescidas de jurd@ 2 ao ano e da atualizacdo anual do
indice de Preco ao Consumidor Amplo - IPCA. Em gtiaadas CCls, foram concedidas:
(i) alienacao fiduciaria dos iméveis, com valor &dnil de R$50.900; (ii) cessdes fiduciarias
dos créditos decorrentes do contrato; e (iii) alggio fiduciaria de cotas da subsidiaria Fundo
de Investimento Imobiliario Top Center. Os cust@s @hptacdo das CCls estdo sendo
deduzidos do principal e amortizados em 120 pasadorma linear.

Os contratos ndo preveem a manutencao de indicafiloaeseiros (endividamento, cobertura de despesas
com juros, etc.).

N&o existem “covenants” financeiros na operacao. d@senants” definidos referem-se a: (i) limitacdo de
gravames aos ativos (exceto os gravames permititdgindo-se financiamentos BNDES, refinanciamentos
de operagdes existentes e certas securitizacdtes,nros) devendo-se manter a propor¢cdo de ati§ios
gravados/divida ndo securitizada em condi¢bes ‘pasu” as condigbes dadas a ativos gravados/divida
securitizada; (i) limitagdo a operagfes de “veadaase-back” dos ativos atuais com prazo suparto@s
anos, nas mesmas condi¢des de (i) acima; e (iijd¢do de transacdes com afiliadas, incorpordedép

ou transferéncia de ativos. Nao existem definic@&elindites ao pagamento de dividendos.

As operacdes do Banco do Parana, Banco PontuabsceiiBénus de Divida Perpetuo sao subordinados as
operacdes do Banco ABC Brasil e CCl que possuenectsgmente garantias de recebiveis (Unimart,
Presidente Prudente e Osasco) e imobiliaria dos gitgp Internacional (Nova Unido e Itad), Suzano,
Santana e Cascavel (Unibanco) e Top Center (RB &ppit



iv. Eventuais restricdes impostas a Companhia, empecial, em relacéo a limites de endividamento e
contratacéo de novas dividas, a distribuicao de ddendos, a alienacao de ativos, a emissédo de novos

valores mobiliarios e a alienacéo de controle sotigio

Os Bonus Perpétuos existentes até 2011 possudmit@gdo de gravames aos ativos (exceto 0s gravame
permitidos, incluindo os financiamentos BNDES, osneeiciamentos de operagfes existentes e certas
securitizac¢des, entre outros), devendo manter@opgéo de ativos ndo gravados/divida ndo secud#iem
condigdes “pari pasu” as condi¢gbes dadas a atirmsmdos/divida securitizada; (i) limitagdo dasragées

de venda e ‘“lease-back” aos ativos atuais com psaperior a trés anos, nas mesmas condicdes de
(i) anterior; e (iii) limitacdo de transag¢6es cofiiadas, incorporacéo, fuséo ou transferénciat@s Nao
existem definicdes de limites ao pagamento de eidds. Ainda, existem clausulas de vencimento

antecipado em certas operagdes no caso de trargéed® controle da Companhia.

g. Limites de utilizagdo dos financiamentos ja coatados
N&o aplicado a Companhia.

h. Altera¢des significativas em cada item das destaagdes financeiras

Anélise das Demonstracdes de Resultados

Resultados Operacionais

Comparacao dos resultados operacionais dos exessifindos em 31 de dezembro de 2011 e 31 de
dezembro de 2010.

Exercicio findo em 31 de dezembro Variacédo 2011 x 2010
2011 % Receita 2010 % Receita
Consolidado Consolidado Valor %

RECEITA BRUTA
De aluguéis 115.331 84,0% 99.303 85,5% 16.028 16,1%
De servigos 31.827 23,2% 27.423 23,6% 4404 16,1%
Total da Receita Bruta 147.158 107,1% 126.726  109,1% 20.432 16,1%
DEDUGOES DA RECEITA
Impostos, descontos e cancelamentos -9.817 -7,1% -10.567 -9,1% 750 -7,1%
RECEITA LIQUIDA 137.341  100,0% 116.159  100,0% 21.182 18,2%
CUSTO DOS ALUGUEIS E DOS SERVIGOS
PRESTADOS -28.065 -20,4% -25.032 -21,5% -3.033 12,1%
LUCRO BRUTO 109.276 79,6% 91.127 78,5% 18.149 19,9%
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Gerais e administrativas -33.079 -24,1% -22.685 -19,5% -10.394  45,8%
Outras receitas operacionais, liquidas 9.294 6,8% 3.450 3,0% 5.844 169,4%
LUCRO OPERACIONAL ANTES DO 85.491 62,2% 71.892 61,9% 13.599 18,9%




RESULTADO FINANCEIRO

RESULTADO FINANCEIRO -108.252 -78,8% -73.111 -62,9% -35.141  48,1%

LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL
ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA
CONTRIBUICAO SOCIAL -22.761 -16,6% -1.219 -1,0% -21.542 -

Imposto de renda e contribui¢éo social -15.240 -11,1% -10.136 -8,7% -5.104  50,4%

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO
EXERCICIO -38.001  -27,7% 11355  -9,8%  -26.646 234,7%

Receita bruta de aluguéis e servigos

Receita bruta de aluguéisA receita de aluguéis aumentou R$16,0 milhdes, olPAppassando de R$99,3
milh&es no exercicio de 2010 para R$115,3 milh@esxercicio de 2011, em decorréncia principalmdate

variagdo das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espaco comerciakaton R$12,6 milhdes, ou 14,3%, passando de R$89,2
milhdes no exercicio de 2010 para R$101,8 milhGeexercicio de 2011, principalmente em razdo dos
reajustes anuais de contratos, do aumento daipagdo em Jun/10 no Outlet Premium, bem como da

alteracé@o de nossa participagdo no Shopping Lighig/11.

A receita advinda da cesséo de direito de uso aom&#$1,0 milhdo, ou 24,0%, passando de R$4,0 nslhde
no exercicio de 2010 para R$5,0 milhdes no exeradld 2011, devido principalmente ao inicio do
reconhecimento desta receita referente as operagd&arque Shopping Barueri, além do acréscimo nas

demais nossas operacdes.

A receita advinda de malls e merchandising aumeR&#)4 milhdes, ou 38,3%, passando de R$6,1 milhGes
no exercicio de 2010 para R$8,5 milhdes no exeraei 2011, devido ao incremento desta receita em

nossos shoppings, com destaque para o Top Cerdppig Séo Paulo.

Receita bruta de servigosA receita de prestagdo de servicos aumentou R$4hdesi ou 16,1%, passando
de R$27,4 milhdes no exercicio de 2010 para R$&iilBGes no exercicio de 2011, em decorréncia

principalmente da variacdo das seguintes contas:

Administragdo de Estacionamento. A receita advindadthainistracao de estacionamento aumentou R$3,8
milh&es, ou 17,9%, passando de R$21,2 milhdes erieio de 2010 para R$25,0 milhGes no exercicio de
2011, em decorréncia da implantacao da cobrancagpeservico no Poli Osasco e no Shopping do Vale em

Ago/10, e no Parque Shopping Barueri em Nov/11, @émrescimento organiconos outros shoppings.



Gestdo do Suprimento de Energia Elétrica. A receiténda da gestdo do suprimento de energia elétrica
aumentou R$0,3 milh&o, ou 8,0%, passando de R$#HBen no exercicio de 2010 para R$4,2 milhdes no
exercicio de 2011, em decorréncia da implantagdcotieanga por este servico no Shopping do Vale em
Set/10, no Outlet Premium em Nov/10 e no Parque Shggarueri em Nov/11.

Gest&io do Suprimento de Agua. A receita advinda ddaes suprimento de agua ficou em R$1,4 milhéo,

praticamente no mesmo patamar de 2010, com aci@sier,5%.

Administracdo de Shopping Centers. A receita advoadministracdo de Shopping Centers, aumentou
R$0,3 milh&o, ou 29,2%, passando de R$0,9 milh&xeccicio de 2010 para R$1,2 milhdo no exercieio d

2011, devido ao incremento desta receita nos shgp@utlet Premium S&o Paulo e Top Center.

Receita bruta- A receita bruta aumentou R$20,4 milhdes, ou 16,ftéssando de R$126,7 milhdes no

exercicio de 2010 para R$147,1 milh6es no exerdiei2011.

Deducdes- As deducgBes da receita diminuiram R$0,8 milh@ny 4%, passando de R$10,6 milh6es no
exercicio de 2010 para R$9,8 milhdes no exerciei@@l1, em decorréncia principalmente da reducéo no
valor de impostos sobre faturamento, devido & mgadao regime tributario ocorrido em algumas das
empresas do Grupo, que compensou 0 crescimentedgitas, além da redugdo da préatica da politica de

descontos no Internacional Shopping Guarulhos.

Receita Liquida- Em decorréncia do acima exposto, a receitadagaumentou R$21,1 milhdes, ou 18,2%,
passando de R$116,2 milhdes no exercicio de 20E0R%137,3 milhdes no exercicio de 2011.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.
Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéandces prestados aumentou R$3,0 milhdes, ou 12,1%,

de R$25,0 milhdes em 2010 para R$28,0 milhdes ebi.2@ tabela abaixo apresenta nosso custo de

aluguéis e servicos prestados durante esse periodo.

Custos dos Aluguéis e dos Servicos Exercicio findo em 31 de dezembro de Variacdo
Prestados 2011 AV% 2010  AV% Valor %

Custos por Natureza (em milhares de reais, exceto percentuais)
Depreciacdo 12.036 42,9% 9.489 37,9% 2.547  26,8%
Pessoal 1.182 4,2% 1.004 4,0% 178 17,6%
Servigos de Terceiros 6.706 23,9% 5.649 22,6% 1.057 18,7%
Ocupagédo 8.141  29,0% 8.890 35,5% -749 -8,4%
Total do Custo dos Aluguéis e dos

Servigos Prestados 28.065 100,0% 25.032 100,0% 3.033 12,1%

O aumento em nosso custo de aluguéis e servicdagossesultou das seguintes alteracdes:



Depreciagdo e amortizacde A depreciacdo aumentou R$2,5 milhdes, ou 26,88sgndo de R$9,5
milhdes no exercicio de 2010 para R$12,0 milhdesxeocicio de 2011.

Pessoal- Os custos com pessoal aumentaram R$0,2 milhad,7¢g8%o, passando de R$1,0 milhdo no
exercicio de 2010 para R$1,2 milh&o no exercici@@lEl, devido a implantacdo das novas operagdes nas

empresas de servigos.

Servigos de terceiros Os custos com servigos de terceiros aumentaraiyilRilhdo, ou 18,7%, passando
de R$5,6 milhdes no exercicio de 2010 para R$6/hdes no exercicio de 2011, em decorréncia
principalmente da implantac@o da cobranga de estagiento no Shopping do Vale e Poli Osasco em

Ago/10 e no Parque Shopping Barueri em Nov/11.

Custo de ocupacae Os custos de ocupacéo reduziram R$0,8 milha8,4%, passando de R$8,9 milhdes
no exercicio de 2010, para R$8,1 milhdes no exerdie 2011, em decorréncia principalmente da edalug

da taxa de ocupacéo, que passou de 96,0% em 2G10G4a% em 2011.

Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto atmeeR$18,2 milhdes, ou 19,9%, passando de R$91,1
milhdes no exercicio de 2010 para R$109,3 milh@esxercicio de 2011.

Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaram, R#ibdes, ou 45,8%, passando de R$22,7 milhdes
no exercicio de 2010, para R$33,1 milh6es no esierde 2011, decorrentes (i) do crescimento dgsedes

de pessoal, em virtude do aumento do quadro déofudrdos, dos reajustes anuais de salarios e déspm

de bénus, (ii)) do aumento nas despesas de conedaGEd e nas despesas de publicidade e propaganda,

referentes aogreenfieldse (iii) do aumento nas despesas de servigogckires.
As outras receitas operacionais liquidas aument®$5n8 milhdes, ou 169,4%, passando de R$3,5 milhdes

no exercicio de 2010, para R$9,3 milhdes no exerdie 2011, em decorréncia principalmente da réeers

de provisdes para contingéncias e recuperacdemedimarias ocorridas em 2010.
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Lucro operacional antes dos resultados financeiros
Em decorréncia do acima exposto, o lucro operatiantes do resultado financeiro aumentou R$13,6

milh&es, ou 18,9%, passando de R$71,9 milhdes arieio de 2010 para R$85,5 milhGes no exercicio de
2011.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido aumentou R$35,2 naf)dou 48,1%, passando de despesas financeiras
liquidas de R$73,1 milhdes no exercicio de 201@ paspesas financeiras liquidas de R$108,3 milhées
exercicio de 2011. Este acréscimo foi decorrentdefvalorizagdo do real frente ao délar americano e
12,6% neste ano, que impactou principalmente pmiagéo sobre o principal de nosso bdnus perpgtuo,
nao é um efeito caixa, parcialmente compensadoreel&gdo nos juros e variagdo monetaria.

Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto dedea e da contribuigdo social

Em decorréncia do acima exposto, o resultado dimiR$21,6 milhdes, passando de um prejuizo de R$1,2
milh&o no exercicio de 2010 para um prejuizo de2i8sehilhGes no exercicio de 2011.

Imposto de renda e contribui¢éo social

As despesas com imposto de renda e contribuicdal saghentaram R$5,1 milhdes, ou 50,4%, passando de
R$10,1 milhdes no exercicio de 2010 para R$15,8Ged no exercicio de 2011.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado lggdal Companhia reduziu R$26,7 milhdes, passando de

um prejuizo de R$11,3 milhdes no exercicio de 288G um prejuizo de R$38,0 milhdes no exercicio de
2011.
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Comparacao dos resultados operacionais dos exessifindos em 31 de dezembro de 2010 e 31 de

dezembro de 2009.

RECEITA BRUTA

De aluguéis

De servigos

Total da Receita Bruta

DEDUCOES DA RECEITA
Impostos, descontos e cancelamentos

RECEITA LIQUIDA

CUSTO DOS ALUGUEIS E DOS SERVICOS
PRESTADOS

LUCRO BRUTO

(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Gerais e administrativas
Outras receitas operacionais, liquidas

LUCRO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO
FINANCEIRO

RESULTADO FINANCEIRO

LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL ANTES DO
IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO
SOCIAL

Imposto de renda e contribuigao social - correntes
Imposto de renda e contribuicio social - diferidos

LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO EXERCICIO

Exercicio findo em 31 de dezembro Variacédo

2010 % Receita 2009 % Receita  Rg %

Consolidado Liquida Consolidado Liquida T -
99.303 85,5% 87.965 87,5% 11.338 12,9%
27.423 23,6% 23.855 23.7% 3.568 15,0%
126.726 109,1% 111.820 111,2% 14.906 13,3%
-10.567 -9,1% -11.263 -11,2% 696 -6,2%
116.159  100,0% 100.557  100,0% 15.602 15,5%
-25.032 -21,5% -24.725 -24,6% -307 1,3%
91.127 78,5% 75.832 75,4% 15.295 20,2%
-22.685 -19,5% -21.647 -21,5% -1.038 4,8%
3.450 3,0% 8.061 8,0% -4.611  -57,1%
71.892 61,9% 62.246 61,9% 9.646 15,5%
-73.111 -62,9% -23.332 -232%  -49.779 213,3%
-1.219 -1,0% 38.914 38,7% -40.133 -103,1%
-10.219 -8,8% -14.470 -14,4% 4251  -29,4%
83 0,1% -21 0,0% 104 -501,6%
-11.355  -9,8% 24.423 243% -35.778 -146,5%

(*) Em 2009, foram reclassificados R$ 0,3 milh&d3iesto de Pessoal para Despesas com Pessoal,4 R#r®es de Custos
com Servicos de Terceiros para Despesas com Sexégderceiros

Receita bruta de aluguéis e servigos

Receita bruta de aluguéisA receita de aluguéis aumentou R$11,3 milhdes, ¢4 2passando de R$88,0

milhdes no exercicio de 2009 para R$99,3 milh6esxaacicio de 2010, em decorréncia principalmeate d

variagdo das seguintes contas:
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A receita advinda do aluguel de espaco comerciakaton R$10,1 milhdes, ou 12,8%, passando de R$79,1
milhGes no exercicio de 2009 para R$89,2 milh6eexercicio de 2010, principalmente em razdo dos
reajustes anuais de contratos, da mudancaetmrit miX do Shopping Top Center e da inauguragdo em
junho de 2009 do Outlet Premium, bem como da aBieralg nossa participacdo em junho de 2010 neste

shopping.

A receita advinda da cesséo de direito de uso fasouR$4,0 milhées em 2010, praticamente no mesmo

patamar de 2009, com acréscimo de 0,2%.

A receita advinda de malls e merchandising aumentd®$1,2 milhdo, ou 24,4%, passando de R$4,9

milh&es no exercicio de 2009 para R$6,1 milhdesxaocicio de 2010, devido ao crescimento genedaiza

Receita bruta de servigosA receita de prestagdo de servicos aumentou R$H6asi ou 15,0%, passando
de R$23,8 milhdes no exercicio de 2009 para R$#&1M|AGes no exercicio de 2010, em decorréncia

principalmente da variacdo das seguintes contas:

Administragdo de Estacionamento. A receita advindadthainistracao de estacionamento aumentou R$3,5
milhdes, ou 20,1%, passando de R$17,7 milhdes erieio de 2009 para R$21,2 milh6es no exercicio de

2010, em decorréncia da implantagcdo da cobrancagterservico no Poli Osasco e no Shopping do Vale e
do crescimento das receitas de estacionamento @&os tws shoppings — com destaques para o Shopping
Internacional Guarulhos, o Shopping Suzano e o Shgpgnimart.

Gestdo do Suprimento de Energia Elétrica. A receiténda da gestdo do suprimento de energia elétrica
diminuiu R$0,2 milh&o, ou 7,1%, passando de R$4lhdes no exercicio de 2009 para R$3,9 milhdes no
exercicio de 2010, devido principalmente ao aumeagocustos de compra (Spot).

Gest&o do Suprimento de Agua. A receita advinda ddaes suprimento de agua ficou em R$1,4 milhdo,
praticamente no mesmo patamar de 2009, com acr@siem,5%.

Administracdo de Shopping Centers. A receita advoadministracdo de Shopping Centers, aumentou
R$0,3 milh&o, ou 40,5%, passando de R$0,6 milh&xeccicio de 2009 para R$0,9 milhdo no exercieio d

2010, devido ao incremento desta receita nos shgp@utlet Premium S&o Paulo e Top Center.

Receita bruta- A receita bruta da GSB aumentou R$14,9 milh6e4,338%, passando de R$111,8 milhdes

no exercicio de 2009 para R$126,7 milhdes no esierde 2010.

Deducbes- As deducdes da receita diminuiram R$0,7 milh@op@%, passando de R$11,3 milhSes no

exercicio de 2009 para R$10,6 milhdes no exeralei®010, em decorréncia da reducédo da pratica da
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politica de descontos no Auto Shopping Guarulhos mternacional Shopping Guarulhos, que compensou

0 crescimento das receitas.

Receita Liquida- Em decorréncia do acima exposto, a receitadagaumentou R$15,6 milhdes, ou 15,5%,
passando de R$100,6 milhdes no exercicio de 20@9R%116,2 milhdes no exercicio de 2010.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.
Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguées\eces prestados aumentou R$0,3 milhdo, ou 1,2%, d

R$24,7 milhdes em 2009 para R$25,0 milhdes em 2018bela abaixo apresenta nosso custo de aluguéis e

servigos prestados durante esse periodo.

Custos dos Aluguéis e dos Servicos Exercicio findo em 31 de dezembro de Variagdo
Prestados 2010 AV% 2009 AV% R$ %
Custos por Natureza (em milhares de reais, exceto percentuais)
Depreciacéo 9.489 37,9% 9.802 39,6% -313  -3,2%
Pessoal 1.004 4,0% 1.070 4,3% -66  -6,1%
Servigos de Terceiros 5.649 22,6% 4.666 18,9% 983 21,1%
Custo de Ocupacgao 8.890 35,5% 9.187 37,2% -297  -3,2%
Total do Custo dos Aluguéis e dos
Servigos Prestados 25.032 100,0% 24.725 100,0% 307 1,3%

O aumento em nosso custo de aluguéis e servicdagossesultou das seguintes alteracdes:

Depreciagdo e amortizac&oA depreciagao ficou praticamente estavel, dinmdaiR$0,3 milhdo, ou 3,2%,

passando de R$9,8 milhdes no exercicio de 2009R#%8& milhdes no exercicio de 2010.

Pessoal- Os custos com pessoal ficaram praticamente éstaieninuindo 6,1%, no montante de R$1,0

milh&o nos exercicios de 2009 e 2010.

Servigos de terceiros Os custos com servigos de terceiros aumentaraiyORSilhdo, ou 21,1%, passando
de R$4,7 milhdes no exercicio de 2009 para R$5)60es no exercicio de 2010, em decorréncia
principalmente da implantagdo da cobranca de estaciento no Shopping do Vale e Poli Osasco e um

aumento dos custos com assessoria juridica.
Custo de ocupacée Os custos de ocupacao reduziram R$0,3 milhd8,2%, passando de R$9,2 milhdes

no exercicio de 2009, para R$8,9 milhdes no exerdie 2010, em decorréncia principalmente da edaug

da taxa de ocupacgéo da companhia, que passou8% 88 2009 para 96,0% em 2010.
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Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto atmeeR$15,3 milhdes, ou 20,2%, passando de R$75,8

milh&es no exercicio de 2009 para R$91,1 milhdesxeocicio de 2010.

Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaran® R$thdo, ou 4,8%, passando de R$21,7 milhdes no
exercicio de 2009, para R$22,7 milhdes no exerdei@010, decorrentes principalmente do crescimento
das despesas de pessoal: 0 aumento do quadroaitnfinios e reajustes anuais de salarios, o pagarden

prémios e bdnus aos funcionérios e diretores velat 2009, acrescido da provisdo para 2010.

