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

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

10.1. Comentarios sobre:
Os valores a seguir sdo indicadores em milharesaig, ia ndo ser quando indicados em contrério.
a. Condicdes financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria da Companhia entende que apresenta dieslifinanceiras e patrimoniais suficientes para

implementar o seu plano de negdcios e cumprir atam ebrigagdes de curto e médio prazos.

b. Estrutura de capital e possibilidade de resgaéacdes ou quotas, indicando:
i. hipGteses de resgate
ii. formula de célculo do valor de resgate

N&o ha hipoteses de resgate de acbes de emiss@ongaithia além das legalmente previstas.

c. Capacidade de pagamento em relagdo aos compswaifinanceiros assumidos

Considerando o perfil do nosso endividamento, o$smnciamentos, o nosso fluxo de caixa e nossa
posicdo de liquidez, acreditamos que temos liquidemecursos de capital suficientes para cobrir os

investimentos, despesas, dividas e outros valosegean pagos nos proximos anos.

d. Fontes de financiamento para capital de giro &a investimentos em ativos ndo-circulantes utilitees

Nossas principais fontes de liquidez e capital denivde nossas operagfes continuas, particularmente o
recebimentos provenientes de nossos contratoscdedo e das taxas de administracdo. A partir de,2007

aumentamos o financiamento obtido junto a instiesg financeiras devido ao aumento em nossos



investimentos. Em 2010 concluimos a emissao de sh@eupétuos em moeda estrangeira aumentando
expressivamente a liquidez da Companhia. Em 20ddtamos por meio da emisséo de titulos de crédito
perpétuo denominado “Bénus Perpétuos” (“perpetumidb”), o montante de US$50.000. Em 2012,

captamos por meio da emissédo de titulos de crpéifeétuo denominado “Bonus Perpétuos Subordinados”
(“perpetual subordinated bonds”), o montante de B8$ID0, além dos repasses de BNDES, Debéntures, e

Cédula de Crédito Imobiliario e Bancario.

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 institagd
financeira locais, além de emissado de divida neriext como a realizada em novembro de 2010, eihdsbr
2011 e em margo de 2012.

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

ii. outras relacdes de longo prazo com instituicteanceiras

EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

% — Taxas Controladora

Moeda contratuais a.a. Vencimentos 31/12/2014 31/12/2013
Empréstimos e financiamentos

Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 2.442 12.234
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 1.677 8.201
Banco BCV (o) R$ 4,5% + CDI 2015 - 8.082
Banco Indusval (1) R$ 5,6% + CDI 2015 - 10.795
Total 4.119 39.312
Passivo circulante 4.119 30.230
Passivo ndo circulante - 9.082

% — Taxas Consolidado

Moeda contratuais a.a. Vencimentos 31/12/2014 31/12/2013

Empréstimos e financiamentos
Titulos de crédito perpétuo (a) Us 10% - 674.595 591.984
Titulos de crédito perpétuo (b) us 12% - 408.026 356.099
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e

0,
Social (BNDES) PINE FINAME (c) RS 8,70% 2019 828 1.003
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e o
Social (BNDES) HSBC FINEM (g) RS 6.5% + TJLP 2017 12.171 14.108
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e o .
Social (BNDES) HSBC FINEM (h) RS 5,5% + Selic 2017 10.296 11.550




Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e

Social (BNDES) HSBC FINEM (X) RS 6,8% + Selic 2021 25.769

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e

Social (BNDES) HSBC FINEM (W) RS 6.8% + TJLP 2021 11.302

Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e

Social (BNDES) ABC FINEM (i) RS 53% + TJLP 2017 3.413 4.824
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e .

Social (BNDES) ABC FINEM (j) RS 5,3% + Cambio 2017 2.797 3.487
Banco HSBC (d) R$ 3,2% + CDI 2017 8.018 9.865
BBM — CCB (e) R$ 5,6%+CDI 2014 - 9.740
BBM — CCB (m) R$ 6,8% + CDI 2014 - 5.181
BBM — CCB (v) R$ 7,1% + CDI 2015 10.515 -
Debéntures — SB Bonsucesso (f) R$ 2,7% + CDI 2022 30.717 32.684
Debéntures — SB Bonsucesso (f) R$ 7,5% + IPCA 2022 32.507 36.050
Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 2.442 12.234
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 1.677 8.201
Banco BCV (o) R$ 4,5% + CDI 2015 - 8.082
Banco Indusval (1) R$ 5,6%+CDI 2015 - 10.795
Banco HSBC (p) R$ 3.3% + CDI 2014 22.884 60.088
Banco Nordeste do Brasil (g) R$ 3,53% 2025 22.184 22.082
Banco Ital - FINEM (r) R$ 5,3% + TILP 2020 27.940 -
Banco Ital — FINEM (s) R$ 5,3% + SELIC 2020 7.096

Banco Ital — FINEM (u) R$ 3,5% 2020 973

Banco Votorantim (t) R$ 3,9% + CDI 2016 27.481 -
Total 1.343.629 1.198.057
Passivo circulante 115.638 146.390
Passivo ndo circulante 1.227.992 1.051.667

a)

b)

Em 09 de novembro de 2010, a controlada Generalgigpinance captou, por meio da emisséo de
titulos de crédito perpétuo denominados “Bénus gtens” (perpetual bonds), o montante de US$
200.000, correspondente a R$ 339.400, na dataptacéa.

Os titulos sdo denominados em ddlares norte-amescanm pagamentos trimestrais de juros a taxa de
10% ao ano. A General Shopping Finance tem a opeameabmpra dos titulos a partir de 09 de
novembro de 2015. De acordo com o prospecto de &mnis titulos perpétuos, os recursos captados
séo destinados a liguidagdo antecipada dos CClirevastimento em “greenfields” e expansdes. Como
garantia a operacéo, foram dados avais de todashesdiarias, exceto da GSB Administradora, da
ASG Administradora e do FIl Top Center. O custo de sfniglos titulos perpétuos foi de R$ 11.483, e
o custo efetivo da operacao foi de 10,28%.

Em 19 de abril de 2011, a controlada General Shgggimance captou, por meio da emissao de titulos
de crédito perpétuo denominado “BOnus perpétuostpgiual bonds), o montante de US$ 50.000
correspondente a R$ 78.960, na data da captagadituds sdo denominados em délares norte-
americanos, com pagamentos trimestrais de jurasaade 10% ao ano. A General Shopping Finance
tem a opgdo de recompra dos titulos a partir ddeDBovembro de 2015. Como garantia a operagao,
foram dados avais de todas as subsidiarias, edee®SB Administradora, da ASG Administradora e
do FIl Top Center. O custo de emissao dos titulopgbeos foi de R$ 758, e o custo efetivo da
operacéo foi de 10,28%;

Em 20 de margo de 2012, a controlada GS Investnhémited captou, por meio da emisséo de titulos
de crédito perpétuo denominado “Bénus perpétuostpgiual bonds), o montante de US$ 150.000,
correspondente a R$ 271.530 na data da captacatitulds sdo denominados em doélares norte-
americanos, com juros de 12% ao ano pagos semestrt@l até o 5° ano da data de emissédo, apos o 5°
ano até o 10° ano da data de emissdo, 5 Year US ufyeasais 11,052 % ao ano, pagos
semestralmente, e do 10° ano em diante, USD LIBORr&emeses mais 10,808 % e 1%, pagos
trimestralmente. A emissora podera diferir os juindefinidamente e sobre os valores diferidos
incidirdo juros a taxa aplicavel indicada anteriemte, acrescidos de 1% ao ano. No caso do
diferimento dos juros a Companhia somente podestitiliir o equivalente a 25% do lucro liquido
referente aos dividendos minimos obrigat6rios gtesi na legislagdo brasileira. A GS Investments
Limited podera resgatar os titulos a seu critéotal ou parcialmente, no 5° ano contado da data de
emissdo, no 10° ano contado da data de emissdocadarata de pagamento de juros apos essa data.
Os titulos terdo garantia os avais da General Shgmpias seguintes subsidiarias: General Shopping
do Brasil S.A., Ast Administradora e Incorporadorad.tdOT Administradora e Incorporadora Ltda.,



<)

d)

e)

f)

Q)

h)

BR Outlet Administradora e Incorporadora Ltda., BrdsShopping Administradora e Incorporadora
Ltda., Bud Administradora e Incorporadora Ltda., @lgministradora e Incorporadora Ltda., Delta
Shopping Empreendimentos Imobilidrios Ltda., ERS Misiradora e Incorporadora Ltda., FLK
Administradora e Incorporadora Ltda., Intesp Shopphdministradora e Incorporadora Ltda., | Park
Estacionamentos Ltda., Levian Participacdes e BEemgimentos Ltda.,, Lumen Shopping
Administradora e Incorporadora Ltda., Lux Shoppingmiadstradora e Incorporadora Ltda., MAI
Administradora e Incorporadora Ltda., Manzanza Cloisa e Administracdo de Shopping Centers
Ltda., Poli Shopping Center Empreendimentos LtdRP, Administradora e Incorporadora Ltda.,
Premium Outlet Administradora e Incorporadora Lt&ale Empreendimentos e Participacdes Ltda.,
Securis Administradora e Incorporadora Ltda., Sendprgendimentos e Participa¢bes Ltda.,
Sulishopping Empreendimentos Ltda., Uniplaza Empfieeentos, Participac6es e Administracdo de
Centros de Compra Ltda., Vide Servicos e Participaddda., Vul Administradora e Incorporadora
Ltda., e Zuz Administradora e Incorporadora Ltda.uSta de emisséo dos titulos perpétuos foi de R$
12.581.

N&o existem “covenants” financeiros nas operagfesntiesdo de bdnus perpétuos. Os “covenants”
definidos referem-se &) limitagcdo de gravames aos ativos (exceto os grasgrarmitidos, incluindo

os financiamentos BNDES, os refinanciamentos de gfiesaexistentes e certas securitiza¢des, entre
outros), devendo manter a proporgao de ativos rii@dos/ divida ndo securitizada em condi¢Ges “pari
pasu” as condi¢bes dadas a ativos gravados/ ddeitlaitizada(ii) limitacdo das operagfes de venda e
“lease-back” aos ativos atuais com prazo superimésanos, nas mesmas condicdesi)danterior e

(i) limitacdo de transac¢des com afiliadas, incorparag&éao ou transferéncia de ativos;
Financiamento captado durante o Ultimo trimestre 26081 para aquisicdo de equipamentos da
construcao do Parque Shopping Barueri por meiontia lde FINAME do BNDES no valor R$ 937 e
taxa de 8,7% ao ano. Em janeiro de 2012, foi adédilo R$ 105 ao contrato existente. O prazo do
contrato é de 96 meses, tendo 24 meses de caegnzimeses de amortizagdo;

Em 13 de junho de 2012, foi captado, por meio déu@éde Crédito Bancéario junto ao Banco HSBC, o
valor de R$ 11.400 com encargos de 100% da varidgdoDI acrescido de 3,202% de juros ao ano. O
prazo do contrato é de 60 meses, tendo 12 mesesr@acia para o pagamento do principal e
pagamento de juros trimestrais.

Conforme divulgado na Nota Explicativa n° 27, a Canipa efetuou a contratacdo de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de td®ajuros. Desta maneira, a ponta ativa do
instrumento derivativo esta denominada CDI acresc€o3,202% a.a., porém, com ponta passiva
denominada a IPCA acrescido de 7,590% a.a. O dfgit@o da divida considerando o instrumento
financeiro derivativo contratado produz o mesmat@fea variacdo do IPCA acrescido de 4,453% de
juros ao ano;

Em 22 de outubro de 2012, foi captado por meiordssfio de uma Cédula de Crédito Bancério do
Banco BBM S/A, o valor de R$ 20.000, a taxa de 5¢082uros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de
24 meses;

Em 26 de outubro de 2012 foi assinado o Instrumdtdadicular de escritura da 12 emissdo de
debéntures simples, ndo conversiveis em acBespdeie quirografaria, com garantia adicional real e
fidejusséria, em duas espécies (DI e IPCA), pasiriduicdo publica com esforgos restritos de
colocacao, da SB Bonsucesso Administradora de Shgp@.A. O valor total das debéntures € de R$
78.000, dividas na série DI de R$ 39.000 com adax®,75% a.a. + CDI, com amortizagfes mensais de
principal e juros e prazo total de 120 meses. A d48CA no valor de R$ 39.000 tem taxa de 7,5% a.a.
+ IPCA, com pagamento mensal e amortizacdo anuaze potal de 10 anos (120 meses);

Em 30 de outubro de 2012 foram liberados R$ 13B&5meio de operacdo de financiamento na
modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacéo foi efetuagla piISBC Bank Brasil S.A., a taxa de 6,5%
a.a. + TILP e tem prazo total de 60 meses, sendwei@s de caréncia e 48 meses de amortizacao.
Conforme divulgado na Nota Explicativa n° 27, a Canipa efetuou a contratacdo de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de td®ajuros. Desta maneira, a ponta ativa do
instrumento derivativo esta denominada 6,5% a.&JtP, porém, com ponta passiva denominada a
IPCA acrescido de 6,9% a.a. O efeito liquido daddivconsiderando o instrumento financeiro
derivativo contratado produz o mesmo efeito daagdid do IPCA acrescido de 4,319% de juros ao ano;
Em 30 de outubro de 2012, foi captado, por meiG@édula de Crédito Bancario junto ao Banco HSBC,
o valor de R$ 10.264 com encargos de 100% da @aridg CDI acrescido de 5,5% de juros ao ano. O
prazo do contrato € de 60 meses, sendo 12 mesesréecia para o pagamento do principal e
pagamento de juros trimestrais.
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k)

p)

Q)

s)

t)

Conforme divulgado na Nota Explicativa n° 27, a Canipa efetuou a contratacdo de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de td®ajuros. Desta maneira, a ponta ativa do
instrumento derivativo esta denominada em 100%ad@&géo do CDI acrescido de 5,5% a.a., porém,
com ponta passiva denominada a IPCA acrescido @&o7z9a. O efeito liquido da divida considerando
o instrumento financeiro derivativo contratado po@ mesmo efeito da variacdo do IPCA acrescido
de 6,456% de juros ao ano;

Em 09 de novembro de 2012 foram liberados R$ 7@dOmeio de operagdo de financiamento na
modalidade BNDES Automatico. Esta operacgéo foi efetymdo Banco ABC Brasil S/A, a taxa 5,3%
a.a. + TILP e tem prazo total de 60 meses, sendw88s de caréncia e 51 meses de amortizacao;

Em 09 de novembro de 2012 foram liberados R$ 2m7iliibes por meio de operagdo de financiamento
na modalidade BNDES Automatico. Esta operacao fouafit pelo Banco ABC Brasil S/A, a taxa
5,3% a.a. + cambio e tem prazo total de 60 mesagjos09 meses de caréncia e 51 meses de
amortizacao;

Em 27 de margo de 2013, foi captado por meio dasini de uma Cédula de Crédito Bancario do
Banco Panamericano S/A, o valor de R$ 20.000, adax8,8% de juros ao ano e CDI. O prazo do
contrato é de 24 meses;

Em 18 de julho de 2013, foi captado por meio deseéit de uma Cédula de Crédito bancério do Banco
Indusval S/A, o valor de R$ 12.000, a taxa de 5,662%uros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de
24 meses. Liquidacao antecipada em maio;

Em 09 de setembro de 2013, foi captado por meientiasdo de uma Cédula de Crédito Bancario do
Banco BBM S/A, o valor de R$ 7.000, a taxa de 6,8@2uros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de
14 meses;

Em 20 de setembro de 2013, foi captado por meientiasdo de uma Cédula de Crédito Bancéario do
Banco Panamericano S/A, o valor de R$ 10.000, adax3,80% de juros ao ano e CDI. O prazo do
contrato é de 18 meses;

Em 10 de setembro de 2013, foi captado por meientiasdo de uma Cédula de Crédito Bancario do
Banco de Crédito e Varejo S/A, o valor de R$ 10.@0@xa de 4,53% de juros ao ano e CDI. O prazo
do contrato é de 18 meses. Liquidagdo antecipadaam

Em 08 de novembro de 2013, foi captado por meierd@asédo de uma Cédula de Crédito Bancario do
Banco HSBC Bank Brasil S.A, o valor de R$ 60.00Ga tde 3,30% de juros e CDI ao ano. O prazo
do contrato é de 12 meses. Em Outubro de 2014 ifoi fien aditivo para prorrogar o vencimento do
valor total em duas tranches, sendo R$ 37.000 @aie 28/11/2014, ja liquidado nesta data e R$
23.000 com vencimento para o dia 28/05/15. A taxames permanece a mesma.

Em 13 de novembro de 2013, foi captado por meid-giodo Constitucional de Financiamento do
Nordeste (FNE) do Banco do Nordeste do Brasil S.¥alor de R$ 15.344 em 13/11/2013 e o valor de
R$ 7.942, totalizando até o momento o montante®i23286 a taxa de 3,53% de juros ao ano. O prazo
do contrato é de 139 meses.

Em 24 de fevereiro de 2014 foram liberados R$ ZB.66h 23 de abril de 2014 foram liberados R$ 199,
totalizando o valor de R$ 28.208. Estes valoreanfiocaptados por meio de operagdo de financiamento
na modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacéao foi efetymdi@ Banco Itai BBA S.A., a taxa de 5,3%
a.a. + TILP e tem prazo total de 84 meses, sendwei@s de caréncia e 72 meses de amortizacao.

Em 24 de fevereiro de 2014 foram liberados R$ 7.86224 de abril de 2014 foram liberados R$ 50,
totalizando o valor de R$ 7.052. Estes valoresnfiocaptados por meio de operagdo de financiamento
na modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacéao foi efetymdi@ Banco Itai BBA S.A., a taxa de 4,6%
a.a. + SELIC e tem prazo total de 84 meses, sehdaetes de caréncia e 72 meses de amortizacao.
Em 28 de fevereiro de 2014, foi captado por meiceniissdao de uma Cédula de Crédito Bancario
Votorantim S.A, o valor de R$ 25.000, a taxa de 3,9@%uros e CDI ao ano. O prazo do contrato é de
24 meses, sendo 12 meses de caréncia e 4 paroaksrais de amortizacao;

Em 22 de abril de 2014, foram liberados R$ 985athptpor meio de operacdo de financiamento na
modalidade FINEM/BNDES. Esta operacéo foi efetuagla Banco Itai BBA S.A., a taxa de 3,5% a.a
e tem prazo de 83 meses, sendo 11 meses de caéftimeses de amortizagdo.

