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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
(CoNFORME ITEM 10 DO FORMULARIO DE REFERENCIA)

Os valores a seguir sao indicadores em milhares de reais, a ndo ser quando indicados em contrério.

10.1. Os diretores devem comentar sobre:
a. Condic0es financeiras e patrimoniais gerais

A Diretoria da Companhia entende que apresenta condicBes financeiras e patrimoniais suficientes para

implementar o seu plano de negécios e cumprir com suas obrigagdes de curto e médio prazos.

b. Estrutura de capital

Nao hé hipdteses de resgate de agdes de emissédo da Companhia além das legalmente previstas.

c. Capacidade de pagamento em relagdo aos compromissos financeiros assumidos

Considerando o perfil do nosso endividamento, nossos financiamentos, 0 nosso fluxo de caixa e nossa posi¢do de
liquidez, acreditamos que temos liquidez e recursos de capital suficientes para cobrir 0s investimentos, despesas,

dividas e outros valores a serem pagos nos préximos anos.

d. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-circulantes utilizadas

Nossas principais fontes de liquidez e capital derivam de nossas operagBes continuas, particularmente os
recebimentos provenientes de nossos contratos de locacdo e das taxas de administracdo. A partir de 2007,
aumentamos o financiamento obtido junto a instituicBes financeiras devido ao aumento em nossos investimentos.
Em 2010 concluimos a emissdo de bdnus perpétuos em moeda estrangeira aumentando expressivamente a liquidez

e o endividamento da Companhia. Em 2011, captamos por meio da emissdo de titulos de crédito perpétuo



denominado “Bénus Perpétuos” (“perpetual bonds”), o montante de US$50.000. Em 2012, captamos por meio da
emissdo de titulos de crédito perpétuo denominado “Bénus Perpétuos Subordinados” (“perpetual subordinated
bonds”), o montante de US$150.000, além dos repasses de BNDES, Debéntures, e Cédula de Crédito Imobiliario e
Bancério realizados posteriormente.

e. Fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos no-circulantes que pretende

utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

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

e em marco de 2012.
f. Niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:
i. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

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

EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

% — Taxas Controladora

Moeda contratuais a.a. Vencimentos 31/12/2015 31/12/2014

Empréstimos e financiamentos

Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 - 2.442
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 - 1.677
Total - 4.119
Passivo circulante - 4.119

Passivo ndo circulante - -

% — Taxas
contratuais Venci- Consolidado
Moeda a.a. mentos 31/12/2015 31/12/2014
Empréstimos e financiamentos
Titulos de crédito perpétuo (a) Us 10% - 650.097 674.595
Titulos de crédito perpétuo (b) Us 12% - 641.228 408.026
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) PINE 9% 2019
FINAME (c) R$ 654 828
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) HSBC 6,5% + TILP 2017
FINEM (f) R$ 8.527 12.171
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) HSBC 5,5% + Selic 2017
FINEM (g) R$ 8.069 10.296
Banco Nacional de Desenvolvimento R$ 6,8% + TJLP 2021 41.836 25.769




Econdmico e Social (BNDES) HSBC
FINEM (s)

Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) HSBC 6,8% + Selic 2021
FINEM (t) R$ 20.453 11.302

Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) ABC 5,3% + TILP 2017
FINEM (h) R$ - 3.413

Banco Nacional de Desenvolvimento

Econdmico e Social (BNDES) ABC 053}?](?;; 2017

FINEM (i) R$ - 2.797
Banco HSBC (d) R$ 3,2% + CDI 2017 5.360 8.018
BBM — CCB (r) R$ 8,085% + CDI 2017 7.597 10.515
Debéntures — SB Bonsucesso (e) R$ 2,7% + CDI 2022 26.820 30.717
Debéntures — SB Bonsucesso (e) R$ 7,5% + IPCA 2022 31.859 32.507
Debéntures — Cristal (u) R$ 2,5% + CDI 2017 20.495 -
Banco Pan (j) R$ 5,8% + CDI 2015 - 2.442
Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 - 1.677
Banco HSBC (1) R$ 3.3% + CDI 2014 - 22.884
Banco Nordeste do Brasil (m) R$ 3,53% 2025 20.065 22.184
Banco Itat - FINEM ( n) R$ 5,3% + TJLP 2020 23.311 27.940
Banco Ital — FINEM (o) R$  4,6% + SELIC 2020 6.228 7.096
Banco Ital — FINEM (p) R$ 3,5% 2020 809 973
Banco Votorantim (q) R$ 3,9% + CDI 2016 6.268 27.480
Total 1.519.676  1.343.630
Passivo circulante 118.786 115.638
Passivo ndo circulante 1.400.890 1.227.992

a) Em 09 de novembro de 2010, a controlada General Shopping Finance captou, por meio da emisséo de titulos

de crédito perpétuo denominados “Boénus perpétuos” (perpetual bonds), o montante de US$ 200.000,
correspondente a R$ 339.400, na data da captacéo.

Os titulos sdo denominados em ddélares norte-americanos, com pagamentos trimestrais de juros a taxa de 10%
ao ano. A General Shopping Finance tem a opcdo de recompra dos titulos a partir de 09 de novembro de
2015. De acordo com o prospecto de emissdo de titulos perpétuos, os recursos captados sdo destinados a
liquidagdo antecipada dos CCI e ao investimento em “greenfields” e expansdes. Como garantia a operagdo,
foram dados avais de todas as subsidiarias, exceto da GSB Administradora, da ASG Administradora e do FllI
Top Center. O custo de emisséo dos titulos perpétuos foi de R$ 11.483, e o custo efetivo da operacéo foi de
10,28%.

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

de emissdo dos titulos perpétuos foi de R$ 758, e o custo efetivo da operacéo foi de 10,28%.

Em 27 de outubro de 2015, foi realizado a recompra de parte dos cupons do “Bonus perpétuos” (perpetual

bonds), no valor de US$ 85.839, correspondente a R$ 335.750 na data da recompra.



b)

c)

d)

Em 20 de margo de 2012, a controlada GS Investments Limited captou, por meio da emissdo de titulos de
crédito perpétuo denominado “Bénus perpétuos” (perpetual bonds), o montante de US$ 150.000,
correspondente a R$ 271.530 na data da captacdo. Os titulos sdo denominados em délares norte-americanos,
com juros de 12% ao ano pagos semestralmente até o 5° ano da data de emissdo, ap6s 0 5° ano até o 10° ano
da data de emissdo, 5 Year US Treasury mais 11,052 % ao ano, pagos semestralmente, e do 10° ano em
diante, USD LIBOR de trés meses mais 10,808 % e 1%, pagos trimestralmente. A emissora podera diferir os
juros indefinidamente e sobre os valores diferidos incidirdo juros a taxa aplicavel indicada anteriormente,
acrescidos de 1% ao ano. No caso do diferimento dos juros a Companhia somente podera distribuir o
equivalente a 25% do lucro liquido referente aos dividendos minimos obrigatérios previstos na legislacao
brasileira. A GS Investments Limited podera resgatar os titulos a seu critério, total ou parcialmente, no 5° ano
contado da data de emissdo, no 10° ano contado da data de emissdo e em cada data de pagamento de juros
apos essa data. Os titulos terdo garantia os avais da General Shopping e das seguintes subsidiarias: General
Shopping do Brasil S.A., Ast Administradora e Incorporadora Ltda., BOT Administradora e Incorporadora
Ltda., BR Outlet Administradora e Incorporadora Ltda., Brassul Shopping Administradora e Incorporadora
Ltda., Bud Administradora e Incorporadora Ltda., Cly Administradora e Incorporadora Ltda., Delta Shopping
Empreendimentos Imobiliarios Ltda.,, ERS Administradora e Incorporadora Ltda., FLK Administradora e
Incorporadora Ltda., Intesp Shopping Administradora e Incorporadora Ltda., | Park Estacionamentos Ltda.,
Levian ParticipagBes e Empreendimentos Ltda., MAI Administradora e Incorporadora Ltda., Manzanza
Consultoria e Administragdo de Shopping Centers Ltda., Poli Shopping Center Empreendimentos Ltda., PP
Administradora e Incorporadora Ltda., Premium Outlet Administradora e Incorporadora Ltda., Sale
Empreendimentos e Participacbes Ltda.,, Securis Administradora e Incorporadora Ltda., Send
Empreendimentos e Participacdes Ltda., Sulishopping Empreendimentos Ltda., Uniplaza Empreendimentos,
Participacbes e Administragdo de Centros de Compra Ltda., Vide Servicos e ParticipacBes Ltda., Vul
Administradora e Incorporadora Ltda., e Zuz Administradora e Incorporadora Ltda. O custo de emissdo dos
titulos perpétuos foi de R$ 12.581.

Nao existem “covenants” financeiros nas operacdes de emissao de bonus perpétuos. Os “covenants” definidos
referem-se a: (i) limitagdo de gravames aos ativos (exceto o0s gravames permitidos, incluindo os
financiamentos BNDES, os refinanciamentos de operagdes existentes e certas securitizagdes, entre outros),
devendo manter a propor¢ao de ativos ndo gravados/ divida ndo securitizada em condigdes “pari pasu” as
condicOes dadas a ativos gravados/ divida securitizada; (ii) limitagdo das operagdes de venda e “lease-back”
aos ativos atuais com prazo superior a trés anos, nas mesmas condicOes de (i) anterior e (iii) limitagdo de

transagdes com afiliadas, incorporacéo, fusdo ou transferéncia de ativos;

Financiamento captado durante o Gltimo trimestre de 2011 para aquisi¢cdo de equipamentos da construgdo do
Parque Shopping Barueri por meio da linha de FINAME do BNDES no valor R$ 937 e taxa de 8,7% ao ano.
Em janeiro de 2012, foi adicionado R$ 105 ao contrato existente. O prazo do contrato é de 96 meses, tendo 24
meses de caréncia e 72 meses de amortizagao;

Em 13 de junho de 2012, foi captado, por meio de Cédula de Crédito Bancario junto ao Banco HSBC, o valor
de R$ 11.400 com encargos de 100% da variacdo do CDI acrescido de 3,202% de juros ao ano. O prazo do
contrato é de 60 meses, tendo 12 meses de caréncia para o pagamento do principal e pagamento de juros

trimestrais.



€)

f)

9

h)

Conforme divulgado na Nota Explicativa n® 27, a Companhia efetuou a contratacdo de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de taxa de juros. Desta maneira, a ponta ativa do instrumento
derivativo esta denominada CDI acrescido de 3,202% a.a., porém, com ponta passiva denominada a IPCA
acrescido de 7,590% a.a. O efeito liquido da divida considerando o instrumento financeiro derivativo
contratado produz o mesmo efeito da variacéo do IPCA acrescido de 4,453% de juros ao ano;

Em 26 de outubro de 2012 foi assinado o Instrumento Particular de escritura da 1% emisséo de debéntures
simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie quirograféria, com garantia adicional real e fidejussoria, em
duas espécies (DI e IPCA), para distribui¢do publica com esforgos restritos de colocacdo, da SB Bonsucesso
Administradora de Shoppings S.A. O valor total das debéntures é de R$ 78.000, dividas na série DI de R$
39.000 com a taxa de 2,75% a.a. + CDI, com amortiza¢gBes mensais de principal e juros e prazo total de 120
meses. A série IPCA no valor de R$ 39.000 tem taxa de 7,5% a.a. + IPCA, com pagamento de juros semestral
e amortizacdo anual e prazo total de 10 anos (120 meses);

Em 30 de outubro de 2012 foram liberados R$ 13.685 por meio de operacdo de financiamento na modalidade
FINEM/ BNDES. Esta operagdo foi efetuada pelo HSBC Bank Brasil S.A., a taxa de 6,5% a.a. + TILP e tem
prazo total de 60 meses, sendo 12 meses de caréncia e 48 meses de amortizagéo.

Conforme divulgado na Nota Explicativa n® 26, a Companhia efetuou a contrata¢do de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de taxa de juros. Desta maneira, a ponta ativa do instrumento
derivativo esta denominada 6,5% a.a. + TJLP, porém, com ponta passiva denominada a IPCA acrescido de
6,9% a.a. O efeito liquido da divida considerando o instrumento financeiro derivativo contratado produz o

mesmo efeito da variacdo do IPCA acrescido de 4,319% de juros ao ano;

Em 30 de outubro de 2012, foi captado, por meio de Cédula de Crédito Bancario junto ao Banco HSBC, o
valor de R$ 10.264 com encargos de 100% da variacéo do CDI acrescido de 5,5% de juros ao ano. O prazo do
contrato é de 60 meses, sendo 12 meses de caréncia para o pagamento do principal e pagamento de juros

trimestrais.

Conforme divulgado na Nota Explicativa n°® 27, a Companhia efetuou a contratagdo de um instrumento
derivativo de protecdo (swap) contra o risco de taxa de juros. Desta maneira, a ponta ativa do instrumento
derivativo estd denominada em 100% da variacdo do CDI acrescido de 5,5% a.a., porém, com ponta passiva
denominada a IPCA acrescido de 7,97% a.a. O efeito liquido da divida considerando o instrumento financeiro

derivativo contratado produz o mesmo efeito da variagdo do IPCA acrescido de 6,456% de juros ao ano;

Em 09 de novembro de 2012 foram liberados R$ 7.100 por meio de operagdo de financiamento na
modalidade BNDES Automatico. Esta operacédo foi efetuada pelo Banco ABC Brasil S/A, a taxa 5,3% a.a. +
TILP e tem prazo total de 60 meses, sendo 09 meses de caréncia e 51 meses de amortizagdo. Operagdo

liquidada antecipadamente em setembro de 2015;

Em 09 de novembro de 2012 foram liberados R$ 2.700 milhdes por meio de operacdo de financiamento na
modalidade BNDES Automatico. Esta operagdo foi efetuada pelo Banco ABC Brasil S/A, a taxa 5,3% a.a. +



)
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n)

p)

a)

cambio e tem prazo total de 60 meses, sendo 09 meses de caréncia e 51 meses de amortizagdo. Operacdo
liquidada antecipadamente em setembro de 2015;

Em 27 de margo de 2013, foi captado por meio da emissdo de uma Cédula de Crédito Bancario do Banco
Panamericano S/A, o valor de R$ 20.000, a taxa de 5,8% de juros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de 24

meses. Operagdo liquidada em mar¢o de 2015;

Em 20 de setembro de 2013, foi captado por meio da emissdo de uma Cédula de Crédito Bancéario do Banco
Panamericano S/A, o valor de R$ 10.000, a taxa de 5,80% de juros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de 18
meses. Operacéo liquidada em marco de 2015;

Em 08 de novembro de 2013, foi captado por meio da emissdo de uma Cédula de Crédito Bancéario do Banco
HSBC Bank Brasil S.A, o valor de R$ 60.000, a taxa de 3,30% de juros e CDI ao ano. O prazo do contrato é
de 12 meses. Em Outubro de 2014 foi feito um aditivo para prorrogar o vencimento do valor total em duas
tranches, sendo R$ 37.000 para o dia 28/11/2014, ja liquidado nesta data e R$ 23.000 com vencimento para o
dia 28/05/15. No dia 11/03/2015, foi parcialmente antecipado pagamento da segunda tranche no valor de R$
12.028. O Saldo de R$ 10.972 continua com o seu vencimento em 28/05/2015. A taxa de juros permanece a
mesma. Operacdo liquidada em maio de 2015;

Em 13 de novembro de 2013, foi captado por meio do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste
(FNE) do Banco do Nordeste do Brasil S.A, o valor de R$ 15.344 em 13/11/2013 e o valor de R$ 7.942,
totalizando até o momento o montante de R$ 23.286 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$ 28.009, em 23 de abril de 2014 foram liberados R$ 199,
totalizando o valor de R$ 28.208. Estes valores foram captados por meio de operagéo de financiamento na
modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacdo foi efetuada pelo Banco Ital BBA S.A., a taxa de 5,3% a.a. +
TJLP e tem prazo total de 84 meses, sendo 12 meses de caréncia e 72 meses de amortizagéo.

Em 24 de fevereiro de 2014 foram liberados R$ 7.002, em 24 de abril de 2014 foram liberados R$ 50,
totalizando o valor de R$ 7.052. Estes valores foram captados por meio de operacdo de financiamento na
modalidade FINEM/ BNDES. Esta operacdo foi efetuada pelo Banco Ital BBA S.A., a taxa de 4,6% a.a. +

SELIC e tem prazo total de 84 meses, sendo 12 meses de caréncia e 72 meses de amortizacéo.

Em 28 de fevereiro de 2014, foi captado por meio da emissao de uma Cédula de Crédito Bancario Votorantim
S.A, o valor de R$ 25.000, a taxa de 3,90% de juros e CDI ao ano. O prazo do contrato é de 24 meses, sendo

12 meses de caréncia e 4 parcelas trimestrais de amortiza¢ao;

Em 22 de abril de 2014, foram liberados R$ 985 captado por meio de operagdo de financiamento na
modalidade FINEM/BNDES. Esta operacdo foi efetuada pelo Banco Ital BBA S.A., a taxa de 3,5% a.a e tem
prazo de 83 meses, sendo 11 meses de caréncia e 72 meses de amortizacéo.

Em 29 de agosto de 2014, foi captado por meio da emissdo de uma Cédula de Crédito Bancario do Banco
BBM S/A, o valor de R$ 12.000, a taxa de 7,122% de juros ao ano e CDI. O prazo do contrato é de 12 meses,



s)

t)

u)

sendo 3 meses de caréncia. Operacédo liquidada em agosto de 2015. Em 13 de julho de 2015, foi captado o
valor de R$ 9.300, a taxa de 8,085 ao ano + CDI. O prazo de contrato é de 18 meses, sendo 2 meses de

caréncia;

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

Em 25 de novembro de 2014 foram liberados R$ 11.100, em 11 de marco de 2015 foram liberados R$ 3.900,
em 18 de maio de 2015 foram liberados 3.300, em 28 de julho de 2015 foram liberados R$ 640, totalizando o
valor de R$ 18.940. Estes valores foram captados por meio de operacdo de financiamento na modalidade
FINEM/ BNDES. Esta operagdo foi efetuada pelo HSBC Bank Brasil S.A., a taxa de 6,8% a.a. + SELIC e tem
prazo total de 84 meses, sendo 12 meses de caréncia e 72 meses de amortizagéo.

Em 28 de outubro de 2015 foi assinado o Instrumento Particular de escritura da 1% emisséo de debéntures
simples, ndo conversiveis em acdes, da espécie quirografaria, com garantia fidejusséria, para colocacao
privada, em uma espécie (DI), da Cristal Administradora e Incorporadora S.A. O valor total das debéntures é
de R$ 20.000, com a taxa de 2,50% a.a. + CDI, com pagamento de juros semestral e amortizagéo de principal
no dia 28/10/2017.

CEDULAS DE CREDITO IMOBILIARIO

Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2015 31/12/2014

Empresa controlada

ABK (a) R$ 11% + TR 2018 42.556 53.580
Levian (a) R$ 11% + TR 2018 42.556 53.580
Andal (b) R$ 11% + TR 2022 48.263 52.146
Send (c) R$ 7% + IPCA 2024 66.749 65.283
Bot (d) R$ 6,95% + IPCA 2024 52.282 51.255
Pol (e) R$ 6,9%+IPCA 2025 36.750 35.835
Eler (f) R$ 9,9%+TR 2026 263.642 254,904
Ers (g) R$ 9,9%+TR 2026 70.815 -
Total 623.613 566.583
Passivo circulante 57.785 40.430
Passivo ndo circulante 565.828 526.153

(a) Em junho de 2008, as controladas ABK e Levian efetuaram captagdo de recursos por meio da emisséo de

CCls, para a securitizacdo dos recebiveis de aluguéis do imdvel onde estd localizado o Internacional
Guarulhos Shopping Center. O valor total das CCls emitidas é de R$ 180.000. O montante captado serd pago
em 119 parcelas mensais (até junho de 2018), acrescidas de juros de 11% ao ano e da atualizacdo anual da

Taxa Referencial (TR). Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienagdo fiduciaria do imovel, com
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valor contabil de R$ 201.829; (ii) cessdes fiduciarias dos créditos decorrentes do contrato e (iii) alienagdo
fiducidria de cotas da subsidiaria Cly. Os custos de captacdo de R$ 376 das CCls foram deduzidos do
principal e estdo sendo amortizados em 120 parcelas de forma linear;

Em junho de 2012, a controlada Andal efetuou captacdo de recursos por meio da emisséo de CCls. O valor
total das CCls emitidas é de R$ 63.911. O montante captado sera pago em 120 parcelas mensais, acrescidas
de juros de 11% ao ano e da atualizacdo anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia das CCls, foram
concedidas: (i) alienacéo fiduciaria do imével denominado Shopping Suzano e (ii) alienacdo fiduciaria de
recebiveis do Shopping Suzano. O custo de captacéo foi de R$ 959. O custo efetivo da operagdo foi de TR +
11,17%;

Em 13 de novembro de 2012, a controlada SEND, por meio da emissdo de Cédulas de Créditos Imobiliarios
(CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captacdo de R$ 67.600, com taxa de 7% a.a. +
IPCA. Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienagdo
fiducidria da fracdo ideal do imdvel denominado Parque Shopping Barueri e (ii) alienacdo fiduciaria de
recebiveis do Parque Shopping Barueri;

Em 08 de janeiro de 2013, a controlada Bot Administradora e Incorporadora Ltda, por meio da emisséo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captagéo de R$
50.814, com taxa de 6,95% a.a. + IPCA. Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls, foram
concedidas: (i) alienagdo fiduciaria da fracdo ideal do imével denominado Outlet Premium e (ii) alienagdo
fiduciaria de recebiveis do Outlet Premium;

Em 20 de junho de 2013, a controlada Pol Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emisséo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captagdo de R$
36.965, com taxa de 6,95% ao ano + IPCA. Esta operacdo tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCls,
foram concedidas: (i) alienagdo fiduciaria da fracdo ideal do im6vel denominado Outlet Premium Brasilia e

(ii) alienagdo fiducidria de recebiveis do Outlet Premium Brasilia;

Em 26 de margo de 2014, a controlada Eler Administradora e Incorporadora Ltda, efetuou captacdo de
recursos por meio da emissdo de CCls, para a securitizacdo dos recebiveis de aluguéis do imével onde esta
localizado o Internacional Guarulhos Shopping Center. O valor total das CCls emitidas é de R$ 275.000. O
montante captado serd pago em 144 parcelas mensais (até abril de 2026), acrescidas de juros de 9,9% ao ano e
da atualizacdo anual da Taxa Referencial (TR). Em garantia das CCls, foram concedidas: (i) alienagdo
fiduciaria do imével, com valor contabil de R$ 201.829; (ii) cessdes fiduciarias dos créditos decorrentes do
contrato e (iii) alienacdo fiduciéria de agdes e cotas da subsidiarias Nova Unido e Eler. Os custos de captacdo
de R$ 10.706 das CCls foram deduzidos do principal e estdo sendo amortizados em 144 parcelas de forma

linear. Em 01 de agosto de 2014 o Itai Unibanco cedeu as CCls para a Apice Securitizadora;

Em 13 de janeiro de 2015, a controlada Ers Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissdo de
Cédulas de Créditos Imobiliarios (CCI) em favor de Apice Securitizadora , realizou a captagdo de R$ 75.000,
com taxa de 10% ao ano + TR. Esta operacdo tem prazo de 145 meses. Em garantia das CCls, foram



concedidas: (i) alienagdo fiduciaria da fracdo ideal do imdvel denominado Outlet Premium Rio de Janeiro e

(ii) alienagdo fiduciaria parcial dos recebiveis da Gsb Administradora e Servigos.

iii. grau de subordinacéo entre as dividas

Os contratos ndo preveem a manutenc¢do de indicadores financeiros (endividamento, cobertura de despesas com

juros, etc.).

Nio existem “covenants” financeiros na opera¢do. Os “covenants” definidos referem-se a: (i) limitacdo de
gravames aos ativos (exceto os gravames permitidos, incluindo-se financiamentos BNDES, refinanciamentos de
operagOes existentes e certas securitizagdes, entre outros) devendo-se manter a propor¢cdo de ativos nao
gravados/divida ndo securitizada em condi¢des “pari pasu” as condi¢des dadas a ativos gravados/divida
securitizada; (ii) limitagdo a operagdes de “venda e lease-back™ dos ativos atuais com prazo superior a trés anos,
nas mesmas condi¢des de (i) acima; e (iii) limitagdo de transagBes com afiliadas, incorporagdo, fusdo ou

transferéncia de ativos.

