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

ATA DA ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA
REALI1ZADA EM 30 DE ABRIL DE 2020

1 DATA, HORA E LocAL: Realizada no dia 30 de abril de 2020, as 08:00 horas, na
sede social da GENERAL SHOPPING E OUTLETS DO BRASIL S.A., localizada na Avenida
Angélica, 2.466, 24° andar, conjunto 241, Cerqueira César, CEP 01228-200, na Cidade
de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo (“Companhia”).

2. CoNVOCACAO E PRESENCA: O Edital de Convocacéo foi publicado, na forma do
art. 124 da Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das
Sociedades por Ac¢Bes™), (a) no Diario Oficial do Estado de Sdo Paulo, nas edi¢bes dos
dias 31 de marco e 01 e 02 de abril de 2020, nas paginas 191, 91 e 62, respectivamente, e
(b) no jornal Valor Econdmico, nas edicdes dos dias 31 de mar¢o, 01 e 02 de abril de
2020, nas paginas C9, A10 e B9, respectivamente.

3. PUBLICACAO E DIVULGACAQ: Os seguintes documentos foram publicados no
Diario Oficial do Estado de Sao Paulo, na edi¢éo do dia 16 de abril de 2020, nas paginas
12 a 21, e no jornal Valor Econémico, na edigdo de Sdo Paulo do dia 16 de abril de 2020,
nas paginas C3 a C7, em atendimento ao artigo 133 da Lei das Sociedades por Acdes: (i)
o relatério da administracdo; (ii) as demonstracdes financeiras acompanhadas das
respectivas notas explicativas; (iii) o relatério da BDO RCS Auditores Associados S.S.
(“BDQ”); e (iv) o parecer do Conselho Fiscal. Os documentos acima foram também
colocados a disposicao dos acionistas na sede da Companhia e divulgados nas paginas
eletronicas da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”), da B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo, e no website de RelacGes com Investidores da Companhia, com 1 (um) més de
antecedéncia da presente data, nos termos da regulamentacéo aplicavel.

4, PRESENCA: Presentes acionistas representando 73,92% (setenta e trés inteiros e
noventa e dois centésimos por cento) do capital social votante da Companhia, excluidas
as acOes em tesouraria, conforme assinaturas constantes no Livro de Presenca de
Acionistas da Companhia. Presentes, ainda, para fins do disposto no paragrafo 1° do
artigo 134 da Lei das Sociedades por Acdes, 0 representante da administracdo, Sr.
Vicente de Paula da Cunha, Diretor Financeiro da Companhia, o representante do
Conselho Fiscal, Sr. Paulo Alves das Flores, e o representante da BDO, empresa
responsavel pela auditoria das Demonstragcfes Financeiras da Companhia referentes ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019, o Sr. Luiz Fernandes Carvalho
Tendrio.

5. MESA: Assumiu a presidéncia dos trabalhos o Sr. Alessandro Poli Veronezi, que



convidou a Sra. Andrea da Fonseca Legatt para secretaria-lo.

6. ORDEM DO DIA: Deliberar sobre (i) a apreciacao das contas dos administradores,
exame, discussdo e votacdo das Demonstracfes Financeiras, do Relatério da
Administracdo e do Relatorio dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio
social findo em 31 de dezembro de 2019; (ii) a proposta de destinagdo do resultado do
exercicio social findo em 31 de dezembro de 2019; e (iii) a fixacdo da remuneracéo
global anual dos administradores da Companhia para o exercicio de 2020.

7. DELIBERACOES: Instalada a Assembleia Geral Ordinaria, 0s acionistas
autorizaram, por unanimidade, a lavratura da Ata desta Assembleia na forma de sumario,
bem como sua publicacdo com a omissao das assinaturas dos acionistas, nos termos do
Artigo 130, parégrafos 1° e 2°, da Lei das Sociedades por Acles, e dado inicio a
discussdo das matérias indicadas na Ordem do Dia, os acionistas deliberaram o quanto
segue:

(@) A apreciacdo das contas dos administradores, exame, discussdo e votacao
das Demonstracdes Financeiras, do Relatério da Administracéo e do Relatério dos
Auditores Independentes, referentes ao exercicio social findo em 31 de dezembro
de 2019;

(1) Aprovar, por maioria de votos, com a abstencdo dos legalmente impedidos,
sendo 893.846 (oitocentos e noventa e trés mil, oitocentos e quarenta e seis) votos
favoraveis, 200 (duzentos) votos contrarios e 492.217 (quatrocentas e noventa e duas
mil, duzentas e dezessete) abstencGes, as contas dos administradores, e aprovar, por
unanimidade, sem quaisquer restricdes, com a abstencdo dos legalmente impedidos,
sendo 893.846 (oitocentos e noventa e trés mil, oitocentos e quarenta e seis) votos
favorédveis e 492.417 (quatrocentas e noventa e duas mil, quatrocentas e dezessete)
abstencbes, as demonstracGes financeiras da Companhia auditadas pela BDO,
acompanhadas do relatério dos auditores independentes e do parecer do Conselho Fiscal,
referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019.

(b) A proposta de destinacao do resultado do exercicio social findo em 31 de
dezembro de 2019;

(i)  Aprovar, por unanimidade, sendo 1.340.769 (um milho, trezentos e quarenta
mil, setecentos e sessenta e nove) votos favoraveis e 45.494 (quarenta e cinco mil,
quatrocentas e noventa e quatro) abstencdes, a destinacdo do prejuizo apurado pela
Companhia no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019, no montante de
R$ 34.311.908,58 (trinta e quatro milhdes, trezentos e onze mil, novecentos e oito Reais
e cinquenta e oito centavos), para a conta de “Prejuizos Acumulados”;
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para o exercicio de 2020;

(iii)  Aprovar, por maioria, sendo 1.340.769 (um milhdo, trezentos e quarenta mil,
setecentos e sessenta e nove) votos favordveis e 45.494 (quarenta e cinco mil,
quatrocentos e noventa e quatro) votos contrarios, a fixacdo da remuneracdo global
anual dos administradores da Companhia para o exercicio social a se encerrar em 31 de
dezembro de 2020, em até R$ 13.330.000,00 (treze milhdes, trezentos e trinta mil Reais),
incluindo salario/pré-labore, beneficios, remuneracdo varidvel e contribuicdo para
seguridade social, cabendo ao Conselho de Administracdo a distribuicdo dessa verba
entre os membros do Conselho de Administragdo e da Diretoria da Companhia, em
reunido do Conselho de Administracdo a ser oportunamente convocada.

(d) A instalacéo do Conselho Fiscal da Companhia;

(iv)  Tendo em vista a solicitacdo de acionistas detentores de a¢Bes ordinarias de
emissdo da Companhia representando o percentual minimo exigido pelo Artigo 2° da
Instrucdo CVM n° 324 de 19 de janeiro de 2000, conforme alterada, fica instalado o
Conselho Fiscal da Companhia, com funcionamento até a Assembleia Geral Ordinéria
que aprovar as contas do exercicio social a se encerrar em 31 de dezembro de 2020.

(v)  Aprovar em eleicdo geral, por unanimidade, sendo 1.386.063 (um milhéo,
trezentos e oitenta e seis mil, sessenta e trés) votos favoraveis e 200 (duzentas)
abstencdes, a reeleicdo dos seguintes membros do Conselho Fiscal, para um mandato de
1 (um) ano, até data da realizacdo da Assembleia Geral Ordinaria que deliberar sobre as
demonstraces financeiras da Companhia relativas ao exercicio social a ser encerrado
em 31 de dezembro de 2020:

I. PAuLO ALVES DAS FLORES, brasileiro, casado, contabilista, portador da
cédula de identidade RG n° 14.217.425-7 (SSP/SP), inscrito no CPF sob o n°.
050.111.448-36 e no CRC/SP sob 0 n® 1SP096616/0, residente e domiciliado
na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, na Rua Oanani, 266, Vila
Matilde, CEP 03576-130, para ocupar o cargo de membro efetivo do Conselho
Fiscal;

Il. ANTONIO CARLOS PEREIRA FERNANDES LOPES, brasileiro, casado,
contabilista, portador da cédula de identidade RG n° 3.380.466 (SSP/SP),
inscrito no CPF sob o n° 101.193.298-91 e no CRC/SP sob o n°
1SP056164/0-2, residente e domiciliado na Cidade de Guarulhos, Estado de
Sdo Paulo, na Travessa Orsi, 39, Jardim das Horténcias, CEP 07020-180, para
ocupar o cargo de membro suplente do Sr. Paulo Alves das Flores;

I11. CAMILA DE CASSIA SATIN BRIOLA, brasileira, casada, contabilista, portadora
da cédula de identidade RG n° 290805855 (SSP/SP), inscrita no CPF sob o n°.



213.512.568-74 e no CRC/SP sob 0 n® 1SP222472, residente e domiciliada na
Cidade de Guarulhos, Estado de Sdo Paulo, na Av. Esperanca, 566, apto 221 C,
Centro, CEP 07095-005, para ocupar o cargo de membro efetivo do Conselho
Fiscal;

IV. DIRCEU HENRIQUE TRILHA, brasileiro, casado, contabilista, portador do
documento de identidade RG n° 4221855 e inscrito no CPF sob o n°.
059.856.508-63, residente e domiciliado na Cidade de Guarulhos, Estado de
Séo Paulo, com endereco na Rua Capitao Teofilo, 49, Centro, CEP 07011-050,
para ocupar o cargo de membro suplente da Sra. Camila de Cassia Satin Briola;

V. MARCO ANTONIO MAYER FOLETTO, brasileiro, casado, contador, portador da
cédula de identidade RG n°. 603.475.585-1-SSP-RS, inscrito no CPF sob o
n°. 480.083.380-91, domiciliado na Cidade de Porto Alegre, Estado do Rio
Grande do Sul, na Rua Carlos VVon Koseritz, 1415/502, CEP 90.540-031, para
ocupar o cargo de membro efetivo do Conselho Fiscal; e

VI. Massao FABIO OYA, brasileiro, casado, contador, portador da cédula de
identidade RG n°. 34.872.970-4, inscrito no CPF sob o n° 297.396.878-06,
domiciliado na Cidade de Atibaia, Estado de Sdo Paulo, na Alameda Arara
Azul, 157, lote D 26, Parque Residencial Shambala Il, CEP 12.952-011, para
ocupar o cargo de membro suplente do Sr. Marco Antdnio Mayer Foletto;

(v.1) Os membros do Conselho Fiscal ora eleitos declaram, sob as penas da lei,
que néo estdo impedidos, por lei especial, de exercer a administracdo da Companhia, e
nem foram condenados ou estdo sob efeitos de condenacdo, a pena que vede, ainda que
temporariamente, 0 acesso a cargos publicos; ou por crime falimentar, de prevaricacéo,
peita ou suborno, concussao, peculato; ou contra a economia popular, contra o sistema
financeiro nacional, contra as normas de defesa da concorréncia, contra as relacoes de
consumo, a fé publica ou a propriedade. Declaram, ainda, que atendem ao requisito de
reputacdo ilibada estabelecido pelo paragrafo 3°, do Artigo 147, da Lei das Sociedades
por Acdes e aos demais requisitos constantes no Artigo 162 da Lei das Sociedades por
Acdes. Por fim, declaram, nos termos do paragrafo 4°, do Artigo 147, da Lei das
Sociedades por AcOes, ndo ocupar cargo em sociedade que possa ser considerada
concorrente da Companhia, bem como néo ter, nem representar, interesse conflitante
com o da Companhia, na forma dos incisos | e Il do paragrafo 3° do Artigo 147, da Lei
das Sociedades por Acdes;