Em 29 de agosto de 2014, foi captado por meio dasém de uma Cédula de Crédito Bancério do
Banco BBM S/A, o valor de R$ 12.000, a taxa de R42@ juros ao ano e CDI. O prazo do contrato é
de 12 meses, sendo 3 meses de caréncia;

Em 25 de novembro de 2014 foram liberados R$ 25.060meio de operacéo de financiamento na
modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacéo foi efetuagla piISBC Bank Brasil S.A., a taxa de 6,8%
a.a. + TILP e tem prazo total de 84 meses, sendwei@s de caréncia e 72 meses de amortizacao.



X)

Em 25 de novembro de 2014 foram liberados R$ 11.460meio de operacéo de financiamento na
modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacéo foi efetuagla piISBC Bank Brasil S.A., a taxa de 6,8%
a.a. + SELIC e tem prazo total de 84 meses, sehdaetes de caréncia e 72 meses de amortizacao.

CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO

Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2014 31/12/2013

Empresa controlada
ABK (a) R$ 11% + TR 2018 53.580 63.201
Levian (a) R$ 11% + TR 2018 53.580 63.201
Fundo de Investimento Imobiliario Top Center (b) R$ 9,9% + IPCA 2020 - 58.647
Fonte (c) R$ 8% + IPCA 2013 - 100.953
Andal (d) R$ 11% + TR 2022 52.146 56.028
Send (e) R$ 7% + IPCA 2024 65.283 65.137
Bot (f) R$ 6,95% + IPCA 2024 51.255 51.247
Pol (g) R$ 6,9%+IPCA 2025 35.835 35.604
Eler (h) R$ 9,9%+TR 2026 254.904 -

566.583 494.018
Passivo circulante 40.430 140.966
Passivo néo circulante 526.153 353.052
(a) Em junho de 2008, as controladas ABK e Levian efatuecaptagéo de recursos por meio da emissédo

(®)

©

(@)

de CCls, para a securitizacdo dos recebiveis drigilido imovel onde esté localizado o Internadiona
Guarulhos Shopping Center. O valor total das CClsiéasi € de R$ 180.000. O montante captado sera
pago em 119 parcelas mensais (até junho de 20d8xcidas de juros de 11% ao ano e da atualizacéo
anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia dassCiGtam concedidagi) alienacgao fiduciaria do
imével, com valor contébil de R$ 201.82B) cessdes fiduciarias dos créditos decorrentes divatore

(iii) alienagéo fiduciaria de cotas da subsidiaria Clyc@sos de captacao de R$ 376 das CCls foram
deduzidos do principal e estao sendo amortizados2hparcelas de forma linear;

Em abril de 2010, o Fundo de Investimento Imohdidiop Center, por meio da controlada Jud, efetuou
captagdo de recursos por meio da emissdo de C&hbs,spcuritizacdo dos recebiveis de aluguéis do
imével onde estéa localizada a fragdo de 100% doQemer. O valor total das CCls emitidas é de R$
60.000. O montante captado ser4 pago em 120 pamelzsais (até abril de 2020), acrescidas de juros
de 9,90% ao ano e da atualizacéo anual do indié¥etm ao Consumidor Amplo (IPCA). Em garantia
das CCls, foram concedidas:

(i) alienagédo fiduciaria dos iméveis, com valor cortéle R$ 50.900(ii) cessdes fiducirias dos
créditos decorrentes do contrato (i@) alienacdo fiduciaria de cotas da subsidiaria Fudéo
Investimento Imobiliario Top Center. Os custos detagio das CCls estdo sendo deduzidos do
principal e amortizados em 120 parcelas de forneat. Liquidagdo antecipada em agosto;

Em marco de 2012, a controlada Fonte efetuou captde recursos por meio da emissédo de CCls. O
valor total das CCls emitidas é de R$ 80.000. O amatcaptado sera pago em parcela Unica no més de
Marco de 2014, acrescidas de juros de 8% ao aaovariicéo acumulada do indice Nacional de Precos
ao consumidor Amplo (IPCA/ IBGE). Em garantia das C@sam concedidas(i) hipoteca sob a
fracao ideal de 51% do imovel do projeto Sulag@palienacédo fiduciaria de determinadas unidades do
Shopping Guarulhos;

(iii) penhor referente ao Parque Shopping Sula@apressao fiduciaria de determinados ativds)e
cessao fiduciaria de direitos creditdrios referameéShopping Guarulhos. O custo de captagdo foi de R$
1.246. O custo efetivo da operacéo foi de IPCA + 9,1%

Em junho de 2012, a controlada Andal efetuou captdgirecursos por meio da emissdo de CCls. O
valor total das CCls emitidas é de R$ 63.911. O amgatcaptado serd pago em 120 parcelas mensais,
acrescidas de juros de 11% ao ano e da atualizag#ad da Taxa Referencial (TR). Em garantia das
CCls, foram concedidagi) alienacdo fiduciaria do imével denominado Shopp#wgzano e(ii)
alienacao fiduciaria de recebiveis do Shopping Buz® custo de captagdo foi de R$ 959. O custo
efetivo da operacao foi de TR + 11,17%;



(¢) Em 13 de novembro de 2012, a controlada SEND, pop rdai emissdo de Cédulas de Créditos
Imobiliarios (CCIl) em favor de HABITASEC SecuritizadoB.A., realizou a captacdo de R$ 67.600,
com taxa de 7% a.a. + IPCA. Esta operacdo tem ptazb44 meses. Em garantia das CCls, foram
concedidas(i) alienacao fiduciaria da fracédo ideal do imévelaeimado Parque Shopping Barueri e
(i) alienacao fiduciaria de recebiveis do Parque Shgdparueri;

(f) Em 08 de janeiro de 2013, a controlada Bot Admiaikira e Incorporadora Ltda, por meio da emisséo
de Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCl) em fader Habitasec Securitizadora S.A., realizou a
captacdo de R$ 50.814, com taxa de 6,95% a.a. A.|IE€ta operagdo tem prazo de 144 meses. Em
garantia das CCls, foram concedid@¥:alienacéo fiduciaria da fracdo ideal do imdvel atemado
Outlet Premium ¢ii) alienagao fiduciaria de recebiveis do Outlet Premiu

(g) Em 20 de junho de 2013, a controlada Pol Administia@ Incorporadora Ltda., por meio da emisséo
de Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCl) em fader Habitasec Securitizadora S.A., realizou a
captacdo de R$ 36.965, com taxa de 6,95% ao aR€A.|Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em
garantia das CCls, foram concedidas: (i) aliend@fieiaria da fragdo ideal do imével denominado
Outlet Premium Brasilia e (ii) alienacéo fiducidl@arecebiveis do Outlet Premium Brasilia;

(h) Em 26 de marcgo de 2014, a controlada Eler efetaptagdo de recursos por meio da emissdo de CCls,
para a securitizacdo dos recebiveis de aluguéismdeel onde estd localizado o Internacional
Guarulhos Shopping Center. O valor total das CClsidasi € de R$ 275.000. O montante captado sera
pago em 144 parcelas mensais (até abril de 20@@&s@das de juros de 9,9% ao ano e da atualizacdo
anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia dassCiGtam concedidas: (i) alienacao fiduciaria do
imovel, com valor contabil de R$ 201.829; (ii) déess fiduciarias dos créditos decorrentes do cantrat
e (iii) alienagao fiduciaria de agGes e cotas deisiirias Nova Unido e Eler. Os custos de captagéo d
R$ 10.706 das CCls foram deduzidos do principat&esendo amortizados em 144 parcelas de forma
linear. Em 01 de agosto de 2014 o Itati UnibancowadeCCls para a Apice Securitizadora.

iii. grau de subordinacgéo entre as dividas

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,rros) devendo-se manter a propor¢do de ati§ios
gravados/divida ndo securitizada em condi¢des “‘pasu” as condicdes dadas a ativos gravados/divida
securitizada; (ii) limitac@o a operacdes de “veadaase-back” dos ativos atuais com prazo supartogs
anos, nas mesmas condi¢cBes de (i) acima; e (iijd¢do de transacdes com afiliadas, incorpordedép

ou transferéncia de ativos. N&o existem definic@&lintites ao pagamento de dividendos.

As operacgfes de Bonus de Divida Perpetuo séo subdddirds operacdes do Banco ABC Brasil e CCI que
possuem respectivamente garantias de recebiveimédniPresidente Prudente e Osasco) e imobiliasa do
Shoppings Internacional (Nova Unido e Ital), Suzar®@ascavel (Unibanco).

iv. Eventuais restricbes impostas a Companhia, espezial, em relacdo a limites de endividamento e
contratacdo de novas dividas, a distribuicdo deidkndos, a alienagdo de ativos, a emissdo de novos

valores mobiliarios e a alienacéo de controle st&ie®

Os Bobnus Perpétuos existentes até 2013 possudimit@gdo de gravames aos ativos (exceto 0s gravame
permitidos, incluindo os financiamentos BNDES, osneeiciamentos de operagfes existentes e certas
securitizagdes, entre outros), devendo manter@opgéo de ativos ndo gravados/divida ndo secutédiean

condigdes “pari pasu” as condi¢bes dadas a atirmsmdos/divida securitizada; (i) limitacdo dasragées



de venda e ‘“lease-back” aos ativos atuais com psagperior a trés anos, nas mesmas condicdes de

(i) anterior; e (iii) limitacdo de transacdes cofiliadas, incorporacédo, fusédo ou transferénciato@s N&o
existem definicdes de limites ao pagamento de endds. Ainda, existem clausulas de vencimento

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

g. Limites de utilizagdo dos financiamentos j& coatados

N&o aplicado a Companhia.

h. Alteracdes significativas em cada item das destaagdes financeiras

Anadlise das Demonstracdes de Resultados

Resultados Operacionais

Comparacao dos resultados operacionais dos exessifindos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de

dezembro de 2013. (Gerencial)

Exercicio findo em 31 de dezembro

Variacdo 2014 x 2013

2014 % Receita 2013 % Receita
Consolidado Consolidado Valor %
(Reapresentado)
RECEITA BRUTA
De aluguéis 197.827 78,8% 181.789 82,4% 16.038 8,8%
De servigos 77.525 30,9% 60.091 27,2% 17.434 29,0%
Total Receita Bruta 275.352 109,7% 241.880 109,7% 33.472 13,8%
DEDUGOES DA RECEITA
Impostos, descontos e cancelamentos -24.257 -9,7% -21.317 -9,7% -2.940 13,8%
RECEITA LIQUIDA 251.095 100,0% 220.563 100,0% 30.532 13,8%
Custos dos aluguéis e servigos -36.472 -14,5% -31.533 -14,3% -4.939 15,7%
LUCRO BRUTO 214.623 85,5% 189.030 85,7% 25.593 13,5%
(DESPESAS) RECEITAS -122.350 -48,7% -27.792 -12,6% -94.558 340,2%
OPERACIONAIS
Gerais e Administrativas -64.873 -25,8% -56.084 -25,4% -8.789 15,7%
Outras receitas e despesas operacionais -57.477 -22,9% 28.292 12,8% -85.769 -303,2%
LUCRO ANTES DO 92.273 36,7% 161.238 73,1% -68.965 -42,8%
RESULTADO FINANCEIRO
RESULTADO FINANCEIRO -308.116 -122,7% -251.483 -114,0% -56.633 22,5%
LUCRO (PREJUIZO) -215.843 -86,0% -90.245 -40,9%  -125.598 139,2%
OPERACIONAL
ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E
DA CONTRIBUICAO SOCIAL
Imposto de renda e contribuigao social -30.495 -12,1% -36.166 -16,4% 5.671 -15,7%
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO -246.338 -98,1% -126.411 -57,3%  -119.927 94,9%

DO EXERCICIO




Receita bruta de aluguéis e servicos

Receita bruta de aluguéisA receita de aluguéis aumentou R$16,0 milhdes, 84 8passando de R$181,8
milhdes no exercicio de 2013 para R$197,8 milh@esxercicio de 2014, em decorréncia principalmdate

variacdo das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espaco comerciakaton R$12,6 milhdes, ou 8,0%, passando de R$158,4
milh8es no exercicio de 2013 para R$171,0 milh@e®xercicio de 2014, principalmente em razéo dos
reajustes anuais de contratos, a inauguracdo det®@udmium Salvador e do Parque Shopping Sulacap em

Out/13, parcialmente compensado pela venda do SaRtague Shopping e do Top Center Shopping.

A receita advinda da cesséao de direito de uso dimiR@#0,1 milhdes, ou 1,3%, passando de R$9,0 nslhde
no exercicio de 2013 para R$8,9 milhdes no exerdei 2014, devido principalmente a inauguragédo do
Outlet Premium Salvador e do Parque Shopping Sulapaut/13, compensado pela venda do Santana

Parque Shopping e do Top Center Shopping.

A receita advinda de Mall e Merchandising aument®3,R milhdes, ou 24,1%, passando de R$14,5
milhdes no exercicio de 2013 para R$17,9 milhdesxeocicio de 2014, devido principalmente aos nostiv

citados acima, e ao incremento desta receita espashoppings.

Receita bruta de servigcos A receita de prestacdo de servicos aumentou R$1ibdes, ou 29,0%,
passando de R$60,1 milh6es no exercicio de 2018 R&77,5 milhdes no exercicio de 2014, em

decorréncia principalmente da variagdo das seguauetas:

A receita advinda da administragcdo de estacionarmamuentou R$10,3 milhdes, ou 23,0%, passando de
R$44,6 milhdes no exercicio de 2013 para R$54,%hded no exercicio de 2014, em decorréncia
principalmente da implantacdo da cobranca por sstéico no Prudente (4T13), inauguracdo do Parque

Shopping Sulacap em Out/13, além do crescimentmmga&os outros shoppings.

A receita advinda da gestao do suprimento de enelgfidca aumentou R$3,1 milhdes, ou 82,5%, passand
de R$3,7 milhdes no exercicio de 2013 para R$6l80es no exercicio de 2014. Este resultado, alén da
inaugurag6es dos novos empreendimentos (OutletdliBrasSalvador), se deu em funcédo da equalizagéo

nos custos de compra (Spot), que aumentaram nossgens.

A receita advinda da gestdo do suprimento de agumapeceu estavel em 2014 em relacdo a 2013, em R$

6,2 milhdes.

A receita advinda da administracdo de Shopping €erdamentou R$ 4,1 milhdes, ou 74,6%, passando de
R$5,5 milhdes no exercicio de 2013 para R$9,6 reghdo exercicio de 2014, principalmente devido a
inauguracdo do Outlet Salvador e do Parque Shogitecap, bem como ao incremento desta receita nos

demais shoppings.
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Receita bruta- A receita bruta aumentou R$33,5 milhdes, ou 13,88sando de R$241,9 milhdes no

exercicio de 2013 para R$275,4 milh6es no exerdiei2014.

Deducdes As deducgBes da receita aumentaram R$ 3,0 millode$3,8%, passando de R$21,3 milhGes no
exercicio de 2013 para R$24,3 milhdes no exerdieia014, em decorréncia principalmente do cresdinen

das receitas.

Receita Liquida- Em decorréncia do acima exposto, a receitadagaumentou R$30,5 milhdes, ou 13,8%,
passando de R$220,6 milhdes no exercicio de 20E3R%251,1 milhdes no exercicio de 2014.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.

Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéisrgices prestados aumentaram R$5,0 milhdes, ou
15,7%, de R$31,5 milhdes em 2013 para R$36,5 nulkde2014. A tabela abaixo apresenta nosso custo de

aluguéis e servicos prestados durante esse periodo.

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

(em milhares de reais, exceto percentuais)

Custo Por Natureza 2014 AV % 2013 AV % Valor %
Depreciacéo 3.825 10,4% 4.151 13,2% 326 -7,9%
Pessoal 3.594 9,9% 3.166 10,0% -428 13,5%
Servigos de Terceiros 13.914 38,1% 10.706 34,0% -3.208 30,0%
Ocupacéo 15.139 41,6% 13.510 42,8% -1.629 12,1%
Total do Custo dos Aluguéis e dos  36.472 100,0% 31.533 100,0% -4.939 15,7%

Servigos Prestados

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

Depreciacdo e amortizac&oA depreciacdo diminuiu R$0,4 milh&do, ou 7,9%,spaslo de R$4,2 milhdes

no exercicio de 2013 para R$3,8 milhdes no exerdiei2014.

Pessoal- Os custos com pessoal aumentaram R$0,4 milhdd,3d%, passando de R$3,2 milhdes no
exercicio de 2013 para R$3,6 milhdes no exerciei@@l4, principalmente devido & implantacdo dagasov

operagdes nas empresas de Servicos.

Servicos de terceiros Os custos com servicos de terceiros aumentare82R&ilhdo, ou 30,0%, passando
de R$10,7 milhdes no exercicio de 2013 para R$1HIBdes no exercicio de 2014, em decorréncia
principalmente da implantacdo da cobrancga porsestéco no Prudente (4T13) e da inauguragédo douBarq

Shopping Sulacap em Out/13.
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Custo de ocupacade Os custos de ocupacdo aumentaram R$1,6 milha@2d%, passando de R$13,5
milh8es no exercicio de 2013, para R$15,1 milh&@esxercicio de 2014, sendo que as principais \@m®¢
ocorreram nas empresas de Servigos — basicametateidBamento - em virtude das novas operacgoes,

conforme j& descrevemos acima.
Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto atmeR$25,6 milhdes, ou 13,5%, passando de R$189,0

milh&es no exercicio de 2013 para R$214,6 milh@esxercicio de 2014.
Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaran8 R#80es, ou 15,7%, passando de R$56,1 milhdes no
exercicio de 2013, para R$64,9 milhdes no exerdiei@d014, principalmente decorrentes (i) do cresetm

das despesas de pessoal, em virtude do aumentsadoocde funciondarios, dos reajustes anuais deamla
(i) das despesas com servigos de terceiros ed@$) despesas nao recorrentes, que foram parctalmen

compensadas pelo decréscimo nas despesas de @izegéo e de publicidade e propaganda .