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

iv. Eventuais restricBes impostas ao emissor, em especial, em relagéo a limites de endividamento e contratacao
de novas dividas, a distribuicao de dividendos, a alienagao de ativos, a emissdo de novos valores mobiliarios e a

alienagdo de controle societario, bem como se o emissor vem cumprindo essas restri¢des

Os Bonus Perpétuos existentes até 2013 possuem: (i) limitacdo de gravames aos ativos (exceto 0s gravames
permitidos, incluindo os financiamentos BNDES, os refinanciamentos de operacfes existentes e certas
securitizagdes, entre outros), devendo manter a propor¢do de ativos ndo gravados/divida ndo securitizada em
condigdes “pari pasu” as condi¢des dadas a ativos gravados/divida securitizada; (ii) limitagdo das operacOes de
venda e “lease-back” aos ativos atuais com prazo superior a trés anos, nas mesmas condi¢des de (i) anterior; e
(iii) limitacdo de transagBes com afiliadas, incorporagdo, fusdo ou transferéncia de ativos. Ainda, existem clausulas

de vencimento antecipado em certas operacdes no caso de transferéncia de controle da Companhia.

g. Limites de utiliza¢do dos financiamentos j& contratados

N&o aplicado a Companhia.
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h. Alteragdes significativas em cada item das demonstragdes financeiras

Analise das Demonstracdes de Resultados

Resultados Operacionais

Comparacao dos resultados operacionais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2015 e 31 de

dezembro de 2014.
Exercicio findo em 31 de dezembro Variagio 2015 x 2014
Consolidado
2015 % Receita 2014 % Receita Valor %

RECEITA BRUTA

De aluguéis 200.920 76,4%  197.827 78,8% 3.093 1,6%
De servigos 91.416 34,8% 77.525 30,9% 13.891 17,9%
Total Receita Bruta 292336  111,2%  275.352  109,7% 16.984 6,2%
DEDUCOES DA RECEITA

Impostos, descontos e cancelamentos -29.505 -11,2% -24.257 -9,7% -5.248 21,6%
RECEITA LIQUIDA 262.831 100,09  251.095 100,0% 11.736 4,7%
Custos dos aluguéis e servigos -36.313 -13.8%  -36.472 -14,5% 159 -0,4%
LUCRO BRUTO 226.518 86,2%  214.623 85,5% 11.895 5,5%
(ODPEESIIQDECS:'IAOS?\IF:IESC EITAS -182.394  -69,4% -122.350  -48,7%  -60.044 49,1%
Gerais e Administrativas -59.586 -22,7% -64.873 -25,8% 5.287 -8,2%
Outras receitas e despesas operacionais -122.808 -46,7% -57.477 -22,9% -65.331 113,7%
IE:JN(;RN%'E:\IFIOES DO RESULTADO 44.124 16,8% 92.273 36,7%  -48.149  -522%
RESULTADO FINANCEIRO -554.304  -210,9% -308.116 -122,7% -246.188 79,9%
LUCRO (PREJUIZO)

IOI\ZIESQ‘I(':(I)ODNEAIIQ_E?\I’\IID-I,—AEE gg -510.180 -194,1% -215.843  -86,0% -294.337  136,4%
CONTRIBUICAO SOCIAL

Imposto de renda e contribuicéo social -41.775 -159%  -30.495 -121%  -11.280 37,0%
LUCRO (PREJUIZO) LIQUIDO DO -551.955 -210,0% -246.338  -98,1% -305.617 124,1%

EXERCICIO

Receita bruta de aluguéis e servigos

Receita bruta de aluguéis - A receita de aluguéis aumentou R$3,1 milhdes, ou 1,6%, passando de R$197,8

milhdes no exercicio de 2014 para R$200,9 milhdes no exercicio de 2015, em decorréncia principalmente da

variacdo das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espago comercial aumentou R$0,2 milhdo, ou 0,1%, passando de R$171,1

milhdes no exercicio de 2014 para R$171,3 milhdes no exercicio de 2015, em raz&o dos reajustes anuais de
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contratos, da inauguragdo do Parque Shopping Maia em Abr/15 e do Outlet Premium Rio de Janeiro em
Out/15, parcialmente compensados pela venda de 10% da participagdo do Internacional Shopping Guarulhos
em Out/15, e as vendas do Santana Parque Shopping em Jul/14, do Top Center Shopping em Ago/14 e do
Shopping Light em Jun/15.

A receita advinda da cessdo de direito de uso aumentou R$3,8 milhGes, ou 43,4%, passando de R$8,8
milhdes no exercicio de 2014 para R$12,6 milhdes no exercicio de 2015, devido principalmente as

inauguragdes do Parque Shopping Maia em Abr/15 e do Outlet Premium Rio de Janeiro em Out/15.

A receita advinda de Mall e Merchandising diminuiu R$0,9 milh&o, ou 5,2%, passando de R$17,9 milhdes
no exercicio de 2014 para R$17,0 milhdes no exercicio de 2015, devido principalmente aos motivos citados

acima.

Receita bruta de servigos - A receita de prestacdo de servicos aumentou R$13,9 milhdes, ou 17,9%,
passando de R$77,5 milhdes no exercicio de 2014 para R$91,4 milhdes no exercicio de 2015, em

decorréncia principalmente da variagdo das seguintes contas:

A receita advinda da administracdo de estacionamento aumentou R$5,0 milhdes, ou 9,1%, passando de
R$54,9 milhSes no exercicio de 2014 para R$59,9 milhdes no exercicio de 2015, em decorréncia
principalmente dos empreendimentos inaugurados, além do crescimento organico nos outros shoppings,

parcialmente compensados pelas vendas totais e parciais dos empreendimentos citados acima.

A receita advinda da gestdo do suprimento de energia elétrica aumentou R$5,3 milhdes, ou 78,1, passando
de R$6,8 milhdes no exercicio de 2014 para R$12,1 milhdes no exercicio de 2015. Este resultado, além das
inauguracdes dos novos empreendimentos, se deu em fungdo da equalizagdo nos custos de compra (Spot),
gue aumentaram nossas margens, parcialmente compensados pelas vendas totais e parciais dos

empreendimentos citados acima.

A receita advinda da gestdo do suprimento de 4gua aumentou R$5,3 milhdes, ou 78,1, passando de R$6,8
milhdes no exercicio de 2014 para R$12,1 milhGes no exercicio de 2015. Este resultado, além das
inauguracdes dos novos empreendimentos, se deu em fungdo da equalizagdo nos custos de compra (Spot),
gue aumentaram nossas margens, parcialmente compensados pelas vendas totais e parciais dos

empreendimentos citados acima.

A receita advinda da administragdo de Shopping Centers, aumentou R$ 2,5 milhGes, ou 25,6%, passando de
R$9,6 milhdes no exercicio de 2014 para R$12,1 milhdes no exercicio de 2015, devido aos fatores ja citados

acima.

Receita bruta - A receita bruta aumentou R$33,5 milhdes, ou 13,8%, passando de R$275,4 milhdes no

exercicio de 2014 para R$292,3 milhdes no exercicio de 2015.
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Dedugdes - As dedugdes da receita aumentaram R$ 5,2 milhdes, ou 21,6%, passando de R$24,3 milhdes no
exercicio de 2014 para R$29,5 milhdes no exercicio de 2015, em decorréncia principalmente do crescimento

das receitas.

Receita Liquida - Em decorréncia do acima exposto, a receita liquida aumentou R$11,7 milhdes, ou 4,7%,
passando de R$251,1 milh8es no exercicio de 2014 para R$262,8 milhes no exercicio de 2015.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.

Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéis e servigos prestados diminuiram R$0,2 milhdo, ou 0,4%,
de R$36,5 milhdes em 2014 para R$36,3 milhdes em 2015. A tabela abaixo apresenta nosso custo de

aluguéis e servicos prestados durante esse periodo.

] Exercicio fin m 31 zembr —
ggflsle?’?/ig(?sséorggzgg e (em Tnfl r?a?'es ddeorZais,3 exieet(iep:rc:ntc::ii) Variagio
Custo Por Natureza 2015 AV % 2014 AV % Valor %
Pessoal 3.501 9,6% 3.594 9,9% -93 -2,6%
Depreciagdo 2.791 7,7% 3.825 10,5% -1.034 -27,0%
Ocupagéo 14.422 39,7% 15.139 41,5% =717 -4,7%
Servigos de Terceiros 14.744 40,6% 13.914 38,1% 830 6,0%
Outros Custos 855 2,4% 0 0,0% 855 0,0%
Total do Custo dos Alugucis e 36.313 1000% 36472  100,0% -159 -0,4%

dos Servigos Prestados

O aumento em nosso custo de aluguéis e servigos prestados resultou das seguintes alteragoes:

Pessoal - Os custos com pessoal diminuiram R$0,1 milhdo, ou 2,6%, passando de R$3,6 milhdes no
exercicio de 2014 para R$3,5 milhdes no exercicio de 2015, praticamente estdvel em 2015 em relacéo a
2014.

Depreciacgdo e amortizacdo - A depreciagdo diminuiu R$1,0 milhdo, ou 27,0%, passando de R$3,8 milhdes

no exercicio de 2014 para R$2,8 milhdes no exercicio de 2015.

Custo de ocupacgdo - Os custos de ocupacdo diminuiram R$0,7 milhdo, ou 4,7%, passando de R$15,1
milhdes no exercicio de 2014, para R$14,4 milhdes no exercicio de 2015, sendo que as principais variagdes
ocorreram nas empresas de Servigos — basicamente Estacionamento - em virtude das novas operagoes,

parcialmente compensados pelas vendas totais e parciais dos empreendimentos citados acima.

Servigos de terceiros - Os custos com servicos de terceiros aumentaram R$0,8 milhdo, ou 38,1%, passando
de R$13,9 milhdes no exercicio de 2014 para R$14,7 milhdes no exercicio de 2015, em decorréncia
principalmente da implantacdo da cobranga pelo servigo de Estacionamento no Parque Shopping Maia e

Outlet Rio de Janeiro.
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Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto aumentou R$11,9 milhdes, ou 5,5%, passando de R$214,6

milhdes no exercicio de 2014 para R$226,5 milhdes no exercicio de 2015.
Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas diminuiram R$5,3 milhdes, ou 8,2%, passando de R$64,9 milhdes no
exercicio de 2014, para R$59,6 milhdes no exercicio de 2015, principalmente decorrentes (i) da diminuigao
das despesas de pessoal, em virtude do ajuste do quadro de funcionarios, parcialmente compensado pelos
reajustes anuais de salarios (ii) pelo decréscimo nas despesas de publicidade e propaganda, (iii) das despesas
ndo recorrentes e (iv) pelas reducdo nas outras despesas, que foram parcialmente compensadas pelo
acréscimo (v) das despesas com servicos de terceiros e (vi) da PCLD.

As outras receitas e despesas operacionais liquidas aumentaram R$65,3 milhdes, passando de R$57,5
milhdes negativos no exercicio de 2014, para R$122,8 milhdes negativos no exercicio de 2015. As outras
receitas operacionais séo representadas principalmente por recuperagfes de custos e despesas pagas pela
Companhia de responsabilidade dos condominios e outras recuperacfes em geral. Além disso, neste item
tivemos os ajustes ndo recorrentes de avaliacdo ao valor justo (CPC 28) e o impacto das vendas dos

empreendimentos, cuja varia¢do foi negativa em 57,8 milhdes.
Lucro operacional antes dos resultados financeiros

Em decorréncia do acima exposto, o lucro operacional antes do resultado financeiro diminuiu R$48,2
milh&es, ou 52,2%, passando de R$92,3 milhdes no exercicio de 2014 para R$44,1 milhdes no exercicio de
2015.

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido aumentou em R$246,2 milhdes, ou 79,9%, passando de R$308,1 milhdes
negativos no exercicio de 2014 para R$554,3 milhGes negativos no exercicio de 2015. Este acréscimo foi
decorrente principalmente da desvalorizagdo do real frente ao délar americano neste ano em 47,0%, que
impactou principalmente pela variagdo sobre o principal de nosso bénus perpétuo, que ndo é um efeito caixa.

As despesas com juros referentes aos financiamentos contratados para os projetos greenfields estdo sendo

capitalizadas durante o periodo de obras e serdo amortizadas a partir do inicio da operagao dos shoppings.
Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto de renda e da contribuicéo social

Em decorréncia do acima exposto, o resultado diminuiu R$294,4 milhdes, passando de um resultado
operacional de R$215,8 milhdes negativos no exercicio de 2014 para um resultado operacional de R$510,2

milhdes negativos no exercicio de 2015.
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Imposto de renda e contribuigao social

As despesas com imposto de renda e contribuicdo social aumentaram R$11,3 milhGes, ou 37,0%, passando

de R$30,5 milhdes no exercicio de 2014 para R$41,8 milhdes no exercicio de 2015.

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado liquido da Companhia reduziu R$305,6 milhdes, ou 124,1%,

passando de um resultado liquido de R$246,3 milhdes negativos no exercicio de 2014 para um resultado

liquido de R$551,9 milhdes negativos no exercicio de 2015.

Comparacao dos resultados operacionais dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 31 de

dezembro de 2013. (Gerencial)

Exercicio findo em 31 de dezembro

Variagdo 2014 x 2013

2013
2014 % ; % 0
Consolidado Receita Consolidado  poceipy  Valor %
(Reapresentado)
RECEITABRUTA
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% 241880 109,7%  33.472 13,8%
DEDUCOES 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 -1140% -56.633 22,5%
LUCRO (PREJUIZO) OPERACIONAL -215.843 -86,0% -90.245 -40,9% -125.598 139,2%
ANTES DO IMPOS~TO DE RENDA E
DA CONTRIBUICAO SOCIAL
Imposto de renda e contribuigéo 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
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Receita bruta de aluguéis e servicos

Receita bruta de aluguéis - A receita de aluguéis aumentou R$16,0 milhdes, ou 8,8%, passando de R$181,8
milhdes no exercicio de 2013 para R$197,8 milhdes no exercicio de 2014, em decorréncia principalmente da

variacdo das seguintes contas:

A receita advinda do aluguel de espaco comercial aumentou R$12,6 milhGes, ou 8,0%, passando de R$158,4
milhdes no exercicio de 2013 para R$171,0 milhdes no exercicio de 2014, principalmente em razdo dos
reajustes anuais de contratos, a inauguragéo do Outlet Premium Salvador e do Parque Shopping Sulacap em

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

A receita advinda da cessdo de direito de uso diminuiu R$0,1 milhdes, ou 1,3%, passando de R$9,0 milhdes
no exercicio de 2013 para R$8,9 milhdes no exercicio de 2014, devido principalmente a inauguragdo do
Outlet Premium Salvador e do Parque Shopping Sulacap em Out/13, compensado pela venda do Santana

Parque Shopping e do Top Center Shopping.

A receita advinda de Mall e Merchandising aumentou R$3,4 milhdes, ou 24,1%, passando de R$14,5
milhdes no exercicio de 2013 para R$17,9 milhGes no exercicio de 2014, devido principalmente aos motivos

citados acima, e ao incremento desta receita em nossos shoppings.

Receita bruta de servigos - A receita de prestacdo de servicos aumentou R$17,4 milhdes, ou 29,0%,
passando de R$60,1 milhdes no exercicio de 2013 para R$77,5 milhGes no exercicio de 2014, em

decorréncia principalmente da varia¢do das seguintes contas:

A receita advinda da administragdo de estacionamento aumentou R$10,3 milhdes, ou 23,0%, passando de
R$44,6 milhdes no exercicio de 2013 para R$54,9 milhdes no exercicio de 2014, em decorréncia
principalmente da implantagcdo da cobranca por este servigo no Prudente (4T13), inauguragdo do Parque
Shopping Sulacap em Out/13, além do crescimento organico nos outros shoppings.

A receita advinda da gestdo do suprimento de energia elétrica aumentou R$3,1 milhdes, ou 82,5%, passando
de R$3,8 milhdes no exercicio de 2013 para R$6,8 milhdes no exercicio de 2014. Este resultado, além das
inauguracdes dos novos empreendimentos (Outlets Brasilia e Salvador), se deu em fun¢do da equalizagdo

nos custos de compra (Spot), que aumentaram nossas margens.

A receita advinda da gestdo do suprimento de dgua permaneceu estavel em 2014 em relagdo a 2013, em R$

6,2 milhoes.

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

demais shoppings.
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Receita bruta - A receita bruta aumentou R$33,5 milhdes, ou 13,8%, passando de R$241,9 milhdes no

exercicio de 2013 para R$275,4 milhes no exercicio de 2014.

Deducdes - As deducdes da receita aumentaram R$ 3,0 milhdes, ou 13,8%, passando de R$21,3 milhdes no
exercicio de 2013 para R$24,3 milhdes no exercicio de 2014, em decorréncia principalmente do crescimento

das receitas.

Receita Liquida - Em decorréncia do acima exposto, a receita liquida aumentou R$30,5 milhdes, ou 13,8%,
passando de R$220,6 milhdes no exercicio de 2013 para R$251,1 milhdes no exercicio de 2014.

Custo dos aluguéis e servigos prestados.

Conforme detalhado abaixo, o custo dos aluguéis e servigos prestados aumentaram R$5,0 milhdes, ou
15,7%, de R$31,5 milhdes em 2013 para R$36,5 milhdes em 2014. 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 Variacéo
Servigos Prestados

(em milhares de reais, exceto percentuais)

Custo Por Natureza 2014 AV % 2013 AV % Valor %
Depreciagdo 3.825 10,4% 4,151 13,2% -326 -7,9%
Pessoal 3.594 9,9% 3.166 10,0% 428 13,5%
Servicos de Terceiros 13.914 38,1% 10.706 34,0% 3.208 30,0%
Ocupacdo 15.139 41,6% 13.510 42,8% 1.629 12,1%

100,0%

31.533

100,0%

4.939

15,7%

Total do Custo dos Aluguéis e dos 36.472
Servigos Prestados

O aumento em nosso custo de aluguéis e servigos prestados resultou das seguintes alteragdes:

Depreciacdo e amortizagdo - A depreciacdo diminuiu R$0,4 milh&o, ou 7,9%, passando de R$4,2 milhdes

no exercicio de 2013 para R$3,8 milhdes no exercicio de 2014.

Pessoal - Os custos com pessoal aumentaram R$0,4 milhdo, ou 13,5%, passando de R$3,2 milhGes no
exercicio de 2013 para R$3,6 milhdes no exercicio de 2014, principalmente devido & implantagdo das novas

operagdes nas empresas de servigos.

Servigos de terceiros - Os custos com servigos de terceiros aumentaram R$3,2 milhdo, ou 30,0%, passando
de R$10,7 milhGes no exercicio de 2013 para R$13,9 milhdes no exercicio de 2014, em decorréncia
principalmente da implantacdo da cobranga por este servigo no Prudente (4T13) e da inauguragdo do Parque

Shopping Sulacap em Out/13.
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Custo de ocupagéo - Os custos de ocupagdo aumentaram R$1,6 milhdo, ou 12,1%, passando de R$13,5
milhdes no exercicio de 2013, para R$15,1 milhdes no exercicio de 2014, sendo que as principais variacoes
ocorreram nas empresas de Servigos — basicamente Estacionamento - em virtude das novas operagoes,

conforme j& descrevemos acima.
Lucro bruto

Em decorréncia do acima exposto, o lucro bruto aumentou R$25,6 milhdes, ou 13,5%, passando de R$189,0
milhdes no exercicio de 2013 para R$214,6 milhdes no exercicio de 2014.

Receitas (despesas) operacionais

As despesas gerais e administrativas aumentaram R$8,8 milhdes, ou 15,7%, passando de R$56,1 milhdes no
exercicio de 2013, para R$64,9 milhdes no exercicio de 2014, principalmente decorrentes (i) do crescimento
das despesas de pessoal, em virtude do aumento do quadro de funcionarios, dos reajustes anuais de salarios
(i) das despesas com servigos de terceiros e (iii) das despesas ndo recorrentes, que foram parcialmente
compensadas pelo decréscimo nas despesas de comercializacdo e de publicidade e propaganda .

As outras receitas operacionais liquidas diminuiram R$85,8 milhdes, passando de R$28,3 milhfes positivos
no exercicio de 2013, para R$57,5 milhes negativos no exercicio de 2014. As outras receitas operacionais
sdo representadas principalmente por recuperacbes de custos e despesas pagas pela Companhia de
responsabilidade dos condominios e outras recuperagdes em geral. Além disso, tivemos os ajustes de
Avaliacdo ao Valor Justo (Fair Value) no 4T14, que impactaram este item em 80,0 milhdes.

Lucro operacional antes dos resultados financeiros

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

Resultado financeiro liquido

O resultado financeiro liquido diminuiu em R$56,6 milhdes, ou 22,5%, passando de R$251,5 milhdes
negativos no exercicio de 2013 para R$308,1 milhdes negativos no exercicio de 2014. Este acréscimo foi
decorrente principalmente da desvalorizagdo do real frente ao délar americano neste ano em 13,4%, que

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

As despesas com juros referentes aos financiamentos contratados para os projetos greenfields estdo sendo

capitalizadas durante o periodo de obras e serdo amortizadas a partir do inicio da operacdo dos shoppings.
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Lucro (prejuizo) operacional antes do imposto de renda e da contribuig&o social

Em decorréncia do acima exposto, o resultado diminuiu R$125,6 milhdes, passando de um resultado
operacional de R$90,2 milhdes negativos no exercicio de 2013 para um resultado operacional de R$215,8
milhdes negativos no exercicio de 2014.

Imposto de renda e contribuico social

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

Resultado liquido

Em decorréncia do acima exposto, o resultado liquido da Companhia reduziu R$119,9 milhdes, ou 94,9%,
passando de um resultado liquido de R$126,4 milhdes negativos no exercicio de 2013 para um resultado

liquido de R$246,3 milhdes negativos no exercicio de 2014.

ANALISE DO BALANGO PATRIMONIAL (Contabil)

Comparagéo das Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de
2014.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e 2015 e respectivas

variagBes no periodo.

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

imediatamente anterior, exceto se indicado de outra forma.

. Consolidado Variacdo
(R$ milhdes)
2015 2014 R$ %

ATIVO

CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa 1112 178,1 -66,9 -37,6%
Aplicac0es financeiras 0,0 62,1 -62,1 -100,0%
Aplicagoes financeiras vinculadas 0,0 20,7 -20,7 -100,0%
Contas a receber 69,9 61,2 8,7 14,2%
Tributos a recuperar 20,7 17,0 3,7 21,8%
Outras contas a receber 20,7 23,6 -2,9 -12,3%
Propriedade para investimento destinada a venda 59,3 1225 -63,2 -51,6%
Total do circulante 281,8 4852 -203,4 -41,9%

NAO CIRCULANTE
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Partes relacionadas 63,0

Depdsitos e caugdes 2,6
Contas a receber 31
Tributos a recuperar 4,7
AplicagBes financeiras 11
Outras contas a receber 3,5
Propriedades para investimento 2.821,0
Imobilizado 311
Intangivel 23,7
Total do ativo ndo circulante 2.953,8
TOTAL DO ATIVO 3.235,6

PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO

CIRCULANTE

Fornecedores 21,9
Empréstimos e financiamentos 118,8
Salérios e encargos sociais 2,6
Impostos, taxas e contribuigdes 59,1
Impostos parcelados 13,7
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 57,8
Partes relacionadas 30,4
Receitas de cessdes a apropriar 10,4
Outras contas a pagar 9,8
Total do circulante 3245
NAO CIRCULANTE

Empréstimos e financiamentos 1.400,9
Receitas de cessOes a apropriar 24,2
Impostos parcelados 55,1
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 83,4
Provisdo para riscos civeis e trabalhistas 1,4
Cédulas de Crédito Imobiliario (CCI) 565,8
Outras contas a pagar 0,0
Total do passivo ndo circulante 2.130,80
PATRIMONIO LIQUIDO 780,3
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 3.235,6

Ativo Circulante

42,6
2,3

4,1

4,6

1,0

15
3.040,0
30,4
34,2
3.160,7
3.645,9

30,8
115,6
3,0
42,3
9,5
40,4
18,9
7,8
19,1
2874

1.228,0
33,2
47,6
78,2

1,8
526,2
167,0

2.082,0

1.276,5

3.645,9

20,4
0,3
-1,0
0,1
0,1
2,0
-219,0
0,7
-10,5
-206,9
-410,3

-8,9

32
-0,4
16,8

42
17,4
115

2,6
-9,3
37,1

172,9
9,0
75
5,2
0,4
39,6
-167,0
48,8
-496,2
4103

47,9%
13,0%
-24,4%
2,2%
10,0%
133,3%
-7,2%
2,3%
-30,7%
-6,5%
-11,3%

-28,9%
2,8%
-13,3%
39,7%
44,2%
43,1%
60,8%
33,3%
-48,7%
12,9%

14,1%
-27,1%
15,8%
6,6%
-22,2%
7,5%
-100,0%
2,3%
-38,9%
-11,3%

O saldo do ativo circulante reduziu em R$203,4 passando de R$485,2 milhGes em 31 de dezembro de 2014

para R$281,8 milhdes em 31 de dezembro de 2015, devido principalmente a variagdo das seguintes contas:
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Caixa e equivalentes de caixa - O saldo de caixa e equivalentes de caixa (inclui as aplicagBes financeiras)
reduziu R$66,9 milhdes, passando de R$178,1 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$111,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2015 em decorréncia quitagdo de empréstimos e Cédulas de crédito imobiliario —
CCl, e o pagamento dos desenvolvimentos das expansdes e construgcdes dos novos shoppings de nosso
portfélio.