(v.2) Os membros do Conselho Fiscal ora eleitos serdo investidos em seus
cargos mediante a assinatura dos respectivos Termos de Posse, contendo a declaragéo
mencionada no item acima, e que deverdo contemplar o disposto no Artigo 42 do
Estatuto Social vigente da Companhia, lavrados no Livro de Atas do Conselho Fiscal da
Companhia, o qual se encontra arquivado na sede da Companhiga;



(v.3) A posse dos membros do Conselho Fiscal fica condicionada a assinatura
do Termo de Confidencialidade e Ndo Concorréncia, nos termos do artigo 10, paragrafo
2°, do Estatuto Social da Companhia;

(vi)  Aprovar, por unanimidade, sendo 1.386.063 (um milhdo, trezentos e oitenta e
seis mil, sessenta e trés) votos favordveis e 200 (duzentas) abstencOes, a fixacdo da
remuneracdo anual individual dos membros do Conselho Fiscal em 10% (dez por cento)
da remuneracdo que, em média, for atribuida a cada Diretor da Companhia, excluidos os
beneficios, verbas de representacéo e participacao nos lucros atribuidos aos Diretores, na
forma do artigo 162, 83°, da Lei das S.A.

8. ENCERRAMENTO E_APROVACAO DA ATA: As manifestaces de voto e votos
contrarios foram apresentados, autenticados pela mesa e arquivados na sede da
Companhia. Nada mais havendo a ser tratado e inexistindo qualquer outra manifestacao,
foram os trabalhos suspensos pelo tempo necessario a lavratura da presente ata, que, lida,
conferida e achada conforme, foi por todos assinada. Mesa: Alessandro Poli Veronezi -
Presidente; Andrea da Fonseca Legatt - Secretaria. Acionistas Presentes: Golf
Participacbes Ltda. (pp. Ana Carolina Castro Reis Passos); L.H.Y.S.P.E.
Empreendimentos e Participacbes Ltda. (pp. Gabriela Saad Krieck); L.H.X.S.P.E.
Empreendimentos e Participacdes Ltda. (pp. Gabriela Saad Krieck); Moneda Latin
American Corporate Debt (pp. Jodo Pedro Rodrigues Nascimbeni); Moneda Deuda
Latinoamericana Fondo de Inversién (pp. Jodo Pedro Rodrigues Nascimbeni); Hayp Fundo
de Investimento em Ac¢0es (pp. Eduardo Paulo de Andrade Forattini).

Confere com a original lavrada em livro préprio.
Séao Paulo, 30 de abril de 2020

Mesa:

Alessandro Poli Veronezi Andrea da Fonseca Legatt
Presidente Secretaria



MANIFESTAGAO

GoLr PARTICIPAGOES LTDA., sociedade limitada com sede na Avenida Angelica, n® 2466, 22 andar, conjunto
223, Bela Vista, na Cidade de S&o Paulo, Estado de S&o Paulo, inscrita no CNPJME sob ¢
n®02.0299.632/0001-03 e com seu Contrato Social arquivado perante a Junta Comercial do Estado de S&o
Paulo ~ JUCESP sob o NIRE 35.218.802.047 ("Golf"), neste ato representadas por sua procuradora ANA
CAROLINA CASTRO REIS PASSOS, brasileira, casada, advogada, inscrita no CPF sob o n® 297.782.528-23 e na
OAB/SP sob o n°® 221.554, com escritério na Rua Funchal, n® 418, 11° andar, Vila Olimpia, CEP 04551-060,
na qualidade de acionista da GENERAL SHOPPING E QUTLETS DO BRrasi. S.A., sociedade andnima de capital
aberto, com sede na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao Paulo, na Avenida Angelica, n° 2466, 24° andar,
Conjunto 241, CEP 01228-200, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 08.764.621/0001-53 e com seus atos
registrados perante a JUCESP sob o NIRE 35.300.340.833 ("Companhia”), vem pela presente manifestar por
escrito seu desacordo e indignacio com a postura e as afirmagbes dos acionistas MONEDA LATIN AMERICAN
CORPORATE DEBT E MONEDA DEUDA LATINOAMERICANA FONDO DE INVERSION e seu representante na
manifestagdo de voto apresentada por eles durante a Assembleia Geral Ordinaria da Companhia, realizada
em 30 de abril de 2020 as 08:00 ("AGQ", em relagdo ao item (i) da Ordem do Dia que trata das
demonstragbes financeiras e aprovagdo de contas da administragfio, especificamente contra as contas da
administrago da Companhia.

As manifestacdes por parte de referidos acionistas em refac@o aos temas acima especificados da Ordem do
Dia da AGO sdo mais uma vez relativos & operagdo tratada na Ordem do Dia da Assembleia Geral
Extraordinaria de Acionistas da Companhia realizada em 26 de margo de 2019 as 08:00 ("AGE 26/03/2019"
sobre a distribui¢Ao de lucros de exercicio anteriores, tema ja exaustivamente tratado e discutido em vérias
acasides e esferas, inclusive a judicial, j& tendo sido sancionado tanto pelo Colegiado da Comissdo de
Valores Mobiliarios quanto pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo e finalmente aprovado na referida AGE
26/03/2018, e, em razdo disso, os argumentos apresentados devem ser rechagados.

Por fim, a Golf gostaria, ainda, de ressalvar seu direito e o direito da Companhia de pleitear indenizagio por
eventuais danos causados pelo exercicio abusivo do direito de voto por parte de referidos acionistas, ainda
gue seus votos ndo tenham prevalecido em relagao ao item (i) da Ordem do Dia da AGO, conforme previsto
no Artigo 115 e seus paragrafos da Lei 6.404/76.

Sa0 Paulo, 30 de abril de 2020.
(GOLF PARTICIPAGOES LTDA.
:' ) / -
/ N

,&N,Pgr: ANA CAROLINA CASTRO REIS PASSOS
Cargo: Procuradora




GENERAL SHOPPING E QUTLETS DO BRASIL S.A.

CNPJ/MF n.° 08.764.621/0001-53
NIRE: 35.300.340.833

ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA
30 DE ABRIL DE 2020

MANIFESTACAQ DE VOTO
(Contas dos Administradores e Demonstragdes Financeiras)

Ao Presidente da Mesa

MoONEDA LATIN AMERICAN CORPORATE DEBT, fundo de investimento constituido sob as
leis das Ithas Cayman, com sede em Isidora Goyenechea 3621, 8° andar, 7550053, Las Condes,
Santiago, Chile, inscrito no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da Economia
("CNPJ") sob 0 n.° 17.420.940/0001-32; ¢ MONEDA DEUDA LATINOAMERICANA FONDO DE INVERSION,
fundo de investimento constituido sob as leis do Chile, com sede em Isidora Goyenechea 3621, 8° andar,
7550053, Las Condes, Santiago, Chile, inscrito no CNPJ sob o n.° 17.429.023/0001-19 ("Signatérios™),
neste ato representados de acordo com seus atos constitutivos, por seus procuradores, conforme
instrumento de procuragdio apresentado 4 Mesa desta Assembleia Geral Ordinaria ("AGQO"), na
qualidade de acionista da GENERAL SHOPPING E OUTLETS DO BRASIL S.A., companhia aberta, com sede
na cidade de S&o Paulo, Estado de S#o Paulo, na Avenida Angélica, 2466, 24° andar, conjunto 241,
inscrita no CNPJI sob o n.°08.764.621/0001-53 ("Companhia™), vem, pela presente, apresentar sua
manifestagéio de voto com relagdio ao item "(i)" da Ordem do Dia desta AGO, a saber: "Apreciagdo das
contas dos administradores, exame, discussdo e votagdo das Demonstragdes Financeiras, do Relatério
da Administragdo e do Relatdrio dos Auditores Independentes, referentes ao exercicio social findo em
31 de dezembro de 2019", conforme razdes a seguir expostas.

Os Signatarios registram suas abstengdes de voto com relagio & aprovagio das
demonstragdes financeiras, do relatério da administragéio ¢ do relatério dos auditores independentes da
Companbhia, todos referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019.

Ainda, os Signatarios votam pela rejeicdio das contas dos administradores da Companhia
referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019. Isso porque os administradores da
Companhia conduziram (especialmente no ambito de reunides do Conselho de Administrag¢do e em atos
da algada da Diretoria, como na representagfo da Companhia na celebragio de certos negdceios juridicos)
¢ recomendaram aos acionistas operagiio contriria aos interesses da Companhia, em suma, por
(a) tratarem como realizada a totalidade dos lucros alocados na "Reserva de Lucros a Realizar”, quando
claramente realiza¢fio ndo havia, sujeitando a Companhia e seu grupo econdmico a incidéncia de
imposto de renda pela realizagdo de receita decorrente de "avaliagiio a valor justo" de ativos; (b) ter
formulado proposta de destinagdo do resultado, depois aprovada pela Assembleia Geral Ordinaria, que
ndo atendeu aos ditames da Lei n.°6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada
("Lei das S/A"), especialmente por ndo absorver, em 2019, os prejuizos acumulados antes de distribuir
dividendos a seus acionistas, assim aviltando o regime do capital social; (¢) implicar o esvaziamento da
principal atividade econdmica da Companhia, ao retirar 11 (onze) dos 15 (quinze) shopping centers do
seu portfolio; (d) referida operagfo, nos moldes em que foi perpetrada, ter a capacidade de levar a
Companhia a insolvéncia e poder configurar ato falimentar, nos termos ‘da Lei n.°11.101, de
9 de fevereiro de 2005, conforme alterada ("Lei de Faléncias"); e (e) tazer com que a Companhia
descumpra obrigages contratuais assumidas perante credores, também com consequéncias prejudiciais
a Companhia e aos acionistas.

y



[ Breve descriciio

Desde o final do exercicio social de 2018, a administragdo da Companhia realizou uma
série de atos visando a distribui¢do de dividendos, que veio a ser referendada na Assembleia Geral
Extraordinaria da Companhia realizada em 26 de margo de 2019 ("AGE de 26.3.19"), no valor total de
R$828.955.780,00 (oitocentos e vinte ¢ oito milhdes e novecentos e cinquenta ¢ cinco mil e setecentos ¢
oitenta reais), sendo (@) R$207.238.945,00 (duzentos ¢ sete milhdes e duzentos e trinta e oito mil e
novecentos ¢ quarenta e cinco reais), em dinheiro; ¢ (5) R$621.716.835,00 (seiscentos e vinte e um
milhdes e setecentos e dezesseis mil e oitocentos e trinta e cinco reais), in natura, mediante a entrega de

cotas de emissdio do General Shopping ¢ Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII
(HEHH)‘

A fim de que ndo ficasse claro que referida distribuigio de dividendos foi artificial, a
administragdo da Companhia fabricou um ilegal reconhecimento da realiza¢fio dos montantes que
estavam registrados na conta contdbil "Reserva de Lucros a Realizar”, sob a alegagio de que referida
realizagdo teria ocorrido no momento da celebracio de um documento interno que foi chamado de
"Compromisso de Subscricdo de Cotas do FII Top Center", o qual previa, em apertada sintese, o aporte
indireto, pela Companhia no FII, de 11 (onze) dos 15 (quinze) shopping centers que compunham o ativo
da Companhia. E o que se explica abaixo.