As outras receitas operacionais liquidas diminuirR$85,8 milhdes, passando de R$28,3 milhdes positivo
no exercicio de 2013, para R$57,5 milh6es negatizoexercicio de 2014. As outras receitas operaisiona
sdo representadas principalmente por recuperagéesusios e despesas pagas pela Companhia de
responsabilidade dos condominios e outras recupesaem geral. Além disso, tivemos os ajustes de

Avaliagéo ao Valor Justo (Fair Value) no 4T14, queaataram este item em 80,0 milhdes.
Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operatiantes do resultado financeiro diminuiu R$68,9
milhdes, ou 42,8%, passando de R$161,2 milhdeserieio de 2013 para R$92,3 milhdes no exercieio d
2014.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido diminuiu em R$56,6hdés, ou 22,5%, passando de R$251,5 milhdes
negativos no exercicio de 2013 para R$308,1 milm&emtivos no exercicio de 2014. Este acréscimo foi
decorrente principalmente da desvalorizac@o dofreate ao délar americano neste ano em 13,4%, que

impactou principalmente pela variagédo sobre o alae nosso bonus perpétuo, que ndo é um efaita.c

As despesas com juros referentes aos financiameatdstados para os projetos greenfields estdoosend

capitalizadas durante o periodo de obras e serédiaatlas a partir do inicio da operacao dos simggpi

12



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

Em decorréncia do acima exposto, o resultado dimii$125,6 milhées, passando de um resultado

operacional de R$90,2 milh6es negativos no exeralei 2013 para um resultado operacional de R$215,8

milhdes negativos no exercicio de 2014.

Imposto de renda e contribui¢éo social

As despesas com imposto de renda e contribuicaal gbsiinuiram R$5,7 milhdes, ou 15,7%, passando de
R$36,2 milhdes no exercicio de 2013 para R$30,bGed no exercicio de 2014.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado ligd@dCompanhia reduziu R$119,9 milh&es, ou 94,9%,

passando de um resultado liquido de R$126,4 milhégativos no exercicio de 2013 para um resultado

liquido de R$246,3 milhdes negativos no exerciei@@14.

Comparacao dos resultados operacionais dos exessifindos em 31 de dezembro de 2013 e 31 de

dezembro de 2012. (Gerencial)

Exercicio findo em 31 de dezembro

Variacéo 2013 x

2012
2013 % Receita 2012 % Receita
Consolidado Consolidado Valor %
RECEITA BRUTA
De aluguéis 181.789 82,4% 150.554 82,6% 31.235 20,7%
De servigos 60.091 24,8% 45.559 25,0% 14.532 31,9%
Total Receita Bruta 241.880 107,3% 196.113 107,5% 45.767 23,3%
DEDUGOES DA RECEITA
Impostos, descontos e cancelamentos -21.317 -9,7% -13.756 -7,5% -7.561 55,0%
RECEITA LIQUIDA 220.563 100,0% 182.357 100,0% 38.206 21,0%
Custos dos aluguéis e servigos -48.283 -21,9% -38.002 -20,8% -10.281 27,1%
LUCRO BRUTO 172.280 78,1% 144.355 79,2% 27.925 19,3%
(DESPESAS) RECEITAS -10.603 -4,8% -36.199 -19,9% 25.596 -70,7%
OPERACIONAIS
Gerais e Administrativas -56.084 -25,4% -43.025 -23,6% -13.059 30,4%
Outras receitas e despesas operacionais 45.481 20,6% 6.826 3,7% 38.655 566,3%
LUCRO ANTES DO 161.677 73,3% 108.156 59,3% 53.521 49,5%
RESULTADO FINANCEIRO
RESULTADO FINANCEIRO -251.483 -114,0% -176.199 -96,6% -75.284 42,7%
LUCRO (PREJUIZO) -89.806 -40,7% -68.043 -37,.3% -21.763 32,0%
OPERACIONAL
ANTES DO IMPO§TO DE RENDA E
DA CONTRIBUICAO SOCIAL
Imposto de renda e contribui¢éo social -27.795 -12,6% -22.197 -12,2% -5.598 25,2%
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO -117.601 -53,3% -90.240 -49,5% -27.361 30,3%

DO EXERCICIO
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Receita bruta de aluguéis e servicos

Receita bruta de aluguéis A receita de aluguéis aumentou R$31,2 milhdes, qi%20passando de
R$150,6 milhdes no exercicio de 2012 para R$181i|Bdas no exercicio de 2013, em decorréncia

principalmente da variacdo das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espaco comercialeaton R$25,0 milhdes, ou 18,7%, passando de
R$133,3 milhes no exercicio de 2012 para R$158I8es no exercicio de 2013, principalmente emaaza
dos reajustes anuais de contratos, a inauguracButiet Premium Salvador e do Parque Shopping Sulaca
em Out/13.

A receita advinda da cesséo de direito de uso aon&#2,5 milhdo, ou 38,4%, passando de R$6,5 nilhde
no exercicio de 2012 para R$9,0 milhdes no exeradld 2013, devido principalmente ao inicio do
reconhecimento desta receita referente as operdgd@sitlet Premium Brasilia e a aquisicdo do Shappin
Bonsucesso em 2012, bem como a inauguracao do Gutietium Salvador e do Parque Shopping Sulacap

em Out/13, e do acréscimo nas demais operacdes.

A receita advinda de Mall e Merchandising aument®8,R milhdes, ou 33,7%, passando de R$10,8
milhdes no exercicio de 2012 para R$14,5 milhSesexercicio de 2013, devido principalmente ao

incremento desta receita em nossos shoppings.

Receita bruta de servigos A receita de prestagdo de servicos aumentou R$1#®es, ou 31,9%,
passando de R$45,6 milh6es no exercicio de 2012 R&$60,1 milhdes no exercicio de 2013, em

decorréncia principalmente da variacdo das seguauetas:

Administracdo de Estacionamento. A receita advindadiainistracdo de estacionamento aumentou R$12,1
milh&es, ou 37,4%, passando de R$32,5 milhdes erieio de 2012 para R$44,6 milhGes no exercicio de
2013, em decorréncia principalmente da implantat@aobranca por este servico no Prudente (4T13), a
aquisicao do shopping Bonsucesso em Ago/12, inaggo@do Parque Shopping Sulacap em Out/13 além do

crescimento organico nos outros shoppings.

Gestdo do Suprimento de Energia Elétrica. A receiténda da gestdo do suprimento de energia elétrica
recuou R$1,5 milhdo, ou 29,5%, passando de R$9/®es no exercicio de 2012 para R$3,8 milhdes no
exercicio de 2013. Este resultado se deu em futhg@umento nos custos de compra (Spot), que reduzir

nossas margens.

Gestdo do Suprimento de Agua. A receita advinda dd@i@e® suprimento de dgua aumentou em R$1,9
milhGes ou 43,2% passando de R$ 4,3 milhdes em pai® R$ 6,2 milhdes, principalmente devido a
implantagcdo de servigos no Bonsucesso (4T12), ntetORitemium Brasilia (3T12) e no Outlet Premium
Salvador (4T13), bem como o aumento de consumeealimhamento dos valores das tarifas, com base nos

valores praticados no mercado.
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Administracdo de Shopping Centers. A receita advotadministracdo de Shopping Centers, aumentou
R$2,1 milhdes, ou 59,5%, passando de R$3,5 milhéexercicio de 2012 para R$5,5 milh8es no exercici

de 2013, principalmente devido a inauguragdo doeDRtlemium Brasilia (3T12), a aquisicdo do shopping
Bonsucesso (3T12), inauguracdo do Parque Shoppitece® (4T13), bem como ao incremento desta

receita nos demais shoppings.

Receita bruta- A receita bruta aumentou R$45,8 milhdes, ou 23,88sando de R$196,1 milhdes no

exercicio de 2012 para R$241,9 milh6es no exerdiei2013.

Deducdes As dedugdes da receita aumentaram R$7,5 millo@eS5,0%, passando de R$13,8 milhées no
exercicio de 2012 para R$21,3 milhdes no exerdieia013, em decorréncia principalmente do cresdinen

das receitas.

Receita Liquida- Em decorréncia do acima exposto, a receitadagaumentou R$38,2 milhdes, ou 21,0%,
passando de R$182,4 milhdes no exercicio de 20E2R%220,6 milhdes no exercicio de 2013.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.

Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéesveces prestados aumentou R$10,3 milhdes, ou 27,1%
de R$38,0 milhdes em 2012 para R$48,3 milhdes eb3.28 tabela abaixo apresenta nosso custo de

aluguéis e servicos prestados durante esse periodo.

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

(em milhares de reais, exceto percentuais)

Custo Por Natureza 2013 AV % 2012 AV % Valor %
Depreciacéo 20.901 43,3% 14512 38,2% 6.389 44,0%
Pessoal 3.166 6,6% 2.687 7,1% 479 17,8%
Servigos de Terceiros 10.706 22,2% 8.910 23,4% 1.796 20,2%
Ocupacédo 13.510 28,0% 11.893 31,3% 1.617 13,6%
Total do Custo dos Aluguéis e dos  48.283 100,0% 38.002 100,0% 10.281 27,1%

Servigos Prestados

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

Depreciacdo e amortizacde A depreciacdo aumentou R$6,4 milhGes, ou 44,086sgndo de R$14,5

milh@es no exercicio de 2012 para R$20,9 milhdesxeocicio de 2013.

Pessoal- Os custos com pessoal aumentaram R$0,5 milhdd,7@%, passando de R$2,7 milhdes no
exercicio de 2012 para R$3,2 milhdes no exerciei@@l3, principalmente devido & implantacdo dagsov

operagdes nas empresas de Servicos.
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Servicos de terceiros Os custos com servicos de terceiros aumentarglyBRSilhdo, ou 20,2%, passando
de R$8,9 milhGes no exercicio de 2012 para R$10|Ades no exercicio de 2013, em decorréncia
principalmente da implantacdo da cobranca por &stéco no Prudente (4T13), a aquisicdo do shopping

Bonsucesso em Ago/12 e da inauguracado do ParqueiSgdpulacap em Out/13.

Custo de ocupacade Os custos de ocupacdo aumentaram R$1,6 milhadé3®&%, passando de R$11,9
milhdes no exercicio de 2012, para R$13,5 milh@esxercicio de 2013, sendo que as principais \@emg¢
ocorreram nas empresas de Servigos — basicametateidBamento - em virtude das novas operacgdes,
conforme ja descrevemos acima.

Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto atoweR$27,9 milhdes, ou 19,3%, passando de R$144,4

milh&es no exercicio de 2012 para R$172,3 milh@esxercicio de 2013.
Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaram, R#fifBdes, ou 30,3%, passando de R$43,0 milhdes
no exercicio de 2012, para R$56,1 milhdes no ecierale 2013, principalmente decorrentes (i) do
crescimento das despesas de pessoal, em virtuaientlento do quadro de funcionarios, dos reajustesian

de salarios e da provisdo de bénus e (i) do awneas despesas de comercializagdo e nas despesas de

publicidade e propaganda, referentesgreenfields

As outras receitas operacionais liquidas aumentd&R&388,7 milhdes, ou 566,3%, passando de R$6,8
milh8es no exercicio de 2012, para R$45,5 milh@esxercicio de 2013. As outras receitas operaciadas
representadas principalmente por recuperacdes d#oscle despesas pagas pela Companhia de
responsabilidade dos condominios e outras recujpesagm geral. Além disso, tivemos no 2T13 o resuoltad
com a venda de 36,5% do Shopping Bonsucesso paFanolo de investimento Imobiliario General

Shopping Ativo e Renda — FII' (operacao néo recae)emo valor de R$34,7 milhdes.
Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operatiantes do resultado financeiro aumentou R$53,5
milhGes, ou 49,5%, passando de R$108,2 milhdex@ieio de 2012 para R$161,7 milhdes no exercicio
de 2013.

Resultado financeiro liquido

O prejuizo financeiro liquido aumentou em R$75,3héek, ou 42,7%, passando de despesas financeiras
liquidas de R$176,2 milhGes no exercicio de 2012 daspesas financeiras liquidas de R$251,5 milhdes

exercicio de 2013. Este acréscimo foi decorrentecipalmente da desvalorizagdo do real frente dardo
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americano neste ano em 14,6%, que impactou prinugpee pela variacéo sobre o principal de nosso$én

perpétuo, que ndo é um efeito caixa.

As despesas com juros referentes aos financiameatdgatados para os projetos greenfields estdoosend
capitalizadas durante o periodo de obras e ser@diaatlas a partir do inicio da operacao dos simggpi

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

Em decorréncia do acima exposto, o resultado dimiR$21,8 milhdes, passando de um prejuizo de R$68,

milh&es no exercicio de 2012 para um prejuizo d89RSmMIlhdes no exercicio de 2013.

Imposto de renda e contribui¢do social

As despesas com imposto de renda e contribuicdal saghentaram R$5,6 milhdes, ou 25,2%, passando de

R$22,2 milhdes no exercicio de 2012 para R$27,8Ges no exercicio de 2013.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado legdal Companhia reduziu R$27,4 milhdes, ou 30,3%,
passando de um prejuizo de R$90,2 milhdes no ei@idé 2012 para um prejuizo de R$117,6 milhdes no

exercicio de 2013.

ANALISE DO BALANCO PATRIMONIAL (Contabil)

Comparacao das Contas Patrimoniais em 31 de dezemder2014 e 31 de dezembro de
2013.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimonmisS8®t de dezembro de 2013 e 2014 e respectivas

variacdes no periodo.

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

imediatamente anterior, exceto se indicado de dotnaa.
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Consolidado Variacédo

(R$ milhdes) 2014 2013 R$ %
(reapresentado)

ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 178,1 1714 6,7 3,9%
Aplicagdes financeiras 62,1 61,6 0,5 0,8%
Aplicacdes financeiras vinculadas 20,7 74,9 -54.2 -72,4%
Contas a receber 61,2 70,4 -9,2 -13,1%
Tributos a recuperar 17,0 16,0 1,0 6,3%
Outras contas a receber 23,6 18,6 5,0 26,9%
\F;L%%r;edade de Investimento destinada a 1225 0.0 1225 100,0%
Total do circulante 485,2 4129 72,3 17,5%
NAO CIRCULANTE
Realizavel a longo prazo:
Partes relacionadas 42,6 34,8 7,8 22,4%
Depositos e caugdes 2,3 2,2 0,1 4,5%
Contas a receber 4.1 0,0 4.1 100,0%
Tributos a recuperar 4,6 0,0 4,6 100,0%
Aplicacdes financeiras vinculadas 1,0 0,0 1,0 100,0%
Outras contas a receber 15 1,4 0,1 7,1%
Propriedades para investimento 3.040 3.163 -123 -3,9%
Imobilizado 30,4 36,6 -6,2 -16,9%
Intangivel 34,2 36,6 -2,4 -6,6%
Total do ativo ndo circulante 3.160,7 3.274,6 -113,9 3,5%
TOTAL DO ATIVO 3.645,9 3.687,5 -41,6 -1,1%
PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO
CIRCULANTE
Fornecedores 30,8 75,3 -44.5 -59,1%
Empréstimos e financiamentos 115,6 146,4 -30,8 -21,0%
Contas a pagar - compra de iméveis 0,0 7,0 -7,0 -100%
Salarios e encargos sociais 3,0 3,5 -0,5 -14,3%
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Impostos, taxas e contribuicdes 42,3 34,3 8,0 23,3%

Impostos parcelados 9,5 6,0 3,5 58,3%
Cédulas de crédito imobiliario - CCl 40,4 141,0 -100,6 -71,3%
Partes relacionadas 18,9 16,8 2,1 12,5%
Receitas de cessbes a apropriar 7,8 8,0 -0,2 -2,5%
Outras contas a pagar 19,1 28,8 -9,7 -33,7%
Total do circulante 287,4 467,1 -179,7 -38,5%
NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 1.228,0 1.051,7 176,3 16,8%
Receitas de cessbes a apropriar 33,2 29,1 4,1 14,1%
Impostos parcelados 47,6 7,6 40,0 526,3%
gir;gﬁzgosde renda e contribui¢do social 782 875 93 -10,6%
Proviséo para riscos civeis e trabalhistas 1,8 15 0,3 20,0%
Cédulas de crédito imobiliario - CCl 526,2 353,1 173,1 49,0%
Outras contas a pagar 167,0 167,1 -0,1 -0,1%
Total do passivo nao circulante 2.082,0 1.697,6 384,4 22,6%
PATRIMONIO LIQUIDO 1.276,5 1.522,8 -246,3 -16,2%
'II-'%I':JAI\IISODO PASSIVO E PATRIMONIO 3.645,9 3.687.5 416 1,1%

Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante aumentou R$72,3 passded@$412,9 milh6es em 31 de dezembro de 2013

para R$485,2 milhdes em 31 de dezembro de 201#&lalprincipalmente a variagdo das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixaO saldo de caixa e equivalentes de caixa (iradugplicacdes financeiras)
aumentou R$7,2 milhdes, passando de R$233,0 miktde31 de dezembro de 2013 para R$240,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2014 em decorréncia quitagd@mgréstimos e Cédulas de crédito imobiliario —
CCl, e o pagamento dos desenvolvimentos das expares@onstrucdes dos novos shoppings de nosso

portfélio.

Aplicacdes financeiras vinculadas — curto prazo © saldo de aplicagdes financeiras vinculadas esta em
R$ 20,7 milhdes, e diminui consideravelmente enBeanos, devida principalmente pela liquidagdo do
empréstimo para a obra do Shopping Sulacap, da guaplicacdo financeira era vinculada a este
empréstimo, shopping este inaugurado no ultimoesine do ano de 2013, e a liquidagao da aplicagéo

financeira que é vinculada as medi¢Ges da constgd@arque Shopping Maia.
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Contas a receber - curto prazoO saldo de contas a receber diminuiram R$9,2 nslht& 1%, passando
de R$70,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013 pa&a, R#ilhdes em 31 de dezembro de 2014, variacéo
este devido a venda dos shoppings Santana PargpeiBi e Top Center.