AplicacBes financeiras vinculadas — curto prazo — O saldo de aplicagdes financeiras vinculadas foi
liquidado no ano de 2015, o saldo em dezembro de 2014 era de R$ 20,7 milhdes, devido a venda 36,5% do
Parque Shopping Maia ao Fundo de Investimento Imobiliario General Shopping Ativo e Renda.

Contas a receber - curto prazo - O saldo de contas a receber aumentaram R$8,7 milhdes, 14,2%, passando
de R$61,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$69,9 milhGes em 31 de dezembro de 2015, variagéo

este devido a aumento nas receitas de vendas.

Impostos a recuperar - O saldo de impostos a recuperar aumentou R$3,7 milhdes passando de R$17,0
milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$20,7 milhGes em 31 de dezembro de 2015, devido
principalmente ao aumento de impostos retidos na fonte sobre aplicacfes financeiras.

Outras Contas a Receber - O saldo de outras contas a receber reduziu R$2,9 milhdes passando de R$23,6
milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$20,7 milhdes em 31 de dezembro de 2015, em decorréncia
principalmente da liquidacéo parcial dos adiantamentos R$1,8 milhdes, de custos e despesas a apropriar em
R$0,2, de adiantamento a empregados em R$0,1, e outros valores a receber de R$0,8.

Ativo Ndo-Circulante

O saldo do ativo nédo circulante aumentou R$21,9, ou 39,2%, passando de R$56,1 milhdes em 31 de
dezembro de 2014 para R$78,1 milhdes em 31 de dezembro de 2015, aumento este devido principalmente a

variagdo das seguintes contas:

Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentou R$20,4 milhdes, ou 47,9%, passando de
R$42,6 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$63 milhdes em 31 de dezembro de 2015 devido a
correcdo do mutuo com a controladora Golf no montante de R$2,5 milh&es, empréstimos a lojistas R$4,9
milhdes e 0 aumento das operagdes com os condominios R$13 milhdes.

Depésitos e caugdes - O saldo de depositos e caugbes aumentou R$0,3 milhdo passando de R$2,3 milhdes
em 31 de dezembro de 2014 para R$2,6 milhdes em 31 de dezembro de 2015, em decorréncia de novos

depdsitos judiciais.

Contas a receber - O saldo de contas a receber de R$3,1 milhdes em 31 de dezembro de 2015 e R$4,1

milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido a transferéncia do curto prazo.
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Tributos a recuperar — O saldo de tributos a recuperar no longo prazo de R$4,7 milhdes em 31 de dezembro
de 2015 e R$4,6 milhdes em 31 de dezembro em 2014, destina-se principalmente pela transferéncia do valor
a recuperar do curto prazo e atualizagdes, por ndo ter expectativa de reaproveitamento para o e periodo

seguinte de doze meses.

Aplicag@es financeiras vinculadas — O saldo de aplicagdes financeiras vinculadas de R$1,1 milhdo em 31 de
dezembro de 2015 e R$1 em 31 de dezembro de 2014, devido garantia de empréstimo de capitalizacéo junto
ao Banco BNB.

Outras Contas a receber - O saldo de contas a receber aumentou R$2 milhdes ou 133,3%, passando de
R$1,5 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$3,5 milhdes em 31 de dezembro de 2015 devido ao pré-
inaugural e pré-operacional dos empreendimentos Parque Shopping Maia e Outlet Premium Rio de Janeiro.

Propriedades para investimentos - O saldo de propriedades para investimentos diminui R$219 milhdes, ou
7,2%, passando de R$3.040 milhSes em 31 de dezembro de 2014 para R$2.821 milhdes em 31 de dezembro
de 2015, devido ao ajuste a valor justo no valor de R$127,9 milhdes, transferéncia do Parque Shopping
Prudente para o ativo ndo-circulante disponivel para venda e, alienacdo de 36,5% do Parque Shopping Maia

e 10% do Shopping Internacional de Guarulhos.

Imobilizado - O saldo de imobilizado aumentou R$0,7 milhGes, ou 2,3%, passando de R$30,4 em 31 de
dezembro de 2014para R$31,1 milhdes em 31 de dezembro de 2015, referente as aquisi¢cdes no valor de

R$8,4 milhdes, deduzindo as depreciagdes R$2 milhdes e baixas por vendas valor de R$5,7 milhdes.

Intangivel - O saldo de intangivel diminuiu R$10,5 milhdes, ou 30,7%, passando de R$34,2 milhdes em 31
de dezembro de 2014 para R$23,7 milhdes em 31 de dezembro de 2015, principalmente devido a venda de

participacdo em empreendimentos.
Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante aumentou R$37,1 milhdes, passando de R$287,4 milhdes em 31 de dezembro
de 2014 para R$324,5 milhdes em 31 de dezembro de 2015 devido principalmente a variagdo das seguintes

contas:

Fornecedores — curto prazo - O saldo de fornecedores no curto prazo diminui R$8,9 milhdes, passando de
R$30,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$21,9 milhdes em 31 de dezembro de 2015, em
decorréncia do pagamento aos fornecedores dos shoppings entregues durante 2015, Parque Shopping Maia e

Outlet Premium Rio de Janeiro.

Empréstimos e financiamentos — curto prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos no curto prazo
aumentou R$3,2 milhdes, passando de R$115,6 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$118,8 milhdes
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em 31 de dezembro de 2015, principalmente pela captagdo de empréstimos e variacdo cambial sobre os
empréstimos durante o exercicio de 2015.

Salérios, encargos sociais e prémios - O saldo de salarios, encargos sociais e prémios diminuiram R$0,4
milhdes, ou 13,3%, passando de R$3 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$2,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2015, principalmente pela reducéo de pessoa.

Impostos, taxas e contribuicdes - O saldo de impostos, taxas e contribuicBes aumentou R$16,8 milhdes
passando de R$42,3 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$59,1 milhdes em 31 de dezembro de 2015,

em decorréncia do aumento da base de calculo de apuragéo dos impostos e aumento no faturamento.

Impostos parcelados — curto prazo - O saldo de impostos parcelados aumentou R$4,2 milhdes, passando de
R$9,5 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$13,7 milhdes em 31 de dezembro de 2015, em
decorréncia das corregdes dos parcelamentos dos impostos federais, e adesfes ao Refis 5 e parcelamentos
simplificados.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios aumentou R$
17,4 milhdes, ou 43,1%, passando de R$40,4 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$57,8 milhdes em
31 de dezembro de 2015, devido a captacdo de recursos e atualizacdo da divda

Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentaram R$11,5 milhGes, ou 60,85%, passando de
R$ 18,9 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$30,4 milhdes em 31 de dezembro de 2015 devido ao

aumento das operagdes com os Condominios.

Receita de cesses a apropriar - O saldo de receitas de cessfes a apropriar aumentou R$2,6 milhdes,
passando de R$7,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$10,4 milhdes em 31 de dezembro de 2015

devido aos novos contratos.

Outras contas a pagar - O saldo de outras contas a pagar diminuiu R$9,3 milhdes passando de R$19,1
milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$9,8 milhdes em 31 de dezembro de 2015, em decorréncia
principalmente da baixa de adiantamento de venda de participacdo do Outlet Salvador R$2,5 milhdes e,

reducdo das perdas ndo realizadas com operagdes com instrumentos derivativos R$2,9.
Passivo Néo Circulante

O saldo do passivo nédo circulante aumentou R$48,8 milhdes, ou 2,3%, passando de R$2.082 milhdes em 31
de dezembro de 2014 para R$2.130,8 milhdes em 31 de dezembro de 2015, devido principalmente a variagéo
das seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos de longo prazo
aumentou R$172,9 milhdes, ou 14,1%, passando de R$1.228 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para
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R$1400,9 milhdes em 31 de dezembro de 2015 devido a captacdo de novos empréstimos, atualizacdo da

divida e transferéncia de parcelas do longo prazo para curto prazo.

Receita de cessdes a apropriar - O saldo de receitas de cessdes a apropriar reduziu R$9 milhdes, ou 27,1%,
passando de R$33,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$24,1 milhGes em 31 de dezembro de 2015

em transferéncia de valores do longo prazo para curto prazo.

Impostos parcelados — longo prazo - O saldo de impostos parcelados de longo prazo aumentou R$7,5
milhdes, ou 15,8%, passando de R$47,6 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$55,1 milhdes em 31 de
dezembro de 2015, em decorréncia da transferéncia do longo para o curto prazo do saldo de parcelamento
dos impostos federais e adesdo ao Refis 5, bem como novos parcelamentos de tributos.

Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - O saldo de Imposto de renda e contribuicdo social
diferidos aumentou R$ 5,2 milhdes, passando de R$78,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014para R$83,4
milhdes em 31 de dezembro de 2015, em decorréncia da provisdo com base no valor do ajuste ao valor justo

das propriedades para investimento.

Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis - O saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e
civeis reduziu R$0,4 milhdes, ou 22,2%, passando de R$1,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para

R$1,4 milhdes em 31 de dezembro de 2015, devido a baixa nos processos trabalhista e civeis.

Cédulas de crédito imobiliario — longo prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios aumentou R$39,6
milhdes ou 7,5%, passando de R$526,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014 para R$565,8 milhdes em 31 de
dezembro de 2015, devido as novas captacdes, atualizacdo da divida e transferéncia de parcelas do longo

prazo para curto prazo.

Outras contas a pagar — longo prazo - O saldo de outras contas a pagar reduziu R$167 milhdes ou 100%,
passando de R$167 milhdes em 31 de dezembro de 2015 para zero em 31 de dezembro de 2015, devido
liquidagdo do adiantamento recebidos do Fundo de Investimento Imobilidrio General Shopping Ativo e
Renda, liquidado com a venda de 36,5% do Parque Shopping Maia.

Patriménio Liquido - A reducdo no patriménio liquido de R$496,2 milhdes, ou 38,9%, ocorreu em funcéo

dos resultados liquidos do exercicio.

Comparagéo das Contas Patrimoniais em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de
2013.

A tabela a seguir apresenta as contas patrimoniais em 31 de dezembro de 2013 e 2014 e respectivas

variagdes no periodo.
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As referéncias a aumento ou diminuicdo em qualquer periodo foram comparadas com o periodo

imediatamente anterior, exceto se indicado de outra forma.

Consolidado Variagao
(R$ milhdes) 2014 (reapfgsﬁta w R %
ATIVO
CIRCULANTE
Caixa e equivalentes de caixa 178,1 1714 6,7 3,9%
Aplicacbes financeiras 62,1 61,6 0,5 0,8%
Aplicac0es 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%
E’/reo;)dr;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 caucdes 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 1,5 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 néo 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 imdveis 0,0 7,0 -7,0 -100%
Saléarios e encargos sociais 3,0 3,5 -0,5 -14,3%
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 - CCI 40,4 141,0 -100,6 -71,3%
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Partes relacionadas 18,9 16,8 2,1 12,5%

Receitas de cessOes 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 cessOes a apropriar 33,2 29,1 4,1 14,1%
Impostos parcelados 47,6 7,6 40,0 526,3%
:jrir;s(r)isétgsde renda e contribuigéo social 78.2 875 9.3 110,6%
Provisao para riscos civeis e trabalhistas 1,8 15 0,3 20,0%
Cédulas de crédito imobiliario - CClI 526,2 3531 173,1 49,0%
Outras contas a pagar 167,0 167,1 -0,1 -0,1%
Total do passivo néo circulante 2.082,0 1.697,6 384,4 22,6%
PATRIMONIO LIQUIDO 1.276,5 1.522,8 -246,3 -16,2%
-IL—iOJLﬁIB([))O PASSIVO E PATRIMONIO 3.645.9 3.687.5 416 1.1%

Ativo Circulante

O saldo do ativo circulante aumentou R$72,3 passando de R$412,9 milhdes em 31 de dezembro de 2013

para R$485,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido principalmente a variagdo das seguintes contas:

Caixa e equivalentes de caixa - O saldo de caixa e equivalentes de caixa (inclui as aplica¢Ges financeiras)
aumentou R$7,2 milhdes, passando de R$233,0 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$240,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2014 em decorréncia quitagdo de empréstimos e Cédulas de crédito imobiliario —
CCl, e 0 pagamento dos desenvolvimentos das expansfes e constru¢es dos novos shoppings de nosso

portfélio.

Aplicacbes financeiras vinculadas — curto prazo — O saldo de aplicagdes financeiras vinculadas esta em
R$ 20,7 milhdes, e diminui consideravelmente entre os anos, devida principalmente pela liquidagdo do
empréstimo para a obra do Shopping Sulacap, da qual a aplicagdo financeira era vinculada a este
empréstimo, shopping este inaugurado no ultimo trimestre do ano de 2013, e a liquidacdo da aplicacdo

financeira que é vinculada as medi¢des da construcdo do Parque Shopping Maia.

Contas a receber - curto prazo - O saldo de contas a receber diminuiram R$9,2 milhdes, 13,1%, passando
de R$70,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$61,2 milhGes em 31 de dezembro de 2014, variagéo
este devido & venda dos shoppings Santana Parque Shopping e Top Center.
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Impostos a recuperar - O saldo de impostos a recuperar aumentou R$1 milhdo passando de R$16,0 milhdes
em 31 de dezembro de 2013 para R$17,0 milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido principalmente ao
aumento de impostos retidos na fonte sobre aplicagdes financeiras.

Outras Contas a Receber - O saldo de outras contas a receber aumentou R$5,0 milhdes passando de R$18,6
milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$23,6 milhdes em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia
principalmente de comissdes a apropriar de R$ 2,8 milhdes e pré-inaugural/pré-operacional de R$ 4,4
milhdes.

Ativo Ndo-Circulante

O saldo do ativo néo circulante diminuiu R$113,9 milhdes, ou 3,5%, passando de R$3.274,6 milhdes em 31
de dezembro de 2013 para R$3.160,7 milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido principalmente a variagdo

das seguintes contas:

Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentou R$7,8 milhdes, ou 22,4%, passando de
R$34,8 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$42,6 milhdes em 31 de dezembro de 2014 devido a
correcdo do matuo com a controladora Golf no montante de R$2,1 milh8es e 0 aumento das operagdes com

0s condominios.

Depositos e caugdes - O saldo de depositos e caugBes aumentou R$0,1 milhdo passando de R$2,2 milhdes
em 31 de dezembro de 2013 para R$2,3 milhdes em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia de novos

depdsitos judiciais.

Contas a receber - O saldo de contas a receber de R$4,1 milhGes em 31 de dezembro de 2014 devido a

transferéncia do curto prazo.

Tributos a recuperar — O saldo de tributos a recuperar no longo prazo de R$4,6 milhdes em 31 de dezembro
de 2014, destina-se principalmente pela transferéncia do valor a recuperar do curto prazo, por ndo ter
expectativa de reaproveitamento para o e periodo seguinte de doze meses.

Aplicagdes financeiras vinculadas — O saldo de aplicagdes financeiras vinculadas de R$1,0 milhdo em 31 de

dezembro de 2014 devido garantia de empréstimo de capitalizacdo junto ao Banco BNB.

Outras Contas a receber - O saldo de contas a receber aumentou R$0,1 mil, ou 7,1%, passando de R$1,4
milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$1,5 milhdes em 31 de dezembro de 2014 devido pré —inaugural

e pré-operacional do Parque Shopping Sulacap e Outlet Premium Salvador .

Propriedades para investimentos - O saldo de propriedades para investimentos diminui R$123,0 milhdes, ou
3,9%, passando de R$3.163 bilhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$3.040 bilhdes em 31 de dezembro
de 2014, devido aos R$ 30 milhdes de juros capitalizados e adi¢cdes de R$ 309,3 milhdes referente aos

investimentos efetuados no Outlet Premium Rio de Janeiro, Parque Shopping Maia, Parque shopping
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Atibaia, aquisicdo de terreno, em contrapartida a baixa de R$ 289,6 milhdes referente a venda de
participagcdo em empreendimentos, além da transferéncia para o circulante de propriedades para investimento
destinadas a venda para o ano de 2015.

Imobilizado - O saldo de imobilizado diminui R$6,2 milhdes, ou 16,9%, passando de R$36,6 em 31 de
dezembro de 2013para R$30,4 milhdes em 31 de dezembro de 2014, referente a venda de participacdo em
empreendimentos, além da transferéncia para o circulante de propriedades para investimento destinadas a

venda para 0 ano de 2015.

Intangivel - O saldo de intangivel diminuiu R$2,4 milh&es, ou 6,6%, passando de R$36,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2013 para R$34,2 milhdes em 31 de dezembro de 2014, referente a venda de participagdo em
empreendimentos. , além da transferéncia para o circulante de propriedades para investimento destinadas a
venda para o ano de 2015.

Passivo Circulante

O saldo do passivo circulante diminuiu R$179,7 milhdes, passando de R$467,1 milhdes em 31 de dezembro
de 2013 para R$287,4 milhdes em 31 de dezembro de 2014 devido principalmente a variagdo das seguintes

contas:

Fornecedores — curto prazo - O saldo de fornecedores no curto prazo diminui R$44,5 milh&es, passando de
R$75,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$30,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014, em
decorréncia do pagamento aos fornecedores dos shoppings entregues no Gltimo trimestre de 2013, Parque
Shopping Sulacap e Outlet Premium Salvador.

Empréstimos e financiamentos — curto prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos no curto prazo
diminui R$30,8 milhdes, passando de R$146,4 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$115,6 milhdes
em 31 de dezembro de 2014, principalmente pela liquidacdo de empréstimos e contratagdo de novos

empréstimos durante o exercicio de 2014, com a transferéncia de valores para o longo prazo.

Salérios, encargos sociais e prémios - O saldo de salarios, encargos sociais e prémios diminuiram R$0,5
milhdes, ou 14,3%, passando de R$3,5 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$3,0 milhdes em 31 de
dezembro de 2014, principalmente pela diminuicdo de pessoal, devido a entrega de obras no final do periodo
de 2013.

Impostos, taxas e contribui¢des - O saldo de impostos, taxas e contribui¢des aumentou R$8,0 milhdes
passando de R$34,3 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$42,3 milhfes em 31 de dezembro de 2014,
em decorréncia do aumento da base de calculo de apuragdo dos impostos.
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Impostos parcelados — curto prazo - O saldo de impostos parcelados aumentou R$3,5 milh&o, passando de
R$6,0 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$9,5 milhdes em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia
das corre¢des dos parcelamentos dos impostos federais, e ades6es ao Refis 5 e parcelamentos simplificados.

Cédulas de crédito imobiliario — curto prazo - O saldo de cédulas de créditos imobilidrios diminuiu R$
100,6 milhdes, ou 71,3%, passando de R$141,0 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$40,4 milhdes
em 31 de dezembro de 2014, devido a liquidagdo de cédulas de crédito imobiliario vinculado a inauguragéo

do Parque Shopping Sulacap.

Partes relacionadas - O saldo de partes relacionadas aumentou R$2,1 milhGes, ou 12,5%, passando de R$
16,8milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$18,9 milhdes em 31 de dezembro de 2014 devido ao

aumento das operagdes com os Condominios.

Receita de cessOes a apropriar - O saldo de receitas de cessdes a apropriar diminuiu R$0,2 milhdes,
passando de R$8,0 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$7,8 milhdes em 31 de dezembro de 2014

pela transferéncia de curto e longo prazo.

Outras contas a pagar - O saldo de outras contas a pagar diminuiu R$9,7 milhdes passando de R$28,8
milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$19,1 milhdes em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia

principalmente da baixa de adiantamento de venda de participacdo do Outlet Salvador.

Passivo Nao Circulante

O saldo do passivo ndo circulante aumentou R$384,4 milhGes, ou 22,6%, passando de R$1.697,6 milhdes em
31 de dezembro de 2013 para R$2.082,0 milhdes em 31 de dezembro de 2014, devido principalmente a

variagdo das seguintes contas:

Empréstimos e financiamentos — longo prazo - O saldo de empréstimos e financiamentos de longo prazo
aumentou R$176,3 milhdes, ou 16,8%, passando de R$1.051,7 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para
R$1.228,0 milhdes em 31 de dezembro de 2014 devido a captagdo de novos empréstimos e transferéncia de

parcelas do longo prazo para curto prazo.

Receita de cessdes a apropriar - O saldo de receitas de cessGes a apropriar aumentou R$4,1 milhdes, ou
14,1%, passando de R$29,1 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$33,2 milhdes em 31 de dezembro
de 2014 em fungdo de novos contratos de R$ 12,8 milhdes e reconhecimento de receita de R$8,9 milhdes, e

transferéncia de valores do longo prazo para curto prazo.

Impostos parcelados — longo prazo - O saldo de impostos parcelados de longo prazo aumentou R$40,0
milhdes, ou 526,3%, passando de R$7,6 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$47,6 milhdes em 31 de
dezembro de 2014, em decorréncia da transferéncia do longo para o curto prazo do saldo de parcelamento
dos impostos federais e adesdo ao Refis 5 e parcelamentos simplificados em R$43,6 milhdes.
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Imposto de renda e contribuicdo social diferidos - O saldo de Imposto de renda e contribuicdo social
diferidos diminuiu R$ 9,3 milhdes, passando de R$87,5 milhdes em 31 de dezembro de 2013para R$78,2
milhdes em 31 de dezembro de 2014, em decorréncia da provisdo com base no valor do ajuste ao valor justo
das propriedades para investimento e baixa dos valores constituidos pela reserva de reavaliagdo e prejuizo

fiscal.

Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e civeis - O saldo de Provisdo para riscos fiscais, trabalhistas e
civeis aumentou R$0,3 milhédo, ou 20,0%, passando de R$1,5 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para
R$1,8 milhdes em 31 de dezembro de 2013, devido ac aumento de processos trabalhista e civeis.

Cédulas de crédito imobiliario — longo prazo - O saldo de cédulas de créditos imobiliarios aumentou
R$173,1 milhdes ou 49,0%, passando de R$353,1 milhdes em 31 de dezembro de 2013 para R$526,2
milhdes em 31 de dezembro de 2014 , devido as novas captacOes e transferéncia de parcelas do longo prazo

para curto prazo.

Patriménio Liquido - A reducdo no patrimdnio liquido de R$246,3 milhdes, ou 16,2%, ocorreu em funcédo

dos resultados liquidos do exercicio.