As outras receitas operacionais liquidas diminuiR#4,6 milhdes, ou 57,2%, passando de R$8,1 milhdes
no exercicio de 2009, para R$3,5 milhdes no exerdie 2010, em decorréncia principalmente da réeers

de provisdes para contingéncias e recuperacdemedimarias ocorridas em 2009.

Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operatiantes do resultado financeiro aumentou R$9,7
milhdes, ou 15,5%, passando de R$62,2 milhdes exieio de 2009 para R$71,9 milhdes no exercicio de
2010.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro diminuiu R$49,8 milhdes, d3,3%, passando de despesas financeiras liquidas de
R$23,3 milhdes no exercicio de 2009 para despésasceiras liquidas de R$73,1 milhdes no exeraeio
2010, em fungdo do aumento do IGPM, dos juros solir@nus perpétuo, da marcacao a mercado do CCI
Unibanco e das despesas de emisséo desse CCI goeifdegralmente reconhecidas, além do desconto de
R$ 15,2 milhdes decorrentes das liquidacdo antgdaida BNDES em 2009.

Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto dede e da contribuigdo social

Em decorréncia do acima exposto, o resultado dimiR$40,1 milhdes, passando de um lucro de R$38,9

milh&es no exercicio de 2009 para um prejuizo deR&ilhdo no exercicio de 2010.
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Imposto de renda e contribuicdo social

As despesas com imposto de renda e contribuigdal smmirentes diminuiram R$4,4 milhdes, ou 30,1%,
passando de R$14,5 milhdes no exercicio de 20@PRHE0,1 milhGes no exercicio de 2010. Esta reducao
foi decorrente do imposto de renda e contribuigimas das empresas tributadas com base no lucto rea

além do desconto obtido com a quitagdo do BNDES d,2fuie gerou um desconto financeiro.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado lggdal Companhia reduziu R$35,8 milhdes, passando de
um lucro de R$24,4 milhdes no exercicio de 2004 par prejuizo de R$11,4 milhdes no exercicio d®201
ANALISE DO BALANCO PATRIMONIAL

Comparacao das Contas Patrimoniais em 31 de dezender2011 e 31 de dezembro de 2010.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimonmisS8®t de dezembro de 2011 e 2010 e respectivas
variagdes no periodo.

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

imediatamente anterior, exceto se indicado de dotnaa.

Consolidado Variacao

R$ mil 2011 2010 R$ %
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 121,7 334,0 -212,4  -63,6%
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 0,0 0,5 -0,5 -100,0%
Contas a receber 34,3 24,6 9,6 39,0%
Tributos a recuperar 4.1 2,1 2,0 93,5%
Bens destinados a venda 0,0 0,0 0,0 0,0%
Aplica¢Bes financeiras vinculadas 0,0 0,0 0,0 0,0%
Outras contas a receber 57 146 -8,9 -60,8%
Total do ativo circulante 165,8 3759 -210,1  -55,9%
NAO CIRCULANTE
Contas a receber 1,3 1,7 -0,4 -20,8%
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 0,0 0,8 -0,8 -100,0%
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 612 12,6 -0,0 -0,3%
Partes relacionadas 22,1 19,4 2,8 14,2%
Depositos e caucdes 2,8 1,0 1,8 181,8%
Outras contas a receber 11 0,0 11 0,0%
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Aplicacdes financeiras vinculadas
Investimentos

Propriedades para investimento
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo ndo circulante

90,6 10,6
0,0 0,0
915,0 699,9
28,7 18,1
418 30.9

1.116,1 7949

80,0 754,2%

0,0 0,0%
2151 30,7%
10,7 59,0%

10,9  35,3%
3211  40,4%

TOTAL DO ATIVO 1.281.8 1.170.8 1110 9.5%
Consolidado Variagao
R$ mil 2011 2010 R$ %

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE

Fornecedores 17,8 3.9 13,9 360,7%
Empréstimos e financiamentos 12,8 25,9 -13,1 -50,6%
Contas a pagar - compra de iméveis 7,6 1,0 6,6 679,2%
Salarios, encargos sociais e prémios 23 19 0,3 17,5%
Impostos, taxas e contribuices 19,2 15,2 4,0 26,1%
Impostos parcelados 5,5 6,2 -0,6 -10,1%
Cédulas de crédito imobiliario - CCI 18,1 99,5 -81,4 -81,8%
Partes relacionadas 13,9 14,8 -0,9 -6,1%
Outras contas a pagar 14,2 4,0 10,2 252, 7%

Total do passivo circulante

NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos
Receitas de cessbes a apropriar
Impostos parcelados

Imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos

Contas a pagar - compra de iméveis

Provisdo para riscos civeis, tributarios, trabédisie

previdenciarios

Cédulas de crédito imobiliario - CCI
Outras contas a pagar

Total do passivo néo circulante

PATRIMONIO LIQUIDO

Capital social

Reserva de reavaliagdo em controladas
Prejuizos acumulados

Total do patrimdnio liquido atribuivel aos
acionistas controladores

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO
LIQUIDO

1114 1724

459,8 3219
19,2 14,0
16,6 21,8
941 41,9
00 01

0,6 6,2
199,8 2214
99.4 0.0
837,3 6273

317,8 317.8

108,3 108,5
-93,0 -55,2
333,1 3711

12818 1.1708

-61.0 -354%

137,9 42,8%

5,2 36,9%
-5,1 -23,5%
-0,0 -0,1%
-0,1 -100,0%
-5,6 -90,1%

-21,6 -9,8%

99,4 0,0%
2100  33,5%

0,0 0,0%
-0,2 -0,2%
-37.8 68,4%

-38,0 -10,2%
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Ativo Circulante
O saldo do ativo circulante diminuiu R$210,1 paseatel R$375,9 milhdes em 31 de dezembro de 2010
para R$165,8 milhdes em 31 de dezembro de 201d@pvincipalmente a variagdo das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixa O saldo de caixa e equivalentes de caixa dimi$212,4 milhdes,
passando de R$334,0 milh6es em 31 de dezembrolde20a R$121,7 milhdes em 31 de dezembro de
2010 em decorréncia do uso dos recursos em pagasrdgempréstimos e Cédulas de crédito imobiliario

CCl, no desenvolvimento e expansdes de outros sigmpm nosso portfélio e em usos corporativos.

Certificado de recebiveis imobiliario - curto prazoO saldo de certificado de recebiveis imobiliarios
mantido pela Nova Unido foi extinto em funcao da ap&o de securitizacdo dos recebiveis de aluguel ter

sido encerrada durante o exercicio.

Contas a receber - curto prazaO saldo de contas a receber aumentou R$9,6 milbGe&9,0%, passando
de R$24,6 milhdes em 31 de dezembro de 2010 p&84,R#ilhdes em 31 de dezembro de 2011 devido ao
aumento da participagdo no Shopping Light e a ineagfio do Parque Shopping Barueri.

Impostos a recuperar O saldo de impostos a recuperar aumentou R$206esl passando de R$2,1
milh6es em 31 de dezembro de 2010 para R$4,1 msileée 31 de dezembro de 2011, em funcdo da

recuperacao do imposto de renda retido das apéedgianceiras mantidas em 2011.

Outras Contas a ReceberO saldo de outras contas a receber diminuiu R$8t%es passando de R$14,6
milh6es em 31 de dezembro de 2010 para R$5,7 msilade31 de dezembro de 2011, em decorréncia do

recebimento da venda de 48% do projeto Baruerip&fBl GSBR Empreendimentos e Participagdes Ltda.

Ativo Nao-Circulante
O saldo do ativo n&o circulante aumentou R$321,14®4d%, passando de R$794,9 milhdes em 31 de
dezembro de 2010 para R$1.116,1 milhdes em 31 zEmtro de 2011 devido principalmente a variagdo

das seguintes contas:

Contas a receber - longo prazaO saldo de contas a receber de R$1,3 milhdo ede 2ezembro de 2011
refere-se principalmente as luvas do Top CentefSaltana Parque Shopping, do Internacional Shopping

Guarulhos e do Parque Shopping Barueri.
Certificado de recebiveis imobilidrio - longo prazoO saldo de certificado de recebiveis imobiliarios

mantido pela Nova Unido foi extinto em funcao da ap&o de securitizacdo dos recebiveis de aluguel ter

sido encerrada durante o exercicio.
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Imposto de renda e contribuicdo social diferidosO- saldo de Imposto de renda e contribuicdo social

diferidos no valor de R$ 12,6 milhdes ficou pratieste no mesmo patamar de 2010, com redugédo de 0,3%

Partes relacionadas ©O saldo de partes relacionadas aumentou R$2,8 mjlluie 14,2%, passando de
R$19,4 milhdes em 31 de dezembro de 2010 para R$@ithoes em 31 de dezembro de 2011 devido a
corre¢do do mituo com a controladora Golf no moatdetR$1,4 milhdes, e o aumento das operagdes com

os condominios.

Depositos e caugdesO saldo de depositos e caugbes aumentou R$1,8 npiisando de R$1,0 milhdo em
31 de dezembro de 2010 para R$2,8 milhdes em 3edembro de 2011, em decorréncia de depdsitos

judiciais efetuados pela empresa.

Outras contas a receber ® saldo de outras contas a receber — longo praz$del milhdo refere-se a

adiantamentos para prestacao de servigos.

Aplicacdes financeiras vinculadas © saldo de aplicagBes financeiras vinculadas aumeR$80,0
milh8es, ou 754,2%, passando de R$10,6 milhdeslede3lezembro de 2010 para R$90,6 milhées em 31
de dezembro de 2011, em decorréncia do adiantardantenda de 44% do Parque Shopping Sulacap para a

RB Capital General Shopping Fundo de Investimentabiti@rio (FII).

Propriedades para investimentosO saldo de propriedades para investimentos aum&#aa5,1 milhdes,

ou 30,7%, passando de R$699,9 milhdes em 31 dantbezede 2010 para R$915,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2011, devido aos investimentos efesuadoParque Shopping Barueri, Parque Shopping
Sulacap, Outlet Premium Brasilia, projeto Guarulhosmg expansdes do Prudente Parque Shopping e do

Shopping Unimart.

Imobilizado - O saldo de imobilizado aumentou R$10,7 milh6es590%, passando de R$18,1 em 31 de
dezembro de 2010 para R$28,7 milhdes em 31 de deaate 2011, devido a adigdes de R$ 13,7 milhGes

em contrapartida a R$ 1,8 milh&o de depreciacdes.

Intangivel - O saldo de intangivel aumentou R$10,9 milhdes, ¢8%85passando de R$30,9 milhdes em 31
de dezembro de 2010 para R$41,8 milhdes em 31zdentieo de 2011, devido a aquisi¢éo de software e do
direito de uso do Shopping Light.

Passivo Circulante
O saldo do passivo circulante diminuiu R$61,0, 04%5 passando de R$172,4 milhdes em 31 de dezembro
de 2010 para R$111,4 milhdes em 31 de dezembr@®HE devido principalmente a variacdo das seguintes

contas:
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Fornecedores -O saldo de fornecedores aumentou R$13,9 milhdeapdssde R$3,9 milhées em 31 de
dezembro de 2010 para R$17,8 milhdes em 31 de deaede 2011 em decorréncia de compromissos

assumidos relativos aos greenfields.

Empréstimos e financiamentos — curto praz®-saldo de empréstimos e financiamentos diminuiuBR$1
milh&es, ou 50,6%, passando de R$25,9 milhdes ede 3tkzembro de 2010 para R$12,8 milhdes em 31 de

dezembro de 2011, em decorréncia da quitacdo doéstimos do Banco ABC Brasil e do Banco Pontual.

Contas a pagar compra de iméveis — curto praz® saldo de contas a pagar compra de terrenos gamo p
aumentou R$6,6 milh6es passando de R$1,0 milhaddlede dezembro de 2010 para R$7,6 milhdes em 31
de dezembro de 2011, devido & aquisi¢do de temwede sera construido um novo shopping center em

Guarulhos e da quitagao referente a cesséo deodieeiiso do Shopping Light.

Salarios, encargos sociais e prémio<D- saldo de salarios, encargos sociais e prémios raamér$0,3
milhdo, ou 17,5%, passando de R$1,9 milhdo em 3dedembro de 2010 para R$2,3 milhdes em 31 de
dezembro de 2011, em decorréncia do aumento dornladuncionérios e do dissidio.

Impostos, taxas e contribuicdes@ saldo de impostos, taxas e contribuicdes aumeR&LO milhdes
passando de R$15,2 milhdes em 31 de dezembro @ep204 R$19,2 milhdes em 31 de dezembro de 2011,
em decorréncia do aumento da base de calculo dag@uudos impostos federais.

Impostos parcelados — curto prazdd- saldo de impostos parcelados diminuiu R$0,7 mjlpassando de
R$6,2 milhdes em 31 de dezembro de 2010 para R$thbes em 31 de dezembro de 2011, em decorréncia
do pagamento do parcelamento dos impostos federdiefis 4 e parcelamento simplificado.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazdO saldo de cédulas de créditos imobiliarios dimirRé 81,4
milhGes, ou 82%, passando de R$99,5 milh6es ene3ledembro de 2010 para R$18,1 milhdes em 31 de
dezembro de 2011, devido & quitagdo das operagbesdalritizacdo dos recebiveis de aluguéis da Nova

Unido (CCI Nova Unido) e dos Shoppings Suzano, Cakegévantana (CCIl Unibanco).

Partes relacionadas © saldo de partes relacionadas diminuiu R$0,9 mjlb&éd®b,1%, passando de R$14,8
milhdes em 31 de dezembro de 2010 para R$13,9 esileth 31 de dezembro de 2011 devido & quitacéo
dos muatuos com o Condominio Shopping Light e CoridmmASG e da constituicdo de mutuo com o

Condominio Santana Park Shopping.

Outras contas a pagar © saldo de outras contas a pagar aumentou R$1hBenilpassando de R$4,0

milhGes em 31 de dezembro de 2010 para R$14,2 esilath 31 de dezembro de 2011, em decorréncia da
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remuneracédo a ser paga ao Fundo RB Capital Gerteppg Fundo de Investimento Imobiliario — FIl em
funcdo do adiantamento recebido da venda de 44®adgue Shopping Sulacap, do valor a repassar de
luvas ao sécio VBI do Park Shopping Barueri e dowvaé assungéo da divida com a EMURB decorrente da

compra da participacdo no Shopping Light.

Passivo Nao-Circulante
O saldo do passivo ndo-circulante aumentou R$2b0,83,5%, passando de R$627,3 milhdes em 31 de
dezembro de 2010 para R$837,3 milhdes em 31 denteaele 2011 devido principalmente a variacdo das

seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo praz@®-saldo de empréstimos e financiamentos de longmpra
aumentou R$137,9 milhdes, passando de R$321,9 esiletn 31 de dezembro de 2010 para R$459,8
milhGes em 31 de dezembro de 2011 devido & captbE@SE$50 milhdes através da emissdo de Bonus de
Divida Perpétuos.

Receita de cessfes a apropriatO- saldo de receitas de cessdes a apropriar aumB#s2 milhdes,
passando de R$14,0 milhdes em 31 de dezembro @ep204 R$19,2 milhdes em 31 de dezembro de 2011

em funcéo da comercializacdo do Parque ShoppingeBar

Impostos parcelados — longo prazoO saldo de impostos parcelados de longo prazo dimiR$5,1
milh&es, ou 23,5%, passando de R$21,8 milhdes ede 3kezembro de 2010 para R$16,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2011, em decorréncia da transferéoclangio para o curto prazo do saldo de parcelamento

dos impostos federais no Refis 4 e parcelamentpligicado.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidosO- saldo de Imposto de renda e contribuicdo social

diferidos no valor de R$ 41,9 milhdes ficou pratieste no mesmo patamar de 2010, com reducao de 0,1%

Contas a pagar compra de imoveis — longo prazO saldo de contas a pagar compra de terrenos longo

prazo foi transferido para o curto prazo durangsercicio.

Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civei® saldo de Provisédo para riscos fiscais, trabakista
civeis diminui R$5,6 milhdes, ou 90,1%, passandB$& 2 milhdes em 31 de dezembro de 2010 para R$0,6

milhdo em 31 de dezembro de 2011 em decorréncieedessdes das contingéncias fiscais de PIS e €ofin
Cédulas de crédito imobiliario — longo prazd> saldo de cédulas de créditos imobiliarios dimirkR$21,6

milh&es ou 9,8%, passando de R$221,4 milhdes ede 8ttzembro de 2010 para R$199,8 milh6es em 31 de

dezembro de 2011 em decorréncia da transferénsipal@elas a pagar do longo para o curto prazo das
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operacdes de securitizagdo dos recebiveis de @udaéABK e da Levian do Internacional Guarulhos
Shopping Center, e do CCIl da RB Capital — Fll Temier.

Outras contas a pagar © saldo de outras contas a pagar de R$99,4 milede81 de dezembro de 2011,
refere-se ao adiantamento da venda de 44% do PS8tmppmping Sulacap para o Fundo RB Capital General

Shopping Fundo de Investimento Imobiliario - FII.

Patriménio Liquido -A redugdo no patriménio liquido de R$38,0 milh6as,10,2%, ocorreu em funcéo

dos resultados liquidos do exercicio.

Comparacao das Contas Patrimoniais em 31 de dezendler2010 e 31 de dezembro de 2009.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimonmisS®E de dezembro de 2010 e 2009 e respectivas
variagdes no periodo.
As referéncias a aumento ou diminuicdo em qualquefogo foram comparadas com o periodo

imediatamente anterior, exceto se indicado de dotnaa.

Consolidado Variacédo

R$ mil 2010 2009 R$ %
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 334,0 12,1 3219 2650,9%
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 05 04 0,1 23,5%
Contas a receber 24,6 24,5 0,1 0,5%
Impostos a recuperar 2,1 1,4 0,7 49,8%
Bens destinados a venda 0,0 254 254 -100,0%
Aplicacdes financeiras vinculadas 00 31 -3,1 -100,0%
Outras contas a receber 14,6 1.8 129 732.8%
Total do ativo circulante 3759 68,7 307,2 447.4%
NAO CIRCULANTE
Contas a receber 1,7 14 0,3 19,8%
Certificados de recebiveis imobiliarios - CRI 08 0,9 -0,1 -14,5%
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos ,612 12,6 -0,0 -0,3%
Partes relacionadas 19,4 15,7 3,7 23,5%
Depositos e caugdes 1,0 0,8 0,2 28,0%
Aplicacdes financeiras vinculadas 10,6 7,7 2,9 37,5%
Propriedade para investimento 699,9 691,9 8,1 1,2%
Imobilizado 18,1 14,6 3,4 23,4%
Intangivel 30,9 31,0 -0,1 -0,4%
Total do ativo ndo circulante 7949 776,7 183 2,4%
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TOTAL DO ATIVO

11708 845.3

325.5 38.5%

Consolidado Variagao

R$ mil 2010 2009 R$ %
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO
CIRCULANTE
Fornecedores 3.9 4,6 -0,7 -15,3%
Empréstimos e financiamentos 259 62,1 -36,2 -58,3%
Contas a pagar - compra de iméveis 1,0 54 -4,4 -82,1%
Salarios, encargos sociais e prémios 19 1,6 0,4 23,5%
Impostos, taxas e contribuicfes 15,2 34,7 -19,4 -56,1%
Impostos parcelados 6,2 0,6 5,6 970,4%
Cédulas de crédito imobiliario - CCl 99,5 184 81,1 439,4%
Partes relacionadas 14,8 18,1 -3,3 -18,1%
Outras contas a pagar 4,0 51 -1,0 -20,5%
Total do passivo circulante 1724 1505 21,9 14.5%
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 3219 6,7 315,2 4708,3%
Receitas de cessbes a apropriar 14,0 13,1 0,9 7,2%
Impostos parcelados 21,8 79 139 175,3%
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 941 42,0 -0,1 -0,3%
Contas a pagar - compra de iméveis 0,1 0,8 -0,7 -85,1%
Proviséo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis 6,2 7,3 1,1 -14,8%
Cédulas de crédito imobiliario - CCl 221,4 2346 -13,2 -5,6%
Total do passivo ndo circulante 627,3 3124 3150 100,8%
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 317,8 317,8 0,0 0,0%
Reserva de reavaliagdo em controladas 108,408,7 -0,2 -0,2%
Prejuizos acumulados -55,2 -440 -11,2 25,4%
Total do patriménio liquido atribuivel aos acionists
controladores 371,1 3825 -11,4 -3,0%

TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

1170.8 845.3
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Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante aumentou R$307,2, oy4847passando de R$68,7 milhdes em 31 de dezembro
de 2009 para R$375,9 milhdes em 31 de dezembr@H# devido principalmente a variacdo das seguintes

contas:

Caixa e equivalentes de caixaO saldo de caixa e equivalentes de caixa aumeR&821,9 milhdes,

passando de R$12,1 milhdes em 31 de dezembro @08 R$334,0 milhdes em 31 de dezembro de
2010 em decorréncia da captagdo no exterior de 08$hdes através da emissdo de Bdnus de Divida
Perpétuos em novembro de 2010, cujos recursosidaste a alongamento e redugao de custo de dividas,

desenvolvimento e expansdes de outros shoppingmeso portfolio e usos corporativos.

Certificado de recebiveis imobiliario - curto prazoO saldo de certificado de recebiveis imobiliarios de
R$0,5 milhdo em 31 de dezembro de 2010 refere-smldo a receber de curto prazo mantido pela Nova
Unido para a subordinacdo da operacdo de secuditizigs recebiveis de aluguéis efetuada em maio de
2006.

Contas a receber - curto prazoO saldo de contas a receber ficou praticamenteesgymentando R$0,1
milh&o, ou 0,5%, passando de R$24,5 milh6es eme3dedembro de 2009 para R$24,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2010.