I1. A "Reserva de Lucros a Realizar" e a nfio-realizacio dos montantes ali contabilizados

Desde 2014, a Companhia vinha reavaliando suas propriedades para investimento pelo
método de "avaliagdio a valor justo". Os shopping centers e outlets que foram reavaliados eram
carregados diretamente por sociedades de propdsito especifico (SPEs) que, por sua vez, eram investidas
de duas sociedades holdings intermedidrias — a Securis Administradora e Incorporadora Ltda.
("Securis") e a Levian Participagdes ¢ Empreendimentos Ltda. ("Levian") —, estas sim controladas pela
Companhia. Essa reavaliagio "a valor justo” de shopping centers e outlets que compunham o portfélio
da Companhia por meio de uma estrutura de veiculos proporcionou um aumento dos respectivos valores
contabeis dos ditos ativos carregados diretamente pelas SPEs, fazendo com que, em contrapartida,
houvesse um acréscimo do valor dos patrimdnios liquidos das SPEs: sucessivamente, o que ocorreu foi
que os patrimdnios liquidos da Securis e da Levian, e depois da Companhia, aumentassem por efeito de
equivaléncia patrimonial em cadeia, tudo isso sem a efetiva entrada de recursos financeiros no caixa das
sociedades envolvidas. Sob o argumento de que todo o lucro contabil indirctamente decorrente das ditas
reavaliagdes ndo estivesse realizado, a Companhia os alocou em "Reservas de Lucros a Realizar”,
mesmo que tal lucro contdbil ndo-realizado ndo correspondesse a dividendos obrigatrios. Assim, a
Companhia chegou em 2017 com a "Reserva de Lucros a Realizar" registrando saldo equivalente a cerca
de R$829 milhdes.

Ao final de 2018, entretanto, a administragio da Companhia optou por fabricar um
documento interno (o "Compromisso de Subscrigio de Cotas do FII Top Center") que, supostamente,
implicaria realizagéio dos "lucros contébeis" que estavam registrados na "Reserva de Lucros a Realizar",
ainda que a implementagdo dos termos de tal documento interno se resumisse 4 simples substitui¢io do
veiculo que intermediava a titularidade dos shopping centers pela Companhia, deixando de ser a Securis
e a Levian, conforme descrito abaixo.

A época em que a operaglo foi proposta pela administragio da Companhia, mediante a
celebragéio do "Compromisso de Subscrigdio de Cotas do FII Top Center", ndo havia altera¢do nas SPEs
(a) que eram titulares diretas dos 11 (onze) shopping centers cuja metodologia de avaliagdo contdbil
passou a ser pelo valor justo em 2014 ¢ (b) cuja realocagéio dentro do grupo econdmico da Companhia
teria dado azo a realizagio do saldo da "Reserva de Lucros a Realizar" da Companhia, apesar de o
controle final ter continuado com a Companhia.
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O que houve foi, tdo-somente, (¢ a alterago dos veiculos titulares diretos das SPEs, que
deixou de ser a Securis e a Levian, ¢ passou a ser a Vanti Administradora e Incorporadora Ltda.
("Vanti"), sendo que as trés (Vanti, Securis e Levian) eram sociedades controladas pela Companhia; e
(b) a celebragdo do compromisso de subscrigio de cotas de um fundo de investimento imobilidrio (i.e., o
FII, cujas cotas também eram de titularidade exclusiva da Companhia até a aprovagdo da operagdo na
AGE de 26.3.19) com o aporte de participagdo societdria na Vanti. Entretanto, o caixa da Companhia
ndo sofreu nenhuma alteragdo. Nao entrou nenhum recurso financeiro na Companhia que pudesse
justificar o reconhecimento da realizac@io do lucro contabil.

Alids, pior ainda € considerar o mero documento interno denominado "Compromisso de
Subscrigdo de Cotas do FII Top Center" como fato gerador suficiente da "realizagio” contdbil dos
montantes registrados na "Reserva de Lucros a Realizar”, ja que este ndo passava de uma promessa de
transferéncia de ativos da Companhia a um fundo de investimento que era de sua prépria titularidade,
afinal, se a efetiva implementagfo da transferéncia nfio tinha o conddo de alterar as contas da
Companhia, muito menos teria a mera promessa de sua implementacao.

E foi justamente esse o entendimento da drea técnica da Comissdo de Valores
Mobilidrios — a Superintendéncia de Relagdes com Empresas ("SEP™) — quando disse que:

"O receio em relagdo a discricionariedade da administragdo quanto ao saldo retido na reserva
de lucros a realizar se justifica especialmente no caso em exame porque, até a alienacdo de cotas
do FII pela General Shopping, nio terd havido evento financeire que imponha, nos termos da
Lei 6.404/76 (inciso Il do art. 202), a realizacdo da reserva e a distribuicio de seu saldo. Ou
seja, a distribuicdo de dividendos nio deve ser vista como uma consequéncia do mero aporte
das Subsididrias Objeto no FIL" (Item 72 do relatério da SEP, apresentado na forma de Anexo [
& presente Manifestagdo de Voto.)

As proprias normas contdbeis atualmente em vigor ndo autorizavam e nfo autorizam essa
manobra perpetrada pelo Conselho de Administragio da Companhia. A esse respeito, veja abaixo a
Interpretagdo Técnica CPCOYR2), emitida pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis, vinculante &
Companhia, que ¢ uma companhia de capital aberto:

"55. Nas operagies com controladas, os lucros ndo realizados devem ser totalmente eliminados
nas operagdes de venda da controladora para a controlada, os quais devem ser reconhecidos no
resultado da controladora somente quando os ativos transacionados forem realizados (pelo uso,
venda ou perda) na investida. Séo considerados ndo realizados os lucros contidos no ativo de
qualquer entidade pertencente ao mesmo grupo econémico, nio necessariamente na controlada
para a qual a controladora tenha feito a operagdo original."

T1IL Obrigatéria absorcio de prejuizo do exercicio de 2018

A Companhia registrava, no balango de 2017, cerca de R$829 milhdes na "Reserva de
Lucros a Realizar". Esse montante é referente a reavaliagdio dos ativos da Companhia pelo método de
"avaliagdo a valor justo”. Esse mesmo balango de 2017, naturalmente, nio registrava prejuizos gerados
ao longo do exercicio social de 2018.

Assim, o Conselho de Administragio gerou urgéncia para, em 21 e 26 de dezembro de
2018, aprovar a distribuigéio de dividendos "intermedidrios” (imputando-os ao dividendo obrigatorio do
artigo 202 da Lei das S/A) com base no balango anual de 2017, o qual nfio registrava os vultosos
prejuizos gerados ao longo de 2018, e que j& eram conhecidos e formalizados pelos ITRs da Companhia.

Ocorre que, nos termos do artigo 189 da Lei das S/A, citado como fundamento legal pela
SEP, caso haja prejuizo registrado nas contas da Companhia até a efetiva realizagdio dos montantes

-
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registrados na "Reserva de Lucros a Realizar", com a consequente reversio destes a forma de lucro
disponivel & distribui¢io aos acionistas da Companhia, a reserva existente deve absorver tal prejuizo:

"Art. 189, Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacdo, os
prejuizos acumulados e a provisdo para o Imposto sobre a Renda.

Pardgrafo umico.  O_prejuizo do_exercicio serd obrigatoriamente _absorvido pelos lucros
acumulados, pelas reservas de fucros e pela reserva legal, nessa ordem.”

A norma do artigo 202, III, da Lei das S/A ¢ ainda mais especifica e direta quando
determina que a distribuigdo dos dividendos obrigatorios do saldo da reserva de lucros a realizar deve
ser precedida pela absorgdo dos prejuizos porventura existentes:

"Art. 202. Os acionistas tém direito de receber como dividendo obrigatdrio, em cada exercicio, a
parcela dos lucros estabelecida no estatuto ou, se este for omisso, a importdncia determinada de
acordo com as seguintes normas.

[-]

1 — os lucros registrados na reserva de lucros a realizar, quando_realizados e se ndio tiverem
sido absorvidos por prejuizos em exercicios subseqiientes, deverdo ser acrescidos ao primeiro
dividendo declarado apés a realizagdo.”

Neste sentido, como a Companhia acumulou prejuizos em 2018 — na ordem de
R$357 milhdes —, a administragdo da Companhia notou que seria obrigada, ao fechar o balanco do
exercicio de 2018, a absorver os prejuizos de 2018 com a "Reserva de Lucros a Realizar" (reduzindo
grande parte do saldo registrado na "Reserva de Lucros a Realizar").

Assim, para evitar a obrigatéria absor¢dio de prejuizo, o Conselho de Administragio da
Companhia decidiu distribuir o montante registrado na "Reserva de Lucros a Realizar" (R$829 milhses)
aos acionistas da Companhia, a titulo de dividendos intermediarios, usando como base o tltimo balango
anual entfio existente: o do exercicio de 2017.

Entretanto, ainda que se aceitasse a legalidade no reconhecimento da realizagfio da
"Reserva de Lucros a Realizar" na forma proposta pelo Conselho de Administragdo, a fim de permitir a
distribui¢do de dividendos aos acionistas da Companhia, a Lei das S/A manda que sejam absorvidos os
prejuizos existentes no balango da companhia para fins do calculo do lucro liquido ajustado que servird
como base para a distribui¢fio de dividendos aos acionistas da Companhia.

E mais, a propria SEP produziu um extenso relatério acerca do tema, no sentido de que,
ainda que aprovando a operagiio em 2018, com base em balango anual de 2017, a Companhia ndo
poderia ter desconsiderado os prejuizos de 2018, que sempre foram de seu conhecimento, para
implementar a operagio proposta. Essa decisfo vai contra decisdes da CVM e ocasionaria uma ruptura
de todo o sistema implementado pela Lei das S/A, mormente o regime do capital social.

E ¢ inegdvel que a administragdo da Companhia tinha conhecimento dos prejuizos
gerados em 2018, haja vista que apenas 3 (trés) dias apds a realizagio da AGE de 26.3.19, a Companhia
divulgou ao mercado suas demonstragdes financeiras de 2018. Esse timing demonstra um represamento
de informagdes pela administragdo da Companhia para proporcionar argumentos formais que ajudavam
na efetiva implementagdo da distribuigiio de dividendos gestada nos 6rgios de administragdo da
Companhia, sem que o prejuizo gerado em 2018 fosse absorvido.



v, Esvaziamento da_atividade econdmica do grupo econdmico da Companhia, ato
falimentar, e descumprimento de obrigacdes da Companhia

Como dito acima, a administragdo a Companhia implementou realocagéio de ativos com a
subsequente entrega de tais ativos aos acionistas da Companhia mediante distribuicio de dividendos.
Essa operagdo fez com que a Companhia sofresse um desfalque de 11 (onze) dos 15 (quinze) shopping
centers que eram de sua titularidade e que lhe geravam receita. Tais atos da administragiio consistem em
um verdadeiro esvaziamento da atividade econdmica exercida pela Companhia, haja vista que ¢ evidente
que 4 {quatro) shopping centers nfo t#€m a capacidade de gerar a mesma receita que 15 (quinze)
shopping centers.