Liquidez e recursos de capital
Fontes de capital

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

provenientes de vendas de propriedades.
Destinagdo dos recursos de capital

Destinamos nossos recursos de capital principalmente para (i) investimentos em projetos greenfield, (ii)
investimentos na expansdo e melhoria de nossos shoppings center, (iii) aquisicdo de participacdes em
shopping center, (iv) implantacdes de equipamentos para atividades de estacionamento, exploracéo,
tratamento de agua e transformacédo e distribuicdo de energia nos shoppings center e (v) amortizacdo de

empréstimos e financiamentos.
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Endividamento

Controladora

Moeda % — Taxas Vencimentos
contratuais a.a. 31/12/2015 31/12/2014
Empréstimos e financiamentos
Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 - 2.442
Banco Pan (n) R$ 5,8% + CDI 2015 - 1.677
Total - 4.119
Passivo circulante - 4.119
Passivo néo circulante - -
Moeda C(?:\t_r;ixa?: venci- consolidado
aa mentos 31/12/2015 31/12/2014
Empréstimos e financiamentos
Titulos de crédito perpétuo (a) us 10% - 650.097 674.595
Titulos de crédito perpétuo (b) us 12% - 641.228 408.026
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico 9% 2019
e Social (BNDES) PINE FINAME (c) R$ ° 654 828
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico o
e Social (BNDES) HSBC FINEM (f) R$ 6.5% + TJLP 2017 8.527 12.171
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico o .
e Social (BNDES) HSBC FINEM (g) R$ 5,5% + Selic 2017 8.069 10.296
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social (BNDES) HSBC FINEM (s) R$ 6.8% + TJLP 2021 41.836 25,769
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico A
e Social (BNDES) HSBC FINEM () R$ 6.8% + Selic 2021 20.453 11.302
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social (BNDES) ABC FINEM (h) RS$ 53% + TILP 2017 - 3.413
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico A
e Social (BNDES) ABC FINEM (i) RS$ 53% + Cambio 2017 - 2.797
Banco HSBC (d) R$ 3,2% + CDI 2017 5.360 8.018
BBM — CCB (r) R$ 8,085% + CDI 2015 7.597 10.515
Debéntures — SB Bonsucesso (e) R$ 2,7% + CDI 2022 26.820 30.717
Debéntures — SB Bonsucesso (e) R$ 7,5% + IPCA 2022 31.859 32.507
Debéntures — Cristal (u) R$ 2,5% + CDI 2017 20.495 -
Banco Pan (j) R$ 5,8% + CDI 2015 - 2.442
Banco Pan (k) R$ 5,8% + CDI 2015 - 1.677
Banco HSBC (1) R$ 3.3% + CDI 2014 - 22.884
Banco Nordeste do Brasil (m) R$ 3,53% 2025 20.065 22.184
Banco Ital - FINEM ( n) R$ 5,3% + TILP 2020 23.311 27.940
Banco Itati — FINEM (0) R$ 4,6% + SELIC 2020 6.228 7.096
Banco Ital — FINEM (p) R$ 3,5% 2020 809 973
Banco Votorantim (q) R$ 3,9% + CDI 2016 6.268 27.480
Total 1.519.676 1.343.630
Passivo circulante 118.786 115.638
Passivo néo circulante 1.400.890 1.227.992
Consolidado
Moeda % — Taxa Vencimento 31/12/2015 31/12/2014
Empresa controlada
ABK (a) R$ 11% + TR 2018 42.556 53.580
Levian (a) R$ 11% + TR 2018 42.556 53.580
Andal (b) R$ 11% + TR 2022 48.263 52.146
Send (c) R$ 7% + IPCA 2024 66.749 65.283
Bot (d) R$ 6,95% + IPCA 2024 52.282 51.255
Pol (e) R$ 6,9%+IPCA 2025 36.750 35.835
Eler (f) R$ 9,9%+TR 2026 263.642 254.904
Ers (9) R$ 9,9%+TR 2026 70.815 -
623.613 566.583
Passivo circulante 57.785 40.430
Passivo ndo circulante 565.828 526.153
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Investimentos futuros

Estamos construindo um Centro de Convencdes adjacente a expanséo do Internacional Shopping, localizado
em Guarulhos, e estamos analisando futuras expansdes nos shoppings centers Poli Guarulhos, Cascavel JL
Shopping e Outlet Premium S&do Paulo, além de eventuais expansfes técnicas e de infra estrutura nos
shopping centers de nossa propriedade. Estimamos que 0 nosso investimento em obras nesses projetos em
desenvolvimento totalizard aproximadamente R$ 52,2 milhdes. Também pretendemos realizar investimentos

adicionais de acordo com nossa estratégia de crescimento.

Operagdes ndo contabilizadas no balanco patrimonial

Néo ha.

Divulgagdes qualitativas e quantitativas relativas aos ricos de mercado

Estamos expostos a riscos de mercado no curso normal de nossas atividades. Os riscos envolvem
principalmente as possiveis variagfes nas taxas de juros, bem como a riscos de variacdo de taxa de cambio

entre o délar-americano e o real.

Desenvolvemos uma andlise de sensibilidade, conforme determinado pela Instrugdo CVM n° 475/08, que
requer que sejam apresentados mais dois cenarios com deterioracdo de 25% e 50% da varidvel de risco
considerado. Esses cenarios poderdo gerar impactos nos resultados e/ou nos fluxos de caixa futuros da

Sociedade, conforme descrito a seguir:

A cenario-base: manutencao dos niveis de juros nos mesmos niveis observados em 31 de Dezembro de
2015;

A cenario adverso: deterioracdo de 25% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relagdo
ao nivel verificado em 31 de Dezembro de 2015;

A cenéario remoto: deterioragdo de 50% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relagéo ao
nivel verificado em 31 de Dezembro de 2015.

Premissas

Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta, principalmente, aos riscos de
variagdo da TR e do IPCA e de variagdo cambial em relagdo ao ddlar norte-americano, os quais séo base

para atualizagdo de parte substancial dos empréstimos, dos financiamentos, das CCls e dos bonus
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perpétuos contratados. Nesse sentido, na tabela a seguir estdo demonstradas as taxas utilizadas nos

calculos de analise de sensibilidade:

Cenario
Premissas Cenario-base adverso Cenario remoto
Elevacao da taxa do IPCA 0,85% 1,06% 1,28%
Elevacdo da TILP 0,60% 0,76% 0,91%
Elevacdo da DI 1,11% 1,39% 1,66%
Desvalorizagéo do real diante do délar
norte-americano 10,00% 12,50% 15%

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

Consolidado
Sem efeito das operacdes
de derivativos — 31/12/2015

Empréstimos e financiamentos 1.291.325
Partes relacionadas 29.712
Caixa e equivalentes de caixa (1.240)
Exposicao liquida 1.319.797
Operacgéo Risco Cenarios

Base Adverso Remoto

Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo do IPCA Altado IPCA 211463 232.225 252.987

Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo da TR Altada TR 248.838  256.885 264.931

Contratos futuros de US$ (*) Altadodélar 320.506 400.632 480.759

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

derivativos.

Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitos dos juros e da variagdo dos indexadores até o vencimento

do contrato.
Os juros dos bonus perpétuos séo fixos. Dessa forma ndo foi efetuada a andlise de sensibilidade.

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

Swap de Juros

Em R$ mil Impacto na curva DI/TJLP Impacto na curva IPCA
-25% -50% -25%  -50% 25% 50% 25% 50%
. Ponta  Ponta Valor - - Valor  Valor . . Valor  Valor
Nocional Ativa  Passiva Justo Ajuste Ajuste Justo  Justo Ajuste  Ajuste Justo Justo
CDI+ IPCA+
4.188 3.202%  7,590% (1.1200 (97) (197) (1.217) (1.317) (82) (163) (1.201) (1.283)
CDI+ IPCA+
4.704 5.500% 7.970% (1.104) (139) (282) (1.243) (1.386) (117) (233) (1.221) (1.337)
TILP+ IPCA+
6.272 6.500% 6.900% (2.770)  (94) (189) (1.864) (1.959) (154) (309) (1.925) (2.079)
15.164 (3.994) (330) (668) (4.324) (4.662) (353) (705) (4.347) (4.699)
NDF de Délar - balcéo
Em RS mil Impacto na curva DI/TJLP
-25% -50% -25% -50%
Nocional Preco Preco em . . Valor Valor
(US$ Mil) contratado 30/set/2015 Valor Justo Ajuste Ajuste Justo Justo
7.000 R$3,9950/US$  R$3,9974/US$ 17 (6.921)  (13.843) (6.905) (13.826)
7.000 R$3,9998/US$  R$3,9974/US$ (16) (6.921)  (13.843) (6.938)
7.000 R$3,9995/US$  R$3,9974/US$ (14) (6.921)  (13.843)  (6.936)
21.000 (13) (20.763)  (41.529) (20.779) (41.542)

Futuro de Délar - BM&Fbovespa

Em R$ mil Impacto na curva de délar
-25% -50% -25% -50%
. . Preco em . . Valor Valor
Nocional (US$ Mil) 31/12/2015 Valor Justo Ajuste Ajuste Justo Justo
12.000 R$4,0024/US$ (920) (12.007)  (24.014)  (11.087) (23.094)
12.000 (920) (12.007)  (24.014) (11.087) (23.094)

Para a realizagdo das operagdes na BM&Fbovespa, foi efetuado o dep6sito de margem, por meio de titulos
publicos (LFT). O depésito de margem, em 31 de dezembro de 2015, totalizava em R$ 6.269.

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

com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados desse ativo.

34



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

perda do valor recuperavel de um ativo financeiro incluem:
9 dificuldade financeira significativa do emissor ou devedor;
1 violagdo de contrato, como inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou principal;
9 probabilidade de o devedor declarar faléncia ou reorganizagdo financeira;
9 extingdo do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros.

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

10.2. Os diretores devem comentar:

a. Resultados das operacfes da Companhia, em especial:

i. Descricdo de quaisquer componentes importantes da receita

ii. Fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

Ao longo dos exercicios sociais findos em 31 de dezembro de 2013, 2014 e 2015, nossas receitas decorreram
principalmente de alugueres das lojas nos Shopping Centers nos quais somos proprietarios ou detemos
participacBes. Além disso, uma parcela menor da nossa receita decorre de servigos que prestamos aos
Shoppings Centers nos quais somos proprietarios e detemos participagdes, que sdo estrategicamente

importantes para 0 nosso negaécio.

b. VariacgBes das receitas atribuiveis a modificacfes de precos, taxas de cambio, inflagcdo, alteragdes de

volumes e introdugdo de novos produtos e servigos

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

nossa receita bruta. Ressaltamos que nao possuimos receitas em moeda estrangeira.

c. Impacto da inflagéo, da variacéo de precos dos principais insumos e produtos, do cambio e da taxa de

juros no resultado operacional e no resultado financeiro do emissor, quando relevante.
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As principais taxas de indexagdo presentes em nosso plano de negdcios sdo o IGP-DI, o IPCA, a TR, o TILP
e 0 Délar: Um acréscimo ou decréscimo de um ponto percentual nos indices IGP-DI, IPCA, TILP e TR no
ano de 2015, ndo representaria uma variagdo significativa no Lucro Liquido da Companhia. J& com relagéo
ao Dolar de fechamento de 31/12/2015, a variagdo de 1% significaria um impacto no resultado de
aproximadamente R$ 12,9 milhdes.

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

espera que venham a causar nas demonstragdes financeiras do emissor e em seus resultados:
a. Introducéo ou alienagéo de segmento operacional

N&o houve introducdo ou alienagdo de segmentos operacionais da Companhia ndo refletida nas
demonstracdes financeiras.

b. Constituicao, aquisicao ou alienagdo de participacdo societaria

Em 14 de abril de 2015, a Companhia alienou 100% da sua participacdo no Shopping Light, para a empresa
Zahav Empreendimentos Imobiliérios.

Em 07 de outubro de 2015, a Companhia alienou 10% da sua participacdo no Shopping Internacional de
Guarulhos, para a empresa IRBInternacional Fundo de Investimento — FII.

c. Eventos ou operagdes ndo usuais

Né&o houve evento ou operagdo ndo usual ndo refletida nas demonstragGes financeiras.

10.4. Os diretores devem comentar:
a) Mudancas significativas nas préaticas contabeis
Ano 2015

As préticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislagdo societaria brasileira e
0s pronunciamentos técnicos, as orientacdes e as interpretacBes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisoes
de normas e interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), pelo IASB e demais

orgdos reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2015.
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A Companhia avaliou as propriedades para investimentos pelo seu valor justo, pautada pelo CPC 28 —
Propriedade para investimentos, bem como deixou de evidenciar as despesas com depreciacdo para os ativos

avaliados ao seu valor justo.

O resultado liquido obtido pela avaliagdo das propriedades para investimentos ao seu valor justo, é

transferido no patriménio liquido para reserva de lucros a realizar.
Ano 2014

As préticas contébeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislagdo societaria brasileira e
0s pronunciamentos técnicos, as orientagdes e as interpretagcBes técnicas emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisoes
de normas e interpretacfes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis (CPC), pelo IASB e demais

orgdos reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2014.

A partir do exercicio social de 2014, com base no CPC 28 - Propriedades para investimentos, a Companhia
passou a avaliar as propriedades para investimentos pelo valor justo, com base em laudo de avaliagdo de
empresa especializada. Foram reapresentadas as demonstracfes financeiras de 2013 e 2012 em colunas
comparativas nas demonstraces financeiras de 2014.

Adicionalmente a Companhia deixou registrar as despesas com deprecia¢do para os ativos aliados ao seu

valor justo.

A partir do exercicio social de 2014 passou a vigorara a Lei 12973/2014 e Instrugdo Normativa 1515/14, em
substituicdo ao RTT (Regime Transitorio Tributério), instituido pela lei 11941/2009 A companhia optou por

aplicar a referida legislacdo a partir de 1° de janeiro de 2015.
Ano 2013

As préticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislagao societéaria brasileira e
0s pronunciamentos técnicos, as orientagdes e as interpretacOes técnicas emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis — CPC e aprovados pela CVM. A Companhia adotou todas as normas, revisdes
de normas e interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contéabeis (CPC), pelo IASB e demais
orgdos reguladores que estavam em vigor em 31 de dezembro de 2013. Ndo houve pronunciamentos

contabeis de efeitos relevantes para o exercicio encerrado.
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b) Efeitos significativos das alteracfes das préticas contabeis
Ano 2015

A partir de 2014 Companhia alterou o procedimento de avaliacdo das suas propriedades de investimentos, de
avaliacdo pelo valor de custo para o valor justo, procedimento este seguido pelo CPC 28, em correlagdo as
normas internacionais de contabilidade IAS 10 e pelo CPC 46, em correlagdo as normas internacionais de
contabilidade IFRS 13 e IASB BV 2012, seguindo o mesmo critério para o exercicio findo em 31 de
dezembro de 2015. Todos os efeitos contabeis da avaliagdo das propriedades para investimentos pelo valor
de justo, sdo registrados em contas especificas, a fim de evidenciar os efeitos contébeis e tributarios.

A Companhia deixou de evidenciar as despesas com deprecia¢ao para os ativos avaliados ao valor justo.
Ano 2014

A Companhia adotou o procedimento de avaliacdo da sua propriedade de investimento a valor justo,
procedimento este seguido pelo CPC 28, em correlagdo as normais internacionais de contabilidade IAS 10 e
pelo CPC 46, em correlagdo as normas internacionais de contabilidade IFRS 13 e IASB BV 2012, para o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, e adicionalmente avaliou também para os exercicios findos em
31 de dezembro de 2012 e 2013, reapresentando nas DemonstracGes Financeiras do exercicio de 2014 os
Ultimos dois anos. Anteriormente o procedimento adotado de avaliagdo da propriedade de investimento por
valor de custo.

A Companbhia deixou de registrar as despesas com depreciacdo para os ativos avaliados ao valor justo.
Ano 2013

A Administracdo avaliou as novas normas (Pronunciamentos do CPC e IFRS) e, exceto quanto a aplicacdo
da IFRS 10 “Demonstragdes financeiras consolidadas” e da IFRS 11 “Joint Arrangements”, ndo espera
efeitos significativos sobre os valores reportados. Com a adocdo das normas IFRS 10 e IFRS 11, A
Companhia deixou de consolidar proporcionalmente., assim, nossas demonstragdes contabeis do exercicio
findo em 31 de dezembro de 2013, apresentam a nossa posi¢do financeira e patrimonial, assim como o
resultado das nossas operagdes utilizando a equivaléncia patrimonial.

c) Ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

O relatério de auditoria emitido sobre as demonstra¢des financeiras do exercicio findos em 31 de dezembro
de 2015 inclui paragrafo de énfase : “Conforme mencionado na Nota Explicativa n°® 2.27, em decorréncia da
mudanca de politica contabil envolvendo a contabilizagdo das propriedades para investimentos, os valores

correspondentes referentes as demonstragfes contabeis do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013,
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apresentados para fins de comparacéo, foram ajustados e estéo sendo reapresentados como previsto no CPC
23 “Politicas contabeis, mudanca de estimativa e retificagdo de erro” e CPC 26(R1) “Apresentacdo das

demonstragdes contabeis”. Nossa opinido ndo contém modificagdo relacionada a esse assunto.*

O relatério de auditoria emitido sobre as demonstra¢des financeiras do exercicio findos em 31 de dezembro
de 2014 inclui paragrafo de énfase : “Conforme mencionado na Nota Explicativa n° 2.28, em decorréncia da
mudanca de politica contabil envolvendo a contabilizagdo das propriedades para investimentos, os valores
correspondentes referentes as demonstragfes contabeis do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013,
apresentados para fins de comparagao, foram ajustados e estdo sendo reapresentados como previsto no CPC
23 “Politicas contabeis, mudanca de estimativa e retificagdo de erro” e CPC 26(R1) “Apresentacdo das

demonstragdes contabeis”. Nossa opinido ndo contém modificagdo relacionada a esse assunto.*

O relatério de auditoria emitido sobre as demonstra¢Ges financeiras do exercicio findos em 31 de dezembro
de 2013 inclui paragrafo de énfase sobre o fato de que, conforme descrito na Nota Explicativa n° 2, as
demonstracdes contabeis individuais foram elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas no
Brasil. No caso da General Shopping Brasil S.A., essas praticas diferem das IFRS, aplicavel as
demonstracdes contabeis separadas, somente no que se refere a avaliagdo dos investimentos em controladas e
controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto para fins de IFRS, seria custo

ou valor justo. Nossa opinido néo esta ressalvada em funcéo desse assunto.

10.5. Os diretores devem indicar e comentar politicas contdbeis criticas adotadas pelo emissor,
explorando, em especial, estimativas contdbeis feitas pela administracdo sobre questes incertas e
relevantes para a descrigdo da situacao financeira e dos resultados, que exijam julgamentos subjetivos ou
complexos, tais como: provisfes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos fiscais, ativos de
longa duragdo, vida util de ativos ndo-circulantes, planos de pensdo, ajustes de conversdo em moeda
estrangeira, custos de recuperacéo ambiental, critérios para teste de recuperagao de ativos e instrumentos

financeiros

A elaboracdo de demonstragdes contabeis de acordo com as préaticas contabeis adotadas no Brasil requer que
a Administragdo use o julgamento na determinacdo e registro de estimativas contabeis, quando aplicavel.
Ativos e passivos significativos sujeitos a essas estimativas e premissas incluem o valor residual do ativo
imobilizado, provisdo para créditos de liquidagdo duvidosa, imposto de renda diferido ativo, provisdo para
contingéncias, valorizacdo dos instrumentos financeiros e ativos e passivos relacionados a beneficios a
empregados. Os valores definitivos das transagdes envolvendo essas estimativas somente serdo conhecidos

por ocasido da sua liquidago.

39



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

lucro presumido para melhor planejamento tributério.

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

dos prejuizos fiscais no decorrer dos proximos 5 anos.

Os diretores e principais executivos da Companhia monitoram e revisam periodicamente estas estimativas e
premissas a fim de que os valores das mesmas estejam sempre o mais proximo possivel dos valores reais
resultantes das operagGes da Companhia.

ProvisGes

S&o reconhecidas para obrigacfes presentes (legal ou presumida) resultantes de eventos passados, em que
seja possivel estimar os valores de forma confiavel e cuja liquidagdo seja provavel. O valor reconhecido
como provisdo é a melhor estimativa das consideracdes requeridas para liquidar a obrigagéo no final de cada
exercicio, considerando-se 0s riscos e as incertezas relativos a obrigagéo.

Provisdo para perdas em crédito

A provisdo para perdas em crédito foi constituida com base na andlise da carteira de clientes, opinido das
empresas de cobrangas e advogados, em montante considerado suficiente pela Administracdo, para fazer face

a eventuais perdas na realizagdo dos créditos.

A exposicdo méxima ao risco de crédito da Companhia é o valor contébil das contas a receber mencionadas.
Para atenuar esse risco, a Companhia adota como prética a andlise das modalidades de cobranga (aluguéis,
servicos e outros), considerando a média histérica de perdas, o acompanhamento periddico da
Administracdo, no que tange a situacdo patrimonial e financeira de seus clientes, o estabelecimento de limite
de crédito, analise dos créditos vencidos ha mais de 180 dias e 0 acompanhamento permanente de seu saldo
devedor, entre outros. As analises sdo baseadas na média moével ponderada, desvio padrdo, variancia e fator
de risco, refletindo a sazonalidades e variagbes da carteira de clientes e seus respectivos meios de
pagamentos. Para o restante da carteira 0 que ndo foi provisionado, referem-se a clientes cuja analise

individual da sua situagdo financeira ndo demonstrou que estes seriam ndo realizaveis.
Imposto de renda e contribuicio social diferidos

O imposto de renda e contribuicdo social diferidos sdo de natureza passiva, e calculados com base na
presuncdo do ajuste a valor justo das propriedades para investimento anualmente, presuncdo de 8%, com

aliquota de 25% para o imposto de renda e de 12% de presungdo contribuigdo social. , com aliquota de 9%
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Imobilizado e intangivel

Registrado ao custo de aquisi¢do, formacdo ou instalagdo de lojas, deduzindo de depreciacdo/amortizagdo
acumulada. A depreciagdo/amortizacdo é calculada pelo método linear as taxas que levam em conta o tempo
de vida atil econdmica estimada dos bens.

Os valores residuais e a vida util dos ativos sdo revisados anualmente e ajustados, caso apropriado.
Propriedades para Investimento

As propriedades para investimento séo inicialmente registradas pelo custo de aquisi¢do ou construcdo. Apos
0 reconhecimento inicial, propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo, exceto pelas
propriedades em construgdo e terrenos sem constru¢do (“greenfields”). Ganhos ou perdas resultantes de
variagdes do valor justo das propriedades para investimento sdo incluidos na demonstragdo do resultado no

exercicio em que forem gerados.

As propriedades para investimento em construgdo e terrenos sem construgdo (“greenfields"™) sdo
reconhecidas pelo custo de constru¢do até o momento em que entrem em operagéo ou quando a Companhia

consiga mensurar com confiabilidade o valor justo do ativo.

Os custos incorridos relacionados a propriedades para investimento em utilizacdo, quando ndo agregam vida
atil ou valor aos imoveis, como: manutencdes, reparacdes, seguros e impostos sobre propriedades, séo

reconhecidos como custo na demonstracdo do resultado do exercicio a que se refere.

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

reconhecida no resultado.

Os encargos financeiros de empréstimos e financiamentos incorridos durante o periodo de construgéo,

quando aplicavel, sao capitalizados.
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ProvisBes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas

As provisBes para riscos tributarios, civeis e trabalhistas sdo registradas tendo como base as melhores
estimativas do risco envolvido e sdo constituidas em montantes considerados suficientes pela Administragao
para cobrir perdas provaveis, sendo atualizadas até as datas dos balangos, observada a natureza de cada
contingéncia e apoiada na opinido dos advogados da Companbhia.