Impostos a recuperar O saldo de impostos a recuperar aumentou R$ Oh&Aopiou 49,8%, passando de
R$1,4 milhdo em 31 de dezembro de 2009 para R8flJides em 31 de dezembro de 2010, em funcao das
aplicacdes financeiras mantidas em 2010.

Bens destinados a vendaO saldo de bens destinados a venda de R$25,4 miémdexl de dezembro de
2009 refere-se ao saldo de curto prazo do terrer®@d Bernardo do Campo/SP, vendido em 22 de ganeir
de 2010 pela controlada Send.

Aplicacéo financeira vinculada- O saldo de aplicacdo financeira vinculada de R$3|Aides em 31 de
dezembro de 2009 tratava-se de valor retido em 8uktho de 2009, como garantia da liquidacdo da
operacdo de empréstimo junto ao Banco Paulista Bsfe empréstimo foi liquidado em 24 de junho de
2010.

Outras Contas a Receber O saldo de outras contas a receber aumentou R$dithBes, ou 732,8%,
passando de R$1,8 milhao em 31 de dezembro de@2069R$14,6 milhdes em 31 de dezembro de 2010,
em decorréncia da operacdo de venda de 48% dagmeueri para a VBl GSBR Empreendimentos e

Participacdes Ltda.
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Ativo N&o-Circulante
O saldo do ativo ndo-circulante aumentou R$18,32d@%, passando de R$776,7 milhdes em 31 de
dezembro de 2009 para R$797,9 milhdes em 31 denteaele 2010 devido principalmente a variacdo das

seguintes contas:

Contas a receber - longo prazdO saldo de contas a receber de R$1,7 milhdo ede kzembro de 2010
refere-se principalmente as luvas do Top CenteSalttana Parque Shopping e do Internacional Shgppin

Guarulhos.

Certificado de recebiveis imobiliario - longo prazoO saldo de certificado de recebiveis imobiliarios —
longo prazo de R$0,8 milhdo refere-se ao saldaeber de longo prazo mantido pela Nova Unido para a

subordinacéo da operagao de securitizagdo dosivetete aluguéis efetuada em maio de 2006.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidosO- saldo de Imposto de renda e contribuicdo social

diferidos no valor de R$ 12,6 milhdes ficou pratiesmte no mesmo patamar de 2009, com redugédo de 0,3%

Partes relacionadas ©O saldo de partes relacionadas aumentou R$3,7 mjlluie 23,5%, passando de
R$15,7 milhdes em 31 de dezembro de 2009 para R$ihoes em 31 de dezembro de 2010 devido a
corre¢do do mituo com a controladora Golf no moatdetR$1,4 milhdes, e o aumento das operagdes com

os condominios.

Aplicagdes financeiras vinculadasO saldo de aplicagBes financeiras vinculadas aumeér$@,9 milhdes,
ou 37,5%, passando de R$7,7 milhdes em 31 de dezetal2009 para R$10,6 milh6es em 31 de dezembro
de 2010, em decorréncia do valor retido pela RBit@lapm 12 de maio de 2010, como garantia da

liquidacdo das CCI registradas no FIl Top Center.

Propriedades para investimento<D saldo de propriedades para investimentos aum&#8(1 milhdes, ou
1,2%, passando de R$691,9 milhdes em 31 de dezatat2009 para R$699,9 milhdes em 31 de dezembro
de 2010, devido aos investimentos efetuados noftpsoSulacap e Barueri, 0 aumento de 20% na
participagdo na propriedade do Outlet Premium, das&gio do terreno em Alexania, em contrapartida a
venda de 48% do projeto Barueri para a VBI GSBR Eemtinentos e Participacdes Ltda.

Imobilizado - O saldo de imobilizado aumentou R$3,4 milhdes, 04®3 passando de R$14,6 em 31 de

dezembro de 2009 para R$18,1 milh6es em 31 de teaete 2010, devido a adi¢cbes de R$ 5,1 milhdes em

contrapartida a R$ 1,7 milh&o de depreciagdes.
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Intangivel - O saldo de intangivel diminuiu R$0,1 milh&o, ou 0,4#ssando de R$31,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2009 para R$30,9 milhdes em 31 denteeede 2010, devido a amortizagdo da cessdo de
direito de uso do shopping Light.

Passivo Circulante
O saldo do passivo circulante aumentou R$21,9, q6%4passando de R$150,5 milhdes em 31 de
dezembro de 2009 para R$172,4 milhdes em 31 denteaede 2010 devido principalmente a variacdo das

seguintes contas:

Fornecedores O saldo de fornecedores diminuiu R$0,7 milh&o, a8 ¥, passando de R$ 4,6 milhdes em
31 de dezembro de 2009 para R$ 3,9 milhdes em 8ezimbro de 2010 em decorréncia da liquidacéo de

compromissos relativos aos greenfields.

Empréstimos e financiamentos — curto praz®-saldo de empréstimos e financiamentos diminuiu6i2$3
milhdes, ou 58,3%, passando de R$62,1 milhdes ede 3tkzembro de 2009 para R$25,9 milhdes em 31 de
dezembro de 2010, deve-se a quitacdo dos empréstimdic Banco, do Banco Paulista e do Banco
Tricury, da captagao do Banco Parana e dos titldagédito perpétuo, e da transferéncia do saldorim

prazo para o curto prazo do Banco ABC Brasil, etdaliaacéo do Banco Pontual.

Contas a pagar compra de iméveis — curto praz® saldo de contas a pagar compra de terrenos gamo p
diminuiu R$4,4 milhdes, ou 82,1%, passando de R&5lHoes em 31 de dezembro de 2009 para R$1,0
milhdo em 31 de dezembro de 2010, devido a quitdgdimdvel do Shopping Uniplaza em setembro de

2010 e dos pagamentos efetuados referentes a ckesdéeito de uso do Shopping Light.

Impostos, taxas e contribuicdesO saldo de impostos, taxas e contribuicdes dimiR$#u9,4 milhdes, ou
56,1%, passando de R$34,7 milh6es em 31 de dezatet2009 para R$15,2 milhdes em 31 de dezembro

de 2010, em decorréncia do nédo recolhimento dosstop federais e posterior parcelamento dos mesmos.

Impostos parcelados — curto praz@®-saldo de impostos parcelados aumentou R$5,6 msillpdssando de
R$0,6 milhdo em 31 de dezembro de 2009 para R$thBes em 31 de dezembro de 2010, em decorréncia

do parcelamento dos impostos federais no Refipat@lamento simplificado.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazoO saldo de cédulas de créditos imobiliarios aume$
81,1 milhdes, passando de R$18,4 milhdes em 3ledentbro de 2009 para R$99,5 milh6es em 31 de
dezembro de 2010, devido transferéncia total dasefgs a pagar do longo prazo para o curto prago da
operacgOes de securitizacdo dos recebiveis de audaéNova Unido (CCl Nova Unido) e dos Shoppings
Suzano, Cascavel e Santana (CCIl Unibanco), e acéaptid CCl da RB Capital — FIl Top Center.
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Partes relacionadas O saldo de partes relacionadas diminuiu R$3,3 mgh@u 18,1%, passando de
R$18,1 milhdes em 31 de dezembro de 2009 para &$iihdes em 31 de dezembro de 2010 devido ao
pagamento de parcelas com a SAS Venture, da liquddg@mpréstimos com pessoas fisicas (acionistas e

ex-acionistas) e da quitagdo do mutuo com a MehBsetcipacdes.

Passivo Nao-Circulante
O saldo do passivo ndo-circulante aumentou R$3b5,0,00,8%, passando de R$312,4 milhdes em 31 de
dezembro de 2009 para R$627,3 milhdes em 31 denteaaele 2010 devido principalmente a variacdo das

seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo praz@®-saldo de empréstimos e financiamentos de longmpra
aumentou R$315,2 milhdes, passando de R$6,7 mikde3l de dezembro de 2009 para R$321,9 milhdes
em 31 de dezembro de 2010 devido a captagdo de WBMithdes através da emissdo de Bonus de Divida
Perpétuos, e em contrapartida da quitacdo do etipeéslo Banco Tricury e da transferéncia do longo

prazo para o curto prazo do saldo a pagar ao BaB€oBrasil.

Receita de cessdes a apropriarO- saldo de receitas de cessBGes a apropriar aum&$0/® milhao,
passando de R$13,1 milhdes em 31 de dezembro @ep208 R$14,0 milhdes em 31 de dezembro de 2010

em funcdo da comercializacdo do Shopping Barueri.

Impostos parcelados — longo prazoC saldo de impostos parcelados de longo prazo aomdr$13,9
milhdes, ou 175,3%, passando de R$7,9 milhdes ede 3tkzembro de 2009 para R$21,8 milhdes em 31 de
dezembro de 2010, em decorréncia do parcelamergoindpostos federais no Refis 4 e parcelamento

simplificado.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidosO- saldo de Imposto de renda e contribuicdo social

diferidos no valor de R$ 41,9 milhdes ficou pratieste no mesmo patamar de 2009, com redugédo de 0,3%

Contas a pagar compra de imoéveis — longo prazO saldo de contas a pagar compra de terrenos longo
prazo, diminuiu R$0,7 milhdes, ou 85,1%, passareldR#i0,8 milhdo em 31 de dezembro de 2009 para
R$0,1 milhdo em 31 de dezembro de 2010, em fungémadsferéncia de parcelas do longo prazo para o

curto prazo.

Provisao para riscos fiscais, trabalhistas e civei® saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabathista
civeis diminui R$1,1 milh&o, ou 14,8%, passand®#&,3 milhdes em 31 de dezembro de 2009 para R$6,2
milhdes em 31 de dezembro de 2010 em decorrénciaatlmlizacbes e reversdes parciais da provisao
constituida para fazer face ao PIS e a Cofins salmFatos de locacdo de espagos para lojistashopping

centers.
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Cédulas de crédito imobiliario — longo prazd> saldo de cédulas de créditos imobiliarios dimirfk#ii3,2
milhdes ou 5,6%, passando de R$234,6 milhdes ede 8kzembro de 2009 para R$221,4 milhdes em 31 de
dezembro de 2010 em decorréncia da transferéneibdas parcelas a pagar do longo prazo para o curt
prazo das operagles de securitizacdo dos receldgesuguéis da Nova Unido (CCl Nova Unido), do
Shopping Suzano, do Shopping Cascavel e do Shogantana (CCl Unibanco), e a captacdo do CCl da
RB Capital — FIl Top Center.

Patriménio Liquido -A reducéo no patrimdnio liquido de R$ 11,4 milhdas3,0%, ocorreu em funcéo dos

resultados liquidos do exercicio.

Liquidez e recursos de capital

Fontes de capital

Nossas principais fontes de liquidez e capital denivde nossas operagfes continuas, particularmente o

recebimentos provenientes de nossos contratoxdedlo com nossos locatéarios e taxas de administraca

Destinacéo dos recursos de capital

Destinamos nossos recursos de capital principalmest (i) investimentos em projetgseenfield (ii)
investimentos na expansdo e melhoria de nossosisiggpcenter, (iii) aquisicdo de participagbes em
shopping center, (iv) implantacbes de equipamemas atividades de estacionamento, exploragéo,
tratamento de agua e transformagédo e distribuigdengrgia nos shoppings center e (v) amortizagao de

empréstimos e financiamentos.

Endividamento

Encargos Vencimento  Consolidado

(a0 ano) Moeda final 2011
Banco Pontual S.A. 12% R$ 2009/2010 5.206
Outros R$ 2010 21
CCl Itau TR+ 11% R$ 2018 157.210
CCI RB Capital IPCA + 9,9% R$ 2020 60.727
BNDES 8,7% R$ 2019 937
Bonus de Divida Perpétuos 10% uUss -X- 466.434
Total 690.535



Circulante 30.893
Nao circulante 659.642

Investimentos futuros

Estamos construindo quatro novos shopping cengsscitlades do (i) Rio de Janeiro, (ii) Alexania) (ii
Guarulhos e (iv) Atibaia e de um Centro de ConvencBetamos executando expansdes nos shoppings
centers Prudente e Unimart, e também analisandeaBiexpansdes nos shoppings centers Poli Guarulhos,
Cascavel JL Shopping. Estimamos que 0 nosso investd nesses projetos em desenvolvimento totalizara
aproximadamente R$550 milhdes, ja tendo investidil3R milhdes. Também pretendemos realizar

investimentos adicionais de acordo com nossa égtsatle crescimento.

Operacgdes nao contabilizadas no balanco patrimonial

N&o ha.

Divulgag6es qualitativas e quantitativas relativassaricos de mercado

Estamos expostos a riscos de mercado no curso hdenaossas atividades. Os riscos envolvem
principalmente as possiveis varia¢cdes nas taxgards, bem como a riscos de variacdo de taxa de
cambio entre o délar-americano e o real.
Desenvolvemos uma analise de sensibilidade, coefateterminado pela Instrucdo CVM n° 475/08,
gue requer que sejam apresentados mais dois cecano deterioragdo de 25% e 50% da variavel de
risco considerado. Esses cenarios poderdo geraactogp nos resultados e/ou nos fluxos de caixa
futuros da Sociedade, conforme descrito a seguir:
e Cenario-base: manutengcédo dos niveis de juros na@snaw niveis observados em 31 de
dezembro de 2011.
e Cenério adverso: deterioracéo de 25% no fatorsde principal do instrumento financeiro em
relacao ao nivel verificado em 31 de dezembro d4.20
e Cenario remoto: deterioragdo de 50% no fator dm® nsincipal do instrumento financeiro em

relacéo ao nivel verificado em 31 de dezembro d4 20

Premissas
Como descrito anteriormente, a Sociedade entendeeqta exposta, principalmente, aos riscos de
variacdo da TR e do IPCA e de variacdo cambial éat#@o ao délar norte-americano, 0os quais sao

base para atualizacdo de parte substancial do€stimpos, dos financiamentos, das CCls e dos Bonus
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Perpétuos contratados. Nesse sentido, na tabedguar £stdo demonstradas as taxas utilizadas nos

célculos de analise de sensibilidade:

Cenario- Cenario  Cenario
Premissas -base adverso  remoto
Deterioracdo da taxa do IPCA 0,43% 0,54% 0,65%
Deterioracdo da TR 0,10% 0,13% 0,15%
Desvalorizag&o do real diante do 5,00% 6,25% 7,50%

doélar norte-americano
Cenarios - juros a incorrer

Operacéo Risco Base Adverso Remoto
Juros sobre empréstimos sujeitos a

variacdo do IPCA Alta do IPCA 63.729 79.205 88.877
Juros sobre empréstimos sujeitos a

variacdo da TR Alta da TR 87.010 92.414 95.309
Juros e variagdo cambial Alta do délar 384.151 221 474.562

Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitgsjutos e da variagdo dos indexadores até o
vencimento do contrato e, no caso do Bonus Perpétém data de opgdo de compra pela Sociedade

(quinto ano da data de emisséo).

Para a sensibilidade dos derivativos, a Sociedali#oa como cendrio-base 0os mesmos niveis
observados em 31 de dezembro de 2011. A Sociedadieca a sensibilidade somente ao impacto das
variaveis sobre os instrumentos financeiros davigate nao ao impacto global nas suas operacdes.
Uma possivel queda do dolar norte-americano canteal pode ser compensada por efeitos opostos

no seu passivo em moeda estrangeira:

Cenario- Cenario  Cenario
Premissas -base adverso  remoto
Valorizagao do real diante do dolar norte-americano 1,8800 1,4100 0,9400
Cenarios - juros a incorrer
Operacéo Risco Base Adverso Remoto
Variagdo cambial Queda do délar (418) (23.918) (47.419)

10.2. Os diretores devem comentar sobre:

a. Resultados das operacgdes da Companhia, em especial:

i. Descricdo de quaisquer componentes importantagckita

ii. Fatores que afetaram materialmente os resultagmEsacionais
Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 deméze de 2009, 2010 e 2011, nossas receitas demarrer

principalmente de aluguel das lojas n®Bopping Center®i0os quais somos proprietarios ou detemos

participagdes. Além disso, uma parcela menor daanomseita decorre de servicos que prestamos aos
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Shopping Centersios quais somos proprietarios e detemos particgsacue sdo estrategicamente

importantes para 0 nosso negécio.

b. VariacBes das receitas atribuiveis a modificag@e precos, taxas de cambio, inflagdo, alteracdes

volumes e introducao de novos produtos e servicos

A maior parte da nossa carteira de recebiveis éiztda pelo IGP-DI, sendo esse o principal indexatior

nossa receita bruta. Ressaltamos que nao possidogias em moeda estrangeira.

c. Impacto da inflagcdo, da variagédo de precos domgpais insumos e produtos, do cambio e da taxa d

juros no resultado operacional e no resultado finegiro da Companhia.

As principais taxas de indexagao presentes em rmaso de negocios sdo o IGP-DI, o IPCA, a TR e 0
Doélar: Um acréscimo ou decréscimo de um ponto perekmios indices IGP-DI, IPCA e TR no ano de
2011, nao representaria uma variagdo significatovaucro Liquido da Companhia. Ja com relacdo aaDOl
de fechamento de 31/12/2010, a variacdo de 1%fis@pnié um impacto no resultado de aproximadamente
R$ 4,6 milhdes.

10.3. Os diretores devem comentar sobre:

a. Introducédo ou alienagdo de segmento operacional

N&o houve introdugdo ou alienacdo de segmentos cpeass da Companhia ndo refletida nas

demonstracgdes financeiras.

b. Constituicdo, aquisicdo ou alienagdo de participacsocietaria

Nao houve aquisi¢éo ou alienagdo de participacdetada néo refletida nas demonstracdes financeiras

c. Eventos ou operagbes ndo usuais

N&o houve evento ou operacdo ndo usual nao refledisldemonstracdes financeiras.

10.4. Os diretores devem comentar sobre:

Os comentarios abaixo se referem também aos 3 §l&éxercicios sociais.

31



a) Mudancas significativas nas praticas contabeis
Ano 2009

As praticas contabeis adotadas pela Companhia @umanéxercicio de 2009 refletem as alteragtes
introduzidas durante o exercicio de 2008, pois htdiove novos pronunciamentos contabeis com aplicacdo

obrigatéria para o exercicio encerrado a partiolemmbro de 2009.

Ano 2010

As demonstracdes financeiras foram elaboradas cemmmacusto histdrico como base de valor e ajustada
para refletir o valor justo de determinados ins&atos financeiros contra o resultado do exerc{@icusto

histérico geralmente é baseado no valor justo dasaprestacdes pagas em troca de ativos.

A CVM, durante os anos 2009 e 2010, aprovou divemmsiunciamentos técnicos, interpretacdes e
orientacdes técnicas emitidos pelo CPC, que adteratleterminadas praticas contabeis anteriormente
adotadas no Brasil, com vigéncia a partir de Ljadeiro de 2010, retroativa a 1° de janeiro de J0@%a de
transicao), para fins de comparacdo. As demonssafi@@nceiras relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2010 j& contemplam a adocdo dessesatharsy e as demonstracfes financeiras
correspondentes ao exercicio encerrado em 31 @entbea de 2009 e balancos de abertura levantadd$ em
de janeiro de 2009 foram ajustados e reclassifssaddim de considerar a aplicagdo desses nornsativo
tornar as demonstracgdes financeiras comparaties @ exercicios divulgados.

Ano 2011

As praticas contabeis adotadas pela Companhia @umanéxercicio de 2011 refletem as alteragbes
introduzidas durante o exercicio de 2010, confodescrito acima, pois ndo houveram pronunciamentos
contabeis de efeitos relevantes para o exerciciereato a partir de dezembro de 2011.

b) Efeitos significativos das alteracdes das praticamtabeis
Ano 2011

Referente as demonstracfes financeiras consolidi@diastificadas como Consolidado) para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2010, a Administragabioavas novas normas e, exceto quanto a aplicagéo d
IFRS 10 e da IFRS 11, ndo espera efeitos significatsobre os valores reportados. Com a adoc¢do da
IFRS 10 e da IFRS 11, é possivel que a Sociedadepossa mais consolidar de forma proporcional a

controlada Poli Empreendimentos. No entanto, a Adhtnatédo ainda ndo completou a analise detalhada do
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impacto da aplicacdo dessas normas e, por consegainda ndo quantificou os possiveis efeitos nas

demonstragdes financeiras.

As demonstracdes financeiras consolidadas (ideadifis como Consolidado) para o exercicio findo em 31
de dezembro de 2010 sdo as primeiras apresentadasoddo com as IFRSs. A Sociedade aplicou as
politicas contabeis definidas na nota explicati?a2rem todos os periodos apresentados, o que ioclui
balango patrimonial na data de transi¢éo, defiomao 1° de janeiro de 2009. Na mensuragdo dos sjuste
nos saldos de abertura e preparagcdo do balangmeail na data de transicdo, a Sociedade aplisou a
excegdes obrigatorias e certas isen¢des opciopaiplitacédo retrospectiva previstas na IFRS 1 ERG

37(R1) - Adocao Inicial das Normas Internacionai€databilidade, conforme descrito nas notas abaixo:

a) Isencao para combinagfes de negdcios

A Sociedade e suas controladas optaram pela iseafgtente as combinacdes de negocios, nao
reapresentando as combinacdes de negocios efetursdagle 1° de janeiro de 2009.

b) Isencdo para a apresentacao do valor justotdas dangiveis e intangiveis como custo
de aquisicao

A Sociedade reavaliou seus terrenos e edificacoguajmiedades de investimentos em abril de
2007, ou seja, 20 meses antes da data de trantgde janeiro de 2009, e considera que os valores
contabeis apresentados estédo proximos do valar guséio ha necessidade de atribuir novo valor de
custo (“deemed cost” ou custo atribuido) a estas.be

C) Isencdo relativa @ mensuracao de Instrument@nEeiros compostos (derivativos)

A Sociedade ndo possuia instrumentos financeiropasios na data de transicao para as IFRSs.
d) Isencéo relacionada ao reconhecimento das ipagies em controladas

As controladas da Sociedade nédo elaboravam demgiesrdinanceiras em IFRSs na data de
transicdo; por essa razao, a Sociedade optou potaraal mesma data de transicdo para todas as
suas controladas.

e) Isencao relativa a classificagdo de instrumefimiasceiros

A Sociedade optou por classificar e avaliar seusumentos financeiros de acordo com a IAS
32/CPC 39 - Instrumentos Financeiros: Apresentacda KAS 39/CPC 38 - Instrumentos
Financeiros: Reconhecimento e Mensuragao, na @atadsicdo; portanto, a analise retrospectiva
dos contratos originais dos atuais instrumentoanfieiros ndo foi efetuada na data de transicéo
para as IFRSs. Todos os instrumentos financeirosratados ap6s a data de transicdo foram

analisados e classificados de acordo com as IFRfata de sua contratagao.