Impostos a recuperar O saldo de impostos a recuperar aumentou R$1 onghésando de R$16,0 milhdes
em 31 de dezembro de 2013 para R$17,0 milhdes ede 3tezembro de 2014, devido principalmente ao

aumento de impostos retidos na fonte sobre aplksafidanceiras.

Outras Contas a ReceberO saldo de outras contas a receber aumentou R$h@emipassando de R$18,6
milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$23,6 esileén 31 de dezembro de 2014, em decorréncia
principalmente de comissdes a apropriar de R$ 2|Bdes e pré-inaugural/pré-operacional de R$ 4,4

milhdes.

Ativo Nao-Circulante

O saldo do ativo nao circulante diminuiu R$113,hasls, o u 3,5%, passando de R$3.274,6 milhdes
em 31 de dezembro de 2013 para R$3.160,7 milhdexletke dezembro de 2014, devido principalmente a

variagdo das seguintes contas:

Partes relacionadas O saldo de partes relacionadas aumentou R$7,8 esilldu 22,4%, passando de
R$34,8 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para &$dihoes em 31 de dezembro de 2014 devido a
corre¢do do matuo com a controladora Golf no moatdetR$2,1 milh6es e o aumento das operagdes com

os condominios.

Depésitos e caugBesO saldo de depositos e caugdes aumentou R$0,1 nulssando de R$2,2 milhbes
em 31 de dezembro de 2013 para R$2,3 milhdes ede3dezembro de 2014, em decorréncia de novos

depdsitos judiciais.
Contas a receber O saldo de contas a receber de R$4,1 milhdes ene 3lezkmbro de 2014 devido a

transferéncia do curto prazo.

Tributos a recuperar- O saldo de tributos a recuperar no longo praze®#e6 milhdes em 31 de dezembro
de 2014, destina-se principalmente pela transfexéta valor a recuperar do curto prazo, por nao ter
expectativa de reaproveitamento para o e periaglarge de doze meses.

Aplicacdes financeiras vinculadas © saldo de aplicac¢des financeiras vinculadas deOR#ilhdo em 31 de

dezembro de 2014 devido garantia de empréstimapitatizacdo junto ao Banco BNB.

Outras Contas a receberO saldo de contas a receber aumentou R$0,1 mil,186, passando de R$1,4
milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$1,5 rsil&de31 de dezembro de 2014 devido pré —inaugural

e pré-operacional do Parque Shopping Sulacap et®udmium Salvador .
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Propriedades para investimento<) saldo de propriedades para investimentos dimitRR,0 milh&es, ou
3,9%, passando de R$3.163 bilhdes em 31 de dezeaiel2013 para R$3.040 bilhdes em 31 de dezembro
de 2014, devido aos R$ 30,3 milhdes de juros dagittos e adicbes de R$ 302,3 milhdes referente aos
investimentos efetuados no Outlet Premium Rio desid@nParque Shopping Maia, Parque shopping
Atibaia, aquisicao de terreno, em contrapartida xabae R$ 223,3 milhdes referente a venda de
participagdo em empreendimentos, além da transfierara o circulante de propriedades para investin

destinadas a venda para o ano de 2015.

Imobilizado - O saldo de imobilizado diminui R$6,2 milhdes, ou9%6, passando de R$36,6 em 31 de
dezembro de 2013para R$30,4 milhGes em 31 de deaatrb2014, referente & venda de participacdo em
empreendimentos, além da transferéncia para olamteude propriedades para investimento destinadas
venda para o ano de 2015.

Intangivel - O saldo de intangivel diminuiu R$2,4 milhdes, oW&,passando de R$36,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2013 para R$34,2 milhdes em 31 de deaate 2014, referente a venda de participagdo em
empreendimentos. , além da transferéncia parecolaite de propriedades para investimento destnada

venda para o ano de 2015.

Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante diminuiu R$179,7 nakdpassando de R$467,1 milhdes em 31 de dezembro
de 2013 para R$287,4 milhdes em 31 de dezembr@bi& devido principalmente a variacdo das seguintes

contas:

Fornecedores — curto prazoQ saldo de fornecedores no curto prazo diminui FEdllhdes, passando de
R$75,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para 8&$80hées em 31 de dezembro de 2014, em
decorréncia do pagamento aos fornecedores dosisepgntregues no ultimo trimestre de 2013, Parque

Shopping Sulacap e Outlet Premium Salvador.

Empréstimos e financiamentos — curto prazdd-saldo de empréstimos e financiamentos no cuemopr
diminui R$30,8 milhdes, passando de R$146,4 milledes31 de dezembro de 2013 para R$115,6 milhdes
em 31 de dezembro de 2014, principalmente peladbgdo de empréstimos e contratacdo de novos
empréstimos durante o exercicio de 2014, com afgencia de valores para o longo prazo.

Salarios, encargos sociais e prémio®-saldo de salarios, encargos sociais e prémiomuiiam R$0,5
milhdes, ou 14,3%, passando de R$3,5 milhbes ede3dezembro de 2013 para R$3,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2014, principalmente pela diminuicdpedsoal, devido a entrega de obras no final doger

de 2013.
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Impostos, taxas e contribuicdes O saldo de impostos, taxas e contribuicdes aumeR&8J0 milhdes
passando de R$34,3 milhdes em 31 de dezembro @ep204 R$42,3 milhdes em 31 de dezembro de 2014,
em decorréncia do aumento da base de calculo dag@uudos impostos.

Impostos parcelados — curto prazdd- saldo de impostos parcelados aumentou R$3,5 miffe&sando de
R$6,0 milh6es em 31 de dezembro de 2013 para R$ith6es em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia

das corre¢8es dos parcelamentos dos impostos iflgdeelesdes ao Refis 5 e parcelamentos simplifica

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazoO saldo de cédulas de créditos imobiliarios dinink$
100,6 milhdes, ou 71,3%, passando de R$141,0 nsilere31 de dezembro de 2013 para R$40,4 milhdes
em 31 de dezembro de 2014, devido a liqguidacdedelas de crédito imobiliario vinculado a inaugédag

do Parque Shopping Sulacap.

Partes relacionadas © saldo de partes relacionadas aumentou R$2,1 esilluds 12,5%, passando de R$
16,8milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$1B@ew em 31 de dezembro de 2014 devido ao

aumento das operag6es com os Condominios.

Receita de cessdes a apropriarO- saldo de receitas de cessdes a apropriar dimiR@u2 milhdes,
passando de R$8,0 milhdes em 31 de dezembro dep2043R$7,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014

pela transferéncia de curto e longo prazo.

Outras contas a pagar © saldo de outras contas a pagar diminuiu R$9,f0es passando de R$28,8
milh6es em 31 de dezembro de 2013 para R$19,1 esiletnh 31 de dezembro de 2014, em decorréncia

principalmente da baixa de adiantamento de vengedigipacéo do Outlet Salvador.

Passivo Nao Circulante

O saldo do passivo ndo circulante aumentou R$38ihdes, ou 22,6%, passando de R$1.697,6 milh6es em
31 de dezembro de 2013 para R$2.082,0 milhdes eae3dezembro de 2014, devido principalmente a

variagdo das seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo praz®-saldo de empréstimos e financiamentos de longmopr
aumentou R$176,3 milhdes, ou 16,8%, passando d&ORKI milhdes em 31 de dezembro de 2013 para
R$1.228,0 milhdes em 31 de dezembro de 2014 dévimiptacdo de novos empréstimos e transferéncia de

parcelas do longo prazo para curto prazo.

Receita de cessfes a apropriaD-saldo de receitas de cessdes a apropriar aumB$bd milhdes, ou
14,1%, passando de R$29,1 milhdes em 31 de dezeiel2013 para R$33,2 milhdes em 31 de dezembro
de 2014 em funcéo de novos contratos de R$ 12t8esle reconhecimento de receita de R$8,9 milledes,

transferéncia de valores do longo prazo para quezo.
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Impostos parcelados — longo prazoG saldo de impostos parcelados de longo prazo aomér$40,0
milh&es, ou 526,3%, passando de R$7,6 milhdes ede 3kezembro de 2013 para R$47,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2014, em decorréncia da transferéoclango para o curto prazo do saldo de parcelamento

dos impostos federais e adeséo ao Refis 5 e pareelas simplificados em R$43,6 milhdes.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidosO saldo de Imposto de renda e contribuicdo social
diferidos diminuiu R$ 9,3 milh&es, passando de R$8&iilhdes em 31 de dezembro de 2013para R$78,2
milh6es em 31 de dezembro de 2014, em decorréngimayisdo com base no valor do ajuste ao valoo jus
das propriedades para investimento e baixa dasesmktonstituidos pela reserva de reavaliagdojeipoe

fiscal.

Provisao para riscos fiscais, trabalhistas e civei® saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabakist
civeis aumentou R$0,3 milhdes, ou 20,0%, passardR®l,5 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para

R$1,8 milhdes em 31 de dezembro de 2013, devidma@nto de processos trabalhista e civeis.

Cédulas de crédito imobiliario — longo prazoQ saldo de cédulas de créditos imobiliarios aumento
R$173,1 milhdes ou 49,0%, passando de R$353,1 eslein 31 de dezembro de 2013 para R$526,2
milhdes em 31 de dezembro de 2014 , devido as reaactes e transferéncia de parcelas do longo pra

para curto prazo.

Patriménio Liquido - A redugdo no patrimdnio liquido de R$246,3 milhdms16,2%, ocorreu em funcéo

dos resultados liquidos do exercicio.

ANALISE DO BALANGO PATRIMONIAL

Comparacao das Contas Patrimoniais em 31 de dezender2013 e 31 de dezembro de 2012.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimonmisS®E de dezembro de 2012 e 2011 e respectivas
variagdes no periodo.

As referéncias a aumento ou diminuicdo em qualqu@fogo foram comparadas com o periodo

imediatamente anterior, exceto se indicado de dotnaa.

Consolidado Variagcdo
_— 2013 2012 o
(R$ milhGes) (reapresentado) (reapresentado) R3 %
ATIVO
CIRCULANTE
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Caixa e equivalentes de caixa
Aplicagdes financeiras
Aplicacdes financeiras vinculadas
Contas a receber

Tributos a recuperar

Outras contas a receber

Total do circulante

NAO CIRCULANTE

Realizavel a longo prazo:

Partes relacionadas

Depositos e caugdes

Contas a receber

Aplicacdes financeiras vinculadas
Outras contas a receber
Investimentos

Propriedades para investimento
Imobilizado

Intangivel

Total do ativo ndo circulante

TOTAL DO ATIVO

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO
CIRCULANTE

Fornecedores

Empréstimos e financiamentos
Contas a pagar - compra de imoéveis
Salarios e encargos sociais
Impostos, taxas e contribuicdes
Impostos parcelados

Cédulas de crédito imobiliario - CCl
Partes relacionadas

Receitas de cessOes a apropriar
Outras contas a pagar

Total do circulante

NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos
Receitas de cessOes a apropriar
Impostos parcelados

Imposto de renda e contribui¢éo social

171.,4
61,6
74,9
70,4
16,0
18,6
412,9

34,8
2,2
0,0
0,0
14
0,0
3.163
36,6
36,6
3.274,6
3.687,5

75,3
146,4
7,0
3,5
34,3
6,0
141,0
16,8
8,0
28,8
467,1

1.051,7
29,1
7,6
87,5

252,7
0,0
88,6
52,7
8,6
7,5
410,0

38,7
1,6

0,9

3,0

0,8

8.8
2.800,4
31,3
36,1
2.921,4
3.331.5

10,4
38,8
0,0
2,0
23,7
5,7
28,4
16,2
6,9
31,2
163,3

919,3
24,2
12,0
80,3

-81,3
61,6
-13,7
17,7
7,4
111
2,8

-39
0,6
-0,9
-3,0
0,8
-8.8
362,6
53
0,5
353,2
356,0

64,9
107,6
7,0
1,5
10,6
0,3
1126
0,6
1,1
2.4
303,8

132,4
4,9
-4.4
7.2

-32,2%
-15,5%
33,6%
86,0%
148,0%
0,7%

-10,1%
37,5%
-100,0%
-100,0%
133,3%
-100,0%
12,9%
16,9%
1,4%
12,1%
10,7%

624,0%
277,3%
75,0%
44,7%
5,3%
395,5%
3,7%
15,9%
7,7%
186,0%

14,4%
20,2%
-36,7%
9,0%
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diferidos

Proviséo para riscos civeis e trabalhistas 15 2,5 -1,0 -40,0%
Cédulas de crédito imobiliario - CCl 353,1 387,4 -34.3 -8,9%
Outras contas a pagar 167,1 93,3 73,8 79,1%
Total do passivo nao circulante 1.697,6 1.519.0 178,6 11,8%
PATRIMONIO LIQUIDO 1.522,8 1.649,2 -126,4 -1,7%

TOTAL DO PASSIVO E

A p 0
PATRIMONIO LIQUIDO 3.687,5 3.331,5 356,0 10,7%

Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante aumentou R$2,8 passdad®$410,0 milhdes em 31 de dezembro de 2012 para
R$410,0 milhdes em 31 de dezembro de 2013, devidoipalmente a variacdo das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixa0 saldo de caixa e equivalentes de caixa redR&il9,7 milhSes, passando
de R$252,7 milhdes em 31 de dezembro de 2012 #283F0 milhdes em 31 de dezembro de 2013 em
decorréncia quitagdo de empréstimos e Cédulas éeit@rimobiliario — CCIl, e o pagamento dos
desenvolvimentos das expans@es e constru¢des dos stwoppings de nosso portfolio.

Aplicacg@es financeiras vinculadas — curto prazo © saldo de aplicac8es financeiras vinculadas esta em
R$ 74,9 milhdes refere-se a parte do valor recebioo adiantamento pela venda para o Fundo RB&apit
General Shopping Fundo de Investimento (Fll), quavesclassificado no ndo circulante.

Contas a receber - curto prazoO saldo de contas a receber aumentaram R$17,7 milbde33,6%,
passando de R$52,7 milhdes em 31 de dezembro @ep20d R$70,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013
devido ao aumento da participagdo no Shopping LagiMauguracao do Outlet Premium Salvador e Parque
Shopping Sulacap em Out/13.

Impostos a recuperar O saldo de impostos a recuperar aumentou R$7H46esl passando de R$86,0
milh6es em 31 de dezembro de 2012 para R$16,0 esilletn 31 de dezembro de 2013, em fun¢éo da
recuperacao do imposto de renda retido das apéedgianceiras mantidas em 2011.

Outras Contas a ReceberO saldo de outras contas a receber aumentou R$1lhdesmpassando de R$7,5
milh6es em 31 de dezembro de 2012 para R$18,6 esilath 31 de dezembro de 2013, em decorréncia dos
adiantamentos a fornecedores referente as obrassglos shoppings.

Ativo Nao-Circulante

O saldo do ativo ndo circulante aumentou R$353,220%, passando de R$2.921,4milhdes em 31 de
dezembro de 2012 para R$3.274,6 milhGes em 31 zindeo de 2013, devido principalmente & variagdo
das seguintes contas:

Contas a receber - longo prazdO saldo de contas a receber de R$0,9 milhdo ede 3kzembro de 2012
refere-se principalmente as luvas do Top CenteSaltana Parque Shopping e do Internacional Shgppin
Guarulhos.(Nao tem saldo);
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Partes relacionadas O saldo de partes relacionadas diminuiu R$3,9 mgh@u 10,1%, passando de
R$38,7 milhdes em 31 de dezembro de 2012 para &$8dhdes em 31 de dezembro de 2013 devido a
corre¢do do mutuo com a controladora Golf no moatdetR$1,7 milhdes e o aumento das operagdes com
os condominios.

Depositos e caucbesO saldo de depositos e caugbes aumentaram R$0 &onpilssando de R$1,6 milhdo
em 31 de dezembro de 2012 para R$2,2 milhdes ete 8zembro de 2013, em decorréncia de resgate de
depositos judiciais na empresa Levian.

Outras contas a receber © saldo de outras contas a receber — longo pra®$6¢9 milhdo refere-se a
adiantamentos para prestacao de servigos.

Aplicacdes financeiras vinculadas © saldo de aplicagGes financeiras vinculadas dimimm R$87,6
milhdes, ou 96,68%, passando de R$90,6 milhGeslede 2lezembro de 2011 para R$3,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2012, em decorréncia da reclassifigag&oo Ativo Circulante do adiantamento recebido da
operacdo da venda dos benfeitorias que irdo com@hopping Sulacap a RB Capital General Shopping
Fundo de Investimento Imobiliario (FII).(sem Saldo)

Propriedades para investimento<D saldo de propriedades para investimentos aum&#865,0 milhdes,

ou 28,0%, passando de R$1.270,0 milhdes em 31 ziamiieo de 2012 para R$1.625,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2013, devido a aquisicdo do ShoppimgsiB@sso no valor de R$ 115 milhdes, R$ 18,9
milhdes de juros capitalizados e adicdes de R$3241ilhdes referente aos investimentos efetuados no
Parque Shopping Barueri, Parque Shopping SulacapetRremium Brasilia, Outlet Premium Rio de
Janeiro, Outlet Premium Salvador, Parque Shopping,NParque shopping Atibaia e expansdo do Uniplaza
e Parque Shopping Pudente, em contrapartida a R$iilhdes de amortizagédo.

Imobilizado - O saldo de imobilizado aumentou R$5,3 milhdes, 09%6 passando de R$67,8 em 31 de
dezembro de 2012 para R$31,3 milh6es em 31 de theaata 2013, devido adi¢cdes de R$ 36,6 milhGes em
contrapartida a R$ 2,2 milhdes de depreciagfes.