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

do emissor, indicando:

a. o0s ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no seu balanco

patrimonial (off-balance sheet items), tais como:
i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

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

iii. contratos de futura compra e venda de produtos ou servigos
iv. contratos de construcdo ndo terminada
v. contratos de recebimentos futuros de financiamentos

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

registrados nas nossas Demonstra¢Ges Financeiras Consolidadas.

b. outros itens ndo evidenciados nas demonstrac¢des financeiras

N&o aplicavel a Companbhia.
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10.7. Em relacéo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstracdes financeiras indicados no item

10.6, os diretores devem comentar:

a. como tais itens alteram ou poder&o vir a alterar as receitas, as despesas, 0 resultado operacional, as
despesas financeiras ou outros itens das demonstragdes financeiras do emissor

b. natureza e o proposito da operagao

C. natureza e montante das obrigagdes assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor em

decorréncia da operagéo

N&o hé itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras.

10.8. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negdcios do emissor,
explorando especificamente os seguintes topicos:

a. investimentos, incluindo:

i. descri¢do quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos investimentos previstos
ii. fontes de financiamento dos investimentos

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

Estamos construindo um Centro de Convencdes adjacente a expanséao do Internacional Shopping, localizado
em Guarulhos, e estamos analisando futuras expansdes nos shoppings centers Poli Guarulhos, Cascavel JL
Shopping e Outlet Premium S&o Paulo, além de eventuais expansfes técnicas e de infra estrutura nos
shopping centers de nossa propriedade. Estimamos que 0 nosso investimento em obras nesses projetos em
desenvolvimento totalizard aproximadamente R$ 52,2 milhdes. Também pretendemos realizar investimentos

adicionais de acordo com nossa estratégia de crescimento.

No dia 21 de marco de 2016, a Companhia, por meio de sua controlada Securis Administradora e
Incorporadora Ltda. (“Securis”), comprometeu-se a alienar a J3 Administracdo de Bens Ltda. (“J3”) a
totalidade de sua participacdo no empreendimento comercial denominado “PARQUE SHOPPING
PRUDENTE”, sujeito aos termos ¢ condi¢Bes previstos no Instrumento Particular de Compromisso de

Venda e Compra de Bens Imdveis celebrado entre Securis e J3, dentre outros.

Em 22 de outubro de 2015, a Sociedade por meio de sua controlada ERS Empreendimentos e Participagdes
Ltda., inaugurou o Outlet Premium Rio de Janeiro, empreendimento desenvolvido e localizado na cidade de

Rio de Janeiro, regido de Duque de Caxias, com total de ABL 20,936 m2,
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Em 21 de outubro de 2015, a Companhia, por meio de sua subsididria Nova Unido Administradora e
Incorporadora S.A., alienou 10% de sua participagdo no empreendimento comercial denominado
"INTERNACIONAL SHOPPING GUARULHOS", para Irb Internacional Fundo de Investimento
Imobiliario — FII, pelo prego total de aquisi¢do de R$ 97.000.

Em 16 de abril de 2015, a Sociedade por meio de sua controlada Vul Empreendimentos e Participagdes Ltda,
inaugurou do Parque Shopping Maia, empreendimento desenvolvido e localizado na cidade de Guarulhos,
com total de ABL 31,711 m2.

No dia 14 de abril de 2015, a Companhia, por meio de sua controlada Levian Participagdes e
Empreendimentos Ltda., alienou integralmente o empreendimento comercial denominado “SHOPPING

LIGHT”, para a Zahav Empreendimentos Imobiliarios Ltda., pelo preco total de aquisicdo de R$ 141.145.

Em 13 de agosto de 2014, a Companhia, por meio de suas controladas Securis Administradora e
Incorporadora Ltda., alienou a totalidade de sua participacdo de 100% no empreendimento comercial
denominado "TOP CENTER", para Clavas Empreendimentos Imobiliarios Ltda., pelo preco total de
aquisicdo de R$ 145.500.

No dia 14 de julho de 2014, a Companhia, por meio de suas controladas Securis Administradora e
Incorporadora Ltda. e Send Empreendimentos e Participa¢fes Ltda., alienou a totalidade de sua participacdo
de 50% no empreendimento comercial denominado “SANTANA PARQUE SHOPPING”, para a Acapurana
Participacdes S.A., pelo preco total de aquisicdo de R$ 144.549.

Em 24 de outubro de 2013, a Sociedade, por meio de sua controlada Fonte, inaugurou o Parque Shopping
Sulacap, empreendimento desenvolvido e localizado no Jardim Sulacap na cidade do Rio de Janeiro—RJ,
com um total de ABL 29.059mz.

Em 01 de outubro de 2013, a Sociedade, por meio de sua controlada FLK, inaugurou o Outlet Premium
Salvador, empreendimento desenvolvimento e localizado estrategicamente na Estrada do Coco, BA-099, na
cidade de Camacari — BA, com um total de ABL 14.964m2,

Em 28 de junho de 2013, foi efetuada a venda para o Fundo de Investimento Imobiliario General Shopping
Ativo e Renda — FlI, da fracdo ideal de 36,5% de todas as benfeitorias, acessdes, equipamentos que venham
se acrescer com a construcdo do Prédio e Implantagdo do “Parque Shopping Maia”. Os recursos recebidos
como adiantamento, estdo classificados como aplicacdo financeira vinculada e seréo liberados na medida da
evolucdo das obras do empreendimento. Sera considerado pronto e acabado quando o Shopping for
devidamente inaugurado, o que devera ocorrer em até 24 meses contados a partir da data de integralizagdo
das quotas do fundo, com uma tolerancia de 12 meses.

Em 18 de junho de 2013, foi efetuada a venda de 48% do imdvel, correlatas acessdes e benfeitorias presentes

e futuras do empreendimento em constru¢do denominado “Outlet Premium Salvador” para a BR Partners
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Bahia Empreendimentos Imobilidrios S.A. Os recursos financeiros recebidos como adiantamento, estdo

classificados no grupo de caixa e equivalentes de caixa, por ndo ter qualquer restricdo de vinculagéo.

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

Vide item 10.8a., acima.

¢. novos produtos e servigos, indicando:

i. descri¢do das pesquisas em andamento ja divulgadas

ii. montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos produtos ou servigos
iii. projetos em desenvolvimento ja divulgados

iv. montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou servigos

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

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

e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta se¢éo

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

B. PROPOSTA DE DESTINAGAO DO LUCRO LiQUIDO
ANEXO 9-1-11 DA ICVM 481/09

Tendo em vista que a Companhia ndo apresentou lucro no exercicio social findo em 31 de dezembro de
2015, ndo havendo, portanto, distribuicdo de dividendos aos acionistas, a Companhia fica dispensada
de apresentar as informacdes indicadas no Anexo 9-1-11 da Instru¢do CVM n° 481/09, nos termos do
Oficio-Circular/CVM/SEP/N® 02/2016.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

C. PROPOSTA DE REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES
(Conforme art. 12 da ICVM 481/09 e item 13 do Formulario de Referéncia da ICVM
480/09, alterada pela ICVM 552/14)

Valor global destinado a remuneracdo dos administradores

Para o exercicio de 2016, a administracdo propde o montante global de até R$ 11.615.000,00
(onze milhdes e seiscentos e quinze mil reais) para a remunera¢do dos administradores da
Companhia.

13.1.  Politica ou Préatica de Remuneracdo do Conselho de Administragdo, da diretoria estatutaria
e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos comités de auditoria, de risco,
financeiro e de remuneracao, abordando os seguintes aspectos.

a. objetivos da politica ou pratica de remuneragéo

Nossa préatica de remuneragdo tem por objetivo a atracdo e retengdo dos melhores talentos para atuacéo

na companhia, as melhores préticas de governanga corporativa, considerando o porte da companhia e
praticas de mercado.

b. composi¢do da remuneracdo, indicando:

i. descricao dos elementos da remuneracdo e 0s objetivos de cada um deles;

Conselho de Administragdo: Os membros do Conselho de Administragdo fazem jus & remuneracéo fixa
e variavel.

Diretoria Estatutaria: Os membros da Diretoria estatutaria fazem jus a remuneragdo fixa e variavel.

Conselho Fiscal: Os membros do Conselho Fiscal fazem jus somente a remuneragdo fixa.
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ii. gual a proporcdo de cada elemento na remuneracao total;

2013
Funcéo Pré Labore/ Salario Remun_gra(;ao Beneficios Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 77,1% 17,8% 5,1% 100%
Diretoria Executiva 90,6% - 9,4% 100%
2014
Funcéo Pré Labore/ Salério Remquragao Beneficios Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 84,2% - 15,8% 100%
Diretoria Executiva 92,5% - 7,5% 100%
2015
Funcéo Pré Labore/ Salério Remquragao Beneficios Total
Variavel
Conselho de Fiscal 100,0% - - 100%
Conselho Administrativo 77,2% 11,5% 11,3% 100%
Diretoria Executiva 93,0% - 7,0% 100%

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

Os valores de remuneracdo pagos por nds aos nossos administradores sdo comparados periodicamente
com o0 mercado atraves de pesquisas realizadas junto a consultorias externas especializadas, visando
avaliar sua competitividade e eventuais ajustes.

iv. razdes que justificam a composicao da remuneracao;

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

V. a existéncia de membros ndo remunerados pelo emissor € a razdo para esse fato.

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

c. principais indicadores de desempenho que sdo levados em considera¢do na determinacéo
de cada elemento da remuneracdo

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

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

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

A politica salarial procura estabelecer salarios competitivos que permitam atrair, reter e motivar os
administradores, a fim de que a Companhia possa cumprir seus objetivos estratégicos a curto, médio e

longo prazo. Ela incentiva os administradores a buscar a melhor rentabilidade dos investimentos,
operaces e projetos desenvolvidos pela Companhia.

f. existéncia de remuneracdo suportada por subsididrias, controladas ou controladores
diretos ou indiretos
Os membros dos Conselho de Administracdo e do Conselho Fiscal sdo remunerados pela General

Shopping Brasil S.A, enquanto que seus diretores sdo remunerados por empresas controladas pela
Companbhia.

g. existéncia de qualquer remuneracéo ou beneficio vinculado & ocorréncia de determinado
evento societério, tal como a aliena¢do do nosso controle societario

N&o existe remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de evento societario.
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13.2 Remuneracdo reconhecida no resultado dos 3 Ultimos exercicios sociais e prevista para o
exercicio social corrente do conselho de administracao, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2013
Con_se_lho dg Diretori;_i Cor_lselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
NGmero de Membros 8,00 4,330 3,00 15,33
g:m;‘;f; dg"sembms 8,00 433 3,00 15,33
ﬁﬁﬁ‘;”era@a" Fixa R$ 1.662.705,00 R$2.980.564,00 | R$232.000,00 | RS$4.875.269,00
Salério / Pr-labore R$ 1.300.000,00 R$2.250.666,66 | R$193.33333 | R$3.743.999,99
ﬁfjrl‘re:t'g;"s diretos e R$ 102.705,00 R$ 279.764,00 . R$ 382.469,00
g;‘f;fgg;é’:fs R$ 260.000,00 R$450.13334 | R$38.66667 | RS$748.800,01
Remuneragéo Variavel R$ 360.000,00 - - R$ 360.000,00
Bonus R$ 300.000,00 - - R$ 300.000,00
Outros - INSS R$ 60.000,00 . ; R$ 60.000,00
Empregador
Total da remuneracéo R$ 2.022.705,00 R$2.980.564,00 | R$232.000,00 | RS$5.235.269,00
® Calculado conforme a média anual do nimero de membros apurado mensalmente.
2014
Coqse_lho dg Direto['ia_l Cor_lselho Total
Administracdo Estatutaria Fiscal
Namero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Namero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
iﬁﬁ‘;”e”"@a" Fixa R$ 1.853.519,52 R$3.609.854,40 | R$234.00000 | R$5.697.373,92
Salério / Pro-labore R$ 1.300.000,00 R$2.782.000,00 | R$195.000,00 | R$4.277.000,00
ﬁzr:feft'gfs diretos e R$ 293.519,52 R$ 271.454,40 - R$ 564.973.92
gr‘:f;fgg;é';‘rss R$ 260.000,00 R$556.400,00 | R$39.00000 | R$ 855.400,00
Remuneragéo Variavel - - - -
Bonus - - - _
Outros — INSS ) ) ) )
Empregador
Total da remuneragéo R$ 1.853.519,52 R$ 3.609.854,40 R$ 234.000,00 R$ 5.697.373,92
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2015

Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracdo Estatutaria Fiscal
Nimero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Remunerados
ii’;‘;“era@ao Fixa R$ 2.246.800,00 R$ 3.464.453,00 | R$234.000,00 | R$5.945.253,00
Salario / Pré-labore R$ 1.627.733,00 R$ 2.685.967,00 R$ 195.000,00 R$ 4.508.700,00
Beneficios diretos e R$ 293.520,00 R$ 241.292,00 - R$ 534.812,00
indiretos
outros — INSS R$ 325.547,00 R$537.19400 | R$39.000,00 | R$901.741,00
Empregador
Remuneragdo Variavel R$ 360.000,00 - - R$ 360.000,00
Bonus R$ 300.000,00 - - R$ 300.000,00
Outros — INSS
Empregador R$ 60.000,00 - - R$ 60.000,00
Total da remuneragao R$ 2.606.800,00 R$ 3.464.453,00 R$ 234.000,00 R$ 6.305.253,00
2016(Prevista)
Conselho de Diretoria Conselho Total
Administracéo Estatutaria Fiscal
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Namero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Remunerados
ii’;‘;”era@ao Fixa R$2232.00000 | R$4751.00000 | R$282.000,00 | RS 7.265.000,00
Saléario / Pré-labore R$ 1.860.000,00 R$ 3.802.000,00 R$ 235.000,00 R$ 5.897.000,00
Beneficios diretos e - R$ 188.600,00 ; R$ 188.600,00
indiretos
outros — INSS R$ 372.000,00 R$ 76040000 | R$47.00000 | RS 1.179.400,00
Empregador
Remuneragdo Variavel R$ 400.000,00 R$ 3.950.000,00 - R$ 4.350.000,00
Bonus R$ 333.334,00 R$ 3.291.666,00 - R$ 3.625.000,00
Outros — INSS
Empregador R$ 66.666,00 R$ 658.334,00 - R$ 725.000,00
Total da remuneracéo R$ 2.632.000,00 R$ 8.701.000,00 R$ 282.000,00 R$ 11.615.000,00
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13.3 Remuneracdo variavel dos 3 altimos exercicios sociais e prevista para o exercicio social
corrente do conselho de administracao, da diretoria estatutaria e do conselho fiscal

2013

A X Conselho de Diretoria .
Orgdo Administragdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 4,33 3,00 15,33
Numero de Membros Remunerados 8,00 4,33 3,00 15,33
Boénus:

Valor minimo prev~|sto no plano de R$ 0,00 RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00

remuneragao

Valor maximo previsto no plano de R$ 833.000,00 | R$ 3.013.000,00 R$ 0,00 R$ 3.846.000,00
remuneragao

Valor_prt_ewsto no plano de remuneracao - R$ 0,00 RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00
metas atingidas

Valor efetivamente reconhecido R$ 360.000,00 N.A N.A R$ 360.000,00
Em relacdo a participagéo no resultado

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

Valor méximo previsto no plano de R$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00
remuneragao

Valor previsto no plano de remuneragéo —
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 .
Orgdo Administragdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Namero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Ndmero de Membros Remunerados 8,00 5,00 3,00 16,00
Bonus:

Valor minimo prev~|sto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

remuneragdo

Valor maximo previsto no plano de R$ 360.000,00 | R$ 3.615.000,00 R$ 0,00 R$ 3.975.000,00
remunerago

Vﬂmp@wﬁonommwdemmmmmwo- R$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00
metas atingidas

Valor efetivamente reconhecido R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00
Em relagédo a participag&o no resultado

VamrmgumopmwﬁonopMnode RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00
remunerago

Vamrmgmmopmvmwnopmnode RS$ 0,00 RS$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00
remunerago

Valor previsto no plano de remuneragéo —
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

2015

P Conselho de Diretoria .
Orgdo Administracédo Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Numero de Membros Remunerados 8,00 5,00 3,00 16,00
Bonus:

Valor minimo prev~|sto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00

remuneragao

Valor méximo previsto no plano de
remuneracéo R$ 360.000,00 | R$ 3.569.755,00 R$ 0,00 R$ 3.929.755,00

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

Valor efetivamente reconhecido R$ 360.000,00 - - R$ 360.000,00
Em relaco a participag&o 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 pre_vlsto no plano de remuneragéo — 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




2016(Previsto)

A X Conselho de Diretoria .
Orgdo Administragdo| Estatutaria Conselho Fiscal Total
Numero de Membros 8,00 5,00 3,00 16,00
Numero de Membros Remunerados 8,00 5,00 3,00 16,00
Boénus:

Valor minimo prev~|sto no plano de R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00

remuneragao

Valor maximo previsto no plano de R$ 400.000,00 | R$ 3.950.000,00 - R$ 4.350.000,00
remuneragao

Valor_prt_ewsto no plano de remuneracao - R$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00 RS$ 0,00
metas atingidas

Valor efetivamente reconhecido N.A N.A N.A N.A
Em relagédo a participag&o no resultado

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

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

Valor previsto no plano de remuneragéo —
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

13.4. Em relacdo ao plano de remuneracdo baseado em acfes do conselho de administracéo e da
diretoria estatutaria, em vigor no Ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente:

(a) termos e condicBes gerais.

Em Assembleia Geral Extraordinéria realizada em 22 de novembro de 2012, foram aprovadas pelos
acionistas da Companhia as diretrizes e condi¢Bes gerais para estruturacdo e implementacdo do Plano
de Opcdo de Compra de Agdes da Companhia (“Plano”) para os administradores, empregados ou
pessoas fisicas prestadoras de servicos da Companhia e de suas sociedades controladas
(“Beneficiarios™).

(b) principais objetivos do plano.
Os principais objetivos do Plano s&o:

@) Estimular a expansdo da Companhia e o atendimento das metas empresariais estabelecidas,
mediante a criacdo de incentivos para a integracdo dos Beneficidrios da Companhia com seus
acionistas;

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

(c) Promover o bom desempenho da Companhia e dos interesses dos acionistas mediante um
comprometimento de longo prazo por parte de seus Beneficiarios; e
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(d) Proporcionar aos Beneficiarios uma participagdo no desenvolvimento da Companhia,
alinhando os seus interesses com os interesses dos acionistas.

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

Ao possibilitar que os Beneficiarios se tornem acionistas da Companhia em condic¢des potencialmente
diferenciadas, esperamos que estes tenham fortes incentivos para comprometer-se efetivamente com a
criacdo de valor e exercam suas funcdes de maneira a integrar-se aos interesses dos acionistas, aos
objetivos estratégicos e aos nossos planos de crescimento, assim maximizando nossos lucros.
Adicionalmente, esperamos que o modelo adotado seja eficaz como mecanismo de reten¢do de nossos
administradores e empregados, em face, principalmente, do compartilhamento da valorizacéo das acdes
de nossa emisséo.

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

O Plano faz parte da estratégia de retencdo dos administradores, empregados ou pessoas fisicas
prestadoras de servigos, com o compromisso destes na geracao de valor a Companhia e aos acionistas.
(e) como o plano alinha os interesses dos administradores e da Companhia a curto, médio e longo
prazo.

O Plano busca fortalecer a retencdo dos administradores, 0 compromisso dos mesmos em gerar valor e
resultados sustentaveis para a Companhia no curto, médio e longo prazo.

(F) nimero maximo de ac¢bes abrangidas.

A outorga de opg¢des com base no Plano devera respeitar sempre o limite maximo de 7% (sete por
cento) do total de agdes do capital social da Companhia, computando-se nesse célculo todas as acdes
objeto das opg¢des j& outorgadas no ambito do Plano, exercidas ou ndo, exceto aquelas que tenham sido
extintas e ndo exercidas.

(9) ndmero méximo de opgbes a serem outorgadas.

Vide item 13.4(f) acima.

(h) condicGes de aquisicdo de agdes.
Salvo decisdo em contrario do Conselho de Administragdo por ocasido da outorga das opgdes, 0

exercicio da opcdo outorgada nos termos do Plano ficara sujeito ao cumprimento dos seguintes
periodos de caréncia (“Vestings”):

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

(b) 15% (quinze por cento) do total da op¢do podera ser exercido ao final de 24 (vinte e
quatro) meses a contar da Data da Outorga;
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() 25% (vinte e cinco por cento) do total da opcao podera ser exercido ao final de 36
(trinta e seis) meses a contar da Data da Outorga;

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

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

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

(i) critérios para fixagéo do pre¢o de aquisi¢do ou exercicio.

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

O Conselho de Administracdo podera determinar nos respectivos contratos de opcéo que o Preco de
Exercicio seja acrescido de correcdo monetéria calculada com base na variagdo de um indice de precgos
a ser determinado nos respectivos contratos de op¢ao.

(j) critérios para fixagdo do prazo de exercicio.

Sem prejuizo dos demais termos e condigdes estabelecidos nos respectivos contratos de op¢do, as
opcOes se tornardo exerciveis na medida em que o0s respectivos Beneficiarios permanecerem
vinculados como administradores, empregados ou pessoas fisicas prestadoras de servicos da
Companhia e de suas sociedades controladas, conforme o caso, ap6s decurso do seu respectivo prazo
de caréncia, conforme item 13.4(h), desta Proposta.

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

(k) forma de liquidacao.

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

(I) restricoes a transferéncia das acoes.

O Conselho de Administragdo da Companhia poderd, a qualquer tempo, estabelecer eventuais
restrices a transferéncia das acGes resultantes do exercicio das opgoes.
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(m) critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensdo, altera¢do ou extingdo do
plano.

Suspensdo: N&o ha previsdo de suspensédo do Plano.
Alteracéo:
(i) Os Vestings poderdo ser antecipados, a critério do Conselho de Administracdo da Companhia, nas

hip6teses de mudanga de Controle da Companhia, tendo “Controle” o significado disposto no artigo
116 da Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1976, conforme alterada (“Lei das Sociedades por A¢des™).

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

Extincdo do Plano: Na hipdtese de dissolucdo, transformacdo, incorporagdo, fusdo, cisdo ou
reorganizagdo da Companhia, na qual a Companhia ndo seja a sociedade remanescente, o Plano
terminara e qualquer opg¢do até entdo concedida extinguir-se-4, a ndo ser que, em conexdo com tal
operagdo (quando cabivel), estabelega-se por escrito a permanéncia do Plano e a assuncdo das opcdes
até entdo concedidas com a substituicdo de tais opg¢Bes por novas opgoes, assumindo a Companhia
sucessora ou sua afiliada ou subsidiaria os ajustamentos apropriados no nimero e preco de acgdes, caso
em que o Plano continuara na forma entéo prevista.

Extincdo das Opcoes:

(i) Salvo deciséo especifica em contrario do Conselho de Administra¢do, no caso de dispensa por Justa
Causa, caducardo sem indenizacdo todas as op¢des ndo exercidas, ainda que cumprido o Vesting.

(i) Salvo decis@o especifica em contrario do Conselho de Administragdo, nas hipoteses de dispensa
sem Justa Causa, pedido de demissdo do Beneficiario, falecimento, aposentadoria ou invalidez
permanente do Beneficiario, serdo observadas as seguintes disposigdes:

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

(b) caso ndo tenha(m) sido cumprido(s) o(s) Vesting(s) na forma estabelecida pelo
respectivo Contrato, o Beneficiario ou seu(s) sucessor(es), no caso de falecimento, perdera(do) o
direito de exercer a(s) op¢do(Bes) sem nenhuma indenizagéo.

O prazo previsto no item “ii.a” acima ndo sera aplicavel aos Beneficiarios membros do Conselho de
Administracdo que tenham cumprido integral e satisfatoriamente o mandato inicial para o qual foram
eleitos. Neste caso, o0 Beneficiario podera exercer a(s) opcao(6es) no prazo de até 2 (dois) anos ap6s o
término de seu mandato.

(n) efeitos da saida do administrador dos érgdos da Companhia sobre seus direitos previstos no
plano de remuneracgéo baseado em agdes.

No caso de dispensa por Justa Causa, caducardo sem indenizagdo todas as opgdes ndo exercidas, ainda

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

[T L)

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

Para os efeitos do Plano, considera-se “Justa Causa” a violagfo a deveres e responsabilidades previstos

na legislagdo aplicavel, no Estatuto Social da Companhia, no Plano e no Contrato, bem como os
previstos na legislacdo trabalhista, na hipdtese do Beneficiario ser empregado.