A Sociedade considerou as exceg¢des obrigatoriaglicaghio retrospectiva conforme segue:
a) N&o reconhecimento de ativos e passivos finargeir
A Sociedade concluiu que ndo havia ativos e passivasceiros ndo derivados que devessem ser
excluidos dos registros contabeis na data de t@mpiara as IFRSs.

b) Contabilizacéo de operac6es de “hedge”
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A Sociedade néo possuia henhuma transacéo cladaifioano “hedge” para fins de IFRSs, na data
de transicao, e, por essa razdo, ndo existiameajasterem contabilizados.

C) Estimativas

A Sociedade nao efetuou nenhum ajuste nas estimatdggstradas de acordo com o BR GAAP
anterior, uma vez que entendeu que essas estimatitavam de acordo com as IFRSs na data de
transicao.

d) Ativos classificados como disponiveis para vemda operacdes descontinuadas

A Sociedade néo teve nenhum ativo classificado adisponivel para venda na data de transicao.

Na preparacdo das suas demonstracbes financeirasdirais (identificadas como Controladora), a
Sociedade adotou todos os pronunciamentos e regsediterpretacdes técnicas e orientagdes técnicas
emitidos pelo CPC e aprovados pela CVM, que juntaénesm as praticas contabeis incluidas na legislaca
societaria brasileira sdo denominados como préatizagibeis adotadas no Brasil (BR GAAP).

A Sociedade aplicou as politicas contabeis definidasnota explicativa n® 2 em todos os periodos

apresentados, o que inclui o balanco patrimoniahtura em 1° de janeiro de 2009. Na mensuracgio do
ajustes e preparacdo desse balan¢o patrimoniddetttien, a Sociedade aplicou 0s requerimentos aohest

no CPC 43(R1) - Adocéo Inicial dos Pronunciamentéenicos CPC 15 a 40, ajustando as suas

demonstrag@es financeiras individuais de tal fogua elas produzissem, quando consolidadas, os reesmo
valores de patrimdnio liquido, atribuivel aos pregdrios da controladora, e resultado em relagdo a
consolidacdo elaborada conforme as IFRSs atravéplizacdo da IFRS 1 e no CPC 37 (R1) - Adogéo

Inicial das Normas Internacionais de ContabiliddBra isso, a Sociedade efetuou nas suas demomstracd

financeiras individuais os ajustes efetuados paradecdo das IFRSs nas demonstragdes financeiras
consolidadas, conforme nota explicativa n° 2. Tralcgdimento foi adotado de forma a obter o mesmo

resultado e patriménio liquido atribuivel aos pref@rios da controladora nas demonstracoes finascei

individuais e consolidadas.

Efeitos no patrimonio liquido:

Em 31/12/2009 (data do
ultimo periodo apresentado
Em 01/01/2009 de acordo com as praticas
Iltem (data de transicdo) contabeis anteriores)

Total do patrimdnio liquido de acordo com as

praticas contabeis anteriores. 373.093 397.516
Registro dos impostos diferidos sobre a reserva(a)
de reavaliacéo de terrenos (21.496) (21.496)

Registro dos impostos diferidos ativos limitado &a)
30% dos impostos diferidos passivos
constituidos sobre a reserva de reavaliacéo de
terrenos 6.449 6.449
Total do patrimdnio liquido reapresentado 358.046 382.469
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c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O relatério de auditoria emitido sobre as demon8&sdinanceiras do exercicio findos em 31 de dememb

de 2011 inclui paragrafos de énfases sobre o faigué, (a) Conforme descrito na nota explicativa, riés
demonstragdes financeiras individuais foram elatesade acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da General Shopping Brasil S.A., eggasicas diferem das IFRSs, aplicaveis as
demonstragdes financeiras separadas, somente rse gefere a avaliagcdo dos investimentos em cawis|

pelo método de equivaléncia patrimonial, enquarsia gins de IFRSs seria custo ou valor justo; (b) a
Sociedade esta adotando medidas para concluir aegs0 de registro de determinadas propriedades dos
iméveis adquiridos nos cartérios de registro deviei apropriados, como mencionado na nota expleati

n° 10. A Administracdo entende que ndo serdo in@wrikspesas relevantes com esses processos nem

havera obstaculos para esses registros.

O relatério de auditoria emitido sobre as demon8a&sginanceiras do exercicio findos em 31 de dememb

de 2010 inclui paragrafos de énfases sobre o fafpué, (a) conforme descrito na nota explicativa, r@s
demonstragdes financeiras individuais foram elatesade acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da General Shopping Brasil S.A., eggasicas diferem das IFRSs, aplicaveis as
demonstragdes financeiras separadas, somente rse gefere a avaliagcdo dos investimentos em cauis|

pelo método de equivaléncia patrimonial, enquarsia gins de IFRSs seria custo ou valor justo; (b) a
sociedade estd adotando medidas para concluir eegso de registro de determinadas propriedades dos
iméveis adquiridos nos cartérios de registro deviei apropriados, como mencionado na nota expleati

n° 11. A administragdo entende que ndo serdo idesrdespesas relevantes com esses processos nem

havera obstaculos a esses registros.

O parecer de auditoria emitido sobre as demonstafpdanceiras em 31 de dezembro de 2009 inclui o
seguinte paragrafo de énfase: (a) a sociedadad@stando medidas para concluir o processo de regist
determinadas propriedades dos iméveis adquiridgscadérios de registro de imoéveis apropriados,accom
mencionado na nota explicativa n° 9. A administraexdtende que ndo serdo incorridas despesas redsvant

com esses processos nem havera obstaculos aexsess.

10.5. Os diretores devem indicar e comentar poliiczontdbeis criticas adotadas pela Companhia,
explorando, em especial, estimativas contabeisateipela administracdo sobre questdes incertas e
relevantes para a descri¢cdo da situacao financegrdos resultados, que exijam julgamentos subjetigas

complexos, tais como: provisfes, contingéncias,oréecimento da receita, créditos fiscais, ativos de

longa duracao, vida util de ativos ndo circulanteglanos de pensao, ajustes de conversao em moeda
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estrangeira, custos de recuperacdo ambiental, ciite para teste de recuperacao de ativos e instrotog

financeiros

A elaboracdo de demonstracdes contabeis de acomiaspraticas contabeis adotadas no Brasil reqieer q

a Administracdo use o julgamento na determinacdegistro de estimativas contdbeis, quando aplicavel.
Ativos e passivos significativos sujeitos a essdéisnativas e premissas incluem o valor residual tioa
imobilizado, provisdo para créditos de liquidac@eidosa, imposto de renda diferido ativo, provigaoa
contingéncias, valorizagdo dos instrumentos finaosee ativos e passivos relacionados a benefiios
empregados. Os valores definitivos das transacoesdvemdo essas estimativas somente serdo conhecidos

por ocasido da sua liquidacao.

A Companbhia registra suas provisdes para contingérie acordo com a classificacdo de seus assessores
legais, seguindo o critério legal. No que se refepgditos fiscais &ompanhia efetua o calculo com base
nas diferencas temporarias, no reconhecimentoadétas e despesas para fins contabeis e fiscéie ss
prejuizos fiscais e a base negativa de contribusgiial e sobre a reserva de reavaliagdo de egbfisae
instalagdes. Como regra geral, na preparagdo dasrdéracfes contabeis é adotada premissas para o
reconhecimento das estimativas para registrosidesapassivos e outras operacdes tais como: &spes

para contingéncias aqui mencionadas, provisao gaditos de liquidacdo duvidosa, vida util dos bdos
imobilizado e imposto de renda sobre receitas ntere diferido, classificagdo de curto e longo prantre
outros. Os diretores e principais executivos da Goihja monitoram e revisam periodicamente estas
estimativas e premissas a fim de que os valoresngasnas estejam sempre o mais préximo possivel dos

valores reais resultantes das opera¢des da Corapanhi

Provisbes
Uma provisdo é reconhecida no balangco quando a Gurgpdem uma obrigacdo “legal” ou “néo
formalizada” presente como conseqiiéncia de um eyeEdsado e é provavel que recursos sejam exigidos

para liquidar esta obrigacgéo.

Provisao para perdas em crédito

A provisdo para perdas em crédito foi constituida t@se na andlise da carteira de clientes, em mtenta
considerado suficiente pela Administragao, pararfim® a eventuais perdas na realizagdo dos csédito

A exposi¢cdo maxima ao risco de crédito da Sociedagl@alor contabil das contas a receber mencionadas
Para atenuar esse risco, a Sociedade adota comca@éanalise das modalidades de cobranca (akiguéi
servicos e outros), considerando a média histédea perdas, o acompanhamento periédico da
Administragdo, no que tange a situagdo patrimonfimamceira de seus clientes, o estabelecimentionite

de crédito, andlise dos créditos vencidos ha maik3@ dias e 0 acompanhamento permanente de sleu sal
devedor, entre outros. As andlises sdo baseadagdia mével ponderada, desvio padrdo, variancidoe fa

de risco, refletindo a sazonalidades e variacbe<atteira de clientes e seus respectivos meios de
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pagamentos. Para o restante da carteira 0 queangwrdvisionado, referem-se a clientes cuja analise

individual da sua situacao financeira ndo demonsit® estes seriam nao realizaveis.

Imposto de renda e contribui¢cdo social diferidos

O Imposto de renda e contribui¢cdo social diferido®aao registrados para refletir os efeitos fis@aturos
atribuiveis as diferencas temporarias entre a tiscal de ativos e passivos e seu respectivo alotabil,
além de I. R. Diferido sobre a reavaliacdo de afiliositado a 30% do I. R. Diferido provisionado no
passivo.

A realizacdo do valor contabil do ativo fiscal difier € revisada anualmente pela Companhia e osegjust
decorrentes ndo tém sido significantes em relagiie\aséo preliminar da Administracao.

Imobilizado e intangivel
Registrado ao custo de aquisicdo, formacdo ouléagsta de lojas, deduzindo de depreciacdo/amortizaca
acumulada. A depreciagdo/amortizacéo é calculadarpélodo linear as taxas que levam em conta o tempo

de vida Gtil econémica estimada dos bens.

Propriedades para Investimento

A Companhia adotou o valor justo de cada propriediénvestimento em construcdo e construida foi
determinado por meio de avaliacdo efetuada por emt@ade especializada independente (CB Richard
Ellis).

A metodologia adotada para avaliacdo destas pr@uésdde investimento a valor justo é a preceituada
pelos R.I.C.S (The Royal Institution of Chartereagn@yors) da Gra Bretanha e Appraisal Institute dos
Estados Unidos, os quais séo internacionalmenteadds e reconhecidos para casos de avaliagdo @&slem
analises.

Todos os célculos sdo baseados na analise dadioggékes fisicas da propriedade em estudo e das
informacgBes diversas levantadas no mercado, qudratmlas adequadamente para serem utilizadas na
determinacgédo do valor do empreendimento.

Para as avaliagbes, foram elaborados fluxos da c&xL0 anos, desconsiderando a inflagdo que possa
existir neste periodo. A taxa média de desconteagdi ao fluxo de caixa foi de 10,56% e a taxa mdelia
capitalizacdo adotada no décimo ano do fluxo foi ,86%.

A companhia adota como procedimento revisar a m@dade para investimento para verificacdo de
possiveis perdas consideradas permanentes, seoprevgntos ou mudangas de circunstancias indiqguem
gue o valor contabil de um ativo ou grupos de atipossa ndo ser recuperado com base em fluxo e cai
futuro. Como previsto nas deliberagbes CVM n° 583¢0%19/09, a Companhia efetua pelo menos

anualmente revisdes do prazo de vida Util econddosaseus bens de propriedade para investimento.

Provisdes para riscos tributarios, civeis e trabiaths
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As provisfGes para riscos tributarios, civeis e ftabi@s sao registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido e sédo constituigasr®ntantes considerados suficientes pela Admigébra
para cobrir perdas provaveis, sendo atualizadassa@atas dos balangos, observada a natureza de cad

contingéncia e apoiada na opinido dos advogad@odganhia.

10.6. Com relagdo aos controles internos adotad@sapassegurar a elaboracdo de demonstragdes

financeiras confiaveis, os diretores devem comentar

a. Grau de eficiéncia de tais controles, indicandeeatuais imperfeicbes e providéncias adotadas para
corrigi-las

A Companhia acredita que o grau de eficiéncia dosrales internos adotados para assegurar a eldémorag
das
demonstragdes financeiras é satisfatério. A Compaesia atenta as novas tecnologias e investe en seu

controles a fim de aprimora-los cada vez mais.

b. Deficiéncias e recomendagdes sobre os controlesrmue presentes no relatério do auditor

independente

N&o héa deficiéncias relevantes de controles internos

10.7. Caso a Companhia tenha feito oferta publica distribuicdo de valores mobiliarios, os diretores

devem comentar:

a. Como os recursos resultantes da oferta foram uétins

Nao houve oferta publica nos anos de 2011, 2010@.20

b. Se houve desvios relevantes entre a aplicacdo \afetlos recursos e as propostas de aplicagéo

divulgadas nos prospectos da respectiva distribaicé

Nao houve desvios entre a aplicacdo efetiva dosrsece as propostas de aplicacdo divulgadas nos

prospectos da respectiva distribuicéo.

c. Caso tenha havido desvios, as razdes para taisidgsv

Nao aplicavel a Companhia.
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10.8. Os diretores devem descrever os itens relegando evidenciados nas demonstragdes financeieas d

Companhia, indicando:

a. Os ativos e passivos detidos pela Companhia,talic indiretamente, que ndo aparecem no seu
balanco patrimonial (off-balance sheet items), saitomo:
i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos eipas
ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as qaamtidade mantenha riscos e responsabilidades,
indicando respectivos passivos
iii. contratos de futura compra e venda de prodwoservi¢cos
iv. contratos de construgdo nao terminada

v. contratos de recebimentos futuros de financiansento

N&o temos nenhum ativo ou passivo que ndo estédetidef nas nossas Demonstracdes Financeiras
Consolidadas. Todas as nossas participacfes d¢amioreamentos em/com nossas subsididrias encoisgam-

registrados nas nossas Demonstracfes Financeirasldadas.

b. Outros itens ndo evidenciados nas demonstracoemnteiras

Nao aplicavel a Companhia.

10.9. Em relacédo a cada um dos itens ndo evidenasadas demonstracdes financeiras indicados no item

10.8, os diretores devem comentar:

a. Como tais itens alteram ou poderdo vir a alteray @eceitas, as despesas, 0 resultado
operacional, as despesas financeiras ou outrositers demonstracdes financeiras da Companhia
b. Natureza e o propoésito da operagéo

c. Natureza e montante das obrigacdes assumidas didit®s gerados em favor da Companhia

em decorréncia da operagao

Nao aplicavel. Ndo existem ativos e passivos defida Companhia que ndo aparecem em seu balango

patrimonial.
10.10. Os diretores devem indicar e comentar os @pais elementos do plano de negdcios da

Companhia,

explorando especificamente os seguintes topicos:
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a. Investimentos, incluindo:
i. descricdo quantitativa e qualitativa dos investhtos em andamento e dos investimentos
previstos
ii. fontes de financiamento dos investimentos

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e @essimentos previstos

Estamos construindo quatro novos shopping cen@sscitlades do (i) Rio de Janeiro, (ii) Alexania) (ii
Guarulhos e (iv) Atibaia e de um Centro de Convescéstamos executando expansdes nos shoppings
centers Prudente e Unimart, e também analisandeaBiexpansdes nos shoppings centers Poli Guarulhos,
Cascavel JL Shopping. Estimamos que 0 nosso investd nesses projetos em desenvolvimento totalizara
aproximadamente R$550 milhdes, ja tendo investiki3R milhSes. Também pretendemos realizar
investimentos adicionais de acordo com nossa égtsatle crescimento.

Em 29 de agosto de 2011, a Sociedade, por meicaeantrolada Fonte, concluiu a venda de 44% do
Shopping Sulacap, empreendimento em fase de ddsinento localizado na da cidade do Rio de Janeiro,
ao RB Capital General Shopping Sulacap Fundo destinivento Imobiliario - FII (“FII”) pelo valor totatle
R$107.800.

b. Desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo darils, equipamentos, patentes ou outros ativos que
devam influenciar materialmente a capacidade progatda Companhia

Vide item 10.10a.
c. Novos produtos e servi¢os, indicando:
i. descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas
ii. montantes totais gastos pela Companhia em pesgipse desenvolvimento de novos produtos
OU servigos
iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados
iv. montantes totais gastos pela Companhia no desgémemnto de novos produtos ou servigos

Nao aplicavel. Quanto aos projetos em desenvolvinmjérftram citados no item (a), acima.

10.11. Comentarios sobre outros fatores que inflammam de maneira relevante o desempenho
operacional e que ndo tenham sido identificados@mentados nos demais itens deste item

Todas as informag0es relevantes e pertinentes aesbpico j& foram divulgadas nos itens acima.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

C. PROPOSTA DE DESTINACAO DO LUCRO LiQuIDO
ANEX0 9-1-11 DA ICVM 481/09

Tendo em vista que a Companhia ndo apresentou macexercicio social findo em
31 de dezembro de 2011, ndo havendo, portantajbdigfo de dividendos aos
acionistas ou qualquer outra destinacdo de lucserafeita, a Companhia fica
dispensada de apresentar as informacdes indicamlasnexo 9-1-11 da Instrucéo
CVM n° 481/09, nos termos do Oficio-Circular/CVMFE® 002/2012.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

D. PROPOSTA DE REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES
(Conforme art. 12 da ICVM 481/09 e item 13 do Fdéria de Referéncia da ICVM
480/09)

Para o exercicio de 2012, a administragédo prop@erdante global de até R$ 8.220.000,00
(oito milhdes e duzentos e vinte mil reais) paraemuneracdo dos administradores da
Companbhia.

13.1.  Politica ou Pratica de Remuneracao do Consetle Administracéo, da diretoria estatutaria

e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comigdsatutarios e dos comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracao, abordando os seguirgspectos.

a. objetivos da politica ou pratica de remuneragdo

Nossa pratica de remuneragdo tem por objetivaegaaire retencdo dos melhores talentos para atuacéo
na companhia, as melhores praticas de governangarativa, considerando o porte da companhia e
praticas de mercado.

b. composicao da remuneracéo, indicando:

i descricdo dos elementos da remuneracéo e osvoljede cada um deles

Conselho de Administragcao: Os membros do Consahbdininistragédo fazem jus a remuneracéo fixa
e variavel.

Diretoria Estatutaria: Os membros da Diretoriatesisia fazem jus a remuneracéo fixa e variavel.

Conselho Fiscal: Os membros do Conselho Fiscahfgae somente a remuneracao fixa.

ii. qual a proporcdo de cada elemento na remunetaté”;

Funcao Pr6 Labore/ Salario Remu_n’eragao Beneficios Total
Variavel

Conselho de Fiscal 100% 0% 0% 10090

Conselho Administrativo 100% 0% 0% 100%

Diretoria Executiva 82,7% 12,6% 4, 7% 100%

Bytilizamos como base a remuneracéo do ano de 2011.
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iii. metodologia de célculo e de reajuste de cadalas elementos da remunerggéo

Os valores de remuneragdo pagos por nds aos rexbsnsistradores sdo comparados periodicamente
com o mercado através de pesquisas realizadas gosultorias externas especializadas, visando
avaliar sua competitividade e eventuais ajustes.

iv. razdes que justificam a composicdo da remuderac

As razdes para composicdo da remuneracdo sao atiwcena melhoria de nossa gestdo e a
permanéncia dos nossos executivos, visando gardloscpmprometimento com os resultados de
longo prazo e ao desempenho de curto prazo.

C. principais indicadores de desempenho que séo élos em consideracdo na determinacéo
de cada elemento da remuneragéo

A remuneracédo variavel esta atrelada diretamentesdtado operacional-financeiro apurado a cada
exercicio.
d. como a remuneracdo € estruturada para refletir aevolugdo dos indicadores de

desempenho

A remuneracdo variavel esta diretamente atreladtesempenho da Companhia no periodo.

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

A politica salarial procura estabelecer salariompetitivos que permitam atrair, reter e motivar os
administradores, a fim de que a Companhia poss@riuseus objetivos estratégicos a curto, médio e
longo prazo. Ela incentiva os administradores acdous melhor rentabilidade dos investimentos,
operacdes e projetos desenvolvidos pela Companhia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsidi@s, controladas ou controladores
diretos ou indiretos

Os membros dos Conselho de Administracdo e do Quns$eéscal sdo remunerados pela General
Shopping Brasil S.A, enquanto que seus diretoresrefunerados por empresas controladas pela
Companhia.

g. existéncia de qualquer remuneracao ou beneficiinculado a ocorréncia de determinado
evento societario, tal como a alienacdo do nossmtiole societario

Nao existe remuneragdo ou beneficio vinculado &récoia de evento societéario.
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13.2 Remuneracgéo reconhecida no resultado dos &nids exercicios sociais e prevista para o
exercicio social corrente do conselho de adminigfia, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2009
Conselho de Diretoria .
Administracéo Estatutaria Conselho Fiscal Total
NUmero de Membros 7,00 4,00 2,28 13,25
Remuneragéo Fixa Anual R$ 910.000,00 R$ 2.223.00D,0 R$ 78.000,00 R$ 3.211.000,00

Saléario / Pré-labore

R$ 910.000,00

R$ 2.136.000,0

0 R$ 78.000,00

R$ 3.124.000,00

Beneficios diretos e
indiretos

R$ 87.000,00

R$ 87.000,00

Remuneracéo Variavel

Total da remuneragéao

R$ 910.000,00

R$ 2.223.000,00

R$ 78.000,00

R$ 3.211.000,00

© Um dos conselheiros fiscais solicitou dispensaedebimento de remuneracéo.