E a Companhia, que em foros diversos tanto disse que nfio sofreria um impacto
significativo em suas receitas em razdo da operagiio societéria acima descrita, acabou por desmentir-se
afinal. Houve sim um significativo impacto na geragéo de receita da Companhia e ele foi expressamente
reconhecido pela administragdo da Companhia na propria Proposta da Administragiio desta AGO. De
tal proposta destaca-se o seguinte trecho (embora outros tantos registros mais 14 existam):

"Receita bruta de aluguéis e servicos

Receita bruta de aluguéls - A receita de aluguéis reduziu RS 86,0 milhdes, ou 54.8%, passando
de R$156.8 milhdes no exercicio de 2018 para R$70,8 milhdes no exercicio de 2019, em
decorréncia principalmente da variagéio das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espaco comercial diminuiu R$73,0 milhdes, ou 54,8%, passando
de R8133,2 milhtes no exercicio de 2018 para R$60,2 milhdes no exercicio de 2019. O principal
Jator que contribuiu para este decréscimo foi em funcdo da conferéncia dos empreendimentos
Parque Shopping Barueri, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium Sdo Paulo, Outlet
Premium Fortaleza, Outlet Premium Salvador, Shopping Bonsucesso, Outlet Premium Brasilia,
Poli Shopping, Unimart Shopping e Outlet Premium Rio de Janeiro ao General Shopping e
Qutlets do Brasil Fundo de Investimento Imobilicrio — FII GSOB em 09 de abril de 2019
conforme detalhado nas Notas Explicativas e Contexto Operaciondl, pela alienagdo do Shopping
Suzano, parcialmente compensados pela aquisicdo de participagdo no Parque Shopping Barueri
e Qutlet Premium Brasilia,

A receita advinda da cessdo de direito de uso diminuiv R$4.5 milhdes, ou 55,7%, passando de
R$8,1 milhbes no exercicio de 2018 para R$3.6 milhdes no exercicio de 2019, devido
principalmente aos motivos citados acima.

A receita advinda de Mall e Merchandising diminuiu R$8,5 milhdes, ou 55,1%, passando de
R$815.5 milhdes no exercicio de 2018 para R$7,0 milhdes no exercicio de 2019, devido
principalmente aos motivos jd citados acima.

[]

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

Além do esvaziamento das atividades econdmicas da Companhia, destaca-se que a
Companhia €, em conjunto com as sociedades controladas que foram transferidas ao FII, garantidora das
seguintes  dividas: (i) "US$200,000,000 10% Perpetual Bonds", conforme emitidos em
9 de novembro de 2010 ("Bonds Perpétuos de 2010"): (ii) "10%/12% Senior Secured. PIK Toggle Notes
Due 2026", conforme emitidas em 10 de agosto de 2016 ("Notas de 2016"); e (iii) "12.000% Perpetual




Subordinated Fixed to Floating Rate Notes with Interest Deferral Option”, conforme emitidas em 20 de
margo de 2012 ("Bonds Perpétuos de 2012" e, em conjunto com as demais, as "Notas™).

Com o diferimento do pagamento dos juros oriundos das Notas pela Companhia, as Notas
registram valor total superior a R$1.265 bilhdo, de acordo com as demonstracdes financeiras da
Companhia de 2019,

A Cldusula 4.02 da Escritura de Emissdo das Notas Perpétuas de 2012 determina que,
para que o pagamento dos juros se mantenha diferido, a Companhia nio deve distribuir dividendos
acima do minimo de 25% do lucro liquido do exercicio.

Entretanto, a operagdio proposta pela administrago — cujos atos preparatorios tiveram
inicio em 2018, mas continuaram a ser implementados pela administragdio também em 2019, como no
caso das reunides de Consetho de Administragdo da Companhia realizadas em 17 de janeiro de 2019 ¢
em 22 de fevereiro de 2019 — distribuiu montantes superiores ao lucro liquido do exercicio (haja vista
que a Companhia produziu apenas prejuizos em 2018, nfo lucros).

Assim, a aprovagio da operagdio na AGE 26.3.19, impulsionada pela proposta feita pela
administragdo da Companhia, tem a capacidade de ocasionar a imediata exigibilidade de créditos
decorrentes das Notas, com efeitos perversos sobre as finangas da Companhia.

Esta preocupagio ganha ainda mais relevo no que tange ao risco de a operacfio ser, de
qualquer forma, configurada como ato falimentar, nos termos da Lei de Faléncias, a saber: caso se
considere que a transferéncia de ativos substanciais da Companhia aos acionistas enquadra-se em
alguma das hipoteses do artigo 94, III, e respectivas alineas da Lei de Faléncias. Nio se pode ignorar
que esta € hipdtese de sérias consequéncias e uma exposi¢do a risco que administradores e acionistas nio
deveriam tolerar.

V. Operacdo contra o interesse da Companhia e efeitos tributarios

A operagdo descrita acima, conforme delineada pela administragdio da Companhia, néo
trouxe qualquer beneficio para a Companhia, mas muito pelo contrario. Sdo diversos os fatores que
demonstram que a implementagio da operagéo nfo visou a qualquer interesse da Companhia, a saber:

(i) 11 (onze) dos 15 (quinze) shopping centers que eram detidos pela Companhia foram
entregues aos acionistas, em forma de cotas do FII, sem nenhuma contrapartida financeira
em beneficio da Companhia, assim esvaziando a atividade econdmica e o objeto da
Companbhia,

(i) o patrimdnio liquido da Companhia foi reduzido de R$875 milhdes para cerca de
R$4,4 milhdes, expondo-a perigosamente & insolvéncia;

(i)  as demonstra¢des financeiras de 2019 registram, quando em comparagio com 0s
resultados apresentados nas demonstragdes financeiras de 2018, uma redugio de
(a) 54,8% de receitas oriundas de alugueis em geral; (b) 54,8% de receitas advindas de
aluguel de espago comercial; (¢) 55,7% de receitas oriundas de cessfo de direito de uso;
(d) 55,1% de receitas advindas de Mall ¢ Merchandising; (e) 35,4% da receita liquida da
Companhia; e (7) 90,4% do Lucro (Prejuizo) Liquido do Exercicio.

(iv)  a Operagdo ameaga a continuidade dos negdcios da Companhia, submetendo-a a uma
"liquidagdo branca":
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° a transferéncia de shopping centers que compunham o portfélio da Companhia
para acionistas comprometera a geragfio de caixa que faria frente ao servigo de
dividas (o que efetivamente ocorreu, conforme relatado acima), podendo levar a
Companhia & insolvéncia;

. eventual default de certas dividas da Companhia pode implicar cross-default nas
demais dividas da Companhia ou de seu grupo econdmico;

° o vencimento imediato de substancialmente toda a divida do grupo econdémico da
Companhia pode culminar com sua recuperagdo judicial/extrajudicial ou faléncia,
bem como com a arrecadagfio de ativos (operacionais) de propriedade de
sociedades garantidoras do grupo econdmico da Companhia, sem que, ao final,
reste valor para os acionistas;

{(v) o reconhecimento indevido de realizagdo do saldo de ajuste a valor justo (AVI])
previamente reconhecido nas demonstragdes financeiras da Companhia pode gerar
impacto fiscal desconhecido dos acionistas, sendo certo que a proposta da administragéio
foi omissa em apresentar uma anélise clara e convincente a este respeito. Qualquer dnus
tributdrio da operagiio proposta — seja aquele que foi admitido na proposta da
administragio feita & AGE de 26.3.19, ou qualquer outro — nélo gerard contrapartida
favordvel a Companhia, fato que amplia o questionamento a respeito do interesse social
da operagdo; e

(vi) a alegagdo de existéncia de beneficios fiscais advindos da exploragio dos
empreendimentos por meio do FII é inveridica, pois pessoas juridicas recebem os
resultados positivos oriundos do FII como rendimentos tributdveis e, portanto, passiveis
de tributagdo, ao passo que, na estrutura pré-aprovagio da operagdo, o resultado positivo
recebido pela Companhia (e logo, por seus acionistas) ¢ isento de tributago.

Todas estas circunstincias sé permitem a conclusdio de que o interesse da Companhia
nunca foi o objetivo buscado pela administragio ao submeter a proposta de operagdio de transferéncia de
alivos aos acionistas da Companhia, principalmente os acionistas controladores, até mesmo porque a
administragfo confunde-se com estes acionistas controladores da Companhia, que evidentemente
carregavam interesses econdmicos pessoais na conclusdo da operagio.

Na forma em que foi proposta, a operagfio também induziu parte pequena dos acionistas
minoritarios da Companhia a embarcarem neste ato de abuso de poder de controle por parte dos
acionistas controladores e de quebra dos deveres fiduciarios por parte da administragio da Companhia.

Essa posi¢do dos acionistas controladores ¢ da administragio da Companhia, além de
expor os proprios acionistas controladores & violagdo do artigo 115 da Lei das S/A e os administradores
a violagdo dos deveres fiduciarios constantes dos artigos 153 a 157 da Lei das S/A, fez com que os
acionistas minoritarios também se expusessem a tanto.

Por todo o exposto, os Signatdrios rejeitam as contas da administragdo da Companhia
referentes ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2019, recusando-se a outorgar &
administragdo da Companhia a quitagfio prevista no § 3° do artigo 134 da Lei das S/A.

Por fim, os Signatarios reservam-se o direito de adotar todas as medidas necessérias a
assegurar que a administragdio e os acionistas controladores da Companhia respondam por eventuais
prejuizos que suas atitudes, no interesse particular de acionistas, tenham causado ou possam causar 3
Comparnhia, inclusive no que tange aos custos eventuais com tributos e/ou prejuizos as operagdes e a
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estrutura de capital da Companhia decorrentes da operagdo descrita na presente Manifestagdio de Voto e
das reunides de Conselho de Administragfo que a antecederam,

O presente instrumento de Manifestag@o de Voto ¢ entregue neste momento ao Presidente
da Mesa desta Assembleia Geral Ordindria em 2 (duas) vias de igual teor e forma para seu recebimento e
arquivamento na forma de anexo a ata desta Assembleia Geral Ordinaria.
S

M Ypione

MoNgDA LATIN A {ER{CAN CORPORATE DEBT
(p.p. Jodo Pedro R. Nascimbeni)

%ﬂ@ % o @W@éﬁ “

MONEDA %DA I(ATJN%M&E{ICANA FONDO DE INVERSION
(p.p. Jodo Pedro R. Nascimbeni)

Recebido e autenticado pela mesa:
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COMISSAO DE VALORES MOBILIARIOS

RELATORIO N 9/2010-CVM/SEP/GEA-3

Assunto: Pedidoe de interrupgiio de assembieins geral

T

[

6.