Intangivel - O saldo de intangivel aumentou R$0,5 milh&o, ou p¥&ésando de R$36,1 milhdes em 31 de
dezembro de 2012 para R$36,6 milhdes em 31 de teaata 2013, devido ao agio referente a aquisigdo d
Shopping Bonsucesso no valor de R$ 24,7 milhdassigdo de software e do direito de uso do Shopping
Suzano.

Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante aumentou R$303,8 eslhéu 186,0%, passando de R$163,3 milh6es em 31
de dezembro de 2012 para R$467,1 milhdes em 3ezmbro de 2013, devido principalmente a variacdo
das seguintes contas:

Fornecedores — curto prazo © saldo de fornecedores no curto prazo aumentout,B$@ilhdes, ou
624,0%, passando de R$10,4 milh6es em 31 de deaatel2012 para R$75,3 milhdes em 31 de dezembro
de 2013, em decorréncia das construcdes de nogppislys e projetos de expansoes.

Empréstimos e financiamentos — curto prazdd-saldo de empréstimos e financiamentos no cuemopr
aumentou R$107,6 milhdes, ou 277,0%, passando 88,&$nilhdes em 31 de dezembro de 2012 para
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R$146,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013, emmdect da quitacdo do empréstimo do Banco Pontual
e parcelas com vencimento em 2014 reclassificaglagid circulante.

Contas a pagar compra de imoveis — curto praz0 saldo de contas a pagar referente R$ 7,0 aigéis

de terreno ao lado do shopping Bonsucesso, adquiddexercicio de 2013.

Salarios, encargos sociais e prémio©-saldo de salarios, encargos sociais e prémiogrgaram R$1,5
milhdo, ou 73,0%, passando de R$2,0 milhées eme3dedembro de 2012 para R$3,5 milhdes em 31 de
dezembro de 2013.

Impostos, taxas e contribuicbes@ saldo de impostos, taxas e contribuicbes aurneR®10,6 milhdes
passando de R$23,7 milhdes em 31 de dezembro @ep204 R$34,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013,
em decorréncia do aumento da base de calculo dag@uudos impostos federais.

Impostos parcelados — curto prazd>- saldo de impostos parcelados aumentou R$0,3 miffeésando de
R$5,7 milh6es em 31 de dezembro de 2012 para R$ih0es em 31 de dezembro de 2013, em decorréncia
das corre¢des dos parcelamentos dos impostos ifgd&efis 4 e parcelamentos simplificados.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazoO saldo de cédulas de créditos imobiliarios aume®R$
112,6 milh&es, ou 395,5%, passando de R$28,4 nsilade31 de dezembro de 2012 para R$141,0 milhdes
em 31 de dezembro de 2013, devido a captacdo @3 R3nilhdes de CCls e transferéncia das parcelas d
longo prazo para curto prazo.

Partes relacionadas © saldo de partes relacionadas aumentou R$0,6anithé3,7%, passando de R$ 16,2
milh6es em 31 de dezembro de 2012 para R$16,8 esileéh 31 de dezembro de 2013 ao aumento das
operagdes com os Condominios.

Outras contas a pagar © saldo de outras contas a pagar diminuiu R$2,A0es passando de R$31,2
milh6es em 31 de dezembro de 2012 para R$28,8 esilath 31 de dezembro de 2013, em decorréncia da
incorporacdo do shopping Bonsucesso, repasse caomdnios, e perdas nao realizadas com operacdes
com instrumentos derivativos.

Passivo Nao-Circulante

O saldo do passivo ndo-circulante aumentou R$178f®es, ou 11,8%, passando de R$1.519,0 milhdes
em 31 de dezembro de 2012 para R$1.697,6 milhde3lede dezembro de 2013 devido principalmente a
variagdo das seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo praz®-saldo de empréstimos e financiamentos de longmopr
aumentou R$132,4 milhdes, ou 14,4%, passando déFBInilhdes em 31 de dezembro de 2012 para
R$1.051,7 milhdes em 31 de dezembro de 2013 deévichptacdo de R$95,6 através de captacdes junto ao
BNDES-FINEM, FNE e Debéntures.

Receita de cessbes a apropriaD-saldo de receitas de cessdes a apropriar aumB$$9 milhdes, ou
20%, passando de R$24,2 milhdes em 31 de dezerat201® para R$29,1 milh6es em 31 de dezembro de
2013 em funcédo de novos contratos de R$ 18,8 naledeconhecimento de receita de R$9,0 milhdes.
Impostos parcelados — longo prazoG saldo de impostos parcelados de longo prazo dimiR$4,4
milh&es, ou 36,7%, passando de R$12,0 milhdes ede3lezembro de 2012 para R$7,6 milhdes em 31 de
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dezembro de 2013, em decorréncia da transferéoclangio para o curto prazo do saldo de parcelamento

dos impostos federais no Refis 4 e parcelamentpligicado.
Liquidez e recursos de capital
Fontes de capital

Nossas principais fontes de liquidez e capital denivde nossas operagbes continuas, particularmente o
recebimentos provenientes de nossos contratoscdedo com nossos locatarios e taxas de administeaga

provenientes de vendas de propriedades.
Destinacéo dos recursos de capital

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

empréstimos e financiamentos.

Endividamento

% — Taxas Controladora

Moeda contratuais a.a. Vencimentos 31/12/2014 31/12/2013
Empréstimos e financiamentos

Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 2.442 12.234
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 1.677 8.201
Banco BCV (0) R$ 4,5% + CDI 2015 - 8.082
Banco Indusval (1) R$ 5,6% + CDI 2015 - 10.795
Total 4.119 39.312
Passivo circulante 4.119 30.230
Passivo ndo circulante - 9.082

% — Taxas Consolidado

Moeda contratuais a.a. Vencimentos 31/12/2014 31/12/2013

Empréstimos e financiamentos

Titulos de crédito perpétuo (a) us 10% - 674.595 591.984
Titulos de (?,rédito perpétuo (b)‘ - Us 12% - 408.026 356.099
B e e el S g
T L L T
e L S A T T
L T .
e hre DS ST g emeeTap  am .
T L L A A T
T L T . A
Banco HSBC (d) R$ 3,2% + CDI 2017 8.018 9.865
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BBM - CCB (e) R$ 5,6%+CDI 2014 - 9.740

BBM — CCB (m) R$ 6,8% + CDI 2014 - 5.181
BBM — CCB (v) R$ 7,1% + CDI 2015 10.515 -
Debéntures — SB Bonsucesso (f) R$ 2,7% + CDI 2022 30.717 32.684
Debéntures — SB Bonsucesso (f) R$ 7,5% + IPCA 2022 32.507 36.050
Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 2.442 12.234
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 1.677 8.201
Banco BCV (o) R$ 4,5% + CDI 2015 - 8.082
Banco Indusval () R$ 5,6%+CDI 2015 - 10.795
Banco HSBC (p) R$ 3.3% + CDI 2014 22.884 60.088
Banco Nordeste do Brasil (g) R$ 3,53% 2025 22.184 22.082
Banco Ital - FINEM () R$ 5,3% + TJLP 2020 27.940 -
Banco Ital — FINEM (s) R$ 5,3% + SELIC 2020 7.096 -
Banco Ital — FINEM (u) R$ 3,5% 2020 973
Banco Votorantim (t) R$ 3,9% + CDI 2016 27.481 -
Total 1.343.629 1.198.057
Passivo circulante 115.638 146.390
Passivo néo circulante 1.227.992 1.051.667
Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2014 31/12/2013
Empresa controlada
ABK (a) R$ 11% + TR 2018 53.580 63.201
Levian (a) R$ 11% + TR 2018 53.580 63.201
Fundo de Investimento Imobiliario Top Center (b) R$ 9,9% + IPCA 2020 - 58.647
Fonte (c) R$ 8% + IPCA 2013 - 100.953
Andal (d) R$ 11% + TR 2022 52.146 56.028
Send (e) R$ 7% + IPCA 2024 65.283 65.137
Bot (f) R$ 6,95% + IPCA 2024 51.255 51.247
Pol (g) R$ 6,9%+IPCA 2025 35.835 35.604
Eler (h) R$ 9,9%+TR 2026 254.904 -
566.583 494.018
Passivo circulante 40.430 140.966
Passivo néo circulante 526.153 353.052

Investimentos futuros

Estamos construindo trés novos shopping centerscidasles do (i) Rio de Janeiro (i) Guarulhos, (iii)
Atibaia, e um Centro de Convencdes adjacente a sdpado Internacional Shopping, localizado em
Guarulhos, e estamos analisando futuras expans@eshoppings centers Poli Guarulhos e Cascavel JL
Shopping, além de eventuais expansdes técnicas iafrde estrutura nos shopping centers de nossa
propriedade. Estimamos que 0 nosso investimentoleas nesses projetos em desenvolvimento totalizara
aproximadamente R$ 704,0 milhdes, ja tendo invesR$ 511,0 milhdes. Também pretendemos realizar

investimentos adicionais de acordo com nossa égtsatle crescimento.
Operacgdes nao contabilizadas no balanco patrimonial

Nao ha.
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Divulgag6es qualitativas e quantitativas relativassaricos de mercado

Estamos expostos a riscos de mercado no curso halenanossas atividades. Os riscos envolvem
principalmente as possiveis variagdes nas taxasroe bem como a riscos de variagdo de taxa déiocadm
entre o délar-americano e o real.

Desenvolvemos uma analise de sensibilidade, confoleterminado pela Instrugdo CVM n° 475/08, que
requer que sejam apresentados mais dois cenannsdeterioracdo de 25% e 50% da varidvel de risco
considerado. Esses cenarios poderdo gerar impaotsesultados e/ou nos fluxos de caixa futuros da

Sociedade, conforme descrito a seqguir:

e Cenério-base: manutengdo dos niveis de juros nesaseniveis observados em 31 de dezembro
de 2013.

e Cenério adverso: deterioragdo de 25% no fator st® rprincipal do instrumento financeiro em
relacéo ao nivel verificado em 31 de dezembro d8.20

e Cenério remoto: deterioracdo de 50% no fator deoriwincipal do instrumento financeiro em

relacéo ao nivel verificado em 31 de dezembro d8.20

Premissas

Como descrito anteriormente, a Companhia entend@spid exposta, principalmente, aos riscos de
variacdo da TR e do IPCA e de variagdo cambial éagde ao dblar norte--americano, os quais
sdo base para atualizagdo de parte substanciahgmgstimos, dos financiamentos, das CCls e
dos bbnus perpétuos contratados. Nesse sentidahela a seguir estdo demonstradas as taxas
utilizadas nos céalculos de andlise de sensibilidade

Cenario -base  Cenario adverso Cenario remoto
Premissas
Elevacao da taxa do IPCA 0,52% 0,65% 0,78%
Elevacdo da TILP 0,41% 0,51% 0,61%
Elevacdo da DI 0,92% 1,15% 1,37%
Desvalorizagdo do real diante do délar
norte-americano 5,00% 6,25% 7,50%

A exposigédo liquida em délar norte-americano, sensiderar os efeitos dos instrumentos
derivativos esta demonstrada a seguir:

Consol idado
Sem efeito das operagdes
de derivativos — 31/12/2014

Empréstimos e financiamentos 1.082.620

Partes relacionadas 18.403

Caixa e equivalentes de caixa (392)

Exposicao liquida 1.100.631
Cenarios

Operacao Risco Base Adverso Remoto

Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo do
IPCA Altado IPCA  166.701 180.678  194.656
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Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo da TR Altada TR 259.425 263.562 267.698
Contratos futuros de US$ (*) Alta do délar ~ 578.222 713.854  856.625

(*) Calculado sobre a exposicéo liquida da Companéil,censiderar os efeitos dos
instrumentos derivativos.

Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitosidisse da variagao dos indexadores até o
vencimento do contrato.

Os juros dos bdnus perpétuos sao fixos. Dessa fadiméonefetuada a andlise de sensibilidade.

Para a sensibilidade dos derivativos, a Sociedao®a o que segue:

Analise de sensibilidade — derivativos

Swap de Juros

Em R$ mil Impacto na curva DI/TILP Impacto na curva IPCA
-25% -50% -25% -50% 25% 50% 25% 50%
Nocional Ponta Ativa  Ponta Passiva  Valor Justo Ajuste Ajuste 3/alor Valor Ajuste Ajuste Valor Valor
usto Justo Justo Justo
6,980 CDI + 3,202% IPCA + 7,590% (1,033) (452) (223) (1,485) (1,256) (183) (366) (1,216) (1,399)
7,270 CDI +5,500% IPCA + 7,970% (791) (541) (267) (1,332) (1,058) (221) (442) (1,012) (1,233)
9,693 TJLP + 6,500% IPCA + 6,900% (1,701) (294) (146) (1,994) (1,847) (256) (513) (1,957) (2,213)
23,943 (3.526) (1,286) (636)  (4,812)  (4,161) (660)  (1,320)  (4,186)  (4,846)

Swap de Délar

Em R$ mil Impacto na curva DI/TILP Impacto na curva IPCA
-25% -50% -25% -50% 25% 50% 25% 50%
Nocional ) . . . Valor Valor . ’ Valor Valor
(USS$ Mil) Ponta Ativa  Ponta Passiva  Valor Justo Ajuste Ajuste Justo Justo Ajuste Ajuste Justo Justo
25,000 USD + 10,00% IGP-M + 10,70% 11.357 (15,871)  (32,254) (4,515) (20,897) (12,904) (26,320) (1,548) (14,963)
25,000 11.357 (15,871) (32,254) (4,515) (20,897) (12,904) (26,320) (1,548) (14,963)

Futuro de Délar - BM&Fbovespa

Em R$ mil Impacto na curva de délar
-25% -50% -25% -50%
Nocional Preco em . . Valor Valor
(US$ Mil) 31/dez/2014 ValOrJusto Auste  Ajuste 360 Justo
61,000 2,6680 (3,401) (40,687) (81,373) (44,088) (84,775)
61,000 (3,401) (40,687) (81,373) (44,088) (84,775)

Ativos financeiros, exceto agqueles designados pedlar yusto por meio do resultado, sdo avaliados
por indicadores de redugédo do valor recuperavéihabde cada exercicio. As perdas por redugéo
do valor recuperavel sdo reconhecidas quando Hérsia objetiva da redugéo do valor
recuperavel do ativo financeiro, como resultadameou mais eventos que tenham ocorrido apés
seu reconhecimento inicial, com impacto nos flulesaixa futuros estimados desse ativo.
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Os critérios que a Companhia e suas controladd=antilpara determinar se ha evidéncia objetiva
de uma perda do valor recuperavel de um ativo fieiao incluem:

dificuldade financeira significativa do emissordrvedor;

violagéo de contrato, como inadimpléncia ou atrasopagamentos de juros ou principal;
probabilidade de o devedor declarar faléncia otgeruzacao financeira;

extingdo do mercado ativo daquele ativo financeirovirtude de problemas financeiros.

O valor contabil do ativo financeiro é reduzido tireente pela perda por reducéo do valor recupepavel
todos os ativos financeiros, com excecdo das camaseber, em que o valor contabil é reduzido psto

de uma provisdo. Recuperagdes subsequentes desvalderiormente baixados sao creditadas a provisao
Mudangas no valor contabil da provisdo séo recadhgsmo resultado.

10.2. Comentéarios sobre:

a. Resultados das operag6es da Companhia, em especi

i. Descricdo de quaisquer componentes importantagckita

ii. Fatores que afetaram materialmente os resultagmsacionais

Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 demére de 2011, 2012 e 2013, nossas receitas demwrrer
principalmente de alugueres das lojas 8b®pping Centersos quais somos proprietarios ou detemos
participacdes. Além disso, uma parcela menor daanosseita decorre de servicos que prestamos aos
Shoppings Centersios quais somos proprietarios e detemos particgsacGue sdo estrategicamente
importantes para 0 nosso negécio.

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

volumes e introducdo de novos produtos e servigos

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

nossa receita bruta. Ressaltamos que ndo possidogigs em moeda estrangeira.

c. Impacto da inflagdo, 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 indexagédo presentes em pdeso de negdcios séo o IGP-DI, o IPCA, a TR, o TILP
e o Dolar: Um acréscimo ou decréscimo de um ponieparal nos indices IGP-DI, IPCA, TILP e TR no
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ano de 2014, nao representaria uma variacao sigtifa no Lucro Liquido da Companhia. Ja com r@laca
ao Dolar de fechamento de 31/12/2014, a variacd®asignificaria um impacto no resultado de

aproximadamente R$ 10,9 milh&es.

10.3. Comentarios sobre os efeitos relevantes gue eventos abaixo tenham causado ou se espera
gue venham causar nas demonstrag¢des financeiras @ampanhia e em seus resultados:

a. Introducédo ou alienagdo de segmento operacional

N&o houve introducdo ou alienacdo de segmentos cpeass da Companhia ndo refletida nas
demonstragdes financeiras.

b. Constituicdo, aquisicdo ou alienagdo de participacsocietaria

Em 15 de setembro de 2014, a Companhia cedeusteriana totalidade das quotas do capital social da
empresa Paulis Shopping Administradora e Incorpogadmia. para a empresa Clavas Empreendimentos
Imobiliarios Ltda.

c. Eventos ou operagbes ndo usuais

N&o houve evento ou operacdo nédo usual nédo refleisldemonstracdes financeiras.

10.4. Comentarios sobre:

a) Mudancas significativas nas praticas contabeis

Ano 2012

As praticas contabeis adotadas no Brasil compreergg@ielas incluidas na legislacéo societaria biesibe

0s pronunciamentos técnicos, as orientacdes e tasprietacbes técnicas emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela. @MBbmpanhia adotou todas as normas, revisdes
de normas e interpretacdes emitidas pelo Comitérdieunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais
Orgédos reguladores que estavam em vigor em 31 zEmieo de 2012. Ndo houveram pronunciamentos

contébeis de efeitos relevantes para o exercicieredo.
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Ano 2013

As praticas contabeis adotadas no Brasil compreerggmelas incluidas na legislacéo societaria biesige

0S pronunciamentos técnicos, as orientacdes e taspretacdes técnicas emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela. @MBbmpanhia adotou todas as normas, revisdes
de normas e interpretacdes emitidas pelo Comifrdeunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais
Orgédos reguladores que estavam em vigor em 31 zEmieo de 2013. Ndo houveram pronunciamentos

contabeis de efeitos relevantes para o exercicieredo.