2010
Conselho de Diretoria ;
Administracéo Estatutaria Conselho Fiscal Total
NUmero de Membros 7,00 4,00 3,00 14,00
Remuneragéo Fixa Anual R$ 910.000,00 R$ 2.202.00D,0 | R$ 104.000,00 R$ 3.216.000,00

Salério / Pré-labore

R$ 910.000,00

R$ 2.106.000,d

0 R$ 104.000,00

R$ 3.120.000,00

Beneficios diretos e

indiretos - R$ 96.000,00 - R$ 96.000,00
Remuneragéo Variavel - R$ 486.000,00 - R$ 486.000,0

Bénus - R$ 486.000,00 - R$ 486.000,00
Total da remuneragéao R$ 910.000,00 R$ 2.688.000,00 R$ 104.000,00 R$ 3.702.000,00

© Um dos conselheiros fiscais solicitou dispensaedebimento de remuneracéo.
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=
=

indiretos

Adminiatagio Eotattata | ConsehoFiscall  Tora
Numero de Membros 7,67 4,00 3,00 14,67
Remuneragédo Fixa Anual R$ 1.408.000,00 R$ 2.875.000 R$ 202.000,00 R$ 4.485.000,00
Salario / Pr6-labore R$ 1.408.000,00 R$ 2.720.a00,0 R$ 202.000,00 R$ 4.330.000,00
ﬁiﬂiﬁos diretos e - R$ 155.000,00 - R$ 155.000,00
Remuneragéo Variavel ) R$ 415.000,00 - R$ 415.000,00
Bénus - R$ 415.000,00 - R$ 415.000,00
Total da remuneragao R$ 1.408.000,00 R$ 3.290.000,0( R$ 202.000,00 R$ 4.900.000,00
2012
Adminiatagio Eotautata | ConsehoFiscall  Tora
Numero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Remuneragéo Fixa Anual R$ 1.542.000,00 R$ 2.905.000 R$ 212.000,00 R$ 4.659.000,00
Salario / Pr6-labore R$ 1.542.000,00 R$ 2.790.a00,0) R$ 212.000,00 R$ 4.544.000,00
Beneficios diretos e - R$ 115.000,00 - R$ 115.000,00

Remuneracéo Variavel

R$ 771.000,00

R$ 2.790.000,0d

R$ 3.561.000,00

Bonus

R$ 771.000,00

R$ 2.790.000,0(

R$ 3.5610000,

Total da remuneragao

R$ 2.313.000,00

R$ 5.695.0aD,0

R$ 212.000,00

R$ 8.220.000,00

45



1

3.3

Remuneracgéo variavel dos 3 Ultimos exerciciogiais e prevista para o exercicio

corrente do conselho de administragdo, da diretagstatutaria e do conselho fiscal

2009

P Conselho de Diretoria .
Orgao Administracdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 7,00 4,00 2,25 13,25
Boénus:

Valor minimo prevLsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

remuneracao

Valor maximo previsto no plano de R$0,00 |R$2136.0000( R$0,00 [ RS$2.136.000,0
remuneragao

Valor previsto no plano de remuneracéo -
metas atingidas 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
Em relag&o a participacéo no resultado

Valor minimo previsto no plano de
remuneragio R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

Valor maximo previsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
remuneragao

Valor p_re\(lsto no plano de remuneracéo — R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
metas atingidas

Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

2010

P Conselho de Diretoria .
Orgdo Administracédo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Ndmero de Membros 7,00 4,00 3,00 14,00
Bonus:

Valor minimo previsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

remuneracéo

Valor maximo previsto no plano de R$ 455.000,00 R$ 2.136.000,00 R$0,00 | R$2.591.000,0
remuneragao

Valor previsto no plano de remuneracao - R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
metas atingidas

Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 486.000,00 R$ 0,00 R$ 486.000,00
Em relag&o a participagdo no resultado

Valor minimo previsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
remuneragao

Valor maximo previsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
remuneragao

Valor previsto no plano de remuneragao —
metas atingidas 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
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11
P Conselho de Diretoria .
Orgao Administracdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 7,67 4,00 3,00 14,67
Boénus:
Valor minimo previsto no plano de R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
remuneracgao ' ' ' '
Valor maximo previsto no plano de
remuneracio R$ 570.000,00 R$ 2.670.000,0( R$ 0,00 R$ 3.240.000,0(
Valor previsto no plano de remuneracéao - R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
metas atingidas ' ' ' '
Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 415.000,00 R$ 0,00 R$ 415.000,00
Em relag&o a participa¢éo no resultado
Valor minimo previsto no plano de R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
remuneracao ' ' ' '
Valor maximo previsto no plano de R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
remuneracao ' ' ' '
Valor previsto no plano de remuneragao — R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
metas atingidas ' ' ' '
Valor efetivamente reconhecido N.A N.A N.A N.A
012
P Conselho de Diretoria )
Orgdo Administracéo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Boénus:
Valor minimo previsto no plano de
remuneracio R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de
remuneracio R$ 771.000,00 R$ 2.790.000,0( R$ 0,00 R$ 3.561.000,0(
Valor previsto no plano de remuneragao -
metas atingidas R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor efetivamente reconhecido N.A N.A N.A N.A
Em relag&o a participagéo no resultado
Valor minimo previsto no plano de
remuneragio R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor méaximo previsto no plano de
remuneracio R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor previsto no plano de remuneragao — R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00 R$ 0.00
metas atingidas ' ' ' '
Valor efetivamente reconhecido N.A N.A N.A N.A
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13.4 Plano de remuneracdo baseado em ac¢fes do bemsde administragcdo e da diretoria
estatutaria em vigor no ultimo exercicio social eepisto para o exercicio social corrente

A Companhia ndo teve remuneragdo baseado em ag@#tsnmo exercicio social e até 0 momento, nao
existe nenhuma previsédo de remuneracéo baseadpdes @ara o exercicio social corrente.

13.5 Acgles ou cotas direta ou indiretamente detjdas Brasil ou no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em ac¢des ou cotas, emitidela Companhia, seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas ou sob contraeam, por membros do conselho de administragéo,
da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal agrados por 6rgédo, na data de encerramento do Ultimo
exercicio social:

31/12/2011
Quantidade de Acdes
Nome ON % ON
Controlador 29.991.30% 59,41%
Conselho de Administracéo 10.189 0,02%
Diretoria Estatutaria 1.312 *
Conselho Fiscal - *

* representa menos de 0,01%

13.6 Em relacdo a remuneracdo baseada em acBesntemmda no resultado dos 3 dltimos
exercicios sociais e a prevista para o exerciciciadocorrente, do conselho de administracdo e da
diretoria estatutaria

N&o aplicado a Companhia.

13.7 Em relacdo as opcdes em aberto do conselhadieinistracdo e da diretoria estatutaria, ao
final do dltimo exercicio social.

N&o aplicado a Companhia.

13.8 Em relagdo as opgles exercidas e acles endegrlativas a remuneragdo baseada em agbes
do conselho de administracéo e da diretoria estatiat, nos 3 Ultimos exercicios.

N&o aplicado a Companhia.

13.9 Descricdo sumaria das informaces necessapasm a compreensdo dos dados divulgados
nos itens 13.6 a 13.8, tal como a explicacédo doauétde precificacdo do valor das acdes e das opcdes
N&o aplicado a Companhia.

13.10 Em relagdo aos planos de previdéncia em vigonferidos aos membros do conselho de

administragao e aos diretores estatutarios:

N&o aplicado a Companhia.
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13.11

Em forma de tabela, indicar, para os ultim®®xercicios sociais, em relacéo ao conselho de
administragdo, a diretoria estatutaria e ao conselfiscal..

Conselho de Administracao:

Ano NUmero de Valor da Mai_or_ Remuneracéo | Valor da Meno_r Remuneracéo| Valor Médio _d(_e Remuneracéo
Membros Individual Individual Individual

2011 7,67 R$ 231.000,00 R$ 183.000,00 R$ 183.572,36

2010 7,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00

2009 7,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00 R$ 130.000,00

Diretoria Estatuaria:

©) Este valor foi apurado com a exclusdo de membresxgerceram o cargo pelo prazo inferior & 12 meses.

Ano Numero de Valor da Mai_or_ Remuneracgéo | Valor da Menor Remuneracéo| Valor Médio ple_: Remuneragéo
Membros Individual Individual Individual

2011 4,00 R$ 737.000,00 R$ 640.000,00 R$ 718.750,00

2010 4,00 R$ 533.000,00 R$ 526.500,00 R$ 526.500,00

2009 4,00 R$ 555.750,00 R$ 555.750,00 R$ 555.750,00

Conselho Fiscal:

©) Este valor foi apurado com a exclusdo de membresxgerceram o cargo pelo prazo inferior & 12 meses.

Ano Numero de Valor da Mai_or_ Remuneracgéo | Valor da Menor Remuneracéo| Valor Médio ple_: Remuneracgéao
Membros Individual Individual Individual

2011 3,00 R$ 73.200,00 R$ 73.200,00 R$ 67.333,33

2010 3,007 R$ 52.000,00 R$ 52.000,00 R$ 52.000,00

2009 3,007 R$ 52.000,00 R$ 52.000,00 R$ 52.000,00

®Um dos conselheiros fiscais solicitou dispensaedebimento de remuneracéo.

™) Este valor foi apurado com a exclus&o de membresgerceram o cargo pelo prazo inferior & 12 meses.

13.12 Descricdo dos arranjos contratuais, apélicde seguros ou outros instrumentos que
estruturem mecanismos de remuneracdo ou indenizagira os administradores em caso de
destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicangioais as consequéncias financeiras para a

Companhia.

A Empresa néo tem arranjos, apdlices de segur@aimas instrumentos que estruturem mecanismos
de remuneracdo ou indenizacdo para os adminisesdemm caso de destituicdo do cargo ou de

aposentadoria.
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13.13 Percentual da remuneracdo total de cada érg@oonhecida no resultado da Companhia
referente a membros do conselho de administracé@odidetoria estatutaria ou do conselho fiscal que
sejam partes relacionadas aos controladores, dsetu indiretos, conforme definido pelas regras
contabeis que tratam desse assunto.

Orgéo dez/11 dez/10 dez/09
Diretoria Estatutaria 50,0% 50,0% 40,0%
Conselho de Administracédo 37,5% 42.8% 42.8%
Conselho Fiscal 0% 0% 0%

13.14 Valores reconhecidos no resultado da Compankkbmo remuneracdo de membros do
conselho de administracdo, da diretoria estatutana do conselho fiscal, agrupados por érgéo, por
qualquer razéo que nao a funcéo que ocupam, como @emplo, comissdes e servigos de consultoria
ou assessoria prestados.

N&o aplicado a Companhia.

13.15 Valores reconhecidos no resultado de comtdolres, diretos ou indiretos, de sociedades sob
controle comum e de controladas da Companhia, cormmuneracdo de membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do coftse fiscal da Companhia, agrupados por érgéo,
especificando a que titulo tais valores foram atrilos a tais individuos.

N&o aplicado a Companhia.

13.16 Outras informacdes que a Companhia julgueenedntes.

Todas as informagdes relevantes e pertinentes aesbpico foram divulgadas nos itens acima.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

E. JUSTIFICATIVA E ANALISE DAS ALTERACOES PROPOSTAS AO ESTATUTO
SOCIAL

Em atencdo ao disposto na Instrucdo n° 481 da Géamide Valores Mobiliarios
(“CVM ") de 17 de dezembro de 2009, apresentamos a sadustificativa e analise
da proposta de alteracdo do Estatuto SociaGHRERAL SHOPPING BRASIL S.A.

(“Companhid):

1. Adaptacdo do Estatuto Social da Companhia as regim€fRequlamento de
Listagem do Novo Mercado da BM&FBovespa S.A.

Considerando que em 10 de maio de 2011 entrou @ar \d nova versao do
Regulamento do Novo Mercado da BM&FBovespa e quaatedo com o Oficio
Circular emitido pela BM&FBovespa em 07 de abril 2@11 (“Oficio Circular
07/04/11") as companhias listadas no Novo Mercado da BM&EBp&, como é o
caso da Companhia, devem, para adaptacdo as negess rintroduzidas pelo
Regulamento de Listagem do Novo Mercado, incluns Beus estatutos sociais, as
cladusulas minimas obrigatorias_(“Clausulas Miniihagie constam do documento
anexo ao Oficio Circular 07/04/11.

A administracdo da Companhia, reafirmando, mais wem sua politica de boas
praticas de governanca corporativa, propde a agkptalo Estatuto Social da
Companhia as novas regras do Regulamento de Listad® Novo Mercado,
conforme minuta constante do item “E” abaixo.

A Companhia esclarece ainda que em decorréncidajgagao do Estatuto Social as
novas regras do Regulamento de Listagem do Novadder conforme acima, as
redacdes do Paragrafo 7° do Artigo 43 e do Arti§odd referido Estatuto foram
adicionalmente ajustadas, como segueP@jagrafo 7° do Artigo 43ajuste para
explicitar que a oferta publica descrita no referjpardgrafo consiste em oferta
publica inicial de acdes da Companhia; eAiigo 48: ajuste de ordem pratica para
conceder ao Conselho de Administracdo maior prde0Z dias par®5 dias) para a
convocacao da Assembleia Geral Extraordinaria dapanhia para deliberar sobre a
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substituicdo de todo o Conselho de Administracabipétese prevista em tal artigo.

2. Supressao da exigéncia da qualidade de acionista@a @s membros do
conselho de administracdo da Companhia

Alein®12.431, de 24 de junho de 2011, alterautiggo 146 da Lei das S.A. de modo
a dispensar a qualidade de acionista para os merdbroonselho de administracéo.

Elaborado no regime anterior, o estatuto sociaCdmpanhia traz a exigéncia legal
ora modificada da qualidade de acionista para ke#io enembro do conselho de
administracdo. Desse modo, propde-se a alterac@apid do Artigo 11 do Estatuto
Social da Companhia para adequé-lo ao novo paddidtado pela legislacédo
brasileira, conforme apresentado na minuta corestimitem “E” abaixo.

3. Aprovacao e Consolidacdo do Estatuto Social

Caso sejam aprovadas as alteracoes ao Estatutal $aciCompanhia conforme
acima, propomos que seja aprovada a sua consaidags termos do item “E”
abaixo.

52



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

PROPOSTA DE REDACAO DO ESTATUTO SOCIAL ALTERADO DA COMPANHIA

GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.

NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

ESTATUTO SOCIAL

CAPITULO |
DA DENOMINACAO , SEDE, OBJETO E DURACAO

Artigo 1° - A General Shopping Brasil S.A. € uma sociedade agies (a
“Companhid), regida pelo disposto neste Estatuto Social laspdisposicdes legais
aplicaveis, incluindo a Lei 6.404 de 15 de dezend®d.976, conforme alterada (a
“Lei das Sociedades por AcBgs

Paragrafo Unicel® - Com a admissdo da Companhiagegmento especial de
listagem denominad®Novo Mercado da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de
Valores, Mercadorias e Futuros _(“BM&FBOVESPA sujeitam-se a
Companhia, seus acionistas, administradores e nosndw Conselho Fiscal,
guando instalado, as disposicbes do Regulamentd.istagem do Novo
Mercado da BM&FBOVESPA (0 “Regulamento do Novo Meld).

Paragrafo 2°- As disposicdes do Regulamento do Novo Mercado pregeie
sobre as disposicdes estatutariass hipoteses de prejuizms direitos dos
destinatarios das ofertpgéiblicas previstas neste Estatuto.
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Artigo 2° - A Companhia tem por objeto social a administrag@behs proprios e de
terceiros, a participagdo em negoécios mobilidriosmebilidrios, incorporacdes
imobiliarias; e atividades correlatas ou assemelbad

Artigo 3° - A Companhia tera sua sede e foro no municipio @eP2d@lo, Estado de
Séao Paulo, na Avenida Angélica, 2466, 22° andarjuoto 221, CEP 01228-200, e
poderd abrir e manter filiais, sucursais, agénaasritorios ou representantes onde
for julgado conveniente pela Diretoria.

Artigo 4° - A Companhia tera prazo de duracdo indeterminado.

CapiTuLo I
Do CAPITAL SOCIAL E DAS ACOES

Artigo 5° - O capital social da Companhia, totalmente subserittegralizado, é de

R$317.813.163,00 (trezentos e dezessete milhdex;enotos e treze mil, cento e
sessenta e trés reais), dividido em 50.480.600yeimta milhdes, quatrocentos e
oitenta mil e seiscentas) a¢bes ordinati@dasnominativas, escriturais e sem valor
nominal.

Paragrafo 1° -O capital social da Companhia sera representadosax@mente
por agdes ordinérias.

Paragrafo 2° - Cada acdo ordinaria nominativa da direito a um voas
deliberacbes dasssembléiaAssembleiasserais da Companhia.

Paragrafo 3°- Todas as acdes da Companhia sédo escrituraisie s@ntidas
em conta depoésito, em nome de seus titulares, estituigdo financeira
autorizada pela Comissédo de ValomesbiliariedMobiliarios ("CVM™) com
guem a Companhia mantenha contrato de custédiaigon vem emissao de
certificados.

Paragrafo 4°- A instituicdo depositaria podera cobrar dos @sias o custo do
servigo de transferéncia e averbacao da propriedasl@coes escriturais, assim
como o custo dos servicos relativos as acOes dadtr] observados os limites
méaximos fixados pela CVM.

54



Paragrafo 5°- Fica vedada a emisséo pela Companhia de agékeseprciais ou
partes beneficiarias.

Artigo 6° - A Companhia esta autorizada a aumentar o capitélsaté o limite de
35.000.000 (trinta e cinco milhdes) de novas agbdimarias, nominativas, escriturais
e sem valor nominal, totalizando um capital somgresentado por até 65.000.000
(sessenta e cinco milhdes) de acbes ordinariasnadinas, independentemente de
reforma estatutaria, por deliberacdo do Conselho Adeninistracdo, a quem
competirdq, também, estabelecer as condicbes das@misiclusive preco, prazo e
forma de sua integralizacéo.

Paragrafo 1° - A Companhia podera emitir acdes ordinarias, debésatu
conversiveis em ag¢fes ordinarias e bonus de sgligcdentro do limite do
capital autorizado.

Paragrafo 2° - A critério do Conselho de Administracdo, poderaesaluido o
direito de preferéncia ou reduzido o prazo paraesaucicio, nas emissdes de
acOes ordinarias, debéntures conversiveis em agfksarias e bdnus de
subscricao, cuja colocacéo seja feita mediante(ila em bolsa ou por meio de
subscricdo publica, ou (ii) permuta de acdes, esntapublica de aquisicdo de
controle, nos termos da lei, e dentro do limitedpital autorizado.

Artigo 7° - A Companhia poderd, por deliberacdo do Conselhdddeinistracéo e de
acordo com plano aprovado pelasemieisAssembleiaGeral, outorgar opcédo de
compra ou subscricdo de acgbes, sem direito der@neia para 0os acionistas, em
favor dos administradores, empregados ou a pessbasais que prestem servicos a
Companhia ou a sociedades controladas pela Conapalitdta ou indiretamente.

CapiTuLo I
DAS ASSEMBLEIASASSEMBLEIAS GERAIS DE ACIONISTAS

Artigo 8° - A AssembléiAssembleiaGeral reunir-se-a, ordinariamente, dentro dos 04
(quatro) meses seguintes ao término de cada eixesticial e, extraordinariamente,
sempre que Os interesses sociais 0 exigirem, c¥#svem sua convocacao,
instalacédo e deliberacdo as prescrices legaim@etes e as disposicdes do presente
Estatuto.
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Paragrafo Unico - As AssembléiadssembleiasGerais serdo convocadas com,
no minimo, 15 (quinze) dias corridos de antece@reipresididas pela mesa
composta pelo Presidente do Conselho de Admin@&itagevendo, na sua
auséncia, ser escolhido outro entre os acionisteseptes, secretariado por um
acionista ou ndo da Companhia.

Artigo 9° - As deliberagbes dassembleiAssembleiaGeral, ressalvadas as hipoteses
especiais previstas em leinest®bservado o disposto no Paragrafo 1° do Artigo 46
desteEstatuto, serdo tomadas por maioria absoluta tieswios presentes, ndo se

computando os votos em branco.

CaAPiTULO IV
DA ADMINISTRACAO

Artigo 10 - A Companhia sera administrada por um Conselho deiidtracdo e por
uma Diretoria, com os poderes conferidos pela pdicéavel e de acordo com o
presente Estatuto Social.

Paragrafo Primeirel° - A posse dosdministraderaaembros do Conselho de
Administracdo e da Diretoriestara condicionada a prévia subscricdo do Termo
de Anuéncia dos Administradorgeevisto no Regulamento do Novo Mercado
bem como ao atendimento dos requisitos legaiséais

Paragrafo Segund@® — Os membros do Conselho de Administracdo da
Companhia, da Diretoria e do Conselho Fiscal esitdiggados, sem prejuizo dos
deveres e responsabilidades a eles atribuidosepoa Imanter reserva sobre
todos os negocios da Companhia, devendo tratar ceigitbsas todas as
informacdes a que tenham acesso e que digam kespedompanhia, seus
negdcios, funcionérios, administradores, acionistasontratados e prestadores
de servicos, obrigando-se a usar tais informac@esexclusivo e melhor
interesse da Companhia. Os administradores e memdbr&onselho Fiscal, ao
tomarem posse de seus cargos, deverdao assinar Terr@onfidencialidade e
N&o Concorréncia a ser aprovado pelo Conselho d@mstracao.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Artigo 11 - O Conselho de Administracdo sera composto por mimmi05 (cinco) e
no méaximo 08 (oito) membros, dos quais um seraid’sesidente e outro o seu Vice-
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Presidente, todosecionistas;eleitos pelaAssembleidssembleiaGeral e por ela
destituiveis a qualquer tempo.