135 Em relacdo a remuneracdo baseada em acBes reconhecida no resultado dos 3 Ultimos
exercicios sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administra¢cdo e da
diretoria estatutaria

Em 2012 tivemos a criagdo do plano de outorga de agdes conforme descrito no item 13.4, mas até o
momento ndo foi realizada remuneracdo baseada em acdes.

13.6 Em relacdo as op¢des em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria, ao
final do Ultimo exercicio social.

Até o momento ndo foi outorgada nenhuma opc¢éo de acoes.

13.7 Em relacdo as opg¢des exercidas e ages entregues relativas a remuneracdo baseada em acoes
do conselho de administracao e da diretoria estatutaria, nos 3 Ultimos exercicios.

Até o momento ndo foi outorgada nenhuma opcéo de agfes, portanto ndo existe nenhuma opgéo exercida
e nenhuma ac&o foi entregue relativo a remuneracdo baseada em acdes.

13.8 Descricdo sumaria das informagdes necessarias para a compreensdo dos dados divulgados
nos itens 13.5 a 13.7, tal como a explicacdo do método de precificacdo do valor das a¢des e das opcoes.

Né&o temos informacfes adicionais para esses itens
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13.9  Acgles ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e outros valores
mobiliarios conversiveis em acgles ou cotas, emitidos pela Companhia, seus controladores diretos ou
indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de administracéo,
da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal agrupados por 6rgdo, na data de encerramento do Gltimo
exercicio social:

31/12/2015
Quantidade de Ac¢des
Nome ON % ON
Controlador 48.267.707 74,26%
Conselho de Administracéo 04 *
Diretoria Estatutaria 12.253 0,02%
Conselho Fiscal - 0,00%

* representa menos de 0,01%

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

N4o aplicado a Companhia.

13.11 Em forma de tabela, indicar, para os Gltimos 3 exercicios sociais, em relagéo ao conselho de
administragdo, a diretoria estatutaria e ao conselho fiscal:.

Conselho de Administracao:

Numerode | Namero de Membros Valor da Maior Valor da Menor Valor Médio de
Ano Remuneracéo x L x -
Membros Remunerados I dony Remuneragéo Individual | Remuneragéo Individual
Individual
2015 8,00 8,00 R$ 382.908,00 R$ 288.843,00" R$ 325.850,00
2014 8,00 8,00 R$ 308.106,00 R$ 195.000,00 R$ 231.689,94
2013 8,00 8,00 R$ 336.086,08 R$ 195.000,00 R$ 252.838,13

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

Diretoria Estatuaria:

Ano Namero de NuUmero de Membros \gelﬂu?‘ixaégr Valor da Menor Valor Médio de
Membros Remunerados Indivi duaI%**) Remunerac&o Individual | Remuneragéo Individual
2015 5,00 5,00 R$ 809.483,20 R$ 714.484,80" R$ 692.890,54
2014 5,00 5,00 R$ 730.084,80 R$ 714.484,80 R$ 721.970,88
2013 4,33 4,33 R$ 710.031,55 R$ 658.412,62" R$ 596.112,74

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

Numero de | Numero de Membros Valor da Maior Valor da Menor Valor Médio de
Ano Remuneracao ~ L ~ o
Membros Remunerados A e Remuneragéo Individual | Remuneragéo Individual
Individual
2015 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00
2014 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00
2013 3,00 3,00 R$ 78.000,00 R$ 78.000,00 R$ 58.000,00

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

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

A Empresa ndo tem arranjos, apolices de seguros ou outros instrumentos que estruturem mecanismos
de remuneracdo ou indenizacdo para os administradores em caso de destituicdo do cargo ou de
aposentadoria.

13.13  Percentual da remuneracdo total de cada 6rgao reconhecida no resultado da Companhia
referente a membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal que
sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou indiretos, conforme definido pelas regras
contabeis que tratam desse assunto.

Orgado 2015 2014 2013
Diretoria Estatutaria 13,0% 39,8% 45,9%
Conselho de Administracédo 37,1% 43,8% 31,5%
Conselho Fiscal 0% 0% 0%

13.14. Em relacao aos 3 ultimos exercicios sociais, indicacdo dos valores reconhecidos no resultado
da Companhia como remuneracdo de membros do conselho de administracdo, da diretoria
estatutaria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgéo, por qualquer razido que nao a fungéo que
ocupam, como por exemplo, comissdes e servicos de consultoria ou assessoria prestados.

O escritorio de arquitetura de que Antonio Dias Neto é sdcio pode prestar servigos de arquitetura a
nossos Shopping Centers e, nos exercicios de 2013 a 2015, tais servicos somaram pagamentos no
montante de R$ 6,9 milhdes.
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13.15 Valores reconhecidos no resultado de controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob
controle comum e de controladas da Companhia, como remuneracdo de membros do conselho de
administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal da Companhia, agrupados por drgao,
especificando a que titulo tais valores foram atribuidos a tais individuos.

N4o aplicado a Companhia.

13.16  Outras informac6es que a Companhia julgue relevantes.

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

D. JUSTIFICATIVA E ANALISE DAS ALTERACOES PROPOSTAS AO ESTATUTO
SociAaL

Em ateng¢do ao disposto no Art. 11, inciso I, da Instrugdo n° 481 da Comissdo de Valores Mobiliarios
(“CVM”) de 17 de dezembro de 2009, conforme alterada e em vigor, apresentamos a seguir relatério
detalhando a origem e a justificativa da proposta de alteracdo do Estatuto Social da GENERAL
SHOPPING BRASIL S.A. (“Companhia”), bem como analisando os seus efeitos juridicos e econdmicos:

1. Alteracdo do caput do Art. 5° do Estatuto Social

Trata-se de proposta de alteragdo do caput do artigo 5° do Estatuto Social da Companhia, visando a,
exclusivamente, refletir o aumento do capital social da Companhia, efetuado dentro do limite do capital
autorizado, no valor total de R$57.932.406,00 (cinquenta e sete milh8es, novecentos e trinta e dois mil,
quatrocentos e seis Reais), mediante a emissdo de 14.519.400 (quatorze milhdes, quinhentas e
dezenove mil, quatrocentas) acGes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, conforme
aprovado e posteriormente homologado nas Reunides do Conselho de Administracdo da Companhia
realizadas, respectivamente, em 30 de setembro de 2015 e 5 de outubro de 2015, no contexto da oferta
publica de distribui¢do de acOes ordinarias de emissdo da Companhia, todas nominativas, escriturais e
sem valor nominal, livres e desembaracadas de quaisquer énus ou gravames, com esforcos restritos de
colocagdo, nos termos da Instrugdo n° 476 da CVM, nos termos do fato relevante divulgado pela
Companhia em 16 de setembro de 2015, de forma que o capital social da Companhia passou a ser de
R$375.745.569,00 (trezentos e setenta e cinco milhdes, setecentos e quarenta e cinco mil, quinhentos e
sessenta e nove Reais), dividido em 65.000.000 (sessenta e cinco milhdes) de a¢des ordinérias, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal.

N&o existem efeitos econémicos diretos decorrentes da proposta de alteracdo acima apresentada, de

modo que os direitos dos acionistas ndo serdo diretamente alterados ou afetados em decorréncia de
referida proposta.
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2. Alteracdo do caput do Art. 6° do Estatuto Social

Trata-se de proposta de alteracdo do caput do artigo 6° do Estatuto Social da Companhia, a fim de
aumentar o limite de valor do capital social autorizado da Companhia para 30.000.000 (trinta milhdes)
novas a¢Bes ordinarias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, que poderdo ser emitidas por
deliberacdo do Conselho de Administracdo, independentemente de reforma estatutaria. Referida
proposta visa a atualizar e adaptar o limite de valor do capital autorizado a nova realidade da
Companhia, permitindo ao Conselho de Administracdo iniciar, de forma mais agil, os procedimentos
necessarios ao ingresso de novos recursos para o capital social, respeitando-se sempre as regras
apliciveis da Lei das S.A. e demais legislagBes pertinentes.

Né&o existem efeitos econdmicos diretos decorrentes da proposta de alteracdo acima apresentada, de
modo que os direitos dos acionistas ndo serdo diretamente alterados ou afetados em decorréncia de

referida proposta.

3. Aprovacao e Consolidacdo do Estatuto Social

Caso seja aprovada a alteracdo ao Estatuto Social da Companhia conforme itens 1 e 2 acima, propomos
que seja aprovada a sua consolidagdo nos termos do item “E” abaixo, refletindo os ajustes e
justificativas resumidos no quadro abaixo.

VERSAO PROPOSTA

- o £ x ] JUSTIFICATIVA
(copia marcada em relacdo a versdo em vigor)

Artigo 5% O capital social da Companhia, | Trata-se da proposta da administracdo da

totalmente subscrito e integralizado, é de
0 0 Y j a) Y
:.%1 813.163,00t E.ZI’E tos-e-dezessete-rmil EEAS
reais) R$375.745.569,00 (trezentos e setenta e
cinco milhdes, setecentos e quarenta e cinco mil,
quinhentos e sessenta e nove reais), dividido em
i i i 65.000.000 (sessenta e
cinco  milhGes) agBes ordindrias, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal.

Companhia para alterar o caput do Artigo 5° do
Estatuto Social da Companhia, visando a,
exclusivamente, refletir o aumento do capital
social da Companhia, efetuado dentro do limite do
capital autorizado, no valor total de
R$57.932.406,00 (cinquenta e sete milhdes,
novecentos e trinta e dois mil, quatrocentos e seis
Reais), mediante a emissdo de 14.519.400
(quatorze milhdes, quinhentas e dezenove mil,
quatrocentas) acBes ordinarias, nominativas,
escriturais e sem valor nominal, conforme
aprovado e posteriormente homologado nas
Reunides do Conselho de Administracdo da
Companhia realizadas, respectivamente, em 30 de
setembro de 2015 e 5 de outubro de 2015, no
contexto da oferta publica de distribuicdo de acdes
ordindrias de emissdo da Companhia, todas
nominativas, escriturais e sem valor nominal,
livres e desembaracadas de quaisquer Onus ou
gravames, com esforcos restritos de colocagéo,
nos termos da Instrugdo n® 476 da CVM, nos
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termos do fato relevante divulgado pela
Companhia em 16 de setembro de 2015, de forma
que o capital social da Companhia passou a ser de
R$375.745.569,00 (trezentos e setenta e cinco
milhdes, setecentos e quarenta e cinco mil,
quinhentos e sessenta e nove Reais), dividido em
65.000.000 (sessenta e cinco milhdes) de acdes
ordindrias, todas nominativas, escriturais e sem
valor nominal.

Artigo 6° A Companhia estd autorizada a
aumentar o capital social até o limite de
35.000-000—{trinta—e—cinco—milh8es) 30.000.000
(trinta milhdes) de novas acgBes ordindrias,
nominativas, escriturais e sem valor nominal,
totalizando um capital social representado por até
65.000-000-(sessenta-e-cinco-mithdes) 95.000.000
(noventa e cinco milhdes)de agdes ordinarias
nominativas, independentemente de reforma
estatutdria, por deliberacdo do Conselho de
Administracdo, a quem competird, também,
estabelecer as condi¢es da emissdo, inclusive
preco, prazo e forma de sua integralizacéo.

Trata-se de proposta da administracdo da
Companhia para alterar o caput do artigo 6° do
Estatuto Social da Companhia, a fim de aumentar
o limite de valor do capital social autorizado da
Companhia para 30.000.000 (trinta milhdes) novas
acles ordinarias, nominativas, escriturais e sem
valor nominal, que poderdo ser emitidas por
deliberacdo do Conselho de Administracéo,
independentemente  de reforma  estatutaria.
Referida proposta visa a atualizar e adaptar o
limite de valor do capital autorizado a nova
realidade da Companhia, permitindo ao Conselho
de Administracéo iniciar, de forma mais &gil, os
procedimentos necessarios ao ingresso de novos
recursos para o capital social, respeitando-se
sempre as regras aplicaveis da Lei das S.A. e
demais legislacdes pertinentes.
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GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.
Companhia Aberta
NIRE 35.300.340.833
CNPJ n° 08.764.621/0001-53

E. PROPOSTA DE REDAGCAO DO ESTATUTO SOCIAL ALTERADO DA COMPANHIA

ESTATUTO SOCIAL

CAPITULO |
DA DENOMINACAO, SEDE, OBJETO E DURACAO

Artigo 1° - A General Shopping Brasil S.A. é uma sociedade por agdes (a “Companhia™), regida pelo
disposto neste Estatuto Social e pelas disposicBes legais aplicaveis, incluindo a Lei 6.404 de 15 de
dezembro de 1.976, conforme alterada (a “Lei das Sociedades por A¢des”).

Paragrafo 1° - Com a admissdo da Companhia no segmento especial de listagem denominado
Novo Mercado, da BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros
(“BM&FBOVESPA”), sujeitam-se a Companhia, seus acionistas, administradores e membros do

Conselho Fiscal, quando instalado, as disposicdes do Regulamento de Listagem do Novo
Mercado da BM&FBOVESPA (o “Regulamento do Novo Mercado”).

Paragrafo 2° - As disposi¢cbes do Regulamento do Novo Mercado prevalecerdo sobre as
disposicdes estatutarias, nas hipdteses de prejuizo aos direitos dos destinatarios das ofertas
publicas previstas neste Estatuto.

Artigo 2° - A Companhia tem por objeto social a administragdo de bens prdprios e de terceiros, a
participagdo em negocios mobiliarios e imobiliarios, incorporagdes imobiliarias; e atividades correlatas
ou assemelhadas.

Artigo 3° - A Companhia tera sua sede e foro no municipio de Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo, na
Avenida Angélica, 2466, 22° andar, conjunto 221, CEP 01228-200, e podera abrir e manter filiais,

sucursais, agéncias, escritorios ou representantes onde for julgado conveniente pela Diretoria.

Artigo 4° - A Companbhia tera prazo de duracéo indeterminado.
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CArPiTULO Il
Do CAPITAL SOCIAL E DAS ACOES

Artigo 5° - O capital social da Companhia, totalmente subscrito e integralizado, é de R$375.745.569,00
(trezentos e setenta e cinco milhdes, setecentos e quarenta e cinco mil, quinhentos e sessenta e nove
reais), dividido em 65.000.000 (sessenta e cinco milhdes) acbes ordinarias, todas nominativas,
escriturais e sem valor nominal.

Paragrafo 1° - O capital social da Companhia serd representado exclusivamente por acfes
ordinarias.

Paragrafo 2° - Cada acdo ordindria nominativa da direito a um voto nas deliberagdes das
Assembleias Gerais da Companhia.

Paragrafo 3° - Todas as agGes da Companhia sdo escriturais e serdo mantidas em conta
depdsito, em nome de seus titulares, em instituicdo financeira autorizada pela Comissdo de
Valores Mobiliarios (“CVM”) com quem a Companhia mantenha contrato de custodia em vigor,

sem emissao de certificados.

Paragrafo 4° - A instituicdo depositaria podera cobrar dos acionistas o custo do servico de
transferéncia e averbacgéo da propriedade das a¢bes escriturais, assim como o custo dos servigos
relativos as ac¢les custodiadas, observados os limites maximos fixados pela CVM.

Paragrafo 5° - Fica vedada a emissdo pela Companhia de agfes preferenciais ou partes
beneficirias.

Artigo 6° - A Companhia esta autorizada a aumentar o capital social até o limite de 30.000.000 (trinta
milhdes) de novas agbes ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal, totalizando um
capital social representado por até 95.000.000 (noventa e cinco milhdes) de agdes ordindrias
nominativas, independentemente de reforma estatutaria, por deliberagio do Conselho de
Administracdo, a quem competira, também, estabelecer as condi¢fes da emissdo, inclusive prego, prazo
e forma de sua integralizag&o.

Paragrafo 1° - A Companhia podera emitir acGes ordinarias, debéntures conversiveis em acdes
ordinérias e bénus de subscri¢do dentro do limite do capital autorizado.

Paragrafo 2° - A critério do Conselho de Administracdo, podera ser excluido o direito de

preferéncia ou reduzido o prazo para seu exercicio, nas emissdes de a¢Bes ordinarias, debéntures
conversiveis em agdes ordinarias e bonus de subscricdo, cuja colocacdo seja feita mediante (i)
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venda em bolsa ou por meio de subscrigdo publica, ou (ii) permuta de a¢Bes, em oferta publica
de aquisicdo de controle, nos termos da lei, e dentro do limite do capital autorizado.

Artigo 7° - A Companhia poderd, por deliberagdo do Conselho de Administracdo e de acordo com
plano aprovado pela Assembleia Geral, outorgar op¢do de compra ou subscricdo de acdes, sem direito
de preferéncia para os acionistas, em favor dos administradores, empregados ou a pessoas naturais que
prestem servicos a Companhia ou a sociedades controladas pela Companhia, direta ou indiretamente.

CAPiTULO I
DAS ASSEMBLEIAS GERAIS DE ACIONISTAS

Artigo 8° - A Assembleia Geral reunir-se-4, ordinariamente, dentro dos 04 (quatro) meses seguintes ao
término de cada exercicio social e, extraordinariamente, sempre que 0s interesses sociais 0 exigirem,
observadas em sua convocacdo, instalacdo e deliberagdo as prescricfes legais pertinentes e as
disposic¢des do presente Estatuto.

Paragrafo Unico - As Assembleias Gerais serdo convocadas com, no minimo, 15 (quinze) dias
corridos de antecedéncia, e presididas pela mesa composta pelo Presidente do Conselho de
Administracdo, devendo, na sua auséncia, ser escolhido outro entre os acionistas presentes,
secretariado por um acionista ou ndo da Companhia.

Artigo 9° - As deliberaces da Assembleia Geral, ressalvadas as hipdteses especiais previstas em lei e
observado o disposto no Paragrafo 1° do Artigo 46 deste Estatuto, serdo tomadas por maioria absoluta
de votos dos presentes, ndo se computando 0s votos em branco.

CAPIiTULO IV
DA ADMINISTRACAO

Artigo 10 - A Companhia serd administrada por um Conselho de Administracdo e por uma Diretoria,
com os poderes conferidos pela lei aplicavel e de acordo com o presente Estatuto Social.

Paragrafo 1° - A posse dos membros do Conselho de Administracdo e da Diretoria estard
condicionada & prévia subscricdo do Termo de Anuéncia dos Administradores previsto no

Regulamento do Novo Mercado, bem como ao atendimento dos requisitos legais aplicaveis.

Paragrafo 2° — Os membros do Conselho de Administracdo da Companhia, da Diretoria e do
Conselho Fiscal estdo obrigados, sem prejuizo dos deveres e responsabilidades a eles atribuidos
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por lei, a manter reserva sobre todos os negécios da Companhia, devendo tratar como sigilosas
todas as informagdes a que tenham acesso e que digam respeito a Companhia, seus negocios,
funcionarios, administradores, acionistas ou contratados e prestadores de servicos, obrigando-se
a usar tais informagdes no exclusivo e melhor interesse da Companhia. Os administradores e
membros do Conselho Fiscal, ao tomarem posse de seus cargos, deverdo assinar Termo de
Confidencialidade e Ndo Concorréncia a ser aprovado pelo Conselho de Administracéo.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Artigo 11 - O Conselho de Administragdo sera composto por no minimo 05 (cinco) e no méximo 08
(oito) membros, dos quais um serd o seu Presidente e outro o seu Vice-Presidente, todos eleitos pela
Assembleia Geral e por ela destituiveis a qualquer tempo.

Pardgrafo 1° - A Assembleia Geral determinara, pelo voto da maioria absoluta, néo se
computando 0s votos em branco, previamente a sua elei¢do, o nimero de cargos do Conselho de
Administracdo da Companhia a serem preenchidos em cada exercicio, observado o minimo de
05 (cinco) membros.

Paragrafo 2° - O Conselho de Administragdo serd composto por, no minimo 20% (vinte por
cento) de Conselheiros Independentes, conforme definicdo do Regulamento do Novo Mercado,
0s quais devem ser expressamente declarados como tais na ata da Assembleia Geral que o0s
eleger. Considera-se Conselheiro Independente o conselheiro que (i) ndo tiver qualquer vinculo
com a Companhia, exceto participacdo no capital social; (ii) ndo for Acionista Controlador,
cbnjuge ou parente até segundo grau do Acionista Controlador, ndo for e ndo tiver sido nos
altimos 03 (trés) anos vinculado a sociedade ou entidade relacionada ao Acionista Controlador
(excluem-se desta restricdo pessoas vinculadas a instituigdes publicas de ensino e/ou pesquisa);
(iii) ndo tiver sido nos Ultimos 3 (trés) anos empregado ou diretor da Companhia, do Acionista
Controlador ou de sociedade controlada pela Companhia; (iv) ndo for fornecedor ou comprador,
direto ou indireto, de servicos e/ou produtos da Companhia, em magnitude que implique perda
de independéncia; (v) ndo for funcionario ou administrador de sociedade ou entidade que esteja
oferecendo ou demandando servicos e/ou produtos a Companhia, em magnitude que implique
perda de independéncia; (vi) ndo for cOnjuge ou parente até segundo grau de algum
administrador da Companhia; e (vii) ndo receber outra remuneracdo da Companhia além da de
conselheiro (excluem-se desta restricdo proventos em dinheiro oriundos de eventual participacéo
no capital).

Paragrafo 3° - Quando, em decorréncia da observancia do percentual referido no Paragrafo 2°
acima, resultar namero fracionario de conselheiros, proceder-se-4 ao arredondamento para o0
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ndmero inteiro: (i) imediatamente superior se a fracdo for igual ou superior a 0,5 (cinco
décimos); ou (ii) imediatamente inferior, se a fragdo for inferior a 0,5 (cinco décimos).

Paragrafo 4° - Serdo também considerados Conselheiros Independentes aqueles eleitos
mediante a faculdade prevista no artigo 141, 88§ 4° e 5°, da Lei das Sociedades por A¢oes.

Paragrafo 5° - Ndo podera ser eleito para o Conselho de Administragdo, salvo dispensa da
Assembleia, aquele que: (i) for empregado ou ocupar cargo em sociedade que possa ser
considerada concorrente da Companhia; ou (ii) tiver ou representar interesse conflitante com a
Companhia.

Paragrafo 6° - O mandato dos membros do Conselho de Administracdo sera unificado de 02
(dois) anos, salvo destituicdo, podendo os mesmos ser reeleitos. Os membros do Conselho de
Administracdo permanecerdo no exercicio de seus cargos até a eleicdo e posse de seus
sucessores.

Paragrafo 7° - Compete ao Presidente do Conselho de Administracéo, além das atribuicGes
préprias a seu cargo e das demais atribui¢Ges previstas neste Estatuto Social:

(i) coordenar as atividades dos dois 6rgdos de administracdo da Companhia; e

(if) convocar, em nome do Conselho de Administracdo, a Assembleia Geral e,
eventualmente, presidi-la.

Pardgrafo 8° - Compete ao Vice-Presidente do Conselho de Administragdo, além das
atribuicBes proprias do seu cargo:

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

(ii) acompanhar a gestdo dos Diretores, examinar, a qualquer tempo, os livros e papéis da
Companhia, solicitar esclarecimentos sobre negdcios, contratos e quaisquer outros atos, antes ou

depois de celebrados, para o fim de apresentar estas matérias a deliberacéo do Conselho.

Paragrafo 9° - Os cargos de presidente do conselho de administracdo e de diretor presidente ou
principal executivo da Companhia ndo poderdo ser acumulados pela mesma pessoa.

Artigo 12 - Os membros do Conselho de Administracdo tomardo posse mediante assinatura do
respectivo termo nos livros das Atas do Conselho de Administracdo, permanecendo sujeitos aos
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requisitos, impedimentos, deveres, obrigacdes e responsabilidades previstos nos artigos 145 a 158 da
Lei das Sociedades por Acdes.

Artigo 13 - A remuneragéo global ou individual do Conselho de Administracéo serd anualmente fixada
pela Assembleia Geral.

Paragrafo Unico - No caso da Assembleia fixar a remuneracéo global, cabera ao Conselho de
Administracdo deliberar sobre a sua respectiva distribuicao.