Ano 2014

As praticas contdbeis adotadas no Brasil compreemd@i@las incluidas na legislagéo societaria brasite

0s pronunciamentos técnicos, as orientagfes e taspretagfes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela. @/8bmpanhia adotou todas as normas, revisées
de normas e interpretacdes emitidas pelo Comitérdieunciamentos Contabeis (CPC), pelo IASB e demais
orgaos reguladores que estavam em vigor em 31zdenteo de 2014.

A partir do exercicio social de 2014, com base n€ @B - Propriedades para investimentos, a Companhi
passou a avaliar as propriedades para investimgeadosvalor justo, com base em laudo de avaliagio d
empresa especializada. Foram reapresentadas asisteamfes financeiras de 2013 e 2012 em colunas

comparativas nas demonstracdes financeiras de 2014.

Adicionalmente a Companhia deixou registrar as dsgpeom depreciacdo para os ativos aliados ao seu

valor justo.

A partir do exercicio social de 2014 passou a vigoaalLei 12973/2014 e Instrugdo Normativa 1515/, e
substituicdo ao RTT (Regime Transitério Tributgriastituido pela lei 11941/2009 A companhia optou p
aplicar a referida legislagdo a partir de 1° deijande 2015.

b) Efeitos significativos das alteracbes das praticamtabeis

Ano 2014

A Companhia adotou o procedimento de avaliacdo @apsapriedade de investimento a valor justo,
procedimento este seguido pelo CPC 28, em corekagdormais internacionais de contabilidade I1A® 10
pelo CPC 46, em correlacdo as normas internaciat®aisontabilidade IFRS 13 e IASB BV 2012, para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, e athdmoente avaliou também para os exercicios findos e
31 de dezembro de 2012 e 2013, reapresentando magnBeacGes Financeiras do exercicio de 2014 os
Ultimos dois anos. Anteriormente o procedimento adtotde avaliagdo da propriedade de investimento por

valor de custo.
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A Companhia deixou de registrar despesas com degéecpara os ativos avaliados ao valor justo.

Ano 2013

A Administracdo avaliou as novas normas e, excetoitqua aplicagdo da IFRS 10 “Demonstracfes
financeiras consolidadas” e da IFRS 11 “Joint Areangnts”, ndo espera efeitos significativos sobre os
valores reportados. Com a adogcao das normas IFRSIERS 11, A Companhia deixou de consolidar
proporcionalmente., assim, nossas demonstracd¢sbeis do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013
apresentam a nossa posi¢éo financeira e patrimasigim como o resultado das nossas operacoesiuid

a equivaléncia patrimonial.

Ano 2012

A Administracdo avaliou as novas normas e, excetoitqua aplicagdo da IFRS 10 “Demonstracfes
financeiras consolidadas” e da IFRS 11 “Joint Areamgnts”, ndo espera efeitos significativos sobre os
valores reportados. Com a ado¢éo das normas IFRSIERS 11, é possivel que a Sociedade ndo possa
mais consolidar de forma proporcional sua cont@lach conjunto. No entanto, a Administracdo ainda n&o
completou a analise detalhada dessas normas nentifigoa os eventuais efeitos sobre suas demordssac

financeiras.

c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O relatério de auditoria emitido sobre as demon8asdinanceiras do exercicio findos em 31 de dememb
de 2014 inclui paragrafo de énfase : “Conforme rimgrazio na Nota Explicativa n° 2.28, em decorréneia d
mudanca de politica contabil envolvendo a contzdgjfio das propriedades para investimentos, osegalor
correspondentes referentes as demonstracdes dsntfibexercicio findo em 31 de dezembro de 2013,
apresentados para fins de comparacéo, foram ajisstadstdo sendo reapresentados como previsto@o CP
23 “Politicas contabeis, mudanga de estimativatificecdo de erro” e CPC 26(R1) “Apresentacdo das

demonstragdes contabeis”. Nossa opinido nao contgghfioacado relacionada a esse assunto.”

O relatdrio de auditoria emitido sobre as demon8&sginanceiras do exercicio findos em 31 de dememb
de 2013 inclui paragrafo de énfase sobre o fatguie conforme descrito na Nota Explicativa n° 2, as
demonstragdes contabeis individuais foram elabsraidgaacordo com as préaticas contibeis adotadas no
Brasil. No caso da General Shopping Brasil S.A., egmaticas diferem das IFRS, aplicavel as
demonstragdes contabeis separadas, somente ne rpferg a avaliagdo dos investimentos em contslad
controladas em conjunto pelo método de equivalémaigmonial, enquanto para fins de IFRS, seridocus

ou valor justo. Nossa opinido néo esta ressalvadaegdo desse assunto.
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O relatério de auditoria emitido sobre as demon8asdinanceiras do exercicio findos em 31 de dememb
de 2012 inclui paragrafo de énfase sobre o fatguie conforme descrito na Nota Explicativa n° 2, as
demonstragdes contabeis individuais foram elabsraidgaacordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da General Shopping Brasil S.A., egmaticas diferem das IFRS, aplicavel as
demonstragdes contabeis separadas, somente ne pfere a avaliacdo dos investimentos em contslad
controladas em conjunto pelo método de equivalémaigmonial, enquanto para fins de IFRS, seridocus
ou valor justo. Nossa opinido néo esta ressalvadaegdo desse assunto.

A énfase referente a conclus@o do processo dermegdistimével onde estd situado o Shopping Light foi

regularizada no decorrer do exercicio de 2012.

10.5. Comentarios sobre as politicas contabeis dcths adotadas pela Companhia, explorando, em
especial, estimativas contabeis feitas pela admitracéo sobre questdes incertas e relevantes para
a descricdo da situacé@o financeira e dos resultadogue exijam julgamentos subjetivos ou
complexos, tais como: provisdes, contingéncias, oethecimento de receita, créditos fiscais, ativos
de longa duracdo, vida util de ativos ndo-circulamgs, planos de pensao, ajustes de conversdo em
moeda estrangeira, custos de recuperacdo ambientalritérios para teste de recuperacdo de

ativos e instrumentos financeiros.

A elaboracado de demonstragdes contabeis de acomiaspraticas contabeis adotadas no Brasil requeer q

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

por ocasiao da sua liquidacao.

A Companbhia registra suas provisdes para continggérie acordo com a classificacdo de seus assessores
legais, seguindo o critério legal. No que se refarprovisdo de IRPJ e CSLL diferidos sobre o velus
laudos das propriedades para investimentos, awalipdlo valor justo, foram calculados pelo regiroe d

lucro presumido para melhor planejamento tributario

Quando aplicavel a Companhia registra o ativo fiddfatido, de acordo com a expectativa de compésac

dos prejuizos fiscais no decorrer dos proximosds.an

Os diretores e principais executivos da Companhiaitoram e revisam periodicamente estas estimaéivas
premissas a fim de que os valores das mesmasnesiejapre o mais préximo possivel dos valores reais
resultantes das operac¢des da Companhia.

36



Provisbes

S&o reconhecidas para obrigagfes presentes (legalesumida) resultantes de eventos passados, em qu
seja possivel estimar os valores de forma confi@velija liquidagdo seja provavel. O valor reconhecid
como provisao é a melhor estimativa das considesaggueridas para liquidar a obrigacéo no finalata

exercicio, considerando-se 0s riscos e as incertelativos a obrigacéo.

Proviséo para perdas em crédito

A provisdo para perdas em crédito foi constituidia &@se na analise da carteira de clientes, opaado
empresas de cobrancas e advogados, em montanigetads suficiente pela Administragdo, para fazee fa

a eventuais perdas na realizagdo dos créditos.

A exposicdo maxima ao risco de crédito da Compahliaralor contabil das contas a receber mencionadas
Para atenuar esse risco, a Companhia adota caiticapa analise das modalidades de cobranca (adigué
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 maik8@ 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 variacbeatteira de clientes e seus respectivos meios de
pagamentos. Para o restante da carteira 0 queangmrdvisionado, referem-se a clientes cuja analise

individual da sua situacao financeira ndo demouosit® estes seriam nao realizaveis.
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

O imposto de renda e contribuicdo social diferidds de natureza passiva, e calculados com base na
presuncé@o do ajuste a valor justo das propriedpdes investimento anualmente, presuncéo de 8%, com

aliquota de 25% para o imposto de renda e de 12%edencdo contribui¢do social. , com aliquot@%e

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 util econémica estimada dos bens.
Os valores residuais e a vida util dos ativos s@isados anualmente e ajustados, caso apropriado.
Propriedades para Investimento

A Companhia registra as propriedades para investon@gio valor justo e deixou de registrar as despes

com depreciacao.
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Os custos incorridos relacionados a propriedades paestimento em utilizagdo, como: manutengdes,
reparacfes, seguros e impostos sobre propriedadlesreconhecidos como custo na demonstracdo do
resultado do exercicio a que se refere.

As propriedades para investimento sdo baixadas a@liEnacao ou quando estas sdo permanentemente
retiradas de uso e ndo ha beneficios econdmicoshitesultantes da alienacdo. Qualquer ganho ow perd
resultante da baixa do imével (calculado como erdif¢ca entre as receitas liquidas da alienacévatop
contabil do ativo) sera considerado como o valsigjumo momento da venda em relagao a ultima agaliag
valor justo da propriedade de investimento, na gaed reconhecido a diferenga no resultado do iei@rc

em que o imével é baixado.

Nas operagdes em que o investimento é realizadegme de coempreendimento, no qual os valores pagos
pelo sécio & Companhia sdo mantidos no passivo ealiamtamentos até a efetiva transferéncia dossrisc

beneficios da propriedade do bem, quando sao ide®Ktontra o custo da obra.

Os encargos financeiros de empréstimos e financi@sencorridos durante o periodo de construgao,
guando aplicavel, sédo capitalizados.

ProvisGes para riscos tributarios, civeis e trabiaths

As provisfes para riscos tributarios, civeis e frabas sdo registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido e sao constituidasmntantes considerados suficientes pela Admigébra
para cobrir perdas provaveis, sendo atualizadassaatas dos balangos, observada a natureza de cad

contingéncia e apoiada na opinido dos advogad@odganhia.

10.6. Com relacao aos controles internos adotadoarp assegurar a elaboracao de demonstracées
financeiras confiaveis:

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 eldémorac
das demonstragdes financeiras é satisfatério. A @ohip esta atenta as novas tecnologias e investe em
seus controles a fim de aprimora-los cada vez mais.

b. Deficiéncias e recomendag¢Bes sobre os contratgsrnos presentes no relatério do auditor

independente

Nao ha deficiéncias relevantes de controles internos
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10.7. Aspectos referentes a eventuais ofertas pidas de distribuicdo de valores mobiliarios:

a. Como os recursos resultantes da oferta foram uéitins

N&o houve oferta publica nos anos de 2014, 2013.2.20

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

divulgadas nos prospectos da respectiva distribaica

N&o houve desvios entre a aplicacdo efetiva dosrsesue as propostas de aplicagdo divulgadas nos

prospectos da respectiva distribuicéo.

c. Caso tenha havido desvios, as razdes para taisidgsv

Nao aplicavel a Companhia.

10.8. Descricdo dos itens relevantes ndo evidenaad nas demonstracdes financeiras da

Companhia, indicando:

a. Os ativos e passivos detidos pela Companhia,tali indiretamente, que ndo aparecem no seu

balanco patrimonial (off-balance sheet items), saiomo:
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 prodwioservicos
iv. contratos de construgcdo ndo terminada

v. contratos de recebimentos futuros de financiansento

Nao temos nenhum ativo ou passivo que ndo esteietidef nas nossas Demonstracdes Financeiras
Consolidadas. Todas as nossas participacGes d¢agiormmentos em/com nossas subsidiarias encoisgam-

registrados nas nossas Demonstracfes Financeirasldadas.
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b. Outros itens ndo evidenciados nas demonstracoemnteiras

N&o aplicavel a Companhia.

10.9. Em relag&o a cada um dos itens ndo evidenaimdnas demonstracdes financeiras indicados

no item 10.8:

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

10.10. Indicacdo e comentarios acerca dos princigaielementos do plano de negdécios da
Companhia, explorando especificamente os topicos:

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 trés novos shopping centerscidasles do (i) Rio de Janeiro (ii) Guarulhos, (iii)
Atibaia, e um Centro de Convencdes adjacente a s#pado Internacional Shopping, localizado em
Guarulhos, e estamos analisando futuras expans@eshioppings centers Poli Guarulhos e Cascavel JL
Shopping, além de eventuais expansdes técnicas iafrde estrutura nos shopping centers de nossa
propriedade. Estimamos que 0 nosso investimentolaas nesses projetos em desenvolvimento totalizara
aproximadamente R$ 704,0 milhdes, ja tendo invesi®$ 511,0 milhdes. Também pretendemos realizar
investimentos adicionais de acordo com nossa égtsatle crescimento.

Em 24 de outubro de 2013, a Sociedade, por megudecontrolada Fonte, inaugurou o Parque Shopping
Sulacap, empreendimento desenvolvido e localizaddamdim Sulacap na cidade do Rio de Janeiro—-RJ,
com um total de ABL 29.059m2.

Em 01 de outubro de 2013, a Sociedade, por meisudecontrolada FLK, inaugurou o Outlet Premium
Salvador, empreendimento desenvolvimento e loddizstrategicamente na Estrada do Coco, BA-099, na
cidade de Camacari — BA, com um total de ABL 14.964m?
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Em 28 de junho de 2013, foi efetuada a venda p&mando de Investimento Imobilidrio General Shopping
Ativo e Renda — Fll, da fracdo ideal de 36,5% dasoak benfeitorias, acessdes, equipamentos quamenh
se acrescer com a construgdo do Prédio e ImplantigdParque Shopping Maia”. Os recursos recebidos
como adiantamento, estao classificados como aglicliganceira vinculada e seréo liberados na medida
evolucdo das obras do empreendimento. Sera coad@eronto e acabado quando o Shopping for
devidamente inaugurado, o que devera ocorrer erddatéeses contados a partir da data de integrabzag

das quotas do fundo, com uma tolerancia de 12 meses

Em 18 de junho de 2013, foi efetuada a venda ded@¥#novel, correlatas acessoes e benfeitoriagptes
e futuras do empreendimento em construcdo denomit@dtlet Premium Salvador” para a BR Partners
Bahia Empreendimentos Imobiliarios S.A. Os recurspanteiros recebidos como adiantamento, estédo

classificados no grupo de caixa e equivalentesat@cpor ndo ter qualquer restricdo de vinculagao.

Conforme divulgado por meio de fato relevante r@o1gi de julho de 2014, a Companhia, por meio de sua
controladas Securis Administradora e Incorporaddda.Le Send Empreendimentos e Participagdes Ltda.,
alienou a totalidade de sua participacdo de 50%mpreendimento comercial denominado “SANTANA
PARQUE SHOPPING”, para a Acapurana Participagdes S.A. ppeto total de aquisicdo de R$ 144.549;

Conforme divulgado por meio de fato relevante reoldl de agosto de 2014, a Companhia, por meioate su
controladas Securis Administradora e Incorporaddda.lalienou a totalidade de sua participacao0@84l
no empreendimento comercial denominado "TOP CENTIpRfa Clavas Empreendimentos Imobiliarios

Ltda., pelo preco total de aquisicdo de R$ 145.500.

b. Desde que j& divulgada, indicar a aquisicdo darths, equipamentos, patentes ou outros ativos que

devam influenciar materialmente a capacidade progatda Companhia
Vide item 10.10a., acima.
c. Novos produtos e servi¢os, indicando:

i. descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas

ii. montantes totais gastos pela Companhia em pesgjpisea 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 desenvolvimérftram citados no item 10.10a., acima.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

B. PrROPOSTA 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 2014, ndo havendo, portantajbdigfo de dividendos aos
acionistas, a Companhia fica dispensada de apagsamtinformacdes indicadas no
Anexo 9-1- da Instrucdo CVM n° 481/09, nos termat Oficio-
Circular/CVM/SEP/N° 02/2015. Consignamos que end@ldezembro de 2014, em
decorréncia da alteracdo da politica contabil dasmm@acdo das propriedades para
investimento, do método de custo para valor justdpmpanhia langou no balanco de
abertura (01 de janeiro de 2013) o valor justo tapriedades para investimento e,
como consequéncia, passou a apresentar lucros kclosuno valor de R$
958.644.000,00. Considerando que eventual saldtiygoeemanescente na conta de
lucros acumulados deverd ter uma destinacdo, remam®os que o referido saldo
positivo, seja destinado para reserva de lucrasteraos dos art. 194 a 197 da Lei n°
6.404, de 15 de dezembro de 1976, ja que suabdiigiio como dividendos, ndo seria
possivel, tendo em vista que o saldo de lucros alagons ndo estd realizado
financeiramente. Desta forma, a Administracdo dmg@amhia propde que a referida
parcela dos lucros acumulados seja retida pela @onig em reserva de lucros a
realizar, nos termos do Artigo 197 da Lei 6.40418eale setembro de 1976.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta

NIRE 35.3
CNPJ n° 08.7

C.
DA CoMm

00.340.833
64.621/0001-53

I NFORMACOES SOBRE OSCANDIDATOS |NDICADOS PELA ADMINISTRACAO

PANHIA

(Conforme itens 12.5 a 12.10 do Formulario de Refgia da ICVM 480/09)

Conforme disposto no Artigo 11° do Estatuto SodelCompanhia, a administracdo da Companhia
propfe que seja fixado em 8 (oito) o nimero deasamp Conselho de Administracdo a serem

preenchidos.

125

Conselho de Administracédo:

Em relacdo a cada um dos administradores e mbénos do conselho fiscal do emissor:

Nome: Alessandro Poli Veronezi
Data de Nascimento: 10/06/1972

Profisséo: Administrador de Empresas
CPF: 153.188.398-27

Cargo eletivo ocupado:

Presidente do Conselho deidistracio

Data da elei¢éo:

30.04.2015

Data prevista para posse:

04.05.2015

Prazo do mandato:

Até AGO de 2017

Outros cargos ou funcbes exercidos |rairetor de Relagcdes com Investidores
Companhia

Eleito pelo controlador: Sim.