General Shopping e Oulets do Brasil §,A.
Processo 19957.000716/2019-54

Senhor Gerente,
Introdugio
Inversiones Odisea ("Requerente”™), acionista de General Shopping ¢ Outlets do Brasi} S.A. (“General Shopping” on “Companhia™), pleiteia a interrupgio do curse do
praze de corvacagio da assembleia geral extraordindria da Companhia convocada em 08.01.2019 ¢ prevista para realizar-se em 08.02.2019 (“AGE”), com base no art.
124, §5°, da Lei 6.404/76.
Pauta da AGE

A AGE tem como pauta a ratificagic de dividendos no valor de aproximadamente R$829 mithes, decorrentes da realizagio de lucros registrados na reserva de fucros a
realizar (“RLAR™). Desse valor:
a. RS207 milhdes estio previstes para serem pagos em dinheiro; e

b. R3622 milhdes estio previstos para serem pagos /n natira (v. abaixe).
A distribuicdo fora aprovada pelo conselho de administragio em reuniiio iniciada em 21.12.2018 e concluids em 26.12.2018,
Essa distribuigdo se insere no contexto de uma reestruturagiio societiria mais ampla, descrita a seguir,
Reestruturaciio

A Companhia ¢ detentora indireta de cotas de um fundo de investimento imobilidrio denominado Funde de Investimente Imobilidrio Top Center (“FII™.

A Companhia também € detentera direta ou indireta de participagdes societdrias em 11 subsididrias (“Subsididrias Obieto" on "SPES™), que por sua vez sie detentoras
de 11 shoppings (“Ativos™. Esses 11 shoppings representam mais de 2/3 dos shoppings em que a Companhia detém participagdo direta ou indircta, segundo
demaonstragdes contabeis de 30.09.2018,

Segue o quadro socictario da Companhia e suas controladas antes da realizacio da regsiruturagiio socictaria:

Antes da realocagio de ativos

! General Shopping Brasit |
! s ;

Levian Part. ¢ Empreond,
LYDA.

| Coneral Shopping | Geheral Shopping | 2753
i Investment : Finance pr

{ Securis Adm. ¢ Incorp, H ! .
e LTDA. e SPES :
25429 [ R A=) [ ) !

1

A6

Vanti Adm e ncorp,
LTDA,

i SPES i Fil Top Center

Por meio de um compromisso de subscrigie de cofas cnire a Companhia e o FII {"Compromisso™), as participagdies da Companhia nas Subsidirias Obieta foram
conferidas ao F1I, pelo seu valor de mercado, tal como registrado em demonstragbes financeiras de 31.10.2018, ou seja, aproximadamente R$620 mithdcs. Também laz
parte do Compremisso um aporte de cerca de RS2 milhdes, a ser contribuido pela Companhia ou suas controladas, para fazer frente a custos ¢ despesas referentes &
manutencio de FIL

Antes da conferéncia dos Ativos ac Fil, a Comparhia promaven uma realocagio de ativos entre si ¢ suas controladas Levian Participagdes ¢ Empreendimentos Lida.
("Levian™) e Securis Administradora ¢ Incorporadora Ltda. (“Securis™). O objetivo dessa etapa foi fazer com que a Companhia passasse a deter participagiio direta nas
Subsididrias Objeto, :

Em decorréneia da conferéncia de Atives, a Companhia reconheceu o realizaghio de lucros alé enlio registrados na RLAR, conforme balango patrimenial de
31.12.2017. no montante de R$829 milhdes.

fsso permitin que o consclho de administragio aprovasse a distribuigiio dos dividendes mencionados anteriormenie, sendo R3207 milhdes — o equivalente ao dividendo
minime obrigatoric — em dinheiro ¢ R$622 mithdes in ratura.

A respeito dessa parcela in natura, hé duas opgdes, a critério dos acionistas:

a. o recebimento de cotas do FII, que serfo listadas na B3 S.A. ~ Brasil, Bolsa, Balcfio, nos termos e prazo da legislaglo e regulamentaciio aplicdveis; ou

b. o uso dos créditos para subscrigio de debéntures perpéiuas, ndo conversiveis em agdes, sem garanting, subordinadas, remuneradas apenas pela participaciio nos
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13. Cabe destacar que a Companhia apresenta suas propriedades de investimento pelo valor justo, de mode que ganhos ¢ perdas resultante dessas avaliagdes sdo
reconhecidas no resultado <o correspondente exercicio. Tais avaliagdes sfio conduzidas por avaliaderes cxternos e independentes, segundo as notas explicativas das
demonstragdes contabeis.

4. Esta politica contabil passou a ser adotada em 31.12.2014 ¢, nesse momenio, um lucro reconhecido de RS959 milhdes foi retido na RLAR. Ainda de acordo com as
demonstragdes contibeis, & medida que as propriedades para investimento sio baixadas, as reservas de fucros a realizar siio transferidas para prejuizos acumulados.

t5. Em 30.09.2018, as demonstragdes contibeis consolidadas da General Shopping indicavam saldos de, aproximadamente, R3842 milthdes na RLAR ¢ de RS349 milhdes
em prejuizos acumulados.

IV, Crenologin da reestruturagio

6. Para deliberar sobre a reestruturacio societiria acima, o conselho de andministragio se reuniv em 21.12.2018 & 26. 12.2018, guando efetivamente a aprovou.

17. Também em 26.12.2018, as cotas de emissdio da Vanti Administradora ¢ Incorporadora Lida. "Vanti"}, até entdo uma controlada da Securis, foram transferidas pura a
propria General Shopping. Come veio a ser comunicado em 17.01.2019, a Vanti foi a sociedade que efetivamente incorporou as parcelas cindidas da Levian ¢ da
Securis, isto ¢, as participagdes nos Sociedades Objeto,

18, O primeiro fato relevante sobre a reestruturagiio foi divuigado em 26.12.2018; comunicagdes subsequentes foram efetuadas em 28.12.2018.
19. Em 07.01.2019, as cotas representativas de 100% do patriménio liquido do FI, que até entdo evam detidas pela Securis, foram transferidas para a Companhia.

20. Lm 08.01.2019, como mencionado, a AGE foi convocada. A proposta apresentada contém informagdes especificamente referentes 4 ratificago da distribuigio de
dividendos, e ndo 4 reestraturagio como um todo.

21, Em duas reunides ne dia 17.91.2019, o conselho de administragic deliberou:

=

a retificagdo pontual da data de referéncia para apuragéio da base acionaria da Companhia para fins do direito ao recebimento dos dividendos;

&

a ratificago de atos ji praticados até o momento no tocante 3 reestruturagde ¢ # sutorizagio A dirctoria para pratica de atos subscquentes; e

c. acmissde das Debéntures Perpétuas,

22, Em I8.61.2019 foi divulgado comunicado ao mereado resumindo as medidas que ja haviam sido adotadas até o momento,

23. Em 24.61.2019, a Companhia divulgou aviso de fato relevante para informar que havia sido citada nos autos de um pedide de tutela cautelar ajuizado por determinados
detentores de titulos de divida da General Shopping no exterior, grupo que inclui o Requerente.

24. Tais investidores pleitearam a suspensiio de efeitos das deliberagdes do conselhe de administragio na reunido iniciada em 21.12.2018 e concluida em 26.12.2018.
Todavia, ndio havia sido proferida decisdo a esse respeito, estando a Companhis, naguele momento, dentro do prazo que lhe fora concedido para manifestagiio,

25, Em 29.01.2019, foi realizada a assembleia geral de cotistas do FIL. que deliberou, entre outras matériag, sobre a emissdo das cotas do FII, as quais foram devidamente
infegralizadas pela General Shopping mediante a conferéncia das cotas representativas de 99,99% da capital social da Vanti,

26, Por gltimo, em 30.01.2019, o conselho fiscal manifestou-se favoravelmente & distribui¢io dos dividendos.

27, Cumpridas as etapas da reestruturagdio, o estrutura socictaria passou @ ter a seguinte forma:

Apds a realocagio de ativos
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28, Cabe também destacar que, com o anincio da reestruturagiio, esta Superintendéncia de Relagdes com Empresas (“SEP"} instaurou por iniciativa propria, dentro do
plano de supervisiio baseado em risco. o processo 19957.011377/2018-51 para acompanhamente da operagio.

V. Pedido de interrupgiio

29, O pedido de interrupgdo foi apresentado em 29.01.2018.

30. De forma geral, o Requereate alega (3) a potencial gravidade das consequéneias da aprovagio das matérias, para os préprios acionistas, em vista do art. 115 da Let
6.404/76. ¢ também para a selvéncia ¢ continuidade das opersgoes da Companhia; e (i) a falta de informagdes suficientes para o exercicio do voto de maneira
informada.

31. Mais especilicamente quanto & falta de informagiio, ¢ Requerente entende necessério ter acesso: g 7y

®

a0 Compromisso firmado cntre a Companhia ¢ o FII;

b. ao protoeolo ¢ justificacio da cisfio parcial da Levian ¢ da Securis: -
as demonstragiics contitbeis ¢ aos laudes de avaliagdo das 11 Sociedades Objcto;
d. aestudos sobre: /

i. alegados “beneficios fiscais e econdmicos™ a serem auferidos pela Companhia;

H. impactos sobre endividamento e continuidade dos negdcios da Companhia;



il possibilidade de distribuir dividendos sem prévia absorgiio de prejuizos jd existentes pela RLAR;

iv. impactos fiseais em decorréncia da realizagio da RLAR; ¢

v. avaliagdo das cotas do FIi, em complemento aos laudos de avaliago das Sociedades Objeto.
32, Para justificar a necessidade de acesso 3s informagdes acima, o Requerente menciona algumas de suas preocupagdes especificas, come, por exemplo:
a. a legislagdo tributdria determina que o reconhiecimento de lucra decorrente de avaliagiio de ativos a valor justo ndo & (ate gerador de tribute, porém a realizagio
deste lucro o é;

b, embora tenha apontado béncficios advindos da estrmtura do FII, ndo cstdo claros quais beneficies a Companhia poderia alcancar, uma vez que as cotas estariam
saindo do seu patriménio ¢ nfo ha heneficios na legislagio brasileira que aproveitem pessoas juridicas cotistay de fundos imobilidrios;

. os Jucros da RLAR foram alegadamente realizados em RS829 milhdes, porém aparentemente os Ativos conferidos ao FII tém valor de R$620 milhdes:
d. nlo se sabe se a conferéncia dos Ativos ao FII ja ocorreu ou se Compromisso de que venha a sé-lo tem natureza vinculanie, imrevogivel ¢ brretratdvel;

¢. ndo sfo conhecidos os ativos e passivos que compunham as parcelas cindidas da Securis ¢ da Levian ou tampouco se a Vanti serd responsivel solidiria pelas
obrigacdes dessas duas sociedades;

£, a rapsferéncia de ativos pode eventualmenie ensejar vencimento antecipado de chrigagoes;

¢ 2 Lei 6.404/76 prevé que reservas de lucros a realizar somente poderiio ser utilizadas para pagamento de dividende obrigatorio ¢ a distribuiciio dessas reservas na
forms de dividendos somente pode ocorrer se os Ineros ndo tiverem sido absorvidos por prejuizos em exercicios subsequentes; ¢

h. ndo ha clausula expressa permitindo pagamento de dividendos i netera, nem detalhando sua forma, os bens admitidos 2 distribuicdio ¢ o respectivo critério de
avaliagio, em linha com manifestagdes anteriores da CVM H1
33, Adém disse, o Requerente menciona as deliberagdes do conselho de administragio em 17.01.2019, que terjam modificado itens importantes quando a AGE ja estava
coavecada.
34. Por tais razdes, o Requerente pleiteia;
& a interrupedo do curso ¢ rumento do prazo de antecedéneia da convocaglico da AGE, retomando-se o prazo apenas quando todas as informagdes solicitadas
tenham sido disponibilizados; ¢

b. informagiio 4 Companhia de que a deliberagio proposta 4 AGE vinia dispositives legais e regulamentares.