Paragrafo 1° - A AssembléiAssembleiaGeral determinara, pelo voto da
maioria absoluta, ndo se computando os votos encdrgpreviamente a sua
eleicdo, o numero de cargos do Conselho de Admagéd da Companhia a
serem preenchidos em cada exercicio, observadonommide 05 (cinco)
membros.

Paragrafo 2° -O Conselho de Administracdo sera composto por, mmmo;
20% (vinte por cento) de conselheiros—independen@amselheiros
Independentes, conforme definicdo do Regulamentdady® Mercadpos quais
devem ser expressamente declarados como tadisssenbléiata da Assembleia
Geral que os eleger. ConsideraSenselheirdndependente o conselheiro que
(i) ndo tiver qualquer vinculo com a Companhiae¢xarticipacdo no capital
social; (i) ndo for Acionista Controlador, conjuga parente até segundo grau
do Acionista Controlador, ndo for e ndo tiver siis Ultimos 03 (trés) anos
vinculado a sociedade ou entidade relacionada awmni&ta Controlador
(excluem-se desta restricdo pessoas vinculadagtituigbespublicasde ensino
e/lou pesquisa); (iii) ndo tiver sido nos ultimogt@s) anos empregado ou
diretor da Companhia, do Acionista Controlador @usibciedade controlada
pela Companhia; (iv) ndo for fornecedor ou compradoeto ou indireto, de
servigcose/ou produtos da Companhia, em magnitude que implgprda de
independéncia; (v) nédo for funcionario ou admiadtr de sociedade ou
entidade que esteja oferecendo ou demandando aereipu produtos a
Companhiaem magnitude que impligue perda de independg(ajando for
cOnjuge ou parente até segundo grau de algum astrachor da Companhia;
ode (vii) ndo receber outra remuneracdo da Compariéra da de conselheiro
(excluem-se desta restricdo proventos em dinhenianados de eventual
participacédo no capital).

Paragrafo 3° - Quande-a—aplecacdp em decorréncia da observanaim
percentual definidareferido no Paragrafo 2° acimaresultar-em numero
fracionario de conselheiros, proceder-se-a ao andamento para o numero
inteiro: (i) imediatamente superior se a fracaoidgoral ou superior a 0,5 (cinco
décimos); ou (ii) imediatamente inferior, se a &@ador inferior a 0,5 (cinco
décimos).
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Paragrafo 4° -Serao também considerados Conselheiros Indepasdemieles
eleitos mediante a faculdade prevista no artigqg 834° e 5°, da Lei das
Sociedades por Acoes.

Paragrafo 5° -N&o podera ser eleito para o Conselho de Admigatrasalvo
dispensa da\ssembleidssembleia aquele que: (i) for empregado ou ocupar
cargo em sociedade que possa ser considerada reoda Companhia; ou
(i) tiver ou representar interesse conflitante cG@ompanhia.

Paragrafo 6° - O mandato dos membros do Conselho de Administragé®
unificado de 02 (dois) anos, salvo destituicdo,epold 0s mesmoserenser

reeleitos. Os membros do Conselho de Administraggéomanecerdo no
exercicio de seus cargos até a eleicdo e possisisiscessores.

Paragrafo 7° -Compete ao Presidente do Conselho de Administradéim das
atribuicbes proprias a seu cargo e das demaisigibids previstas neste Estatuto
Social:

(i) coordenar as atividades dos dois Orgdos de adragdst da
Companhia; e

(i) convocar, em nome do Conselho de Administracdo, a
AssembléiAssembleicGeral e, eventualmente, presidi-la.

Paragrafo 8° - Compete ao Vice-Presidente do Conselho de Adngitr,
além das atribui¢cdes préprias do seu cargo:

(i) substituir o Presidente, nos casos de impedimenaga ou auséncia,
conforme disposto neste Estatuto Social; e

(i) acompanhar a gestdo dos Diretores, examinar, @upratempo, 0s
livros e papéis da Companhia, solicitar esclarestose sobre negocios,
contratos e quaisquer outros atos, antes ou ddpoiglebrados, para o fim de
apresentar estas matérias a deliberacdo do Conselho

Artigo 12 - Os membros do Conselho de Administracdo tomardseposediante
assinatura do respectivo termo nos livros das Ata<onselho de Administragéo,
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permanecendo sujeitos aos requisitos, impedimentEsjeres, obrigacdes e
responsabilidades previstos nos artigos 145 a 43&idas Sociedades por Agoes.

Artigo 13 - A remuneracao global ou individual do Conselho dienkistracdo sera
anualmente fixada pelassembleidssembleigGeral.

Paragrafo Unico - No caso daAssembléidssembleiafixar a remuneracgéo
global, caberd ao Conselho de Administracdo delibsobre a sua respectiva
distribuicao.

Artigo 14 - O Conselho de Administracao reunir-se-4, ordinagiaa, 03 (trés) vezes
por ano, e extraordinariamente, sempre que ne@@ssar

Artigo 15 - As reunides do Conselho de Administracado poderdcm®e/ocadas por
seu Presidente ou por seu Vice-Presidente, mediatifecacdo escrita entregue com
antecedéncia minima de 05 (cinco) dias corridospre apresentacdo da pauta dos
assuntos a serem tratados. Em carater de urgéaxiaeunidoes do Conselho de
Administracédo poderéo ser convocadas por seu Rresidem a observancia do prazo
acima, desde gque inequivocamente cientes todosmaisl integrantes do Conselho.

Paragrafo Unico - Independentemente das formalidades previstas aggie,
sera considerada regular a reunido a que companededos os Conselheiros
por si ou representados na forma do paragrafo aftam 16 deste Estatuto.

Artigo 16 - As reunides do Conselho de Administracdo somentessalardao com a
presenca da maioria de seus membros em exercicio.

Paragrafo 1° -As reunifes do Conselho de Administracdo serdadides pelo
Presidente do Conselho de Administracéo e seadgmipor quem ele indicar.
No caso de auséncia temporaria do Presidente dse®onde Administracéo,
essas reunides serdo presididas pelo Vice-Presiddot Conselho de
Administracdo ou, na sua auséncia, por Consellesicolhido por maioria dos
votos dos demais membros do Conselho de Admini&iracabendo ao
presidente da reunido indicar o secretario.

Paragrafo 2° - No caso de auséncia temporaria de qualquer membro d
Conselho de Administracdo, o membro do ConselhAdirinistracdo podera,
com base na pauta dos assuntos a serem tratadogesta seu voto por
escrito, por meio de carta ou fac-simile entrequém@sidente do Conselho de
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Administracéo, na data da reunido, ou ainda, poemeletronico digitalmente
certificado, com prova de recebimento pelo Presedetio Conselho de
Administracéo.

Paragrafo 3° -Em caso de vacancia do cargo de qualqguer memb@odselho
de Administracdo, o substituto sera nomeado, parapletar o respectivo
mandato, poAssembleiAssembleigGeral Extraordinaria.

Paragrafo 4° -Os membros do Conselho de Administracao ndo podéadtar-
se do exercicio de suas funcbes por mais de 36taltridias corridos
consecutivos sob pena de perda de mandato, sadeodenlicenca concedida
pelo proprio Conselho de Administragao.

Artigo 17 - As deliberagdes do Conselho de Administracé@ostrmadas mediante o
voto favoravel da maioria dos membros em exercgtioputados os votos proferidos
na forma do artigo 16, paragrafo 2° deste Estaggndo que, no caso de empate,
cabera ao Presidente do Conselho de Administragatoade qualidade.

Artigo 18 - As reunides do Conselho de Administragcdo seréalizadas,
preferencialmente, na sede da Companhia. Seractidasnreunidoes por meio de
teleconferéncia ou videoconferéncia, admitida aaygao destas. Tal participacéo sera
considerada presenca pessoal em referida reuni@sseNcaso, os membros do
Conselho de Administracdo que participarem remaotéenda reunidao do Conselho
poderdo expressar seus votos, na data da reuni@mgio de carta ou fac-simile ou
correio eletrénico digitalmente certificado.

Paragrafo 1° -Ao término da reunido, devera ser lavrada ataahdpvera ser
assinada por todos os Conselheiros fisicamenteemes a reunido, e
posteriormente transcrita no Livro de Registro d&asAdo Conselho de
Administracdo da Companhia. Os votos proferidos @onselheiros que
participarem remotamente da reunido do Conselho qoa tenham se
manifestado na forma do artigo 16, paragrafo 2%edésstatuto, deverdo
igualmente constar no Livro de Registro de Ata€daselho de Administracéo,
devendo a cépia da carta, fac-simile ou mensagetrdeica, conforme o caso,
contendo o voto do Conselheiro, ser juntada acolivgo apds a transcricdo da
ata.

Paragrafo 2° - Deverdo ser publicadas e arquivadas no registrdicoude
empresas mercantis as atas de reunido do ConselhAdahinistracdo da
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Companhia que contiverem deliberagdo destinadaoduprr efeitos perante
terceiros.

Paragrafo 3° - O Conselho de Administracdo podera convidar, ens sua
reunides, outros participantes, com a finalidadem@star esclarecimentos de
gualquer natureza, vedado a estes, entretantegitodie voto.

Artigo 19 - Compete ao Conselho de Administragao:
a) fixar a orientagdo geral dos negdcios da Companhia;
b) aprovar os planos de negocios e orcamentos aneadss planos
plurianuais, operacionais e de investimento da Gornja, em especial o Plano

Anual de Investimentos da Companhia, nos termaartigo 29, paragrafos 1° e
2°, deste Estatuto Social (0 “Plano Anual de Inmesitos);

C) eleger e destituir a Diretoria da Companhia, fixaad atribuicdes dos
seus membros, observadas as disposicoes apliciestesEstatuto Social;

d) convocar aAssembléiAssembleiaGeral nos casos previstos em lei ou
guando julgar conveniente;

e) atribuir, do montante global da remuneracdo fixagela
AssembléiAssembleiaGeral, os honorarios mensais a cada um dos merdaros
administragao e dos comités de assessoramento rdpafbia,ra-conforme o
disposto nos artigos 13 e 23 deste Estatuto Social;

f) fixar os critérios gerais de remuneracdo e asipaditde beneficios
(beneficios indiretos, participacdo no lucros e/mas vendas) dos
administradores e dos funcionarios de escaldo isup@ssim entendidos os
gerentes ou ocupantes de cargos de gestdo eqteglelm Companhia ou de
suas subsidiarias;

0) atribuir aos administradores da Companhia sua lgadeeparticipacao
nos lucros apurados, conforme determinado pekembléiAssembleiaGeral,

nos termos do paragrafo primeiro do artigo 33;

h) fiscalizar a gestédo da Diretoria, examinar a qualqempo os livros e
papéis da Companhia, solicitar informacdes sobrdratms celebrados ou em
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vias de celebracdo pela Companhia, e praticar queioutros atos necessarios
ao exercicio de suas funcoes;

) deliberar sobre os assuntos que lhe forem subnsgbiela Diretoria;

)] manifestar-se sobre o relatério e as contas datdbime bem como
sobre as demonstragfes financeiras do exercicialeuerao ser submetidas a
AssembléiAssembleiaGeral Ordinéria;

k) propor a deliberacdo dassembleiAssembleiaGeral a destinagédo a
ser dada ao saldo remanescente dos lucros de xadécm;

)] escolher e destituir auditores independentes;

m) autorizar qualquer mudanca nas politicas contahede apresentacéo
de relatérios da Companhia, exceto se exigido pel@iscipios contabeis
geralmente aceitos nas jurisdicdes em que a Congapéra;

n) deliberar, ad referendum da AssembléiAssembleia Geral, o0s
dividendos a serem pagos aos acionistas, inclesviatermediarios a conta de
lucros acumulados ou de reservas de lucros exstenos termos do artigo 33
deste Estatuto Social;

0) deliberar sobre a aquisicdo de acdes de emiss@touganhia para
efeito de cancelamento ou permanéncia em tesouftaia como sobre sua
revenda ou recolocacdo no mercado, observadas razsasiexpedidas pela
Comissao—de—Valeres—Mebiliarles—CVM e demais disposicdes legais
aplicaveis;

p) submeter aAssembléiAssembleiaGeral propostas de aumento de
capital, ou com integralizacdo em bens, bem comoeftema do Estatuto
Social;

Q) aprovar a criagdo e extingao de subsidiaria e alawkas no Pais ou no
exterior, bem como deliberar, por proposta da Dirat sobre a aquisi¢éo,
cessao, transferéncia, alienacdo e/ou oneracaoalgugr titulo ou forma, de
participacdes societarias e valores mobiliariooualeas sociedades no Pais ou
no exterior, exceto, apenas, em relacdo as so@sddel propdsito especifico
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gque venham a ser formadas para fins exclusivameéatempreendimentos
imobiliarios nos quais a Companhia venha a pagicip

r deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a pgégt pela Companhia
de garantia real ou fidejusséria em favor de tewvseique ndo a prépria
Companhia ou subsidiaria desta, bem como a corxdssgarantia em favor de
subsidiaria da Companhia cujo valor exceda a peatéo da Companhia,
conforme o caso, na referida subsidiéria;

S) deliberar, por proposta da Diretoria, sobre coosrate empréstimos,
financiamentos e demais negaocios juridicos a sesdabrados pela Companhia;

t) deliberar sobre a emissdo de debéntures simples;aréersiveis em
acOes e sem garantia real, para distribuicdo @iblicprivada, bem como dispor
sobre os termos e as condi¢cbes da emissao;

u) deliberar sobre a emisséo de notas promissariasriercial papes) e
de outros titulos de divida para distribuicdo p#blbu privada no Brasil ou no
exterior, bem como dispor sobre os termos e asi@ideslda emissao;

V) realizacdo de operacdes e negocios de qualquerematicom o
actonista—econtroladécionista Controladgr suas sociedades controladas,
coligadas ou detidas, direta ou indiretamente, teaxios da regulamentacéo
aplicavel, que néo estejam previstas no Plano Adeidhvestimentos aprovado,
bem como qualquer operacdo ou negocio de qualcakereza envolvendo
qualquer administrador da Compantsa;

w) dispor a respeito da ordem de seus trabalhos beéstar as normas
regimentais de seu funcionamento, observadas a®sijfes deste Estatuto
Social;

X) manifestar-se favoravel ou contrariamente a respieitqualquer oferta
publica de aquisicdo de acbes que tenha por obgtacbes de emissdo da
Companhia, por meio de parecer prévio fundamentdolgado em até 15
(quinze) dias da publicacdo do edital da ofertalipdilile aquisicdo de acdes,
que devera abordar, no minimo (i) a conveniéncepertunidade da oferta
publica de aquisicdo de acdes guanto ao interessergunto dos acionistas e
em relacdo a liquidez dos valores mobilidarios da s$tularidade; (ii) as
repercussdes da oferta publica de aquisicdo des sgjfime 0s interesses da
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Companhia; (iii) os planos estratégicos divulgagel® ofertante em relacédo a
Companhia; (iv) outros pontos que o Conselho de iAdtnacdo considerar

pertinentes, bem como as informacdes exigidas pedagas aplicaveis

estabelecidas pela CVM; e

y) definir _lista triplice de empresas especializadas avaliacdo
econdmica de empresas para a elaboracdo de lauaealiecdo das acdes da
Companhia, nos casos de OPA para cancelamentogidraede companhia
aberta ou para saida do Novo Mercado.

Artigo 20 - O Conselho de Administracdo, para seu assessatampoderi
estabelecer a formacdo de Comités técnicos e d¢mosiilcom objetivos e funcdes
definidos, sendo integrados por membros dos orgé@iministracdo da Companhia
ou néo.

Paragrafo Unico -Cabera ao Conselho de Administracio estabelecerasas
aplicaveis aos Comités, incluindo regras sobre csiggo, prazo de gestdo,

remuneracao e funcionamento.

DA DIRETORIA

Artigo 21 - A Diretoria sera composta por 5 (cinco) membrosprastas ou néo,
residentes no pais, eleitos pelo Conselho de Adimagi&do, sendo obrigatorias as
seguintes designacfes: (i) Diretor Presidente, Qiyetor de Relacdes com
Investidores; (iii) Diretor Financeiro; (iv) Diratale Marketing e de Relacionamento
com Varejo; e (v) Diretor de Planejamento e Expankéca autorizada a cumulagao
de funcdes por um mesmo Diretor. Os demais Dirsfaygando eleitos, nao teréo
designacéao especifica.

Artigo 22 - O mandato dos membros da Diretoria sera de @g)(dnos, podendo ser
reconduzidos. Os Diretores permanecerdo no exergé&cseus cargos até a eleigcéo e
posse de seus sucessores.

Artigo 23 - A remuneracédo global ou individual da Diretsgra anualmente fixada
pelaAssembléiAssembleiaGeral.

Paragrafo unico - No caso daAssembléiAssembleiafixar a remuneragéo
global, caberd ao Conselho de Administracdo delibsobre a respectiva

distribuicao.
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Artigo 24 - Os membros da Diretoria tomardo posse mediasgnatura do
respectivo termo no livro de Atas da Diretoria,np@necendo sujeitos aos requisitos,
impedimentos, deveres, obrigacdes e responsatekdpcevistos nos artigos 145 a
158 da Lei das Sociedades por A¢des.

Artigo 25 - Os Diretores ndo poderao afastar-se do exercicsoia® funcées por mais
de 30 (trinta) dias corridos consecutivos sob menperda de mandato, salvo caso de
licenca concedida pela propria Diretoria.

Artigo 26 - A Diretoria reunir-se-a ordinariamente pelo menbguima) vez por més
e, extraordinariamente, sempre que assim exigiramnegocios sociais, sendo
convocada pelo Diretor Presidente, com antecedénitiana de 24 (vinte e quatro)
horas, ou por 2/3 (dois ter¢os) dos Diretores,enesso, com antecedéncia minima de
48 (quarenta e oito) horas, e a reunido somente isstalada com a presenca da
maioria de seus membros.

Paragrafo 1° -Independentemente das formalidades previstas adgjoe, sera
considerada regular a reunido a que compareceidos ts Diretores por si ou
representados na forma do paragrafo 2° deste &gigo

Paragrafo 2° -No caso de auséncia temporaria de qualquer Dirste,podera,
com base na pauta dos assuntos a serem tratadogesta seu voto por
escrito, por meio de carta ou fac-simile entrequBigetor Presidente, ou ainda,
por correio eletronico digitalmente certificadojcrova de recebimento pelo
Diretor Presidente.

Paragrafo 3° - Ocorrendo vaga na Diretoria, compete a Diretaréamo
colegiado indicar, dentre os seus membros, um itutbstque acumulara,
interinamente, as funcdes do substituido, perdoranglibstituicdo interina até o
provimento definitivo do cargo a ser decidido galianeira reunido do Conselho
de Administracéo que se realizar, atuando o subs#ntdo eleito até o término
do mandato da Diretoria.

Paragrafo 4° - As reunifes da Diretoria poderdo ser realizadasnpeip de
teleconferéncia, videoconferéncia ou outros mei@ abmunicacdo. Tal
participacdo sera considerada presenca pessodaferida reunido. Nesse caso,
0s membros da Diretoria que participarem remotagneéatreuniao da Diretoria
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deverdo expressar seus votos por meio de cartajrfale ou correio eletrénico
digitalmente certificado.

Paragrafo 5° - Ao término da reunido, devera ser lavrada ataaadpvera ser
assinada por todos os Diretores fisicamente preserd reunido, e
posteriormente transcrita no Livro de Registro d&asAda Diretoria da
Companhia. Os votos proferidos por Diretores quiggaarem remotamente da
reunido da Diretoria ou que tenham se manifestadimnma paragrafo 1° deste
artigo, deverado igualmente constar no Livro de Regide Atas da Diretoria,
devendo a cépia da carta, fac-simile ou mensagetrdeica, conforme o caso,
contendo o voto do Diretor ser juntada ao Livramlegds a transcricdo da ata.

Artigo 27 - As deliberagbes nas reunifes da Diretoria sendadas por maioria de
votos dos presentes em cada reunido, ou que tem@ifestado seu voto na forma
do artigo 26, paragrafo 2° deste Estatuto, sen@o mp caso de empate, cabera ao
Diretor Presidente o voto de qualidade.

Artigo 28 - Compete a Diretoria a administracdo dos negdéciomisoem geral e a
pratica, para tanto, de todos os atos necessariosrvenientes, ressalvados aqueles
para 0s quais seja por lei ou pelo presente Estatribuida a competéncia a
AssembleiAssembleiaGeral ou ao Conselho de Administracdo. No exeraleisuas
funcdes, os Diretores poderdo realizar todas asaopes e praticar todos os atos de
ordindria administracdo necessarios a consecuc¢do otietivos de seu cargo,
observadas as disposi¢cdes do presente estatuttocudorma de representacéo e a
alcada para a pratica de determinados atos, e emtagBo geral dos negocios
estabelecida pelo Conselho de Administragéo, induresolver sobre a aplicagéo de
recursos, transigir, renunciar, ceder direitos fessar dividas, fazer acordos, firmar
compromissos, contrair obrigagdes, celebrar cadratdquirir, alienar e onerar bens
mobveis e imoveis, prestar caucdo, avais e fianeastir, endossar, caucionar,
descontar, sacar e avalizar titulos em geral, assimo abrir, movimentar e encerrar
contas em estabelecimentos de crédito, observalasstricdes legais e aquelas

estabelecidas neste Estatuto Social.