Membro independente e respectivo critéridao.

utilizado para determinar independéncia

N° de mandatos consecutivos 4

Principais experiéncias profissionais durante
Gltimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdmico do emissor; ou (iV
controlada por acionista do emissor que dete
participacéo, direta ou indireta, igual ou supeaiq
5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

?é%sde 2007 atua em cargos de diretoria e mer
edo Conselho de Administragdo da Companhia.
) é

nha

r
alor

nbro

Indicag&o de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacoe
terceiro setor

dNED ha.

s do

Descricdo de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe

&8 houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fMencionados.

em
nhas

aplicadas; e (iii) qualquer condenacédo transit

ada
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em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer

va,
A a
cial

qualquer

Nome: Victor Poli Veronezi
Data de Nascimento: 02/11/1973
Profissao: Economista

CPF: 166.159.638-09

Cargo eletivo ocupado:

Vice-Presidente do Consé¢hAdministracdo

Data da elei¢éo:

30.04.2015

Data prevista para posse:

04.05.2015

Prazo do mandato:

Até AGO de 2017

Outros cargos ou funcdes exercidos |rairetor Presidente
Companhia

Eleito pelo controlador: Sim

Membro independente e respectivo critériddo

utilizado para determinar independéncia

N° de mandatos consecutivos 4

Principais experiéncias profissionais durante
Gltimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdémico do emissor; ou (i
controlada por acionista do emissor que dete
participacédo, direta ou indireta, igual ou supeaiq
5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

@e%sde 2007 atua em cargos de diretoria e mef
edo Conselho de Administragdo da Companhia.
) é
nha

=

alor

mbro

Indicagéo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

dNED hé.

s do

Descricdo de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenacéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer

dN#» houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fencionados.

em

nas

ada

va,

A a

cial

qualquer

Nome: Ana Beatriz Poli Veronezi
Data de Nascimento: 30/09/1974

Profissao: Engenheira

CPF: 250.431.058-79

Cargo eletivo ocupado:

Membro do Conselho de Adstrim¢ao

Data da eleicéo:

30.04.2015

Data prevista para posse: 04.05.2015
Prazo do mandato: Até AGO de 2017
Outros cargos ou funcbes exercidos |rdéo

Companhia
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Eleito pelo controlador: Sim.
Membro independente e respectivo critériNdo.
utilizado para determinar independéncia

N° de mandatos consecutivos 4

Principais experiéncias profissionais durante
Ultimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor|d
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdmico do emissor; ou (iv
controlada por acionista do emissor que dete
participacédo, direta ou indireta, igual ou supeaiq
5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

eg\dm|n|stra(;ao da Companhia.
) é

?)Qesde 2007 atua como membro do Conselhg

nha

=

alor

Indicacdo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

s do

oD ha.

Descricao de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
préatica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

has
ada
va,

A a
cial

dN&o houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fencionados.
em

Nome: Antonio Dias Neto
Data de Nascimento: 25/02/1972
Profissao: Arquiteto

CPF: 176.904.078-11

Cargo eletivo ocupado:

Membro do Conselho de Adstria¢ao

Data da elei¢éo:

30.04.2015

D de

Data prevista para posse: 04.05.2015
Prazo do mandato: Até AGO de 2017
Outros cargos ou funcbes exercidos |n€ao
Companhia
Eleito pelo controlador: Sim.
Membro independente e respectivo critéridao.
utilizado para determinar independéncia
N° de mandatos consecutivos 4
Principais experiéncias profissionais durante| 8g,qde 1996 & professor das disciplinas de Préjeto
ultimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor|de )
atividade da empresa; (ii) cargo; (i) se a empre§  Planejamento  Urbano  na  UNIBAN-
integra o grupo econdmico do emissor; ou (i) Bniversidade Bandeirante de S&o Paulo e na FMU
controlada por acionista do emissor que dete n—h?—'aculdades Metropolitanas Unidas
participagdo, direta ou indireta, igual ou supeaor P '
dlwsde 2007 atua como membro do Conselho de

5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

Administracdo da Companhia.

Indicacdo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

dpesde 1996 atua como arquiteto em escritério

spdaprio.

Descricdo de qualquer dos seguintes eventos

&8 houve ocorréncia de nenhum dos eventos

tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:

fpencionados.
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condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

em
has
ada
va,

A a
cial

Nome: Edgard Antonio Pereira
Data de Nascimento: 03/03/1959
Profissao: Economista

CPF: 024.674.808-79

Cargo eletivo ocupado:

Membro Independente do Clonsie
Administracao

Data da elei¢éo: 30.04.2015

Data prevista para posse: 04.05.2015
Prazo do mandato: Até AGO de 2017
Outros cargos ou funcbes exercidos |n€ao

Companhia

Eleito pelo controlador: Sim.

Membro independente e respectivo crité
utilizado para determinar independéncia

ri8im, conforme Clausula 4.3 do Regulamento d

Novo Mercado da BM&FBovespa.

N° de mandatos consecutivos

4

Principais experiéncias profissionais durante
tltimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdmico do emissor; ou (iv
controlada por acionista do emissor que dete
participacdo, direta ou indireta, igual ou supeaiq
5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

d?)%sde 1983 é Professor do Instituto de Econg

e
eda Universidade Estadual de Campinas
) @/NICAMP).

i gsde 2007 atua como membro do Conselhg
dAdministracdo da Companhia.

O

mia

D de

Indicacdo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

sGimsultoria Econémica Ltda e da

dpiector da Edap - Edgard Pereira & Associados

Edgard Pereira & Associados Consultoria,
Planejamento e Participacbes S/C Ltda.

Descricao de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

has
ada
va,

A a
cial

dNdo houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fMencionados.
em

Nome: Ricardo Castro da Silva
Data de Nascimento: 23/12/1964
Profissao: Economista

CPF: 034.963.198-01

Cargo eletivo ocupado:

Membro do Conselho de Adstriaa¢ao

Data da elei¢éo:

30.04.2015
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Data prevista para posse:

04.05.2015

Prazo do mandato:

Até AGO de 2017

Outros cargos ou funcbes exercidos |rdéo
Companhia
Eleito pelo controlador: Sim.

Membro independente e respectivo crité
utilizado para determinar independéncia

riNdo.

N° de mandatos consecutivos 2

Principais experiéncias profissionais durante ?)Qe 2007 & 2011 foi Diretor Financeiro da
Ultimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor|d

atividade da empresa; (i) cargo; (iii) se a em@regompa”h'a

integra o grupo econémico do emissor; ou (i) Besde 2011 ¢é Membro do Conselho |de

controlada por acionista do emissor que dete

participacédo, direta ou indireta, igual ou supeaor

5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

nﬂaministragéo da Companhia.

alor

Indicacdo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

oD ha.

s do

Descricdo de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
préatica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

&8 houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fencionados.

em

has

ada

va,

A a

cial

Nome: Luiz Augusto de Carvalho Certain
Data de Nascimento: 26/08/1946

Profissao: Administrador de Empresas

CPF: 023.619.068-72

Cargo eletivo ocupado:

Membro do Conselho de Adstria¢ao

Data da elei¢éo:

30.04.2015

Data prevista para posse: 04.05.2015
Prazo do mandato: Até AGO de 2017
Outros cargos ou funcbes exercidos |ndao

Companhia

Eleito pelo controlador: Sim.

Membro independente e respectivo critéridao.

utilizado para determinar independéncia

N° de mandatos consecutivos 2

Principais experiéncias profissionais durante
tltimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor|d
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdmico do emissor; ou (i
controlada por acionista do emissor que dete
participagdo, direta ou indireta, igual ou supeaiq

?)%sde 2011 atua como membro do Conselhg
eg\dm|n|stra(;ao da Companhia.

) é
nha
r

D de

5% de uma mesma classe ou espécie de Yalor
mobiliario do emissor
Indicacdo de todos os cargos de administracaqg quio hil.
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ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

s do

Descricdo de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

&8 houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fencionados.
em

has

ada

va,

A a

cial

Nome: Raimundo Louren¢o Maria Christians
Data de Nascimento: 08/08/1957

Profissao: Contabilista

CPF: 033.848.668-27

Cargo eletivo ocupado:

Membro Independente do Clonsie
Administracao

Data da elei¢éo: 30.04.2015

Data prevista para posse: 04.05.2015
Prazo do mandato: Até AGO de 2017
Outros cargos ou funcbes exercidos |ndao

Companhia

Eleito pelo controlador: Sim.

Membro independente e respectivo crité
utilizado para determinar independéncia

ri8im, conforme Clausula 4.3 do Regulamento d
Novo Mercado da BM&FBovespa.

O

N° de mandatos consecutivos

2

Principais experiéncias profissionais durante
tltimos 5 anos, indicando: (i) nome e setor
atividade da empresa; (ii) cargo; (iii) se a emar
integra o grupo econdmico do emissor; ou (i
controlada por acionista do emissor que dete
participacédo, direta ou indireta, igual ou supeaiq
5% de uma mesma classe ou espécie de
mobiliario do emissor

d?)"esenvolveu sua carreira profissional
e
BricewaterhouseCoopers de 1979 a 2011. Ng

)32 anos, atuou primeiramente em auditq

nha

contabil e financeira e, subsequentemente,

=

aloditoria e consultoria tributaria. Foi admitidg
sociedade da PWC em 1994 e eleito pelos sd
como membro do Conselho de Administrag
Global (2001 a 2005) e do Conselho

Administracdo da América do Sul (2000 a 20
da PwC. Desde 2011 € membro do Conselhg
Administracdo da General Shopping do Brg
S.A. e, desde 2013, da EcoRodovias Infraestry
e Logistica S.A. Na EcoRodovias coordeng
comité de auditoria, De abril de 2011 a abiril
2014 foi presidente do Comité de Auditoria
Dasa - Diagnésticos da América S.A. e mem|
do Conselho Fiscal e do Comité de Auditoria
CBD - Companhia Brasileira de Distribuicéo e

na
sses
ria
em
a
cios
ao
de

D5)
D de
asil

tura
0

de

da

bro

da

48



Via Varejo S.A.. De 2011 a 2013 foi preside
do Conselho Fiscal da Kroton Educacional S.A

nte

Indicacdo de todos os cargos de administracag
ocupe em outras sociedades ou organizacde
terceiro setor

Gioe, ainda, membro da diretoria da Camara

sGiomércio Holanda-Brasileira e atualmente

coordenador da Comissdo de Financas
Contabilidade do Instituto Brasileiro
Governanca Corporativa — IBGC.

q

de

Descricao de qualquer dos seguintes eventos
tenham ocorrido durante os Ultimos 5 anos:
condenacéo criminal; (ii) qualquer condenacéo
processo administrativo da CVM e as pe
aplicadas; e (iii) qualquer condenagéo transit
em julgado, na esfera judicial ou administrati
que o tenha suspendido ou inabilitado par
pratica de uma atividade profissional ou comer
qualquer

dNdo houve ocorréncia de nenhum dos eventos
fhencionados.
em

has
ada
va,

A a
cial

12.6. Em relacdo a cada uma das pessoas que atuaramamo membro do conselho de
administracdo no ultimo exercicio, informar, em fomato de tabela, o percentual de participacéo
nas reunides realizadas pelo respectivo érgao no smo periodo, que tenham ocorrido apds a

posse no cargo:

Conselho de Administracao:

Nome:

Percentual de participagdo nas reunides d
Conselho de Administracéo

Victor Poli Veronezi

91,7%
Alessandro Poli Veronezi 100,0%
Ana Beatriz Poli Veronezi 91,7%
Antonio Dias Neto 100,0%
Edgard Antonio Pereira 100,0%
Ricardo Castro da Silva 100,0%
Luiz Augusto de Carvalho Certain 41,7%
Raimundo Lourenco Maria Christians 83,3%

12.7 Fornecer as informagbes mencionadas no item.22em relagdo aos membros dos comités

estatutarios, bem como dos comités de auditoria, désco, financeiro e de remuneracéo, ainda

gue tais comités ou estruturas ndo sejam estatuté&s

Atualmente, ndo temos nenhum comité instalado.
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12.8 Em relacédo a cada uma das pessoas que atuaremmo membro dos comités estatutarios,
bem como dos comités de auditoria, de risco, finaeito e de remuneracao, ainda que tais comités
ou estruturas nao sejam estatutarios, informar, emformato de tabela, o percentual de

participacdo nas reunibes realizadas pelo respectivorgdo no mesmo periodo, que tenham
ocorrido apés a posse no cargo

Atualmente, ndo temos nenhum comité instalado.

12.9 Relagbes conjugais, unides estaveis ou parascteaté o segundo grau existentes entre:

(a) os candidatos e os administradores da Companhia

Os candidatos Sr. Victor Poli Veronezi, Sr. AleskarPoli Veronezi e Sra. Ana Beatriz Poli Veronezi
Sao irmaos.

O candidato Sr. Antonio Dias Neto é irmdo do Sexahdre Lopes Dias, atual Diretor de Marketing e
de Relacionamento com Varejo da Companhia.

(b) os candidatos e os administradores de contralas diretas ou indiretas da Companhia.

Os candidatos Sr. Alessandro Poli Veronezi e ViPwli Veronezi sdo administradores de controladas
da Companhia.

(c) os candidatos e controladores diretos ou indites da Companhia.

Os candidatos Sr. Victor Poli Veronezi, Sr. AlesBarPoli Veronezi e Sra. Ana Beatriz Poli Veronezi

sdo socios da Golf Participagfes Ltda.

(d) os candidatos e administradores das sociedade®ntroladoras diretas e indiretas da
Companhia.

Os candidatos Sr. Victor Poli Veronezi e Sr. Aleslsa Poli Veronezi sdo administradores da Golf
Participag@es Ltda.

12.10. Relagcbes de subordinacdo, prestacdo de sewviou controle mantidas, nos 3 dltimos
exercicios sociais, entre os candidatos e:

(a) sociedade controlada, direta ou indiretamentgyela Companhia.

O escritorio de arquitetura de que Antonio DiasdNes6cio, presta servigos de arquitetura a nossos
Shopping Centers.
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(b) controlador direto ou indireto da Companhia.

Nao ha.

(c) fornecedor, cliente, devedor ou credor da Compenia, de sua controlada ou controladoras ou
controladas de alguma dessas pessoas, caso relegant

Nao ha.
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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 Fdério de Referéncia da ICVM
480/09)

Valor global destinado & remuneracdo dos admidistes

Para o exercicio de 2015, a administracao propderdante global de até R$ 10.490.862,00
(dez milhdes, quatrocentos e noventa mil, oitocerstosessenta e dois reais) para a
remuneracdo dos administradores da Companhia.

13.1.  Politica ou Préatica de Remuneragéo do Consetle Administragdo, da diretoria estatutaria

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

a. objetivos da politica ou préatica de remuneracéo

Nossa pratica de remuneracao tem por objetivoagadre retencao dos melhores talentos para atuacao

na companhia, as melhores praticas de governangarativa, considerando o porte da companhia e
praticas de mercado.

b. composicdo da remuneracéo, indicando:

i descricdo dos elementos da remuneracao e osvoljede cada um deles;

Conselho de Administracdo: Os membros do Consathddininistracéo 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 Fiscafrfagae somente a remuneragao fixa.
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ii. qual a proporcao de cada elemento na remurmz@l);

Funcao Pr6 Labore/ Salario Remu_n’eragao Beneficios Total
Variavel

Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%

Conselho Administrativo 84,2% - 15,8% 100%

Diretoria Executiva 92,5% - 7,5% 100%

Bytilizamos como base a remuneracéo do ano de 2014.

iii. metodologia de célculo e de reajuste de cadalas elementos da remuneracao; e

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

iv. razBes que justificam a composicdo da remuderac

As razdes para composicdo da remuneracdo sdo atiwmcena 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 sao é&los em consideracao na determinacéo
de cada elemento da remuneragéo

A remuneracao variavel esta atrelada diretamentesadtado operacional e financeiro apurado a cada
exercicio.

d. como a remuneracdo € estruturada para refletir aevolugdo dos indicadores de
desempenho

A remuneracéo variavel esta diretamente atreladiesempenho 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 salariommetitivos que permitam atrair, reter e motivar os
administradores, a fim de que a Companhia poss@raugseus 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$éscal sdo remunerados pela General

Shopping Brasil S.A, enquanto que seus diretoresrefunerados por empresas controladas pela
Companhia.
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g. existéncia de qualquer remuneragéo ou beneficiinculado a ocorréncia de determinado
evento societario, tal como a alienagéo do nossamtole societario

Nao existe remuneragdo ou beneficio vinculado &récoia de evento societéario.