VL Manifestagiio dn General Shopping

[
o

Em sua manifestagdo, a Generat Shopping afinma, principalmente, que:
a. 0 Requerente estaria agindo em conflito de interesses para com a Companhia, visto que os questionamentos formulados visam a proteger somente sua posicio
como credor;

b. o pedido de interrupedo ndo deve ser conhecido, pois os argumentos suscitados se referem somente a aspectos da reestruturagio, que nio €m relagio com a
ratificagio da distribuicdo de dividendes a ser deliberada na AGE;

¢. arealocaghio de ativos j foi deliberada, apravada ¢ implementada pelos Srgdos competentes da Companhia, nde cabendo questionar as requeridas informagdes no
ambito do pedido de interrupgiio;

d. os estudes e andlises contratados e realizados pela administragio da Companhia para seu conforle no processo decisorio séo internos da Companhia e de sua
exclusiva propriedade ~ nem mesme nos casos de que tratam os anexos 19 ¢ 20-A da Instrugdo CVM n® 481/09, exige-se a divalgagio de tais documentos:

€. ndo tem intengdo de divulgar ¢ discutir aspectos fiscais de suas operagdes com o mercado por se tratar de informagiio restrita 3 Companhia;

£ diante das eircunstincias atuais, faz sentido econdmico que determinados atives da Companhia sejam mantidos ¢ operados dentro de uma estrutura de um fundo
de investimento imobiliario, cojo investidor tem pertil mais alinhado com a renda estavel e continua proporcionada por esses ativos;

g arealocagio de ativos implementada por meio das incorperacdes niio envolvem apenas os ativos em si, mas fambém os passivos assoctados;

h. 2 incorporagio do patriménio cindide da Securis ¢ Levian pela Vanti ndo promoverd alteragdes nos direitos e obrigacdes associados ds Subsididrias Objete, por
forga dos art, 229, §1°, ¢ 233, paragrafo Gnico, da Lei 6.404/76;

L as etapas da reestruturagiio ndo ensejarfio o vencimento antecipado de obrigagdes da Companhia;
ndo ha riseo de insolvéncia da Companhia, pois seu patriménio liquido permanecers positivo apds a reestruturagio:

k. o lucro registrado em reserva de lucros a realizar ¢ um lucro ja destinado anteriormente ¢, quando realizado, sua distribuigo aos acionistas & imperiosa, afo se
admitindo outra destinagdo;

L. as companhias podem distribuir saldos de suas reservas de Jucros a qualquer momento, inclusive os que ainda ndo tenham sido realizados — o mesmo vale para os
saldos de reservas de lueros a realizar: ndo ha por que imobilizar esse saldo se tiver havido melhora eperacional que viabilize o pagamento des dividendos;

m. os precedentes do Colegiado foram interpretados de forma equivocada pelo Requerente, dado que a CVM niie se manifeston de forma contriria ao pagamento de
dividendos in natera nem entenden que para tanto & necessaria previsdo estatutaria especifica; ¢

n. 0 Requerente néic apontou concretamente quais ilegalidades existiriam na maiéria prevista na ordem do dia da AGE.
Vil Andlise
Tempestividade
36. O pedido & tempestivo, nos termos do art. 27, §2° da Instruciio CVM n® 372/02.

Interesse do Requerente enquanto credor

37. O pedido deixa entrever, de fato, um intetesse do Requerente na condigiio de credor, o que. & proposito, ele préprio nio nega,

38. Porém, essa circunstdncia ndo ¢ relevante para andlise do pedido, uma vez que:

a. o Requerente € acionista ¢, portanto. cumpre o requisito de legitimidade previsto no art. 124, §5° da Lei 6.404/76 para ler seu pedide analisado;

b. a aprovagiio pelos acionistas de matérias que Ihes outorguem vantagem indevida cm detrimento de credores pode sujeitd-los & responsabilizagdo pessoal — por
iss0, mesmo que haja interesses primarios de credores, o interesse dos acionistas na questio subsiste; ¢

¢. de todo modo, a andlise prevista no arr, 124, §5°, da Lei 6.404/76 abrange qualquer potencial violagdo a dispositivos legais ou regulamentares sujeites a
supervisdo da CVM, o que ndo necessariamente se restringe ou se confunde com a tutela de interesses exclusivos dos acionistas,

Alegada Inépeia do Pedido

39. O Requerente erumerou objetivamente as informagdes que entende estarem ausentes e serem indispensaveis para a decislio dos acionistas em assembleia. Além disso,
suscitou diividas quanto 4 legalidade da realizacfio da RLAR, sua distribuigdo sem prévia absorgio de prejuizos ¢ o pagamento dos dividendos in natura.

40, As questdes do processo estdio, pertanto, definidas, de modo que entendemos niio se tratar de pedido inepto, como slegade pels Companhia.

Escopo do Processo
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42,

A pauta da AGE prevé a ratificagio da distribuigio de dividendos ji detiberada pelo consetho de administragio. O pedido analisado no presente processo deve ater-se a
eventuais ilegalidades ¢ deficiéneias informacionais afetas a essa distribnigio, ¢ ndo & reestruturagio como um tode, na extensdo cm que essas duas questdes possam ser
dissociadas.

Dite isso, no entanto, & inevitdvel reconhecer que a associagio entre os temas ¢ bastante forte. A distribuigio de dividendos foi 0 mado eleito peta administragio para
concretizar a transferéncia de Ativos aos acionistas ¢ essa ransferéncia, por sua vez, § o cerne da reestruturagiio.

Suficiéncia das Informacies
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Esta subsegio do relatorio trata da suficidneia das informagdes prestadas, no pressuposto de que as deliberagdes propostas siio regulares. A regularidade propriamente
dita dos itens incluidos na pauta da AGE serd tratada adiante.

Quando chamada a influir no curso do praze de antecedéncia de convocagiio de uma assembleia geral per conta de alegada deficidncia de infermacies, a CVM so deve
fazé-lo se a omissiio apontada existir ¢ for de tal ordem que reahmente inviabilize o exercicio do voto de mancira informada peles acionistas.

A CVM nidlo deve exercer as prerrogativas do art. 124, §5° da Lei 6.404/76 apenas pot avaliar que dados complementares seriam desejdveis para os investidores.

A distinglo ¢ importante porque hd informagdes pretendidas pelo Requerente que se enquadram nesta Gitima calegoria, ou scja, aparentam reflelir um desejo legitimo
do investidor de se aprofundar nos temas a serem deliberados. mas ndio siio informagdies cuja auséneia seja interpretada como um impeditivo & decisio dos acionistas.

Este ¢ o caso dos estudos sobre (i) viabilidede juridica tedrica dos dividendos in namra; ¢ (i} beneticios econdmicos antevistos pela Companhia. E muito
compreensivel que acionistas desejen: dados complementares sobre esses temas, mas a falta desses dados nio basta para justificar a interrupgiio do praze de uma
assembleia,

H& outros casos, ¢m que o que parece mover a intengdo do Requerente em obter determinados documentos sio suspeitas de que informagdes lhes possam estar sendo
deliberadamente omitidas,

E o que ocorre nos pleitos de acesso (i) ae documento que instrumentaliza o Compromisso entre a Companhia e o FIT; (i) 20 protocolo e justificagio da cisio de
controladas da General Shopping; e (iii) a estudos sobre impactos quanto ao endividamento e a continuidade dos negdeios sociais.

Como fica claro no pedide, tais pleios estdo ligados o preccupagdes de (1) que o Compromisse dé margem para que a Companhia se exima da obrigagio de aportar 0s
Ativos: (i) que o protocalo preveja obrigagdes no reveladas ou, ainda, {iii) que a transagiio acarrete vencimente antecipado de dividas,

Se o propdsito da disponibilizagio de informagdes acs acienistas fosse sanar desconfiangus dessa natureza, de fato, a integra de cada documento assinado pelos
administradores ¢ de cada estudo realizade deveria ter que ser apresentada. Todavia, isso seria contraproducente na maioria dos casos e, per isso, ndo ¢ como a
prestagdo de informagdes ¢ usuabmente feita,

Os administradores tém liberdade para avaliar que informagdes devem ser divulgadas, estando sempre sujeitos ao dever de ndo omitir dados relevantes e 3 posterior
veriticagdo do cumprimento desse dever. Por isso, se nada foi dito na proposta da administraciio quanto ds questdes levantadas pelo Requerente, a presungio & de que
inexistem informagdes relevantes a esse respeito.

Desse modo, as alegagdes do Requerente de Falta de informagdes ne tocante aos documentos acima mencionados nfo deve Justificar a interferdacia da VM no curso
de prazo de antecedéncia para AGE.

Existem, por outre lado, outros dois itens que justificam essa medida.

O primeiro & a auséncia de informagSes quanto # impactos fiscais da distibuigie de proventos resultantes de resultado até entio registrado nay REAR. Essa nio € uma
situagdo usual ¢ ¢ plausivel imaginar que surjam davidas quanto a incidéncia de tributos sobre o lucro, a0 menes na parte a ser distribuida em dinbieito, mas mesmo
sabre o5 proventos como am todo.

Se tedo o mentante a ser distribuido sofrer incidéncia de tributos & aliquota de 34%, por exemplo, podera ser crinda para a Companhia uma obrigagio cquivalente a
mais de 70% de seu valor de mercado, segundo as cotagdes de 01.02.2019. Trata-se, assim, de uma questdo relevante para a decisiic dos acionistas ¢ que deveria ter
sido abordada na proposta da administragfo.

Sobre a questdo, » Companhia comentou sucintfamente que afio tinha interesse cm expor tais questdes de cunho fiscal a0 mercado, por serem questdes internas,

Todavia, as informagdes afio podem ser vistas como estritamente internas sc forem relevantes para o direito de voto e, nessa linha, vale frisar que a CVM exige em sua
regulamentagdo a divulgagio de dados de natureza fiscal, come, per exemple, no item $ do anexo 20-A 3 Instrugio CVM 1° 481/09, relative a operagdes de fusiio,
cisdo e incorporagiio.