Paragrafo 1° - Compete ao Diretor Presidente, além de coorderegda da

Diretoria na execucao das atividades relacionadas @ planejamento geral da
Companhia: (i) exercer a supervisdo geral das ctimpi@s e atribuicbes da
Diretoria; (i) manter os membros do Conselho demkuistracédo informados
sobre as atividades da Companhia e o andamentaade operacdes; e (iii)
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exercer outras atividades que lhe forem atribuiggdo Conselho de
Administragéo.

Paragrafo 2° -Compete ao Diretor de Relagbes com Investidoregreleutras
atribuicées que lhe venham a ser estabelecidagsesgar a Companhia perante
a Comissao de Valores Mobiliarios, acionistas, stideres, bolsas de valores,
Banco Central do Brasil e demais 06rgdos relaciomads atividades
desenvolvidas no mercado de capitais e zelar pgfgpgmento e execucao das
normas estatutarias e, seja em conjunto ou isokaadk@n praticar os atos
normais de gestdo da Companhia.

Paragrafo 3° -Compete ao Diretor Financeiro, dentre outras agdas que lhe
venham a ser estabelecidas, (i) planejar, coord@nganizar, supervisionar e
dirigir as atividades relativas as operacdes dereza financeira da Companhia;
(i) gerir as financas consolidadas da Compantiiq;pfopor as metas para o
desempenho e os resultados das diversas areasnjzfua, 0 orcamento da
Companhia, acompanhar os resultados da Companhiaparpr as
demonstracdes financeiras e o relatorio anual danestracdo da Companhia; e
(iv) coordenar a avaliagéo e implementacao de opmades de investimentos e
operacgoes, incluindo financiamentos, no intereaséampanhia.

Paragrafo 4° - Compete ao Diretor de Marketing e de Relacionamenta
Varejo, dentre outras atribuicbes que Ihe venhaer &stabelecidas: (i) gerir as
atividades de marketing da Companhia; (ii) elabpfanos de marketing, midia
e comunicacao; (iii) orientar e estruturar ofedamerciais da Companhia; (iv)
definir e supervisionar as politicas de comercgld e de servicos da
Companhia; (v) avaliar e propor planos de desemweinto para novos projetos
pela Companhia; (vi) avaliar e acompanhar politiGasestratégias de
comercializacdo da Companhia; (vii) avaliar e disqesquisas e analises sobre
a companhia, seus ativos e a industria; (vii)effstr o relacionamento da
companhia com os varejistas de cada um de seusentimentos e novos
lojistas; (ix) estudar em conjunto com os vare§ista resultados obtidos bem
como o0s possiveis cenarios para melhora continusudeprodutividade; (x)
estreitar o relacionamento da companhia com asipais entidades varejistas,
sendo elas de classe, associa¢cbes e de pesquasad@micas; e (xi) avaliar e
acompanhar pesquisas de produtividade varejistanpasicdo de mix de seus
empreendimentos e novos negocios.
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Paragrafo 5°- Compete ao Diretor de Planejamento e Expansiuraloutras
atribuicbes que lhe venham a ser estabelecidaspldnejar, organizar e
coordenar o desenvolvimento de cada um dos empmeenibs e projetos nos
guais a Companhia participe, direta ou indiretaeief) prospectar, analisar e
negociar oportunidades de investimentos e desinvesto para a Companhia;
(i) analisar e avaliar atividades a serem desktd@s e/ou realizadas pela
Companhia, inclusive a partir do exame da viabilelaconémico-financeira das
novas oportunidades de negocios; (iv) analisaoadicbes macroecondmicas e
as economias locais onde seréo instalados shoppamgsrs, bem como regides
propicias para a implementacdo de novos shoppiegters; (v) baseado em
estudos e pesquisas de empresas independentemr avahecessidade de
ampliacdo dos empreendimentos existentes, bem @mdacdo de novos
empreendimentos em regides com bom potencial deuowm (vi) realizar
juntamente com a geréncia de operacdes estudogpfentacao dos servigos de
energia elétrica, abastecimento de agua e estac@na de automoveis nos
empreendimentos da Companhia, bem como na otintzagps servicos
atualmente prestados pela Companhia.

Artigo 29 - Compete a Diretoria, como colegiado:

a) cumprir e fazer cumprir este Estatuto Social e akberacdes do
Conselho de Administracao e dasembléiAssembleisGeral;

b) deliberar sobre a abertura, mudanca, encerramantalteracdo de

enderecos de filiais, sucursais, agéncias, edostéou representacdes da
Companhia, em qualquer parte do Pais ou do extedbservadas as
formalidades legais;

C) submeter a apreciacdo do Conselho de Administraigiiberacao
sobre a criacdo e extingdo de subsidiarias e dada® no Pais ou no exterior,
bem como sobre a aquisi¢éo, cesséao, transferé@ligaacéo e/ou oneracao, a
qualquer titulo ou forma, de participacdes sod&esée valores mobiliarios de
outras sociedades no Pais ou no exterior, em erabgso apenas em relacéo as
sociedades de proposito especifico que venham &goseradas para fins
exclusivamente de empreendimentos imobiliariosqu@ss a Companhia venha
a participar;
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d) submeter, anualmente, & apreciacdo do Conselhadenstracéo, o
Relatorio da Administracdo e as contas da Diretacampanhados do relatorio
dos auditores independentes, bem como a propostestaacdo dos lucros
apurados no exercicio anterior;

e) elaborar e propor, ao Conselho de Administracdo,plasios de
negdécios, operacionais e de investimento da Conigaam especial o Plano
Anual de Investimentos da Companhia;

f) praticar todos os atos necessarios a execucdo atw FAnual de
Investimentos da Companhia, conforme aprovado p€lonselho de
Administracdo, nos termos do presente Estatuto;

s)] definir as diretrizes bésicas de provimento e athinacao de pessoal
da Companhia;

h) elaborar o plano de organizacdo da Companhia daremsitnormas
correspondentes;
) propor, sem exclusividade de iniciativa, ao Conselé Administracao

a atribuicdo de funcbes a cada Diretor no momeatsuh respectiva eleicao;
aprovar o plano de cargos e salarios da Compardga e2gulamento;

)] aprovar a contratacdo da instituicdo depositaeatpdora dos servicos
de agOes escriturais;

K) propor ao Conselho de Administracdo a criacéo, ¢céima de
vencimentos e a extingdo de novo cargo ou funcadinetoria da Companhia; e

)] decidir sobre qualquer assunto que ndo seja deatémpa privativa
daAssembleiAssembleieGeral ou do Conselho de Administragéo.

Paragrafo 1° - A elaboracdo do Plano Anual de Investimentos pefat@ia
sera feita anualmente durante o ultimo trimestreedercicio social, para
submisséo ao Conselho de Administracdo até no noéaidia 15 de dezembro
de cada ano, e devera conter, pelo menos, as seguniformacoes:
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(1) a orientacdo geral dos negécios da Companhia, rabmtdiretrizes,
politica e objetivos basicos para todas as ared@3odganhia para um periodo
minimo de 1 (um) ano e maximo de até 5 (cinco) ;amos

(i) a aprovacdo dos planos de trabalho e orcamentospldo®s de
investimento e administracdo da Companhia e osspr@gramas de expansao
e limites de endividamento da Companhia; e

Paragrafo 2° - Caso o Plano Anual de Investimentos ndo seja agoopalo
Conselho de Administracao nos termos do artigo)1&gima, a Diretoria devera
elaborar um novo Plano Anual de Investimentos, @omé a orientacdo do
Conselho de Administracéo, e enquanto tal novodPhamual de Investimentos
nao for aprovado pelo Conselho de Administracénticoardo sendo aplicaveis
0s montantes e limites estabelecidos no Plano Asei&thvestimentos entdo em
vigor.

Artigo 30 - A Companhia considerar-se-a obrigada quandeseptada:

0] por 2 (dois) Diretores em conjunto;

(i) por 1 (um) Diretor e 1 (um) procurador devidamente
constituido;

(i) por 2 (dois) procuradores devidamente constituidos.

Paragrafo Unico - As procuragdes serdo outorgadas em nome da Qdwapa
pela assinatura de 2 (dois) Diretores em conjud&vendo especificar os
poderes conferidos e, com excecdo daquelas parauflitiais, terdo periodo de
validade limitado a, no maximo, 1 (um) ano.

CapPiTUuLO V
Do CONSELHO FiscAL

Artigo 31 - A Companhia terd um Conselho Fiscal que funciomanacarater ndo
permanente, e tera de 03 (trés) a 05 (cinco) membietivos e igual nimero de
suplentes, acionistas ou nao, eleitos pelaembléiAssembleiaGeral Ordinaria. O
Conselho Fiscal ter4 as atribuicbes e os podenefergdos por lei. O periodo de
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funcionamento do Conselho Fiscal terminard na pranéssembléiAssembleia
Geral Ordinaria realizada ap0s a sua instalagéao.

Paragrafo 1° -A posse dos membros do Conselho Fiscal estaracgondda a
prévia subscricdo do Termo de Anuéncia dos Membdm<onselho Fiscal
aludideprevistono Regulamento do Novo Mercadbem como ao atendimento
dos requisitos legais aplicaveis.

Paragrafo 2° - A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal saadaf
pelaAssembléiAssembleiaGeral que os eleger, respeitados os limites legais

Paragrafo 3° - No caso de auséncia temporaria de qualquer membro d
Conselho Fiscal, este sera substituido pelo suglent

Paragrafo 4° -Ocorrendo vaga no Conselho Fiscal, este 6rgao @ewgvocar
AssembléiAssembleiaGeral Extraordinaria, com base na prerrogativartigo
163, V da Lei das Sociedades por Ac¢des, com oiabjde eleger um substituto
e respectivo suplente para exercer o cargo atérrini@ do mandato do
Conselho Fiscal.

Paragrafo 5° -As reunifes do Conselho Fiscal poderéo ser realszpdr meio
de teleconferéncia, videoconferéncia ou outros sne&le comunicagdo. Tal
participacdo sera considerada presenca pessodaferida reunido. Nesse caso,
os membros do Conselho Fiscal que participarem teamente da reunido
deverao expressar e formalizar seus votos, ou gr@®Eor meio de carta, fac-
simile ou correio eletronico digitalmente certifica

Paragrafo 6°- Ao término da reunido, devera ser lavrada atpjeh devera ser
assinada por todos os Conselheiros Fiscais fisiciamnaresentes a reunido, e
posteriormente transcrita no Livro de Registro dasAdo Conselho Fiscal da
Companhia. Os votos ou pareceres manifestados petrselheiros que
participarem remotamente da reunido ou que tenlamasifestado na forma
do paragrafo 5tn fine deste artigo, deverdo igualmente constar no Ldeo
Registro de Atas do Conselho Fiscal, devendo aacdaicarta, fac-simile ou
mensagem eletrbnica, conforme o caso, contendo to wa parecer do
Conselheiro Fiscal, ser juntada ao Livro logo apésnscricdo da ata.
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CapiTuLO VI
Do EXERCICIO SOCIAL , L UCROS EDIVIDENDOS

Artigo 32 - O exercicio social terd inicio em 1° de janeironeeerar-se-4 em 31
(trinta e um) de dezembro de cada ano, quando stsforadas as demonstragbes
financeiras previstas na legislacdo aplicavel.

Artigo 33 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antesqukdquer
participacdo, os prejuizos acumulados, se houver,peovisdo para o imposto de
renda e contribuicdo social sobre o lucro. Os kicliguidos apurados seréo
destinados sucessivamente e nesta ordem, da sefprimg:

) 5% (cinco por cento) serdo aplicados, antes dejgeadestinagéo, na
constituicdo da reserva legal, que ndo excedera (208 por cento) do capital
social,

(i) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da admirdsirggodera ser

destinada a formacédo de Reservas para Contingéma@afrma prevista no
artigo 195 da Lei das Sociedades por Acoes;

(i) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da admirastrgmodera ser
retida com base em or¢camento de capital previanagnte/zado, nos termos do
artigo 196 da Lei das Sociedades por Acoes;

(iv) a parcela correspondente a, no minimo, 25% (cinca@gnto) do lucro
liquido, calculado sobre o saldo obtido com as déds e acréscimos previstos
no artigo 202, 1l e Ill da Lei das Sociedades pgbds, sera distribuida aos
acionistas como dividendo obrigatério;

(v) no exercicio em que o montante do dividendo olrgaultrapassar a
parcela realizada do lucro do exercicigysmsembléiAssembleiaGeral podera,
por proposta dos 6rgdos de administracdo, destimxcesso a constituicdo de
Reserva de Lucros a Realizar, observado o dispustartigo 197 da Lei das
Sociedades por Agles; e

(vi) a parcela remanescente do lucro liquido, por ptapdss orgaos da
administracdo, podera ser total ou parcialmenteindel® a constituicdo da
“Reserva para Efetivagdo de Novos InvestimentobSeosado o disposto no
artigo 194 Lei das Sociedades por Acbes, que tenfipalidade preservar a
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integridade do patrimonio social, reforcando o w@psocial e de giro da
Companhia, com vistas a permitir & Companhia aizeeglo de novos
investimentos. O limite maximo desta reserva seraté 100% (cem por cento)
do capital social, observado que o saldo destavi@ssomado aos saldos das
demais reservas de lucros, excetuadas as reseevascrds a realizar e as
reservas para contingéncias, ndo podera ultrapa®886 (cem por cento) do
valor do capital social. Uma vez atingido esse tBmimaximo, a
AssembléiAssembleiaGeral podera deliberar sobre a aplicacdo do exaess
integralizacdo ou no aumento do capital sociahadistribuicdo de dividendos.

Paragrafo 1° - A Assembléidssembleia Geral poderd atribuir aos
administradores da Companhia uma participacaouwnsd, nos termos do § 1°,
do artigo 152, da Lei das Sociedades por Agoes.

Paragrafo 2° - A destinacdo dos lucros para constituicdo da “Researa
Efetivagdo de Novos Investimentos” de que trateeim i“f”, acima e a retencao
de lucros nos termos do artigo 196 da Lei das 8ades por Acgbes nao
poderao ser aprovadas, em cada exercicio socighrguizo da distribuicdo do
dividendo obrigatério.

Artigo 34 - A Companhia podera pagar aos seus acionistas goim® o capital
préprio, 0s quais poderdo ser imputados ao dividenichimo obrigatério.

Artigo 35 - A Companhia podera levantar balancos semestrais tefmestrais,
podendo com base neles declarar, por deliberacd@otselho de Administracéo,
dividendos intermediarios e intercalares ou jurabres o capital préprio. Os
dividendos intermediarios e intercalares e jurdseso capital proprio previstos neste
artigo poderao ser imputados ao dividendo minima@atbrio.

Artigo 36 - Revertem em favor da Companhia os dividendos e jsobre o capital
préprio que nao forem reclamados dentro do praz03d@rés) anos apos a data em
que forem colocados a disposi¢cao dos acionistas.

Artigo 37 - A Companhia podera conceder doagbes e subvencdmdidades

beneficentes, desde que previamente autorizadaApekmbléiAssembleiaGeral,
justificadamente.
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CapiTuLO VII
DA RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES

Artigo 38 - Os administradores respondem perante a Compamnéiesros pelos atos
que praticarem no exercicio de suas funcdes, mo®seda lei, do Regulamento do
Novo Mercado e do presente Estatuto.

Artigo 39 - A Companhia, nos casos em que ndo tomar o polo atas acoes,
assegurara aos membros do Conselho de Administrdgd@onselho Fiscal e da
Diretoria, por meio de terceiros contratados, aeskefem processos judiciais e
administrativos propostos por terceiros contra selministradores, durante ou apos
0S respectivos mandatos, até o final do prazo peestal de responsabilidade desses
administradores, por atos relacionados com o eierdé suas funcdes proprias.

Paragrafo 1° - A garantia prevista naaput deste artigo estende-se aos
empregados da Companhia e a seus mandatarios é&galronstituidos, que
atuarem em nome da Companhia.

Paragrafo 2° - Se o membro do Conselho de Administracdo, dos€lbn
Fiscal, o Diretor ou o empregado for condenado, datisdo transitada em
julgado, baseada em violagéo de lei ou do estatutem decorréncia de sua
culpa ou dolo, este devera ressarcir a Companhiadies os custos, despesas e
prejuizos a ela causados.

Paragrafo 3° - A Companhia podera, por deliberagdo do Conselko
Administracdo, contratar em favor dos membros do $onselho de
Administracéo e de seus Diretores, seguro pardartoa de responsabilidade
decorrente do exercicio de seus cargos.

CapiTuLo VIII
DA ALIENACAO BEDE CONTROLE ACIONARIO , DO CANCELAMENTO DO
REGISTRO DE COMPANHIA ABERTA E DA SAIDA DO Novo M ERCADO

Artigo 40 - A alienacae-de-—contraMdienacdo de Controlda Companhiadireta—eu
indiretamentgtanto por meio de uma uUnica operagdo, como p@aw o operagdes

sucessivas, devera ser contratada acobndicdo suspensiva ou resolutiva de que o
adguirentddquirente se obrigue a efetivar oferta publica de aquisigaederais
acOes dosutreglemaisacionistas da Companhia, observando—se as cosdg;0s
prazos previstos na legislacéo vigente e no Regritordo Novo Mercado, de forma
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a assegurar-lhes tratamento igualitario aquele dadoAcionista Controlador
alienantdlienante

Paragrafo 1° - Para fins deste Estatuto Social, os termos abailicados em
letras maiusculas terdo o seguinte significado:

Acionistasque exercan) o Poder de Controle da Companhia.

“Acbes de Controle” — significa 0 bloco de acbes que assegura, de

forma direta ou indireta, ao(s) seu(s) titular (es)exercicio individual e/ou
compartilhado do Poder de Controle da Companhia.

“Acbes em Circulacdd - significa todas as acbes emitidas pela
Companhia, excetuadas as acOes detidas pelo Aeioflentrolador, por
pessoas a ele vinculadas, por administradores dap&@uiae, aquelas em

tesourarige preferenciais de classe especial gue tenharinpgarantir direitos
politicos diferenciados, sejam intransferiveis eodmriedade exclusiva do ente

desestatizante
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1] ”
[l [l

“Controladd,—sob—Controle Comuou-Adgquirente” significa aquele para

quem o Acionista Controlador Alienante transferde8es de Controle em uma
Alienacdo de Controle da Companhia.

‘Alienacédo de Controle da Companhia’- significa a transferéncia a
terceiro, a titulo oneroso, das Acbes de Controle.

“Grupo de Acionistas” - significa 0 grupo d@essoas(a) vinculadas
por contratos ou acordae voto de qualquer naturezseja diretamente ou por
meio de sociedadesontroladas, controladoras ou sob controle comum(b)
entre os quais haja relacaoatmtrole; ou (c) sob controle Comum.

“Poder_de Control€’} - significa o poder efetivamente utilizado de
dirigir as atividades sociais e orientar o funcioeato dos 6rgaos da
Companhia, de forma direta ou indireta, de fato de direitQ

independentemente da participacdo acionaria detéapresuncdo relativa de
titularidade do controle em relacdo a pessoa ogrago-de-pesseas-vinedwlado
NO Q oni a ala AHEO R HHA @!ugo de

Acionistas que seja titular de a¢bes que |Ihe tenham asseguwahaioria
absoluta dos votos dos acionistas presentes B8as(trég ultimas
AssembléiaAssembleiasGerais da Companhia, ainda que ndo seja titular da
acOes que lhe assegurem a maioria absoluta dalcapiante.
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“Valor Econdémico” - significa o valor da Companhia e de suas agdes
gue vier a ser determinado por empresa especialiraeldiante a utilizacao de
metodologia reconhecida ou com base em outroioriggie venha a ser definido
pela Comissao de Valores Mobiliarios.

Paragrafo 2° - Caso a aquisi¢cdo do controle também sujeitel@uirente—€o

ContreléAdquirentea obrigacéo de realizar a oferta publica de agnséexigida

pelo artigo 43 deste Estatuto Social, o preceidaisicaeaquisicdona oferta

publica de aquisicAo sera o maior entre o0s precetermdinados em
conformidade com este artigo 40 e o artigo 43, graféd 2° deste Estatuto
Social.

Paragrafo 3° - O(s) Acionista(s) Controlador(es}ienrante(s)-ou—o-Grupo-de
Acionistas—Controladoralienantdlienante(s) ndo podera(do) transferir a
propriedade de suas acdes, nem a Companhia podgrstrar qualquer
transferéncia de agbes para@mpradordo-Peder-de-ContrAtiguirente ou
para aquele(s) que vier(em) a deter o Poder der@enenquanto este(s) nao
subscrever(em) o Termo de Anuéncia dos Controladareque alude o
Regulamento do Novo Mercado.