13.2

Remuneracéo reconhecida no resultado dos 3mids exercicios sociais e prevista para o

exercicio social corrente do conselho de administa, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2012
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
NUmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Remuneracdo Fixa R$ 1.300.000,00 R$2.231.000,00 R$241.250[00 R$AB500,00

Anual

Salario / Pré-labore

R$ 1.300.000,0d

R$ 2.080.@DO,

D R$ 241.250,00

R$ 3.621.500,0

Beneficios diretos e
indiretos

R$ 151.000,00

R$ 151.000,00

Remuneracéo Variavel

R$ 600.000,00

R$ 600.000,00

Bonus R$ 600.000,00 - - R$ 600.000,0(4

Total da remuneragao R$ 1.900.000,00 R$ 2.231.00D,0 R$ 241.250,00 R$ 4.372.250,0(
2013
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal

NUmero de Membros 8,00 4,33 3,00 15,33
Eﬁ&‘f”era@a" Fixa R$ 1.662.705,00 R$2.980.564,00  R$232.000000  R$3269,00

Salério / Pré-labore R$ 1.300.000,0Q R$ 2.250.666,6 R$193.333,33 R$ 3.743.999,9

Beneficios diretos e

R$ 102.705,00

R$ 279.764,00

R$ 382.469,0

indiretos

g;t;cr;:g;g\érss R$ 260.000,00 R$ 450.133,34 R$ 38.666,67 R$ 748800
Remuneragéo Variavel R$ 360.000,00 - - R$ 360.000,0

Bénus R$ 300.000,00 - - R$ 300.000,00

Outros ‘E:T':‘;gga dor RS$ 60.000,00 . - R$ 60.000,00
Total da remunerac&o R$ 2.022.70500 |  R$2.980.56%,0 R$232.000,00] R$5.235.269,0(
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2014

Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
NUmero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
ire]{:;‘f”era‘?ao Fixa R$ 1.853.519,52 R$ 3.609.854,40  R$234.000[00 BHB373,92
Salario / Pr6-labore R$ 1.300.000,04 R$ 2.782.(00,p R$ 195.000,00 R$ 4.277.000,0

Beneficios diretos e

R$ 293.519,52

R$ 271.454,40

R$ 564.973,9p

indiretos
QOutros — INSS
Empregador R$ 260.000,00 R$ 556.400,00 R$ 39.000,00 R$ 859800
Remuneracéo Variavel - - - -
Bonus - - - -
Outros — INSS ) ) ) )
Empregador
Total da remuneragéo R$ 1.853.519,52 R$ 3.609.83%%,4] R$ 234.000,00 R$ 5.697.373,94
2015(Prevista)
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
NUmero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Eﬁ&’”era@a" Fixa R$ 2.016.000,00 R$4.291.104,00  R$254.003[00  B$5107,00
Salario / Pr6-labore R$ 1.680.000,00 R$ 3.434.281,0 R$ 211.669,00 R$ 5.325.900,0(
Beneficios diretos & . R$ 170.027,00 - R$ 170.027,00
indiretos
Outros — INSS
Empregador R$ 336.000,00 R$ 686.846,00 R$ 42.334,00 R$ 1.86500

Remuneracéo Variavel

R$ 360.000,00

R$ 3.569.755,0

R$ 3.929.755,00

Bonus R$ 300.000,00 R$ 2.974.796,0 - R$ 3.2740096
Outros — INSS

Empregador R$ 60.000,00 R$ 594.959,00 - R$ 654.959,0

Total da remuneragao R$ 2.376.000,00 R$ 7.860.859,0 R$ 254.003,00 R$ 10.490.862,0

55



13.3 Remuneracgéo variavel dos 3 Ultimos exercicgugiais e prevista para o exercicio social
corrente do conselho de administragdo, da diretagstatutaria e do conselho fiscal
2012
P Conselho de Diretoria .
Orgdo Administracdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Ndmero de Membros 8,00 4,00 3,00 15,00
Bonus:
Valor minimo prevLsto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
remuneracéo
Valor maximo previsto no plano de R$ 771.000,0q R$ 2.790.000,0¢  R$0,00 | R$3.561.000,0(
remuneragao
Valor preylsto no plano de remuneracgéo - R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
metas atingidas
Valor efetivamente reconhecido R$ 600.000,0d R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 600.000,00
Em relag&o a participacéo 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 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
2013
P Conselho de Diretoria )
Orgdo Administracédo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Ndmero de Membros 8,00 4,33 3,00 15,33
Boénus:
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor maximo previsto no plano de R$ 833.000,00 R$3.013.00000  R$0,00 | R$ 3.846.000,0¢
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$ 360.000,0d N.A N.A R$ 360.000,00
Em relag&o a participagdo no resultado
Valor minimo previsto no plano de
remuneragao R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor méaximo previsto no plano de
remuneragao R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
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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2014

P Conselho de Diretoria )
Orgao Administracdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
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$ 360.000,00 R$ 3.615.000,0( R$ 0,00 R$ 3.975.000,0(
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 participa¢éo 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
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 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
2015(Previsto)
P Conselho de Diretoria )
Orgdo Administracdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
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$ 360.000,00 R$ 3.569.755,0( R$ 0,00 R$ 3.929.755,0(
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 maximo previsto no plano de
remuneracio R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Valor previsto no plano de remuneracgao — 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. Em relacdo ao plano de remuneracéo baseado egfes do conselho de administracéo e da
diretoria estatutaria, em vigor no Ultimo exercicio social e previsto para o0 exercicio social
corrente:

(a) termos e condi¢Bes gerais.

Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada end@zovembro de 2012, foram aprovadas pelos
acionistas da Companhia as diretrizes e condi¢céessgpara estruturacdo e implementacdo do Plano
de Opcéo de Compra de Acdes da Companhia (“Plgpa@’d os administradores, empregados ou
pessoas fisicas prestadoras de servicos da Corapamhide suas sociedades controladas
(“Beneficiarios”).

(b) principais objetivos do plano.

Os principais objetivos do Plano séo:

(a) Estimular a expansdo da Companhia e o atendimexgargtas empresariais estabelecidas,
mediante a criacdo de incentivos para a integrai@® Beneficiarios da Companhia com seus
acionistas;

(b) Possibilitar a Companhia atrair e manter seus Baaebs, oferecendo-lhes, como vantagem
adicional, a oportunidade de se tornarem aciondta€ompanhia, nos termos, condi¢cdes e formas
previstos no Plano;

() Promover o bom desempenho da Companhia e dogsses dos acionistas mediante um
comprometimento de longo prazo por parte de sensf®érios; e

(d) Proporcionar aos Beneficidrios uma participacao desenvolvimento da Companhia,
alinhando os seus interesses com 0s interessexidosstas.

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

Ao possibilitar que os Beneficiarios se tornem aisias da Companhia em condi¢bes potencialmente
diferenciadas, esperamos que estes tenham fodestivos para comprometer-se efetivamente com a
criacdo de valor e exercam suas funcdes de maadirgegrar-se aos interesses dos acionistas, aos
objetivos estratégicos e aos nossos planos deiroer#o, assim maximizando nossos lucros.
Adicionalmente, esperamos que o modelo adotadoefiegz como mecanismo de retengéo de nossos
administradores e empregados, em face, principaémda compartilhamento da valorizacdo das acfes
de nossa emissao.
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(d) como o plano se insere na politica de remuneréag da Companhia.

O Plano faz parte da estratégia de retencdo dosnistheadores, empregados ou pessoas fisicas
prestadoras de servigos, com 0 compromisso destgsracédo de valor & Companhia e aos acionistas.

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

O Plano busca fortalecer a retencdo dos admintgsgado compromisso dos mesmos em gerar valor e
resultados sustentaveis para a Companhia no coéip e longo prazo.

(f) namero maximo de ac¢des abrangidas.

A outorga de opgBes com base no Plano devera t@spgeimpre o limite maximo de 7% (sete por
cento) do total de acSes do capital social da Cairipacomputando-se nesse célculo todas as acdes
objeto das opc0es ja outorgadas no ambito do Péaeocidas ou ndo, exceto aquelas que tenham sido
extintas e ndo exercidas.

(g) numero maximo de opc¢des a serem outorgadas.

Vide item 13.4(f) acima.

(h) condicdes de aquisicdo de acdes.

Salvo decisdo em contrario do Conselho de Admagéiv por ocasido da outorga das opgdes, 0

exercicio da opgdo outorgada nos termos do Plararafisujeito ao cumprimento dos seguintes
periodos de caréncia&stingy):

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

(b) 15% (quinze por cento) do total da opgdo poder@sencido ao final de 24 (vinte e
quatro) meses a contar da Data da Outorga,;

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

(d) 25% (vinte e cinco por cento) do total da opcaoepader exercido ao final de 48
(quarenta e oito) meses a contar da Data da Outerga
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(e) 25% (vinte e cinco por cento) do total da opgéoepader exercido ao final de 60
(sessenta) meses a contar da Data da Outorga.

Para os efeitos do Plano, considera-se “Data dar@aita data de assinatura de cada Contrato.
(i) critérios para fixacéo do preco de aquisicdo oexercicio.

O preco de exercicio sera determinado pelo ConsiEelhdministracao a seu exclusivo critério (“Prego
de Exercicio”).

O Conselho de Administragdo podera determinar esgectivos contratos de opcdo que o Preco de
Exercicio seja acrescido de correcdo monetéarialleala com base na variacdo de um indice de precos
a ser determinado nos respectivos contratos deopca

(j) critérios para fixacdo do prazo de exercicio.

Sem prejuizo dos demais termos e condicBes estatmdenos respectivos contratos de opcédo, as
opcdes se tornardo exerciveis na medida em queegEeativos Beneficiarios permanecerem
vinculados como administradores, empregados ouoass$isicas prestadoras de servicos da
Companhia e de suas sociedades controladas, canfoicaso, apés decurso do seu respectivo prazo
de caréncia, conforme item 13.4(h), desta Proposta.

Ressalvados os casos de dispensa sem Justa Gdesiadnto, pedido de demisséo do Beneficiério,
aposentadoria ou invalidez permanente do Bendficiéaso as opgdes ndo sejam exercidas em até 24
(vinte e quatro) meses apds a data do cumprimentada um do¥estingsreferidos no item 13.4(h),
desta Proposta, o Beneficiario perdera o direitoegercicio das respectivas opc¢bes, observado o
disposto no Plano.

(k) forma de liquidag&o.

As opcdes serdo liquidadas mediante a entregadds @de emissdao da Companhia. Com o propdésito de
satisfazer o exercicio de opgdes de compra de agiesermos do Plano, a Companhia podera, a
critério do Conselho de Administracao, emitir noegdes dentro do limite do capital autorizado ou
alienar ac6es mantidas em tesouraria.

() restricBes a transferéncia das acg0es.

O Conselho de Administracdo da Companhia poder@ualquer tempo, estabelecer eventuais
restricdes a transferéncia das agdes resultantesedoicio das opcoes.
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(m) critérios e eventos que, quando verificados, asionardo a suspensao, alteracdo ou extin¢cao
do plano.

Suspensad\do ha previsao de suspenséo do Plano.
Alteracéa
(i) Os Vestingspoderao ser antecipados, a critério do Conselhadieinistragdo da Companhia, nas

hipéteses de mudanca de Controle da Companhiag t&uwhtrole” o significado disposto no artigo
116 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1978&picna alterada (“Lei das Sociedades por A¢bes”).

(i) O Conselho de Administracdo da Companhia péder qualquer tempo, sempre observado o
disposto no Plano, prorrogar, mas nunca reduziraao final fixado nos respectivos Contratos para o
exercicio das opgdes vigentes, exceto conformeipeomo Plano.

Extingdo do Plano Na hipétese de dissolucdo, transformagdo, incagém, fusdo, cisdo ou
reorganizacdo da Companhia, na qual a Companhiasej@a sociedade remanescente, o Plano
terminara e qualquer opcdo até entdo concedidageitise-4, a ndo ser que, em conexao com tal
operacgdo (quando cabivel), estabeleca-se por@scpermanéncia do Plano e a assuncdo das opgdes
até entdo concedidas com a substituicdo de tai@espgor novas opg¢des, assumindo a Companhia
sucessora ou sua afiliada ou subsidiaria os ajestas apropriados no nimero e preco de a¢des, caso
em que o Plano continuara na forma entdo prevista.

Extincdo das Opcdes

() Salvo decisdo especifica em contrario do Cdmwsde Administracédo, no caso de dispensa por Justa
Causa, caducardo sem indenizacado todas as opgbesaréidas, ainda que cumprid¥esting

(i) Salvo deciséo especifica em contrario do Clhmsele Administracdo, nas hipoteses de dispensa
sem Justa Causa, pedido de demissdo do Beneficfatecimento, aposentadoria ou invalidez
permanente do Beneficiario, seréo observadas amsegdisposicdes:

(@) caso ja tenha(m) sido cumprido(s) integralmente) d(ssting(s) na forma
estabelecida pelo respectivo Contrato, o Beneiicidn seu(s) sucessor(es), no caso de falecimento,

podera(ao) exercer a(s) opgdo(des) no prazo deid@) dias contado do respectivo evento; e

(b) caso ndo tenha(m) sido cumprido(s) oy&sting(s)na forma estabelecida pelo
respectivo Contrato, o Beneficidrio ou seu(s) ssmges), no caso de falecimento, perdera(do) o
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direito de exercer a(s) opcao(6es) sem nenhumairaigio.

O prazo previsto no item “ii.a” acima ndo sera@plel aos Beneficiarios membros do Conselho de
Administracdo que tenham cumprido integral e sgttisfamente o mandato inicial para o qual foram
eleitos. Neste caso, o Beneficiario podera exex®ropcdo(des) no prazo de até 2 (dois) anos@apos
término de seu mandato.

(n) efeitos da saida do administrador dos 6rgdos daompanhia sobre seus direitos previstos no
plano de remuneracgéo baseado em acgdes.

No caso de dispensa por Justa Causa, caducardodemzacdo todas as opc¢des ndo exercidas, ainda
que cumprido oVesting salvo decisdo especifica em contrario do ConsdihdAdministragdo da
Companhia.

Nas hipéteses de dispensa sem Justa Causa, peelidterdissdo do Beneficiario, falecimento,
aposentadoria ou invalidez permanente do Bendficigerdo observadas as seguintes disposicées,
salvo decisdo especifica em contrario do ConselcAdministracdo: (a) caso ja tenha(m) sido
cumprido(s) integralmente o(sYesting(s) na forma estabelecida pelo respectivo Contrato, o
Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no caso @eifinto, podera(ao) exercer a(s) opgédo(des) no
prazo de 30 (trinta) dias contado do respectivaeyes (b) caso nao tenha(m) sido cumprido(s) o(s)
Vesting(s)na forma estabelecida pelo respectivo ContratBeweficiario ou seu(s) sucessor(es), no
caso de falecimento, perdera(ao) o direito de exex(s) opgao(6es) sem nenhuma indenizagao.

O prazo previsto no item “a” acima nao sera apét&aos Beneficiarios membros do Conselho de
Administracdo que tenham cumprido integral e sstisfamente o mandato inicial para o qual foram
eleitos. Neste caso, o Beneficiario podera exeat®ropcao(6es) no prazo de até 2 (dois) anos@pos
término de seu mandato.

Para os efeitos do Plano, considera-se “Justa Causalacdo a deveres e responsabilidades previsto

na legislacao aplicavel, no Estatuto Social da Goth@, no Plano e no Contrato, bem como os
previstos na legislagéo trabalhista, na hipétesBadwficiario ser empregado.
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13.5 Acgles ou cotas direta ou indiretamente detjdas Brasil ou no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em ac¢des ou cotas, emitigela Companhia, seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas ou sob contraenam, por membros do conselho de administragéo,
da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal agrados por 6rgéo, na data de encerramento do Ultimo
exercicio social:

31/12/2014
Quantidade de Acdes
Nome ON % ON
Controlador 29.999.992 59,43%
Conselho de Administracéo 1.504 *
Diretoria Estatutaria 10.501 0,02%
Conselho Fiscal - 0,00%

* representa menos de 0,01%

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

Em 2012 tivemos a criagdo do plano de outorga @esagconforme descrito no item 13.4, mas até o
momento nao foi realizada remuneracdo baseadads.ac

13.7 Em relagdo as opgdes em aberto do conselhadieinistracéo e da diretoria estatutaria, ao
final do Gltimo exercicio social.

Até o momento nao foi outorgada nenhuma opcao @kesac

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

Até o momento nao foi outorgada nenhuma op¢éo @lesaportanto ndo existe nenhuma opgéo exercida
e nenhuma acéo foi entregue relativo a remunelzgsgeada em acdes.

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 temos informacdes adicionais para esses itens

13.10 Em relagcdo aos planos de previdéncia em vigonferidos aos membros do conselho de
administracdo 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

2014 8,00 R$ 308.106,00 R$ 195.000,00 R$ 231.689,94

2013 8,00 R$ 336.086,08 R$ 195.000,00 R$ 252.838,13

2012 8,00 R$ 237.500,00 R$ 237.500,00 R$ 237.500,00

Diretoria Estatudria:

A NuUmero de Valor da Maior Remuneragéo | Valor da Menor Remuneragdo | Valor Médio de Remuneragdo
no e S o
Membros Individual Individual Individual
2014 5,00 R$ 730.084,80 R$ 714.484,80 R$ 721.970,88
2013 4,33 R$ 710.031,55 R$ 658.412,69 R$ 596.112,74
2012 4,00 R$ 520.000,00 R$ 520.000,00 R$ 520.000,00

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

Conselho Fiscal:

A NUmero de Valor da Maior Remuneracgéo | Valor da Menor Remuneragdo | Valor Médio de Remuneragdo
no e S o
Membros Individual Individual Individual
2014 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00
2013 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 58.000,00
2012 3,00 R$ 65.000,00 R$ 65.000,00 R$ 80.416,67

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

13.12 Descricdo dos arranjos contratuais, apoélicde seguros ou outros instrumentos gque
estruturem mecanismos de remuneracdo ou indenizagiaya os administradores em caso de
destituicdo do cargo ou de aposentadoria, indicangioais as consequéncias financeiras para a
Companhia.

A Empresa ndo tem arranjos, apoélices de seguramitvas 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/14 dez/13 dez/12
Diretoria Estatutaria 39,8% 45,9% 50,0%
Conselho de Administracédo 43,8% 31,5% 37,5%
Conselho Fiscal 0% 0% 0%

13.14. Em relacdo aos 3 Ultimos exercicios sociaisdicacdo dos valores reconhecidos no
resultado da Companhia como remuneracdo de membrodo conselho de administracdo, da
diretoria estatutaria ou do conselho fiscal, agrupdos por érgéo, por qualquer razdo que ndo a
funcdo que ocupam, como por exemplo, comissBes evEms de consultoria ou assessoria
prestados.

O escritério de arquitetura de que Antonio DiasdN&tsdcio pode prestar servigos de arquitetura a
nossos Shopping Centers e, nos exercicios de 2@P14, tais servicos somaram pagamentos no
montante de R$ 7,8 milhdes.

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 atridos a tais individuos.

N&o aplicado a Companhia.

13.16 Outras informacdes que a Companhia julgueenedntes.

Todas as informacdes relevantes e pertinenteg aégsto foram divulgadas nos itens acima.
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