A segunda auséncia relevante de informagdes diz respeito aos Ativos. Em seado admitide o pagamento de proventos in nafura, na forma de outros valores mobitiarios,
que por sua vez podens representur exposiclio econdinica a ativos teais, € necessario que a informacdo sobre esses ativos estejn absolutamente clara.

Afinal. os acionistas estariio deixando de receber um valor financeito e sendo compulsoriamente transfarmados em investidores dos valores mobilidrios que lhes forem
atribuidos. As informagdes a lhes serem dispenibilizadas niio podem ser menos do que aquelas entendidas pela CVM como necessirius para uma decisdo informada de
investidores no contexto de eventual oferta piblica de tais valores mohitiarios.

No case especifico do Fil e dos Ativos que o compdem, a0 menos até 31.01.2019, (i) nio haviam sido disponibilizados laudos de avaliagiio das Sociedades Objeto,
detentoras dos Ativos; e (i} tampouco encontravam-se disponiveis no sistema Fundos.Net informagdes que refletissem a situagio do Fil jdapds o aporte dos Ativos.

Em relagdio a esse &ltimo ponto, como o FIl ndo vem desempenhando stividades operacionais. os documentos existentes, exigidos pela Instrugio CVM n® 472/08,
mostram uma realidade diversa da que presumivelimente passara a existir apos a reestruturagio.

Especialmente relevante, nesse sentido, ¢ u auséncia de wm prospecte, documento que a propria CVM entendeu necessario para permitir a negociagiio de cotas de
fundos de investimento fechados em mercado secundério entre investidores ndo qualificados apds oferfas piiblicas distribuidas com csforgos restritos, nos termos do art.
15, §2° da Instrugiio CVivl n® 476/09.

O prospecto conteria, por exemplo, o estudo de viabilidade ccondmico-financeira do FII ¢ os fatores de risco da oferta (itens 3.7.1 ¢ 4 do anexo i 4 Instrugio CVM n°
400/03).

Em resumo, portanto:
a. os acionistas da General Shopping estdo sendo chamados a decidir sobre um investimento em cotas de fundo no pressuposto de que poderdo negocig-lo em bolsa
de valores;
b, para isso seri necessério um prospecto, que a Companhia j4 se comprometeu a elaborar; ¢
¢. esse prospecto estard disponivel para auxiliar a decisiio de potenciais investidores das cotas no mercado secundério, porém ndo estd disponivel para 0s proprios

acionistas que estdo tendo que, neste momento, decidir se ratificam proventos que poderdo ser distribuidos como cota deste mesmo fundo,

Por esses motivos, entendemos justificado o aumento do prazo de antecedéneia de convocagio da AGE, com fundamento no art. 124, §5° [, da Lei 6.404/76, para até
30 dias a contar da data em que tenham sido disponibilizadas:

a. informagdes sobre consequéncias fiscais da distribuigdo de proventos: ¢

b. prespecto, contendo todas informagies necessarias 4 avaliagio do inveslimente em cotas do Fil.

Regularidade das Propostas

Realizagdo da RLAR .
As dividas em torne da realizagfio da RLAR envolvem dois aspectos:

se o saldo nela registrado poderia ser considerado realizado com base na transaciio enize subsididrias da Companhia ¢ um fundo de investimento por els detido
indiretamente; ¢

mesmo se superada & questdo anterior, como lidar com a diferenga entre o valor pelo qual 0s Ativos foram aportados no FHl (R$620 milhdes) e o saldo da RLAR que se
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pretende distribuir (R3829 milhdes).

Esses dois questionamentos assumem que o saldo da RLAR s6 pode ser distribuido se houver a realizagdc do Jucro por meifo de efetiva ¢ legitima alienagdo dos ativos
cuja avaliagio a valor justo ocasioncu o correspondente tucro nilo realizado.

A Companhia contesta essa premissa alegando que, se a situagdio econdmico-financeiza permile a distribuicho do ucre ndo realizado, essa distribuicio pode ser feita.

Por wm lado, o art. 262, U, prevé que os lucros registrados na reserva de lucros a realizar quando realizados e se nio tiverem sido absorvidos por preiuizos em
exercicios subsequentes, deverdo ser acrescidos ao primeiro dividendo declarado apds a realizagio.

Para além da leitura literal desse dispositive, hi um sentido em vincutar a distribuigfio dos lucros ao evento de realizagdo, pois foi a falta de realizagio que justificou a
retengdio de wm dividende que de outro modo seria ebrigatrios suprimir essa vinculagio daria & administragdo ingeréncia em relagiio ac pagamento de uma parcela do
lucro que a Lei quis retirar do reginie da discricionariedade da administragdo e da maioria aciondria,

O recelo em relagio & discricionariedade da administragio quanto ao saldo retido na reserva de Jucros a realizar se justifica especialmente no caso em cxame porque,
até a alienagdo de cotas do FII pela General Shopping, nfe terd havido evento financeiro que imponhia, nos termos da Lei 6.404/76 (incise [H do art, 202), a realizagio
da reserva e a distribuicio de sen saldo. Qu seju, a distribuigdo de dividendos niio deve ser vista como wma consequéncia do mero aporte das Subsidiarias Objeto no FIL

Por ouiro lado, de fato, no regime da Lei 6.404/76, reservas de lucro a realizar sio facultativas e buscam evitar o énus financeiro sobre 4 Companhia do descasamento
entre efetivos recebimentos de caixa e a obrigagde de pagamento do dividendo obrigatério.

As companhias ndio sdo obrigadas a constituir essa reserva sempre que hi lucro ndo realizado e, portanto, também ¢ razodvel questionar se faz sentido que elas sejam
forgadas a manter retidos os saldos 14 registrados.

Considerando (i) a inexisténcia de uma irregularidade flagrante, (1) as limitagdes imerentes ao rito sumdrio pelo qual tramitam os pedidos fundamentados no art, 124,
§5° da Lei 6.404/76, concluimos que a questdo da eventual nio realizagio da RLAR nfio deve levar, por si 50, a que o curso do prazo de convocagio da AGE venha a
ser inlerrompido, o que, po entanto, nia deve ser interpretado como concordancia desta SEP com o procedimento ou os argumentos trazidos pela Companhia.

Distribuicdo de resiiliades sem absorgdo de prejuizos

Como visio, a Companhia pretende distribuir proventos de R3828 milhdes, invocando a realizagio de hucros registrados na RLAR, sem antes absorver prejuizos da
ordem de R$349 milhdes acumulados até 30.09 2018,

Essa pretensiic contraria, em geral, o regime de destinagho de resuliado previsto na Lei 6.404/76 e o art. 189, pasagrafo tnico, em particular.

Embora ndo tenha apresentado a questdo nesses termos, a razdo que aparentemente levon a General Shapping a desconsiderar a vedagio legal tio claramente
estubelecida no texto legal fol o uso das demonstragdes contdbeis de 31.12.2017, na qual nfio havia prejuizos acunwilados. Desse modo, a Companhia teria entendido
adequada usar demonstragdes de encerramento de exereicio, aprovadas pela nssembleia geral, e desconsiderar os eventos posteriores retratados nas demonstragdes até
.

30.09.2018.

Esse cntendimento ¢ equivocado, como o Colegiado da CVM esclarecen ao se manifestar sobre aguisighes de acbes de propria emissio ainda sob o regime da entdo
vigente Instrugdc CVM o 10780,

Tal Instrucho vedava a aquisiciio de agdies de propria emissio quando elas requeriam “a utilizagdo de recursos supericres ao saldo de lucros ou reservas disponiveis.
constantes do (llimo balango®,

Algumas companhias ndo dispunham de saldos suficientes segundo as demonstragdes de encerramento do exercicio anterior, porém, se considerado o resullado em
formacdic a0 longo do cxercicio mais recente, a aquisicAo seria possivel, nos termos da norma,

Chamado a decidir a questdo, o Colegiade dew razio 4 interpretagdo defendida por essas companhias, por entender, resumidamente, que o conceito de jucro ¢
independente do intervalo temporal em que ¢ apurado ¢, portanto, 2 referéncia legal ao terme “lucro™ contempla ¢ lucro de um exercicio social em andamento. Neste
sentido, vejam-se os processos RJ-2008-2535 ¢ 2008-4587.

Pela mesma razdio, o conceilo de prejuizo também deve ser aplicado 2o prejuizo acumulado ao longe do exercicic em andamento.

De fafo, ao cditar a Instrugiio CVM n® 567/15, que revagou a Instrugdio CVM n® 10780, a CVM consolidou expressamente csse posicionamento, no art. 7°, §1°, 1 e §3°.
Na mesma norma, a CVM ainda ressaltou a necessidade de administradores considerarem nio apenas o lastro contabil, mas também a efetiva situagio financeirae a
existéneia de fatos previsiveis ae longo do restante do exercicio social capazes de comprometer os recursos disponiveis (art, 7, §5%).

No caso em exame, para além do prejuize contibil, ndo houve qualquer manifestagiio da-administragin sinalizando expectativa de reversiio desse quadro até o
encerramento do exercicio social de 2018.

Desse mode, a referéneiz ds demonstragdes de 31.12.2017 ¢ a desconsideragdo das demonstragdes contabeis posteriores vai contra o pesicionamento da CVM. A
distribuigdo ndo poderia ser feita sem considerar os prejuizos acumulados até 30.09.2018.

Note-se que ndio se trata apenas da inobserviincia a uma questiio téenica pontual sobre uma o outra duta de referéncia para verificagdo dos resultados. Levar a efeito a
distribuighio de proventos antes da absorgiio dos prejuizos implica ruptura de wm coneeito basilar na estrutura das sociedades andnimas: ¢ de que os acionistas tém
dircitos residuais {residnal cluims) sobre o resullado gerado, ou seja, sio os Gltimos a receber sua parcela da expleragio do ohjeto social.

Esse cardter residual di aos acionistas o incentive 2 oricntar a companhia a atender os interesses dos demais agentes que com cla se relacionam, pois somente depois de
cumprictas obrigagdes porante estes oulros agentes é que eles, acionistas, terie scus proprios inferesses satisfeitos.

Essc ¢ um dos motivos pelos quais, embora sejam provedores de apenas um lipo especifico de insumo necessario as atividades da companhia {ou scja, o capital sob a
forma de participagio patrimonial}, os acionistas, a0 contrério de empregados, formececdores, clientes e outros credores, tém a prerrogativa de, na dic¢io usada pelo art.
121 da Lei 6.464/76, "decidir todos os negécios relativos ao objeto da companhia e tomar as resolugdes que julgar convenientes 4 sua defesa e seu desenvolvimento™

Neste sentido, quando a Lei preve a necessidade de absorgiio de prejuizos, cla esta limitando o volume de recursos que pode ser vestido aos acionistas naquele exercicio
social. Sem essa limitagdo, em um cendrio no qual a companhia passe por dificuldades, os acionistas terdo o incentivo e os meios para atender seus proprios interesses
em detrimento de outros agentes,

No caso conercto, se a General Shopping tivesse absorvido o prejuizo, cla terin 8349 milhdes a menos para distribuic entre scus acienistas, ficando os ativos
correspondentes a esse montante, consequentemente, retidos no patrimanio social e passiveis de serem nleangados por obrigagdes que a Companhia possua.