Artigo 14 - O Conselho de Administracdo reunir-se-4, ordinariamente, 03 (trés) vezes por ano, e
extraordinariamente, sempre que necessario.

Artigo 15 - As reunifes do Conselho de Administracdo poderdo ser convocadas por seu Presidente ou
por seu Vice-Presidente, mediante notificag8o escrita entregue com antecedéncia minima de 05 (cinco)
dias corridos, e com apresentagdo da pauta dos assuntos a serem tratados. Em carater de urgéncia, as
reuniGes do Conselho de Administracdo poderdo ser convocadas por seu Presidente sem a observancia
do prazo acima, desde que inequivocamente cientes todos 0s demais integrantes do Conselho.

Paragrafo Unico - Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera considerada
regular a reunido a que comparecerem todos os Conselheiros por si ou representados na forma
do paragrafo 2° do artigo 16 deste Estatuto.

Artigo 16 - As reunibes do Conselho de Administragdo somente se instalardo com a presenca da
maioria de seus membros em exercicio.

Paragrafo 1° - As reunibes do Conselho de Administragdo serdo presididas pelo Presidente do
Conselho de Administragdo e secretariadas por quem ele indicar. No caso de auséncia
temporéria do Presidente do Conselho de Administracdo, essas reunides serdo presididas pelo
Vice-Presidente do Conselho de Administracdo ou, na sua auséncia, por Conselheiro escolhido
por maioria dos votos dos demais membros do Conselho de Administracdo, cabendo ao
presidente da reunido indicar o secretério.

Paragrafo 2° - No caso de auséncia temporaria de qualquer membro do Conselho de
Administracdo, o0 membro do Conselho de Administragdo poderd, com base na pauta dos
assuntos a serem tratados, manifestar seu voto por escrito, por meio de carta ou fac-simile
entregue ao Presidente do Conselho de Administracdo, na data da reunido, ou ainda, por correio
eletronico digitalmente certificado, com prova de recebimento pelo Presidente do Conselho de
Administracao.
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Paragrafo 3° - Em caso de vacancia do cargo de qualquer membro do Conselho de
Administracdo, o substituto serd nomeado, para completar o respectivo mandato, por Assembleia
Geral Extraordindria.

Paragrafo 4° - Os membros do Conselho de Administracdo ndo poderdo afastar-se do exercicio
de suas funcbes por mais de 30 (trinta) dias corridos consecutivos sob pena de perda de mandato,
salvo caso de licenga concedida pelo proprio Conselho de Administracao.

Artigo 17 - As deliberacbes do Conselho de Administragdo serdo tomadas mediante o voto favoravel
da maioria dos membros em exercicio, computados 0s votos proferidos na forma do artigo 16,
paragrafo 2° deste Estatuto, sendo que, no caso de empate, caberd ao Presidente do Conselho de
Administracdo o voto de qualidade.

Artigo 18 - As reunifes do Conselho de Administracéo serdo realizadas, preferencialmente, na sede da
Companhia. Serdo admitidas reuniGes por meio de teleconferéncia ou videoconferéncia, admitida a
gravacdo destas. Tal participacdo sera considerada presenca pessoal em referida reunido. Nesse caso, 0s
membros do Conselho de Administragdo que participarem remotamente da reunido do Conselho
poderdo expressar seus votos, na data da reunido, por meio de carta ou fac-simile ou correio eletrénico
digitalmente certificado.

Paragrafo 1° - Ao término da reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os Conselheiros fisicamente presentes a reunido, e posteriormente transcrita no Livro de
Registro de Atas do Conselho de Administracdo da Companhia. Os votos proferidos por
Conselheiros que participarem remotamente da reunido do Conselho ou que tenham se
manifestado na forma do artigo 16, paragrafo 2° deste Estatuto, deverdo igualmente constar no
Livro de Registro de Atas do Conselho de Administracdo, devendo a cépia da carta, fac-simile
ou mensagem eletrénica, conforme o caso, contendo o voto do Conselheiro, ser juntada ao Livro
logo apo6s a transcri¢do da ata.

Paragrafo 2° - Deverdo ser publicadas e arquivadas no registro publico de empresas mercantis
as atas de reunido do Conselho de Administracdo da Companhia que contiverem deliberacéo
destinada a produzir efeitos perante terceiros.

Paragrafo 3° - O Conselho de Administragdo poderd convidar, em suas reunibes, outros
participantes, com a finalidade de prestar esclarecimentos de qualquer natureza, vedado a estes,

entretanto, o direito de voto.

Artigo 19 - Compete ao Conselho de Administrac&o:
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a) fixar a orientacédo geral dos negdcios da Companbhia;

b) aprovar os planos de negd6cios e orcamentos anuais, e 0s planos plurianuais,
operacionais e de investimento da Companhia, em especial o Plano Anual de Investimentos da
Companhia, nos termos do artigo 29, paragrafos 1° e 2°, deste Estatuto Social (o “Plano Anual de
Investimentos™);

c) eleger e destituir a Diretoria da Companhia, fixando as atribuicGes dos seus
membros, observadas as disposic¢des aplicaveis deste Estatuto Social;

d) convocar a Assembleia Geral nos casos previstos em lei ou quando julgar
conveniente;

e) atribuir, do montante global da remuneracdo fixada pela Assembleia Geral, os
honorarios mensais a cada um dos membros da administracdo e dos comités de assessoramento
da Companhia, conforme o disposto nos artigos 13 e 23 deste Estatuto Social,

) fixar os critérios gerais de remuneracdo e as politicas de beneficios (beneficios
indiretos, participagdo no lucros e/ou nas vendas) dos administradores e dos funcionarios de
escaldo superior (assim entendidos os gerentes ou ocupantes de cargos de gestdo equivalentes)
da Companhia ou de suas subsidiarias;

9) atribuir aos administradores da Companhia sua parcela de participacdo nos lucros
apurados, conforme determinado pela Assembleia Geral, nos termos do paragrafo primeiro do
artigo 33;

h) fiscalizar a gestdo da Diretoria, examinar a qualquer tempo os livros e papéis da
Companhia, solicitar informacdes sobre contratos celebrados ou em vias de celebracdo pela
Companhia, e praticar quaisquer outros atos necessarios ao exercicio de suas funcdes;

i) deliberar sobre os assuntos que lhe forem submetidos pela Diretoria;

)] manifestar-se sobre o relatorio e as contas da Diretoria, bem como sobre as

demonstracBes financeiras do exercicio que deverdo ser submetidas & Assembleia Geral
Ordinéria;

k) propor & deliberacdo da Assembleia Geral a destinacdo a ser dada ao saldo
remanescente dos lucros de cada exercicio;
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)] escolher e destituir auditores independentes;

m) autorizar qualquer mudanca nas politicas contabeis ou de apresentacdo de relat6rios
da Companbhia, exceto se exigido pelos principios contabeis geralmente aceitos nas jurisdic6es
em que a Companhia opera;

n) deliberar, ad referendum da Assembleia Geral, os dividendos a serem pagos aos
acionistas, inclusive os intermediarios a conta de lucros acumulados ou de reservas de lucros
existentes, nos termos do artigo 33 deste Estatuto Social;

0) deliberar sobre a aquisicdo de acgBes de emissdo da Companhia para efeito de
cancelamento ou permanéncia em tesouraria, bem como sobre sua revenda ou recolocagédo no
mercado, observadas as normas expedidas pela CVM e demais disposi¢des legais aplicaveis;

p) submeter & Assembleia Geral propostas de aumento de capital, ou com integralizagéo
em bens, bem como de reforma do Estatuto Social;

q) aprovar a criacdo e extin¢do de subsidiaria e controladas no Pais ou no exterior, bem
como deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a aquisicdo, cessdo, transferéncia, alienacéo
e/ou oneracdo, a qualquer titulo ou forma, de participacdes societarias e valores mobiliarios de
outras sociedades no Pais ou no exterior, exceto, apenas, em relagdo as sociedades de proposito
especifico que venham a ser formadas para fins exclusivamente de empreendimentos
imobiliarios nos quais a Companhia venha a participar;

r deliberar, por proposta da Diretoria, sobre a prestacdo pela Companhia de garantia
real ou fidejusséria em favor de terceiros que néo a propria Companhia ou subsidiaria desta, bem
como a concessdo de garantia em favor de subsidiaria da Companhia cujo valor exceda a
participacdo da Companhia, conforme o caso, na referida subsidiéria;

S) deliberar, por proposta da Diretoria, sobre contratos de empréstimos, financiamentos
e demais negdcios juridicos a serem celebrados pela Companhia;

t) deliberar sobre a emissdo de debéntures simples, ndo conversiveis em ac¢des e sem
garantia real, para distribuicdo publica ou privada, bem como dispor sobre os termos e as
condi¢des da emissao;

u) deliberar sobre a emissdo de notas promissérias (commercial papers) e de outros

titulos de divida para distribuicdo publica ou privada no Brasil ou no exterior, bem como dispor
sobre os termos e as condi¢Bes da emisséo;
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V) realizacdo de operaces e negocios de qualquer natureza com o Acionista
Controlador, suas sociedades controladas, coligadas ou detidas, direta ou indiretamente, nos
termos da regulamentacdo aplicavel, que ndo estejam previstas no Plano Anual de Investimentos
aprovado, bem como qualquer operagdo ou negdcio de qualquer natureza envolvendo qualquer
administrador da Companbhia;

w) dispor a respeito da ordem de seus trabalhos e estabelecer as normas regimentais de
seu funcionamento, observadas as disposi¢des deste Estatuto Social;

X) manifestar-se favoravel ou contrariamente a respeito de qualquer oferta pablica de
aquisicdo de acles que tenha por objeto as agdes de emissdo da Companhia, por meio de parecer
prévio fundamentado, divulgado em até 15 (quinze) dias da publicacdo do edital da oferta
publica de aquisicdo de acfes, que deverd abordar, no minimo (i) a conveniéncia e oportunidade
da oferta pablica de aquisi¢do de agles quanto ao interesse do conjunto dos acionistas e em
relacdo a liquidez dos valores mobiliarios de sua titularidade; (ii) as repercussdes da oferta
publica de aquisicdo de acBes sobre os interesses da Companhia; (iii) os planos estratégicos
divulgados pelo ofertante em relagdo & Companhia; (iv) outros pontos que o Conselho de
Administracdo considerar pertinentes, bem como as informaces exigidas pelas regras aplicaveis
estabelecidas pela CVM; e

y) definir lista triplice de empresas especializadas em avaliacdo econdmica de empresas
para a elaboracdo de laudo de avaliagcdo das agdes da Companhia, nos casos de OPA para
cancelamento de registro de companhia aberta ou para saida do Novo Mercado.

Artigo 20 - O Conselho de Administracdo, para seu assessoramento, poderd estabelecer a formacéo de
Comités técnicos e consultivos, com objetivos e fungdes definidos, sendo integrados por membros dos
6rgdos de administracdo da Companhia ou néo.

Paragrafo Unico - Cabera ao Conselho de Administragio estabelecer as normas aplicaveis aos
Comités, incluindo regras sobre composicéo, prazo de gestdo, remuneragdo e funcionamento.

DA DIRETORIA
Artigo 21 - A Diretoria serd composta por 5 (cinco) membros, acionistas ou ndo, residentes no pais,
eleitos pelo Conselho de Administracdo, sendo obrigatorias as seguintes designacdes: (i) Diretor

Presidente, (ii) Diretor de RelagBes com Investidores; (iii) Diretor Financeiro; (iv) Diretor de
Marketing e de Relacionamento com Varejo; e (v) Diretor de Planejamento e Expansdo. Fica
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autorizada a cumulacdo de funcbes por um mesmo Diretor. Os demais Diretores, quando eleitos, ndo
terdo designagdo especifica.

Artigo 22 - O mandato dos membros da Diretoria serd de 02 (dois) anos, podendo ser reconduzidos. Os
Diretores permanecerdo no exercicio de seus cargos até a elei¢do e posse de seus sucessores.

Artigo 23 - A remuneracéo global ou individual da Diretoria sera anualmente fixada pela Assembleia
Geral.

Paragrafo Unico - No caso da Assembleia fixar a remuneracdo global, caberd ao Conselho de
Administracdo deliberar sobre a respectiva distribuicao.

Artigo 24 - Os membros da Diretoria tomardo posse mediante assinatura do respectivo termo no livro
de Atas da Diretoria, permanecendo sujeitos aos requisitos, impedimentos, deveres, obrigacdes e
responsabilidades previstos nos artigos 145 a 158 da Lei das Sociedades por Acdes.

Artigo 25 - Os Diretores ndo poderdo afastar-se do exercicio de suas fun¢es por mais de 30 (trinta)
dias corridos consecutivos sob pena de perda de mandato, salvo caso de licenga concedida pela prépria
Diretoria.

Artigo 26 - A Diretoria reunir-se-a ordinariamente pelo menos 01 (uma) vez por més e,
extraordinariamente, sempre que assim exigirem os negécios sociais, sendo convocada pelo Diretor
Presidente, com antecedéncia minima de 24 (vinte e quatro) horas, ou por 2/3 (dois tercos) dos
Diretores, neste caso, com antecedéncia minima de 48 (quarenta e oito) horas, e a reunido somente sera
instalada com a presenca da maioria de seus membros.

Paragrafo 1° - Independentemente das formalidades previstas neste artigo, sera considerada
regular a reunido a que comparecerem todos os Diretores por si ou representados na forma do
paréagrafo 2° deste artigo 26.

Paragrafo 2° - No caso de auséncia temporéaria de qualquer Diretor, este podera, com base na
pauta dos assuntos a serem tratados, manifestar seu voto por escrito, por meio de carta ou fac-
simile entregue ao Diretor Presidente, ou ainda, por correio eletrénico digitalmente certificado,
com prova de recebimento pelo Diretor Presidente.

Paragrafo 3° - Ocorrendo vaga na Diretoria, compete a Diretoria como colegiado indicar, dentre

0s seus membros, um substituto que acumulard, interinamente, as funcbes do substituido,
perdurando a substituicdo interina até o provimento definitivo do cargo a ser decidido pela
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primeira reunido do Conselho de Administracdo que se realizar, atuando o substituto entdo eleito
até o término do mandato da Diretoria.

Paragrafo 4° - As reunies da Diretoria poderdo ser realizadas por meio de teleconferéncia,
videoconferéncia ou outros meios de comunicacao. Tal participacdo sera considerada presenca
pessoal em referida reunido. Nesse caso, os membros da Diretoria que participarem remotamente
da reunido da Diretoria deverdo expressar seus votos por meio de carta, fac-simile ou correio
eletrdnico digitalmente certificado.

Paragrafo 5° - Ao término da reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os Diretores fisicamente presentes a reunido, e posteriormente transcrita no Livro de
Registro de Atas da Diretoria da Companhia. Os votos proferidos por Diretores que participarem
remotamente da reunido da Diretoria ou que tenham se manifestado na forma paragrafo 1° deste
artigo, deverdo igualmente constar no Livro de Registro de Atas da Diretoria, devendo a copia
da carta, fac-simile ou mensagem eletr6nica, conforme o caso, contendo o voto do Diretor ser
juntada ao Livro logo apo6s a transcrigdo da ata.

Artigo 27 - As deliberages nas reunides da Diretoria serdo tomadas por maioria de votos dos presentes
em cada reunido, ou que tenham manifestado seu voto na forma do artigo 26, paragrafo 2° deste
Estatuto, sendo que, no caso de empate, caberd ao Diretor Presidente o voto de qualidade.

Artigo 28 - Compete a Diretoria a administracdo dos negdcios sociais em geral e a prética, para tanto,
de todos os atos necessérios ou convenientes, ressalvados aqueles para os quais seja por lei ou pelo
presente Estatuto atribuida a competéncia a Assembleia Geral ou ao Conselho de Administragdo. No
exercicio de suas fungdes, os Diretores poderdo realizar todas as operagdes e praticar todos os atos de
ordinéria administracdo necessarios a consecuc¢ao dos objetivos de seu cargo, observadas as disposi¢des
do presente estatuto quanto a forma de representacdo e a al¢ada para a pratica de determinados atos, e a
orientacdo geral dos negédcios estabelecida pelo Conselho de Administragdo, incluindo resolver sobre a
aplicacdo de recursos, transigir, renunciar, ceder direitos, confessar dividas, fazer acordos, firmar
compromissos, contrair obrigacfes, celebrar contratos, adquirir, alienar e onerar bens moéveis e
imoveis, prestar caugdo, avais e fiangas, emitir, endossar, caucionar, descontar, sacar e avalizar titulos
em geral, assim como abrir, movimentar e encerrar contas em estabelecimentos de crédito, observadas
as restricdes legais e aquelas estabelecidas neste Estatuto Social.

Paragrafo 1° - Compete ao Diretor Presidente, além de coordenar a acdo da Diretoria na
execucdo das atividades relacionadas com o planejamento geral da Companhia: (i) exercer a
supervisdo geral das competéncias e atribuicdes da Diretoria; (ii) manter os membros do
Conselho de Administragdo informados sobre as atividades da Companhia e o andamento de
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suas operacles; e (iii) exercer outras atividades que lhe forem atribuidas pelo Conselho de
Administraco.

Paragrafo 2° - Compete ao Diretor de Relagdes com Investidores, dentre outras atribui¢oes que
Ihe venham a ser estabelecidas, representar a Companhia perante a Comissdo de Valores
Mobiliérios, acionistas, investidores, bolsas de valores, Banco Central do Brasil e demais 6rgaos
relacionados as atividades desenvolvidas no mercado de capitais e zelar pelo cumprimento e
execucao das normas estatutarias e, seja em conjunto ou isoladamente, praticar os atos normais
de gestdo da Companhia.

Paragrafo 3° - Compete ao Diretor Financeiro, dentre outras atribuicGes que Ihe venham a ser
estabelecidas, (i) planejar, coordenar, organizar, supervisionar e dirigir as atividades relativas as
operacGes de natureza financeira da Companhia; (ii) gerir as finangas consolidadas da
Companhia; (iii) propor as metas para o desempenho e os resultados das diversas areas da
Companhia, o orcamento da Companhia, acompanhar os resultados da Companhia, preparar as
demonstrac@es financeiras e o relatorio anual da administragdo da Companhia; e (iv) coordenar a
avaliacdo e implementacdo de oportunidades de investimentos e operagfes, incluindo
financiamentos, no interesse da Companhia.

Paragrafo 4° - Compete ao Diretor de Marketing e de Relacionamento com Varejo, dentre
outras atribuicBes que lhe venham a ser estabelecidas: (i) gerir as atividades de marketing da
Companhia; (ii) elaborar planos de marketing, midia e comunicacéo; (iii) orientar e estruturar
ofertas comerciais da Companhia; (iv) definir e supervisionar as politicas de comercializacdo e
de servicos da Companhia; (v) avaliar e propor planos de desenvolvimento para novos projetos
pela Companhia; (vi) avaliar e acompanhar politicas e estratégias de comercializagdo da
Companhia; (vii) avaliar e discutir pesquisas e analises sobre a companhia, seus ativos e a
industria; (viii) estreitar o relacionamento da companhia com os varejistas de cada um de seus
empreendimentos e novos lojistas; (ix) estudar em conjunto com os varejistas 0s resultados
obtidos bem como os possiveis cendrios para melhora continua de sua produtividade; (x)
estreitar o relacionamento da companhia com as principais entidades varejistas, sendo elas de
classe, associacfes e de pesquisa ou académicas; e (xi) avaliar e acompanhar pesquisas de
produtividade varejista e composi¢do de mix de seus empreendimentos e novos negocios.

Paragrafo 5° - Compete ao Diretor de Planejamento e Expansdo, dentre outras atribuicdes que
Ihe venham a ser estabelecidas: (i) planejar, organizar e coordenar o desenvolvimento de cada
um dos empreendimentos e projetos nos quais a Companhia participe, direta ou indiretamente;
(if) prospectar, analisar e negociar oportunidades de investimentos e desinvestimento para a
Companhia; (iii) analisar e avaliar atividades a serem desenvolvidas e/ou realizadas pela
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Companhia, inclusive a partir do exame da viabilidade econdmico-financeira das novas
oportunidades de negocios; (iv) analisar as condigBes macroecondmicas e as economias locais
onde serdo instalados shoppings centers, bem como regifes propicias para a implementacdo de
novos shoppings centers; (v) baseado em estudos e pesquisas de empresas independentes, avaliar
a necessidade de ampliacdo dos empreendimentos existentes, bem como a criagdo de novos
empreendimentos em regifes com bom potencial de consumo; (vi) realizar juntamente com a
geréncia de operagles estudos na implantagdo dos servigos de energia elétrica, abastecimento de
4gua e estacionamento de automdveis nos empreendimentos da Companhia, bem como na
otimizacdo dos servigos atualmente prestados pela Companhia.

Artigo 29 - Compete a Diretoria, como colegiado:

a) cumprir e fazer cumprir este Estatuto Social e as delibera¢cdes do Conselho
de Administracdo e da Assembleia Geral,

b) deliberar sobre a abertura, mudanca, encerramento ou alteragdo de enderegos
de filiais, sucursais, agéncias, escritorios ou representagdes da Companhia, em qualquer parte do
Pais ou do exterior, observadas as formalidades legais;

c) submeter a apreciacdo do Conselho de Administracdo deliberacdo sobre a
criacdo e extincdo de subsididrias e controladas no Pais ou no exterior, bem como sobre a
aquisicdo, cessdo, transferéncia, alienagdo e/ou oneracdo, a qualquer titulo ou forma, de
participacBes societérias e valores mobiliarios de outras sociedades no Pais ou no exterior, em
qualquer caso apenas em relacdo as sociedades de propdsito especifico que venham a ser
formadas para fins exclusivamente de empreendimentos imobiliarios nos quais a Companhia
venha a participar;

d) submeter, anualmente, a apreciagdo do Conselho de Administracdo, o
Relatdrio da Administragdo e as contas da Diretoria, acompanhados do relatério dos auditores
independentes, bem como a proposta de destinagdo dos lucros apurados no exercicio anterior;

e) elaborar e propor, ao Conselho de Administracdo, os planos de negdcios,
operacionais e de investimento da Companhia, em especial o Plano Anual de Investimentos da
Companhia;

f) praticar todos 0s atos necessarios a execucdo do Plano Anual de

Investimentos da Companhia, conforme aprovado pelo Conselho de Administragdo, nos termos
do presente Estatuto;
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0) definir as diretrizes basicas de provimento e administracdo de pessoal da

Companhia;

h) elaborar o plano de organizacdo da Companhia e emitir as normas
correspondentes;

i) propor, sem exclusividade de iniciativa, ao Conselho de Administragdo a

atribuicdo de fungdes a cada Diretor no momento de sua respectiva elei¢do; aprovar o plano de
cargos e salarios da Companbhia e seu regulamento;

J) aprovar a contratagdo da instituicdo depositaria prestadora dos servigos de
acdes escriturais;

k) propor ao Conselho de Administracéo a criacéo, fixagdo de vencimentos e a
extingdo de novo cargo ou funcdo na Diretoria da Companhia; e

1) decidir sobre qualquer assunto que ndo seja de competéncia privativa da
Assembleia Geral ou do Conselho de Administracéo.

Pardgrafo 1° - A elaboracdo do Plano Anual de Investimentos pela Diretoria serd feita
anualmente durante o Gltimo trimestre do exercicio social, para submissdo ao Conselho de
Administracdo até no maximo o dia 15 de dezembro de cada ano, e deverd conter, pelo menos,
as seguintes informagdes:

(M a orientacdo geral dos negdcios da Companhia, contendo diretrizes, politica e
objetivos bésicos para todas as areas da Companhia para um periodo minimo de 1 (um) ano e
maximo de até 5 (cinco) anos; e

(i) a aprovacgdo dos planos de trabalho e or¢camentos dos planos de investimento e
administracdo da Companhia e 0s novos programas de expansdo e limites de endividamento da
Companhia; e

Paragrafo 2° - Caso o Plano Anual de Investimentos ndo seja aprovado pelo Conselho de
Administracdo nos termos do artigo 19(b) acima, a Diretoria devera elaborar um novo Plano
Anual de Investimentos, conforme a orientacdo do Conselho de Administragdo, e enquanto tal
novo Plano Anual de Investimentos ndo for aprovado pelo Conselho de Administracdo,
continuardo sendo aplicaveis os montantes e limites estabelecidos no Plano Anual de
Investimentos entdo em vigor.
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Artigo 30 - A Companhia considerar-se-a obrigada quando representada:

a)por 2 (dois) Diretores em conjunto;
b)por 1 (um) Diretor e 1 (um) procurador devidamente constituido;
c) por 2 (dois) procuradores devidamente constituidos.