Paragrafo 4° - Nenhum Acordo de Acionistas que disponha sobreenc&io

do Poder de Controle podera ser registrado na sedé€ompanhiasem
gueengquantoos seus signatariasdo tenham subscrito o Termo de Anuéncia
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referido—no—paragrafo—3°-deste—artlgs _Controladores _a que se refere o
Regulamento do Novo Mercado

Artigo 41 - A oferta publica de aquisi¢cdo disposta no artigaatibémedevera—se
efetivadsera exigida aindé) nos casos em gque houver cessado onerosa deslide
subscricdo de acbOes e de outros titulos ou diredladivos a valores mobiliarios
conversiveis em acdes, que venha a resultasliraacddlienacdo do Controle
aciondio da Companhiagou (ii) em caso de alienagdo deentrelecontrole de
sociedade que detenha o Poder de Controle da Cbhmpaendo que, neste caso, 0
Acionista Controladoratienantélienante ficara obrigado a declarar @vM—e—-a
BM&FBOVESPA o valor atribuido a Companhia nessaera;do e anexar
documentacao quecomproveesse valar

Artigo 42 - Aquele quea-detiveracbes-da-Coempanhia—e-venlagquirir o Poder de

Controledesta em razdo de contrato particular de compra desacékebrado com

ofsy-Acienstaf{s)-Controlader(es)-ou—Grupe deionista Controlador, envolvendo

qualquer quantidade de a¢des, estara obrigado a:

) efetivar a oferta publica de aquisicéo referidaart@o 40 deste Estatuto
Social;

(ii)

%Qagar! nos termos a segquir |nd|cados, guantla aﬂte dlferenga
entre 0 preco da oferta publica e o valor pagogudio eventualmente
dgumda em bolsa nos(éels) meses anterlores a damNenaga&de

atualizadopela—y
dHA+Igaeb—peLa—Funda§ae—Getu4+eJJa#gas+GP-M¢FG¥ate a data do
pagamento. Referida quantia devera ser distrikeritte todas as pessoas
que venderam acdes da Companhia nos pregdes em Adgquirente
realizou as aquisicdes, proporcionalmente ao shfflodo vendedor
didrio de cada uma, cabendo a BM&FBOVESPA operativsr a
distribuicdo, nos termos dos seus regulamentos; e

(i)  tomar medidas cabiveis para recompor o percentirihm de 25%
(vinte e cinco por cento) do total das a¢cOes dafgamima em circulagao,

78



dentro dos 06 (seis) mesesbsegtentssbsequentea aquisicdo do
Controle.

Artigo 43 — Caso qualquehcionista-Adguirentpessoa, grupo de pessoas vinculadas
por acordo de voto e/ou que atuem representandmesmo interessadquira ou se
torne titular de acbes de emissdo da Companhiayuamtidade igual ou superior a
15% (quinze por cento) do total de acdes de emidad@ompanhia, devera, no prazo
méximo de 60 (sessenta) dias a contar da datauilgi@p ou do evento que resultou
na titularidade de acdes em quantidade igual oargupa 15% (quinze por cento) do
total de acdes de emissdo da Companhia, realizarofienta publica de aquisicao da
totalidade das acdes de emissdo da Companhia,vabderse o disposto na
regulamentacdo aplicavel -daomissio—deValeres—Mebiliardes- CVM, inclusive
guanto a necessidade ou nao de registro de tadhgiéblica, os regulamentos da
BM&FBOVESPA e os termos deste artigo 43, estandécionista—Adguirenia
referida pessoa ou grupo de pessui@rggado a atender as eventuais solicitagdes ou as
exigéncias da CVM com base na legislacdo aplicaefdtivas a oferta publica de
aquisicdo, dentro dos prazos maximos prescritsegudamentacao aplicavel.

Paragrafo 1° - A oferta publica de aquisicAo devera ser (i) dikdgi
indistintamente a todos os acionistas da Compa(hiafetivada em leildo a ser
realizado na BM&FBOVESPA, (iii) lancada pelo predeterminado de acordo
com o previsto no paragrafo 2° deste artigo; efgara pagamento a vista, em
moeda corrente nacional, contra a aquisicdo ndaofgiblica de aquisicdo de
acOes de emissao da Companhia.

Paragrafo 2° -O preco de aquisi¢do na oferta publica de aquisiedtada agéo
de emissdo da Companhia ndo podera ser inferionaor valor entre (i) o
Valor Econdmico apurado em laudo de avaliacdo; {H0% (cento e
eirgientainquentapor cento) do maior preco de emissao das acOegialguer
aumento de capital realizado mediante distribupatalica ocorrido no periodo
de 12 (doze) meses que anteceder a data em quernsg bbrigatdria a
realizacdo da oferta publica de aquisicdo nos teheste artigo 43 devidamente
atualizado pelo IGPM/FGV até o momento do pagamentoi) 150% (cento e
eirgbentainqguentapor cento) da cotacdo unitaria média das acOesriesao
da Companhia durante o periodo de 90 (noventa)atitesior a realizacdo da
oferta publica de aquisicao.

Paragrafo 3° -A realizacdo de oferta publica de aquisicdo memaamocaput
do presente artigo nao excluira a possibilidadeuds acionista da Companhia,
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ou se for o caso, a prépria Companhia, formular afega publica de aquisi¢éo
concorrente, nos termos da regulamentacéo aplicavel

Paragrafo 4° -No casode-Acionista-Adguirentda pessoa ou grupo de pessoas
mencionados ngaput deste artigando cumprir com qualquer das obrigacdes

impostas por este artigo, o Conselho de Adminidtrata Companhia convocara
AssembléiAssembleiaGeral Extraordinaria, na qual-Acionista-Adguirenia
referida pessoa ou grupo de pessoas podera votar, para deliberar sobre a
suspensao do exercicio dos direit@msAcionista-Adguirentda referida pesso

u grupo de pessoajyue nao cumpriu qualquer obrigacdo imposta pa est
artigo, de acordo com os termos do artigo 120 da&e Sociedades por Acoes,
sem prejuizo da responsabilidatie Acionista-Adguirenida referida pessoa ou
grupo_de pessoapor perdas e danos causados aos demais acioeistas
decorréncia do descumprimento das obrigacdes iappst este artigo.

Paragrafo 5° - O—Acionista—AdguirentA _pessoa ou grupo de pessoas
mencionados naaput que adquira ou se torne titular de outros direitos

relacionados com as acdes de emissdo da Companrthigndo, sem limitacéo,
usufruto ou fideicomisso, em quantidade igual opesior a 15% (quinze por
cento) do total de a¢Bes de emissdo da Comparthiaé égualmente obrigado a
realizar a oferta publica de aquisica@egistrada—eu—hnae—na—CVMonforme
regulamentacdo aplicavel, nos termos deste arigamd prazo maximo de 60
(sessenta) dias.

Paragrafo 6° -O disposto neste artigo ndo se aplica na hipétessh pessoa
grupo de pessoas vinculadas por acordo de votogelewatuem representando
um mesmo interesssge tornar titular de acdes de emissdo da Companhia
guantidade superior a 15% (quinze por cento) du ti#s acoes de sua emissao
em decorréncia (i) de sucesséo legal, sob a candig&ue o acionista aliene o
excesso de acdes em até 60 (sessenta) dias codtadusnto que foi atingida
tal participacao; (ii) incorporagcéo de uma outraietade pela Companhia; (i)
incorporacdo de acOes de uma outra sociedade metgddhia; ou (iv) da
subscricdo de acbes da Companhia, realizada eminivea emissao primaria,
gue tenha sido aprovada efssembléiAssembleiaGeral de acionistas da
Companhia.

Paragrafo 7° -O disposto neste artigo ndo se apiea-Acionistas-Adguirentes
guea_pessoa, grupo de pessoas vinculadas por acordotaee/ou que atuem
representando_um_mesmo interesse a#e,data de encerramento da oferta

80



publica inicial de acdessejam—dientorega Companhia, seja detentde
guantidade superior a 15% (quinze por cento) oal tig¢ acOes de emissao da

Companhia e queerhanvenhaa adquirir novas acfes da Companhia, seja ou
nao no exercicio do direito de preferéncia, desde, qapds essas novas
aguisicoes,esse—Acionista—Adguirerggsa pessoa ou grupo de pesso@s
venha a deter uma participacdo no capital totalCdanpanhia superior a
participacdo por ele detida na data de encerrantentferta publicénicial de
acoes.

Paragrafo 8° - N&o serdo computados o0s acréscimos involuntarios de
participacdo acionaria resultantes de cancelantsex;0es em tesouraria ou de
reducao do capital social da Companhia com o came&ito de acdes, para fins
do calculo do percentual de 15% (quinze por cetidptal de acdes.

Paragrafo 9° - Caso a regulamentacdo da CVM aplicavel a ofertdiqgaide
aquisicdo prevista neste artigo determine a addeaon critério de calculo para
a fixacdo do preco de aquisi¢cdo de cada acédo dg&urna na oferta publica de
aquisicdo que resulte em preco de aquisicao supaieele determinado nos
termos do paragrafo 2° deste artigo, devera presalea efetivacdo da oferta
publica de aquisicdo prevista neste artigo aquedeopde aquisicdo calculado
nos termos da regulamentacdo da CVM.

Paragrafo 10 -Qualquer alteracdo deste Estatuto Social que lindeeito dos
acionistas a realizacao da oferta publica de agfiogprevista neste artigo ou a
exclusdo deste artigo, incluindo, sem limitacAaeducéo do percentual de
150% (cento ecingientginguentapor cento) a que se refere o paragrafo 2°
acima, obrigara o(s) acionista(s) que tiver(emadota favor de tal alteracéo ou
exclusdo na deliberagdo ehssembleiAssembleiaGeral a realizar, de forma
cenjurtaonjuntae solidaria, a oferta publica de aquisicao pravigste artigo.

Artigo 44 - Na oferta publica de aquisicdo de acles aeselivaddeita pelds)
Acionistes)-Centrolader{es)—Grupo—de-Acionist@ontrolador ou pela Companhia
para o cancelamento do registro de companhia atderempanhiao preco minimo
a ser ofertado devera corresponder ao Valor Ecammpuradoesno laudo de
avaliacao de-acordo—comealaborado nos termos dotigo 46 deste Estatuto Social

respeitadas as normas legais e regulamentareg\ag$ic

Artigo 45 - Sl S cnfelelel Coplreaceloe o o Conne e oo




pertencentes—aos—demais—acionistafa—porgu€aso_seja deliberada saida da
Companhia do Novo Mercadecerra—em—virtude—de—fpara que os valores

mobiliarios por ela emitidopassareipassenma ter registro para negociagao fora do
Novo Mercadg ou{iyem virtude deoperacdo de reorganizacdo societaréaqualas
acbes—da—companf@asociedaderesultantede—tatlessareorganizacdo naeejam
admrﬂdas—parl&nha seus valores moblllarlos admltldosnagoma(;ao no Novo
Mercade o no prazo de 120
(cento e vinte) dlas contados da data da Assemleral gue aprovou a referida
operacdo, o Acionista Controlador dever@tivar oferta publica de aquisic@las
acoes pertencentes aos demais aciongddaSompanhia, no minimo, pelo respectivo
Valor EconOGmicg a serapurado em laudo de avaliaga@efeido—+e elaborado nos
termos do artigo 46 deste Estatuto Social, respeitadas asnas legais e
regulamentares aplicaveis.

Paragrafo Unico - A noticia da realizacdo da oferta publica mencianads
artigos 44 e 45 acima, devera ser comunicada a BBIAFESPA e divulgada
ao mercado imediatamente apos a realizacadesdambléiAssembleiaGeral da
Companhia que houver aprovado a saida ou aproeéetoda reorganizacao.

Artigo 46 - Os laudos de avaliacdo previstos neste Est&owal deverdo ser
elaborados pomstituicAo ouempresa especializada, com experiéncia comprovada
independéncia quanto ao poder de decisdo da Compdelseus Administradores
e/ou do(s)Acionistgs) Controlador-devendo-o-laudo-tambées), além desatisfazer
0s requisitos do 8§ 1° do artigo 8° da Lei das Slacies por Acdes e conter a
responsabilidade prevista no 8§ 6° do mesmo disposggal.

Paragrafo 1°- A escolha danstituicio ouempresa especializada responsavel
pela determinacdo do Valor Econdmico da Companhige €ompeténciala
Assembléigrivativa da AssembleigGeral, a partir da apresentacdo, pelo
Conselho de Administracéo, de lista triplice, delen respectiva deliberacéo,
nao sendo computados os votos em branco, ser toped@anaioria dos votos
dos acionistas representantes das AcgOes em Cificulgresentesna
Assembléiaaguela Assemblei@eral, que se instalada em primeira convocacéo,
deverd contar com a presenca de acionistas quesegpem, no minimo, 20%
(vinte por cento) do total de Ag¢des em Circulagdw,que se instalada em
segunda convocacApodera contar com a presenca de qualquer numero de
acionistas representantes das A¢des em Circulagao.
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Paragrafo 2 - Os custos de elaboracdo do laudo de avaliac@erdte ser
assumidos integralmente pelo ofertante.

Artigo 47 - Case—haja—Centrole—Difudda hipotese de ndo haver Acionista
Controlador, caso seja deliberada a saida da Cdiigpdo Novo Mercado para gue
os valores mobiliarios por ela emitidos passent aegstro para negociacao fora do
Novo Mercado, ou em virtude de operacdo de reargeéo societaria, na qual a
sociedade resultante dessa reorganizacdo ndodenbaalores mobiliarios admitidos
a negociacao no Novo Mercado no prazo de 120 (eemiote) dias contados da data
da Assembleia Geral gue aprovou a referida operac8aida estara condicionada a
realizacdo de oferta publica de aquisicdo de agdesnesmas condicdes previstas no
artigo 45 acima.

Paragrafo 1° - A referida Assembleia Geral devera definir aégponsavel(is)
pela realizacdo da oferta publica de aquisicaacdesa o(s) qual(is), presente(s)
na Assembleia, devera(do) assumir expressamentwigacho de realizar a

oferta.

por—registro—das—aeSfora—do—Novo—Mercado,—seja—Paragrafo 2 ° Na

auséncia de definicdo dos responsaveis pela re@tizda oferta publica de

aguisicdo de acdes, no caso de operacaeatganizacdo societar@niorme
r - . oGhli .

pfetblica—de—aad ao—de

ja

respectiva—deliberacdo-em-Assembléia—Gerd. qual a companhia resultante
dessa reorganizacdo ndo tenha seus valores mioBila&mitidos a negociacao
no Novo Mercado, cabera aos acionistas que votdi@mravelmente a
reorganizacao societdria realizar a referida aoferta

Artigo 48 - Na hipotese dendo haver Centrole—DBifus@cionista Controladore a
BM&FBOVESPA determinar que as cota¢gfes dos valorekiliarios de emisséo da
Companhia sejam divulgadas em separado ou quelosevanobiliarios emitidos
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pela Companhia tenham a sua negociagéo susperidaviooMercado em razdo do
descumprimento de obrigacbes constantes do Regulant® Novo Mercado, o
Presidente do Conselho de Administracdo deveraooamyem até&25 (detscinco)
dias da determinacédo, computados apenas os diaguenhouver circulagdo dos
jornais habitualmente utilizados pela Companhiaa émsembléiAssembleiaGeral
Extraordinaria para substituicdo de todo o ConseééhAdministracao.

Paragrafo 1° - Caso aAssembléiAssembleiaGeral Extraordinaria referida no
caput deste artigo ndo seja convocada pelo PresidenteCaluselho de
Administracdo no prazo estabelecido, a mesma poseraconvocada por
gualgquer acionista da Companhias termos do Artigo 123, “b” e “c” da Lei das
Sociedades por Acbes

Pardgrafo 2° - O novo Conselho de Administracdo eleito na
AssembléiAssembleiaGeral Extraordinaria referida rmapute no paragrafo 1°
deste artigo deverd sanar o descumprimento dagagbes constantes do
Regulamento do Novo Mercado no menor prazo possiveém novo prazo
concedido pela BM&FBOVESPA para esse fim, o querfenor.

Artigo 49 - Na-hipétese-de-haverControle Difusofe saida da Companhia do Novo
Mercado ecerrer—em razéo dede descumprimento degualgquer—ebrigacao

constantebrigacdes constante® Regulamento do Novo Mercadista condicionada
a efetivacdo de oferta publica de aquisicdo de sacfie minimo, pelo Valor

Econbmico das acdes, a ser apurado em laudo degimlde que trata o artigo 46
deste Estatuto Social, respeitadas as normas kegaigilamentares aplicaveis

Paragrafo 1° - O Acionista Controlador devera efetivar a ofertdlipa de
aguisicao de acles previstagaputdesse artigo.

Paragrafo 2° - Na hipétese de ndo haver Acionista Controladorsaida do

Novo Mercado referida noaputdecorrer da deliberacdo da Assembleia Geral,
0S acionistas que tenham votado a favor da de@iBerague implicou o

respectivo descumprimento deverdo efetivar a ofeitalica de aquisicdo de
acOes prevista ncaput
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Paragrafo 3° - Na hipétese de ndo haver Acionista Controladorsaida do
Novo Mercado referida nacaput ocorrer _em razdode ato ou fato da
administracapos administradores da Companhia deverdo conAssembleia
Geral cuja ordem do dia sera a deliberacdo sobm® sanar o descumprimento
das obrigacdes constantes do Regulamento do Novcahlte ou, se for 0 caso,
deliberar pela saida da Companhia do Novo Mercado.

deliberacaoParagrafo 4° -Caso a Assembleia Geral mencionada no paragrafo
3° acima delibere pela saida da Companhia do Noeocddo, a referida
Assembleia Geral devera definir o(s) responsayebi@ta realizacdo da oferta
publica de aquisicdo de acBes previstacaput o(s) qual(is), presente(s) na
Assembleia, devera(ao) assumir expressamente@obd de realizar a oferta.

Artigo 50 - E facultada a formulagdo de uma Unica oferta pabdle aquisicao,
visando a mais de uma das finalidades previstae &G=pitulo VIII, no Regulamento
do Novo Mercado ou na regulamentacdo emitida p®lsl,Glesde que seja possivel
compatibilizar os procedimentos de todas as moalddisl de oferta publica de
aquisicao e ndo haja prejuizo para os destinatdaiagerta e seja obtida a autorizacao
da CVM quando exigida pela legislacao aplicavel.

Artigo 51 - A Companhia ou os acionistas responsaveis pel&zaeab da oferta

publica de aquisi¢éo prevista neste Capitulo Vil ,Regulamento do Novo Mercado
ou na regulamentacdo emitida pela CVM poderdo assegua efetivacdo por
intermédio de qualquer acionista, terceiro e, conéo o casoe de acordo com

disposicéo legalpela Companhia. A Companhia ou o acionista, caméc caso, nédo

se eximem da obrigacdo de realizar a oferta pulleaaquisicdo até que seja
concluida com observancia das regras aplicaveis.

Artigo 52 - A partir da data em queCentrole-da-Cempanhia-passe-a-serqualificado
como-Controle-Difusndo houver mais Acionista Controladoonforme definido no

paragrafo 1° do artigo 40 acima, qualqéesienista—Adguirentpessoa, grupo de

pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou guenatepresentando um mesmo
interesseque atingir, direta ou indiretamente, participaefio Acdes em Circulacéo
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igual ou superior a 5% (cinco por cento) do capsatial da Companhia, e que
desejar realizar uma nova aquisicdo de Ac¢les epul@gdo, estard obrigado a (i)
realizar cada nova aquisicio na BM&FBOVESPA, vedaarealizacdo de
negociagcdes privadas ou em mercado de balcdopr@yiamente a cada nova
aquisicao, comunicar por escrito ao Diretor de €&da com Investldores da
Companhiae—ae—Dir¢or—do—pregao—da B edade

ee#eter&a—sepu{ﬂ&ad&pa;&adqw#masagawanﬂdade de A(;oes em Clrculagao

que pretende adquirir, com antecedéncia minima 3l€tr@és) dias Uteis da data

preV|sta para a reallza(;ao da nova aqwsn;ao d&e@e%al—mede—que—e—m%e%e#de

BM&FB@#%PA—&pheaveisO Diretor de Relagoes com Investldores deverd dar
ampla divulgacéo da referida informacéo, por meicamunicado ao mercado.

Paragrafo Unico - Na hipOtesede-Acionista—Adguirende pessoa, grupo de
pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou gumagmesentando um mesmo

interessendo cumprir com as obrigacdes impostas por esg@ao Conselho de
Administragdo da Companhia convocarassembleiAssembleia Geral

Extraordinaria, na quab-Acionista—Adguirenta referida pessoa ou grupo de
pessoamdo poderd votar, para deliberar sobre a suspatsaxercicio dos

direitos de—Acionista—Adguirentde referida pessoa ou grupo de pessoas
conforme disposto no artigo 120 da Lei das Sociesladr Acdes, sem prejuizo

da responsabilidadde—Acionista—Adguirende referida pessoa ou grupo de
pessoagor perdas e danos causados aos demais aciognstdecorréncia do
descumprimento das obrigacdes impostas por egje.art

CapPiTULO IX
DA ARBITRAGEM

Artigo 5453 - A Companhia, seus acionistas, Administradoresnembros do
Conselho Fiscalguande-instaladolobrigam-se a resolver, por meio de arbitragem,
perante a Camara de Arbitragem do MercadaBM&FBOVESPA-de-acordo—com
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seu—respectiviRegulamento-de-Arbitragertoda e qualquer disputa ou controvérsia

que possa surgir entre eles, relacionagdia ou oriunda, em especial, da aplicacao,
validade, eficacia, interpretacao, violacao e sdagos, das disposi¢cdes contidas na
Lei das Sociedades por Ac¢des, no Estatuto Soci@lodapanhia, nas normas editadas
pelo Conselho Monetéario Nacional, pelo Banco CédivaBrasil e pela Comisséo de
Valores Mobiliarios, bem como nas demais normagamis ao funcionamento do
mercado de capitais em geral, além daquelas caestdo Regulamento do Novo

Mercado, do Regulamento de Arbitragem Camara-de-Arbiragem-do-Mercado
Regulamento de Sancdeslo Contrato de Participacdo no Novo Mercado.

Paragrafo Unico - Sem prejuizo da validade deste artigo 53, ogemento de
medidas de urgéncia pelas partes ao Poder Judicigtiando aplicavel,

obedecerd as previsbes deegulamento de Arbitragem da Camara de
Arbitragem do Mercado

CApPiTULO X
DA L IQUIDACAO

Artigo 5554 - A Companhia sera liquidada nos casos previstos emséndo a
Assembléidssembleia Geral o 6rgdo competente para determinar a forma d
liquidacéo e nomear o liquidante e o Conselho Fpwa devera funcionar no periodo
de liquidacéo.

CapiTuLo Xl
DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 5655 - Os casos omissos neste Estatuto Social ser&o igEsolpela
AssembléiAssembleiaGeral e regulados de acordo com o que preceitigi das

Sociedades por Acdesbservado o disposto no Regulamento do Novo Merca
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