Em sua manifestacio, a General Shopping pouce comenta sobre a necessidade de absorgio de prejuizos e, em vez disso, faz diversas consideraciies sobre n natureza das
reservas de lucros a realizar, sugerindo a imperatividade de sua distribuigie, uma ver realizado o lucro, em detrimento de qualguer oufra destinaciio. Para tanto, remete
4 redagfio dos art. 197, §2°, ¢ 202, caput ¢ TH, todos da Lei 6.404/76.

A argumentagiio pela necessidade de distribuigio ¢ correta no contexto em que as alternativas cogitadas a essa clistribuicio seriam, por exemplo, manter os lucros
retidos depois de i reatizados ou dar-Thes outra destinagio. De fato, como a reserva de tucros a realizar afeta a distribuigiio do dividendo obrigatorie, uma vez realizado
o lucro, ele deve ser distribuido,

Mas a discussdn que se apresenta no caso ndio ¢ essa, ¢ sim a do use da reserva para absorglo de prejuizos supervenientes. Nesse contexto, a absorgio é o inico uso
possivel para a RLAR e, inclusive, foi o precedimento adotado pela Companhia em exercicio anterior.

Distribuicdo de dividendos in natura
Em relagiio & admissibilidade, em tese, do pagamento de dividendos in nafura, reconhecemos a existéncia de manifestagéics da Procuradoria Federal Especializada ¢ de
preeedente do Colegiado, assim como de posigSes dowsrindrins, favordveis 4 pretensiio da Companhia,
Embora entendamos que o tema possa ser revisitado pela CVM, enfendemos também que:
a. a vedagio de aplicacdo retrontiva de nova interpretagdo, prevista no art. 2°, X111 da Lei n® 9.784/99, obsta que eventual novo posicionamento da CVM seja
aplicado j& para o presente caso,
b. 2 natureza sumiria do processo de interrupgdo de prazo de assembleia geral ¢ incompativel com o aprofundamento que o tema demandaria; ¢

¢. mesmo os precedentes fuvordveis ao pagamento do dividendo in ratura ressaltam a pecessidade de andlise das circunstancias de cada caso, especialmente no
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toeante a0 bem especifico distribuido aos acionistas em pagamento do dividendo.

Neste sentido, deixanda de lade a discussio tedrica e passando & andlise da proposta de distribuigdo aos acionistas, cabe verificar se as cotas do FII e as Debéntures
Perpétuas sfio meios legitimos para a Companhia cumprir @ obrigagio de pagamento de dividendos.

Quanto ds cotas do F11, valores mobilidrios admitidos & negociagio em bolsa e que atendam os requisitos exigidos ra regulamentagiico aplicdvel editada pela CVM sio,
cm priacipio, ativos passiveis de serems dades em pagamento aos investidores da Companhia.

Entretanio, as informagdes disponiveis sobre o FU nde sio adequadas para a decisio do investidor, pelas razoes ja descritas anteriormente. Como a existéncia de
informagdes sobre o bem & um requisito essencial para que ele possa ser dado em pagamento dos dividendos, segundo os precedentes, a distribuigdic de cotas do Fil acs
acienistas da General Shopping, nesse momento, ndo poderia ocorrer,

Ji com relagao as Debéntures Perpétuas, vislombramos obice legal de cardter conceitual, que ndo & sendvel pela mera prestagiio de informagdes adicionais.

De um lado, as Debéntures Perpétuas foram estruturadas de modo a se caracterizarem como instrumentos patrimoniais. Scbreponde a esséncia d forma, as Debéntures
Perpétuas podem ser vistas como agdes e & assim que 1 Companhia aparentemente pretende que elas sejam vistas, inclusive para fins contabeis.

Do cutro lado, como @ propria Companhia arguments em sua manifestagiio, 0 saldo da reserva de lucros a realizar & devido aos acionistas e nio pode ser usudo para
cutro fim que nio sua distribuiciio; o saldo niio ¢ passivel sequer de capitalizagio.

Assim, embora s Companisa alegue estar distribuinde o saldo da RLAR por meio das Debéntures Perpétuas, essa descrigdo dos fatos resulta de um rearranjo de
conceitos que ndo retrata a esséneia econdmica da transagio.

Na verdade, o “pagamento” por meie de titulos patrimoniais ¢ um “nic-pagamento™; & uma promessa de participagiio nos resultados sociais futuros, em moldes
similares aos dos acionistas. O saldo da RLAR serd eliminado em contrapartida o essa promessa de participagio, exatamente como ocorreria se esse saldo estivesse
sendo capitalizado, Em esséneia, essa reserva estd sendo capitalizada.

Essa prética ndo pode ser admitida porgue colide com o art. 197, §2°, da Lei 6.404/76. O salde da rescrva de lucros a realizar advém de resultado i apurado, que, por
niio ter sido reatizado, deixou de ser pago ao acienista. Realizado csse resultado, o acionista deve ser pago, ainda que eventualmente com bens, mas niio com agdes ¢
instrumentos patrimoniais que oferccem apenas a perspectiva de participar em resultados futuros. Para que se coneretize o direito essencial do acionista de participar
dos lucros sociais, & necessirio que os rendimentos das agdes nfio sejam apenas mais agdes e titulos de natureza similar,

Conclusiie
Diante do exposto acima, propomos a submissfio do processo & Superintendéncia Gesal, para posterior encaminhamento ao Celegiado, com recomendagdo de que:

a. com base no art. 124, §5°, 11, da Lei 6.404/76, declare desde loge a ilegakidade da proposta submetida pela administragdo da General Shopping 4 AGE prevista
para realizar-se em 08.02.2019, tendo em vista a iminente inohservincin dos dispositives 189, paragrafo finico, e 197, §2°, ambos da Lei 6.404/76:

b. caso o Colegindo julgue necessirio avaliar mais detidamente a legalidade das propostas, interrempa, por L35 dias o curso do praze de antecedéncia da convocagio
da AGE para andlise da questiio, também com base no art, 124, §5° 10, da Lei 6.404/76;

e

Cil

w0 nio acolhidas as recamendagdes acima, determine, com base no art. 124, §5° 1, da Lei 6.404/76, o aumento do prazo de antecedéncia de publicagiio do
aniincio de convocagdio da AGE para até 30 dias, a contar da duta em que sejam disponibilizados: (i} o prospecte do FII e (ii) estimativa da administragiio sobre
eventuais impactos fiscais decorrentes da realizagiio da RLAR.

Atcnciosamente,

Renato Reis de Oliveira
Analista/GEA-3

Raphael Souza

Gerente de Acompanhamento de Empresas 3

De acordo,

A SGE,

Fernando Soares Vicira

Supcrintendente de Relagdes com Empresas

Ciente,

A EXE, para as providéncias exigiveis.

Alexandre Pinheiro dos Santos

Superintendente Geral

[1] Parcceres CVM/SIUY n® 3/83, 74/83 ¢ 01/&7.
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GENERAL SHOPPING E QUTLETS DO BRASIL S.A.

CNPIMFE n.? 08.764.621/0001-53
NIRE: 35.300.340.833

ASSEMBLEIA GERAL ORDINARIA
30 DE ABRIL DE 2020

MANIFESTACAQ DE VOTO
(Remuneragdo Global dos Administradores da Companhia)

Ao Presidente da Mesa

MONEDA LATIN AMERICAN CORPORATE DEBT, funde de investimento constituido
sob as leis das Ilhas Cayman, com sede em Isidora Goyenechea 3621, 8 andar, 7550053, Las
Condes, Santiago, Chile, inscrito no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da
Economia ("CNPJ") sob o n.°17.420.940/0001-32; ¢ MONEDA DEUDA LATINOAMERICANA
FONDO DE INVERSION, fundo de investimento constituido sob as leis do Chile, com sede em
[sidora Goyenechea 3621, 8° andar, 7550053, Las Condes, Santiago, Chile, inscrito no CNPJ
sob 0 n.? 17.429.023/0001-19 ("Signatdrios"), neste ato representados de acordo com seus atos
constitutivos, por seus procuradores, conforme instrumento de procuragdo apresentado a Mesa
desta Assembleia Geral Ordinaria ("AGQ"). na qualidade de acionista da GENERAL SHOPPING E
OUTLETS DO BRASIL S.A., companhia aberta, com sede na cidade de Sio Paulo, Estado de Sio
Paulo, na Avenida Angélica, 2466, 24°andar, conjunto 241, inscrita no CNPJ sob o
n.? 08.764.621/0001-53 ("Companhia”), vem, pela presente, apresentar sua manifestagidio de voto
com relagdo ao item "(iii)" da Ordem do Dia desta AGO, a saber: "Fixagdo da remuneragdo
global anual dos administradores da Companhia para o exercicio de 2020", conforme razdes a
seguir expostas.

Os Signatdrios registram seus votos contrarios & aprovacdio do montante da
remuneragao global dos administradores na forma proposta pela administracio da Companhia,
pois:

(i) conforme relatado pelos Signatdrios na manifestagio de voto por eles apresentada
a Mesa desta AGO com relagd@o ao item "(i)" da Ordem do Dia, em 26 de margo de
2019, foi recomendado pela administragdo e aprovado pelos acionistas da
Companhia a transferéncia, pela Companhia ao General Shopping ¢ Outlets do
Brasil Fundo de Investimento Imobiliario — FII, de 11 (onze) dos 15 (quinze)
shopping centers que até aquele momento eram de propriedade da Companhia;

(i) em razdo de tal transferéncia de ativos, a Companhia sofreu (@) uma reducdo de
54.8% da receita oriunda de alugueis em geral; ¢ (b) uma reducio de 35.4% de sua
receita fiquida, conforme dados divulgados pela propria Companhia; e

(iii)  de tal forma, néo ha razdo para que o a remuneracdo global da administracdo da
Companhia, que em 2019 era de R$5.784.608,00, pass¢ a ser de vultosos
R$13.330.000,00 em 2020, uma vez que referida cifra representa um aumento de
cerca de 130% no limite da remuncragio global da administragio da Companhia,
ao passo que a receita liquida da Companhia foi reduzida em 35.4%.




Assim, os Signatdrios se manifestam pela redugdio tanto do limite quanto da efetiva
remuncraglo global da administragde da Companhia para o exercicio de 2020 de maneira
proporcional & reducio da receita que a Companhia sofreu em razfio da transferéncia de ativos
acima descrita, devendo a remuneragdio global da administragio para o exercicio de 2020 ser
limitada a R$3.759.995.00 (ie., uma reducdo dc 35.4% do limite de remuneracio global
aprovada para o exercicio de 2019).

O presente instrumento de Manifestagdo de Voto é entregue neste momento ao
Presidente da Mesa desta Assembleia Geral Ordindria em 2 (duas) vias de igual teor e forma
para seu recebimento e arquivamento,na forma de anexo 4 ata desta Assembleia Geral Ordinaria.

b ferof ot

MONEDA LAPIN AMERICAN CORPORATE DEBT

,/(p.p. goﬁo Pedro R, Nascimbeni)

MONEDA DEEDA L TlNcynCw ICANA FONDO DE INVERSION
(p.pvJodo Pedro R. Nascimbeni)

Recebido ¢ autenticado pela mesa:
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