Paragrafo Unico - As procuragdes serdo outorgadas em nome da Companhia pela assinatura de
2 (dois) Diretores em conjunto, devendo especificar os poderes conferidos e, com excecao
daquelas para fins judiciais, terdo periodo de validade limitado a, no maximo, 1 (um) ano.

CAPITULO V
Do CONSELHO FISCAL

Artigo 31 - A Companbhia tera um Conselho Fiscal que funcionara em carater ndo permanente, e tera de
03 (trés) a 05 (cinco) membros efetivos e igual nimero de suplentes, acionistas ou ndo, eleitos pela
Assembleia Geral Ordinaria. O Conselho Fiscal terd as atribui¢des e os poderes conferidos por lei. O
periodo de funcionamento do Conselho Fiscal terminard na primeira Assembleia Geral Ordinaria
realizada ap6s a sua instalacao.

Paragrafo 1° - A posse dos membros do Conselho Fiscal estara condicionada a prévia
subscrigdo do Termo de Anuéncia dos Membros do Conselho Fiscal previsto no Regulamento do
Novo Mercado, bem como ao atendimento dos requisitos legais aplicaveis.

Paragrafo 2° - A remuneracdo dos membros do Conselho Fiscal serd fixada pela Assembleia
Geral que os eleger, respeitados os limites legais.

Paragrafo 3° - No caso de auséncia temporaria de qualquer membro do Conselho Fiscal, este
serd substituido pelo suplente.

Paragrafo 4° - Ocorrendo vaga no Conselho Fiscal, este drgdo devera convocar Assembleia
Geral Extraordinaria, com base na prerrogativa do artigo 163, V da Lei das Sociedades por
Ac0es, com o objetivo de eleger um substituto e respectivo suplente para exercer o cargo até o
término do mandato do Conselho Fiscal.

Paragrafo 5° - As reunies do Conselho Fiscal poderdo ser realizadas por meio de

teleconferéncia, videoconferéncia ou outros meios de comunicacdo. Tal participagdo sera
considerada presenca pessoal em referida reunido. Nesse caso, 0s membros do Conselho Fiscal
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que participarem remotamente da reunido deverdo expressar e formalizar seus votos, ou
pareceres por meio de carta, fac-simile ou correio eletrénico digitalmente certificado.

Paragrafo 6° - Ao término da reunido, devera ser lavrada ata, a qual devera ser assinada por
todos os Conselheiros Fiscais fisicamente presentes a reunido, e posteriormente transcrita no
Livro de Registro de Atas do Conselho Fiscal da Companhia. Os votos ou pareceres
manifestados pelos Conselheiros que participarem remotamente da reunido ou que tenham se
manifestado na forma do paragrafo 5° in fine deste artigo, deverdo igualmente constar no Livro
de Registro de Atas do Conselho Fiscal, devendo a copia da carta, fac-simile ou mensagem
eletrdnica, conforme o caso, contendo o voto ou parecer do Conselheiro Fiscal, ser juntada ao
Livro logo apos a transcri¢do da ata.

CAPIiTULO VI
Do EXERCICIO SOCIAL, LUCROS E DIVIDENDOS

Artigo 32 - O exercicio social terd inicio em 1° de janeiro e encerrar-se-a em 31 (trinta e um) de
dezembro de cada ano, quando serdo elaboradas as demonstracdes financeiras previstas na legislagéo
aplicavel.

Artigo 33 - Do resultado do exercicio serdo deduzidos, antes de qualquer participacdo, 0s prejuizos
acumulados, se houver, e a provisdo para o imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro. Os
lucros liquidos apurados serdo destinados sucessivamente e nesta ordem, da seguinte forma:

(M 5% (cinco por cento) serdo aplicados, antes de qualquer destinacdo, na constitui¢do
da reserva legal, que ndo excederd 20% (vinte por cento) do capital social;

(i) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da administracdo, podera ser destinada a
formacdo de Reservas para Contingéncias, na forma prevista no artigo 195 da Lei das
Sociedades por Acdes;

(iii) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da administracdo, podera ser retida com base
em orcamento de capital previamente aprovado, nos termos do artigo 196 da Lei das Sociedades
por Acoes;

(iv) a parcela correspondente a, no minimo, 25% (cinco por cento) do lucro liquido,

calculado sobre o saldo obtido com as dedugdes e acréscimos previstos no artigo 202, 11 e 111 da
Lei das Sociedades por Acdes, sera distribuida aos acionistas como dividendo obrigatorio;
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(v) no exercicio em que o montante do dividendo obrigatdrio ultrapassar a parcela
realizada do lucro do exercicio, a Assembleia Geral podera, por proposta dos 6rgdos de
administracdo, destinar 0 excesso a constituicdo de Reserva de Lucros a Realizar, observado o
disposto no artigo 197 da Lei das Sociedades por Acdes; e

(vi) a parcela remanescente do lucro liquido, por proposta dos 6rgaos da administracao,
podera ser total ou parcialmente destinada a constituigdo da “Reserva para Efetivacdo de Novos
Investimentos”, observado o disposto no artigo 194 Lei das Sociedades por Ag¢des, que tem por
finalidade preservar a integridade do patrimdnio social, reforgando o capital social e de giro da
Companhia, com vistas a permitir & Companhia a realiza¢do de novos investimentos. O limite
méaximo desta reserva serd de até 100% (cem por cento) do capital social, observado que o saldo
desta reserva, somado aos saldos das demais reservas de lucros, excetuadas as reservas de lucros
a realizar e as reservas para contingéncias, ndo poderd ultrapassar 100% (cem por cento) do
valor do capital social. Uma vez atingido esse limite maximo, a Assembleia Geral podera
deliberar sobre a aplicacdo do excesso na integralizagdo ou no aumento do capital social, ou na
distribui¢&o de dividendos.

Paragrafo 1° - A Assembleia Geral podera atribuir aos administradores da Companhia uma
participacdo nos lucros, nos termos do 8 1°, do artigo 152, da Lei das Sociedades por Acdes.

Paragrafo 2° - A destinagio dos lucros para constitui¢do da “Reserva para Efetivagdo de Novos
Investimentos” de que trata o item “f”, acima e a retencdo de lucros nos termos do artigo 196 da
Lei das Sociedades por A¢des ndo poderdo ser aprovadas, em cada exercicio social, em prejuizo
da distribuicdo do dividendo obrigatdrio.

Artigo 34 - A Companhia poderd pagar aos seus acionistas juros sobre o capital proprio, os quais
poderdo ser imputados ao dividendo minimo obrigatorio.

Artigo 35 - A Companhia poderd levantar balangos semestrais e/ou trimestrais, podendo com base
neles declarar, por deliberagdo do Conselho de Administragdo, dividendos intermedidrios e intercalares
ou juros sobre o capital prdprio. Os dividendos intermediérios e intercalares e juros sobre o capital
préprio previstos neste artigo poderdo ser imputados ao dividendo minimo obrigatério.

Artigo 36 - Revertem em favor da Companhia os dividendos e juros sobre o capital préprio que nédo
forem reclamados dentro do prazo de 03 (trés) anos ap6s a data em que forem colocados a disposicédo

dos acionistas.

Artigo 37 - A Companhia podera conceder doagdes e subvencgdes a entidades beneficentes, desde que
previamente autorizada pela Assembleia Geral, justificadamente.
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CAPiTULO VII
DA RESPONSABILIDADE DOS ADMINISTRADORES

Artigo 38 - Os administradores respondem perante a Companhia e terceiros pelos atos que praticarem
no exercicio de suas funcdes, nos termos da lei, do Regulamento do Novo Mercado e do presente
Estatuto.

Artigo 39 - A Companhia, nos casos em que nao tomar o polo ativo das agdes, assegurara aos membros
do Conselho de Administracdo, do Conselho Fiscal e da Diretoria, por meio de terceiros contratados, a
defesa em processos judiciais e administrativos propostos por terceiros contra seus administradores,
durante ou apds os respectivos mandatos, até o final do prazo prescricional de responsabilidade desses
administradores, por atos relacionados com o exercicio de suas fungdes proprias.

Paragrafo 1° - A garantia prevista no caput deste artigo estende-se aos empregados da
Companhia e a seus mandatarios legalmente constituidos, que atuarem em nome da Companhia.

Paréagrafo 2° - Se o membro do Conselho de Administracdo, do Conselho Fiscal, o Diretor ou o
empregado for condenado, com deciséo transitada em julgado, baseada em violagdo de lei ou do
estatuto ou em decorréncia de sua culpa ou dolo, este deveré ressarcir a Companhia de todos os
custos, despesas e prejuizos a ela causados.

Paragrafo 3° - A Companhia poderd, por deliberagdo do Conselho de Administracdo, contratar
em favor dos membros do seu Conselho de Administracdo e de seus Diretores, seguro para a
cobertura de responsabilidade decorrente do exercicio de seus cargos.

CAPiTULO VIII
DA ALIENACAO DE CONTROLE ACIONARIO, DO CANCELAMENTO DO REGISTRO DE

COMPANHIA ABERTA E DA SAIDA DO NOVO MERCADO

Artigo 40 - A Alienacdo de Controle da Companhia, tanto por meio de uma Unica operagao, como por
meio de operacgBes sucessivas, devera ser contratada sob a condigdo suspensiva ou resolutiva de que o
Adquirente se obrigue a efetivar oferta publica de aquisicdo das acBes dos demais acionistas da
Companhia, observando-se as condi¢des e 0s prazos previstos na legislagdo vigente e no Regulamento
do Novo Mercado, de forma a assegurar-lhes tratamento igualitario aquele dado ao Acionista
Controlador Alienante.
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Paragrafo 1° - Para fins deste Estatuto Social, os termos abaixo indicados em letras maidsculas
ter&o o seguinte significado:

“Acionista Controlador” - significa o(s) acionista(s) ou o Grupo de Acionistas que

exerca(m) o Poder de Controle da Companhia.

“Acdes de Controle” — significa o bloco de a¢des que assegura, de forma direta ou

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

“Acdes em Circulacdo” - significa todas as acGes emitidas pela Companhia,

excetuadas as acgbes detidas pelo Acionista Controlador, por pessoas a ele vinculadas, por
administradores da Companhia, aquelas em tesouraria e preferenciais de classe especial que
tenham por fim garantir direitos politicos diferenciados, sejam intransferiveis e de propriedade
exclusiva do ente desestatizante.

“Adquirente” significa aquele para quem o Acionista Controlador Alienante
transfere as Ac¢Oes de Controle em uma Alienagéo de Controle da Companhia.

“Alienacdo de Controle da_ Companhia” - significa a transferéncia a terceiro, a

titulo oneroso, das Acdes de Controle.

“Grupo de Acionistas” - significa o grupo de pessoas: (a) vinculadas por contratos

ou acordos de voto de qualquer natureza, seja diretamente ou por meio de sociedades
controladas, controladoras ou sob controle comum; ou (b) entre os quais haja relacdo de
controle; ou (c) sob controle Comum.

“Poder _de Controle” - significa o poder efetivamente utilizado de dirigir as

atividades sociais e orientar o funcionamento dos érgdos da Companhia, de forma direta ou
indireta, de fato ou de direito, independentemente da participacdo aciondria detida. Ha presuncéao
relativa de titularidade do controle em relacdo a pessoa ou ao Grupo de Acionistas que seja
titular de acdes que lhe tenham assegurado a maioria absoluta dos votos dos acionistas presentes
nas 3 (trés) tltimas Assembleias Gerais da Companhia, ainda que nao seja titular das acdes que
Ihe assegurem a maioria absoluta do capital votante.

“Valor Econémico” - significa o valor da Companhia e de suas a¢es que vier a ser

determinado por empresa especializada, mediante a utilizacdo de metodologia reconhecida ou
com base em outro critério que venha a ser definido pela Comissao de Valores Mobiliarios.
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Paragrafo 2° - Caso a aquisigdo do controle também sujeite 0o Adquirente a obrigacdo de
realizar a oferta publica de aquisicdo exigida pelo artigo 43 deste Estatuto Social, o preco de
aquisicdo na oferta publica de aquisicdo sera o maior entre 0s precos determinados em
conformidade com este artigo 40 e o artigo 43, paragrafo 2°, deste Estatuto Social.

Paragrafo 3° - O(s) Acionista(s) Controlador(es) Alienante(s) ndo podera(do) transferir a
propriedade de suas agOes, nem a Companhia podera registrar qualquer transferéncia de acGes
para 0 Adquirente, ou para aquele(s) que vier(em) a deter o Poder de Controle, enquanto este(s)
ndo subscrever(em) o Termo de Anuéncia dos Controladores a que alude o Regulamento do
Novo Mercado.

Paragrafo 4° - Nenhum Acordo de Acionistas que disponha sobre o exercicio do Poder de
Controle podera ser registrado na sede da Companhia enquanto o0s seus signatarios ndo tenham
subscrito o Termo de Anuéncia dos Controladores a que se refere o Regulamento do Novo
Mercado.

Artigo 41 - A oferta pablica de aquisi¢do disposta no artigo 40 também seré exigida ainda (i) nos casos
em que houver cessdo onerosa de direitos de subscri¢do de acfes e de outros titulos ou direitos relativos
a valores mobilidrios conversiveis em agdes, que venha a resultar na Alienacdo do Controle da
Companhia; ou (ii) em caso de alienagdo do controle de sociedade que detenha o Poder de Controle da
Companhia, sendo que, neste caso, o Acionista Controlador Alienante ficard obrigado a declarar a
BM&FBOVESPA o valor atribuido @ Companhia nessa alienacdo e anexar documentacdo que
comprove esse valor.

Artigo 42 - Aquele que adquirir o Poder de Controle, em razdo de contrato particular de compra de
acles celebrado com o Acionista Controlador, envolvendo qualquer quantidade de acGes, estard

obrigado a:
(M efetivar a oferta publica de aquisicao referida no artigo 40 deste Estatuto Social,
(i) pagar, nos termos a seguir indicados, quantia equivalente a diferenca entre o preco da

oferta publica e o valor pago por acdo eventualmente adquirida em bolsa nos 6 (seis)
meses anteriores a data da aquisicdo do Pode de Controle, devidamente atualizado até a
data do pagamento. Referida quantia devera ser distribuida entre todas as pessoas que
venderam ac¢lGes da Companhia nos pregdes em que o Adquirente realizou as
aquisicOes, proporcionalmente ao saldo liquido vendedor diario de cada uma, cabendo a
BM&FBOVESPA operacionalizar a distribui¢do, nos termos dos seus regulamentos; e
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(iii) tomar medidas cabiveis para recompor o percentual minimo de 25% (vinte e cinco por
cento) do total das acBes da Companhia em circulagdo, dentro dos 06 (seis) meses
subsequentes a aquisi¢do do Controle.

Artigo 43 — Caso qualquer pessoa, grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou que atuem
representando um mesmo interesse adquira ou se torne titular de acdes de emissdo da Companhia, em
quantidade igual ou superior a 15% (quinze por cento) do total de a¢Bes de emissdo da Companhia,
devera, no prazo méaximo de 60 (sessenta) dias a contar da data de aquisi¢do ou do evento que resultou
na titularidade de a¢Ges em quantidade igual ou superior a 15% (quinze por cento) do total de a¢des de
emissdo da Companhia, realizar uma oferta publica de aquisi¢ao da totalidade das a¢fes de emissdo da
Companhia, observando-se o disposto na regulamentacdo aplicdvel da CVM, inclusive quanto a
necessidade ou ndo de registro de tal oferta publica, os regulamentos da BM&FBOVESPA e o0s termos
deste artigo 43, estando a referida pessoa ou grupo de pessoas obrigado a atender as eventuais
solicitacOes ou as exigéncias da CVM com base na legislacdo aplicavel, relativas a oferta publica de
aquisicéo, dentro dos prazos maximos prescritos na regulamentacéo aplicével.

Paragrafo 1° - A oferta publica de aquisi¢do devera ser (i) dirigida indistintamente a todos os
acionistas da Companhia; (ii) efetivada em leildo a ser realizado na BM&FBOVESPA; (iii)
langada pelo preco determinado de acordo com o previsto no paragrafo 2° deste artigo; e (iv)
para pagamento & vista, em moeda corrente nacional, contra a aquisicdo na oferta publica de
aquisicéo de acdes de emissdo da Companhia.

Paragrafo 2° - O prego de aquisicdo na oferta publica de aquisicdo de cada a¢do de emissdo da
Companhia ndo podera ser inferior ao maior valor entre (i) o Valor Econdémico apurado em
laudo de avaliacdo; (ii) 150% (cento e cinquenta por cento) do maior preco de emissdo das acbes
em qualquer aumento de capital realizado mediante distribui¢do publica ocorrido no periodo de
12 (doze) meses que anteceder a data em que se tornar obrigatéria a realizagdo da oferta pdblica
de aquisicdo nos termos deste artigo 43 devidamente atualizado pelo IGPM/FGV até 0 momento
do pagamento; e (iii) 150% (cento e cinquenta por cento) da cota¢do unitaria média das acdes de
emissdo da Companhia durante o periodo de 90 (noventa) dias anterior a realizagcdo da oferta
publica de aquisicao.

Paragrafo 3° - A realizacdo de oferta publica de aquisicdo mencionada no caput do presente
artigo ndo excluira a possibilidade de outro acionista da Companhia, ou se for o caso, a prépria
Companhia, formular uma oferta publica de aquisicdo concorrente, nos termos da
regulamentacao aplicavel.

Paragrafo 4° - No caso da pessoa ou grupo de pessoas mencionados no caput deste artigo ndo
cumprir com qualquer das obrigac6es impostas por este artigo, o0 Conselho de Administragéo da
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Companhia convocara Assembleia Geral Extraordinaria, na qual a referida pessoa ou grupo de
pessoas nao podera votar, para deliberar sobre a suspensao do exercicio dos direitos da referida
pessoa ou grupo de pessoas que ndo cumpriu qualquer obrigacdo imposta por este artigo, de
acordo com os termos do artigo 120 da Lei das Sociedades por Agdes, sem prejuizo da
responsabilidade da referida pessoa ou grupo de pessoas por perdas e danos causados aos demais
acionistas em decorréncia do descumprimento das obrigagcdes impostas por este artigo.

Paragrafo 5° - A pessoa ou grupo de pessoas mencionados no caput que adquira ou se torne
titular de outros direitos relacionados com as ac¢@es de emissdo da Companhia, incluindo, sem
limitacdo, usufruto ou fideicomisso, em quantidade igual ou superior a 15% (quinze por cento)
do total de acBes de emissdo da Companhia estard igualmente obrigado a realizar a oferta
publica de aquisicdo, conforme regulamentagdo aplicavel, nos termos deste artigo 43, no prazo
méaximo de 60 (sessenta) dias.

Paragrafo 6° - O disposto neste artigo ndo se aplica na hip6tese de uma pessoa, grupo de
pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou que atuem representando um mesmo interesse, se
tornar titular de acGes de emissdo da Companhia em quantidade superior a 15% (quinze por
cento) do total das acfes de sua emissdo em decorréncia (i) de sucessdo legal, sob a condigdo de
que o acionista aliene 0 excesso de a¢des em até 60 (sessenta) dias contados do evento que foi
atingida tal participacdo; (ii) incorporacdo de uma outra sociedade pela Companhia; (iii)
incorporagdo de acBes de uma outra sociedade pela Companhia; ou (iv) da subscrigdo de acbes
da Companhia, realizada em uma Unica emissdo priméria, que tenha sido aprovada em
Assembleia Geral de acionistas da Companhia.

Paragrafo 7° - O disposto neste artigo ndo se aplica a pessoa, grupo de pessoas vinculadas por
acordo de voto e/ou que atuem representando um mesmo interesse que, na data de encerramento
da oferta publica inicial de a¢des da Companhia, seja detentor de quantidade superior a 15%
(quinze por cento) do total de acdes de emissdo da Companhia e que venha a adquirir novas
acBes da Companhia, seja ou ndo no exercicio do direito de preferéncia, desde que, apds essas
novas aquisicdes, essa pessoa ou grupo de pessoas ndo venha a deter uma participacdo no capital
total da Companhia superior a participacdo por ele detida na data de encerramento da oferta
publica inicial de agoes.

Paragrafo 8° - Ndo serdo computados os acréscimos involuntarios de participacdo acionaria
resultantes de cancelamento de acBes em tesouraria ou de reducdo do capital social da
Companhia com o cancelamento de agdes, para fins do calculo do percentual de 15% (quinze
por cento) do total de acdes.
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Paragrafo 9° - Caso a regulamentagdo da CVM aplicavel a oferta publica de aquisi¢éo prevista
neste artigo determine a adogao de um critério de calculo para a fixagdo do preco de aquisigdo de
cada acdo da Companhia na oferta publica de aquisicdo que resulte em preco de aquisicdo
superior aquele determinado nos termos do paragrafo 2° deste artigo, devera prevalecer na
efetivacdo da oferta publica de aquisicdo prevista neste artigo aquele preco de aquisicao
calculado nos termos da regulamentacdo da CVM.

Paragrafo 10 - Qualquer alteracdo deste Estatuto Social que limite o direito dos acionistas a
realizacdo da oferta publica de aquisicdo prevista neste artigo ou a exclusdo deste artigo,
incluindo, sem limitacdo, a reducdo do percentual de 150% (cento e cinquenta por cento) a que
se refere o paragrafo 2° acima, obrigard o(s) acionista(s) que tiver(em) votado a favor de tal
alteracdo ou exclusdo na deliberacdo em Assembleia Geral a realizar, de forma conjunta e
solidéria, a oferta publica de aquisicio prevista neste artigo.

Artigo 44 - Na oferta publica de aquisi¢do de acOes a ser feita pelo Acionista Controlador ou pela
Companhia para o cancelamento do registro de companhia aberta, 0 preco minimo a ser ofertado
devera corresponder ao Valor Econdémico apurado no laudo de avaliagdo, elaborado nos termos do
artigo 46 deste Estatuto Social, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis.

Artigo 45 - Caso seja deliberada a saida da Companhia do Novo Mercado para que os valores
mobilidrios por ela emitidos passem a ter registro para negociacdo fora do Novo Mercado, ou em
virtude de operacdo de reorganizacdo societaria, na qual a sociedade resultante dessa reorganizacdo ndo
tenha seus valores mobiliarios admitidos a negociagdo no Novo Mercado no prazo de 120 (cento e
vinte) dias contados da data da Assembleia Geral que aprovou a referida operacdo, o Acionista
Controlador devera efetivar oferta piblica de aquisicdo das agdes pertencentes aos demais acionistas da
Companhia, no minimo, pelo respectivo Valor Econémico, a ser apurado em laudo de avaliacdo
elaborado nos termos do artigo 46 deste Estatuto Social, respeitadas as normas legais e regulamentares
aplicaveis.

Paragrafo Unico - A noticia da realizacdo da oferta plblica mencionada nos artigos 44 e 45
acima, devera ser comunicada a BM&FBOVESPA e divulgada ao mercado imediatamente apds
a realizacdo da Assembleia Geral da Companhia que houver aprovado a saida ou aprovado
referida reorganizacéo.

Artigo 46 - Os laudos de avaliacdo previstos neste Estatuto Social deverdo ser elaborados por
instituicdo ou empresa especializada, com experiéncia comprovada e independéncia quanto ao poder de
decisdo da Companhia, de seus Administradores e/ou do(s) Acionista(s) Controlador(es), além de
satisfazer os requisitos do § 1° do artigo 8° da Lei das Sociedades por AcGes e conter a responsabilidade
prevista no § 6° do mesmo dispositivo legal.
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Paragrafo 1° - A escolha da instituigdo ou empresa especializada responsavel pela determinagédo
do Valor Econémico da Companhia é de competéncia privativa da Assembleia Geral, a partir da
apresentacdo, pelo Conselho de Administracdo, de lista triplice, devendo a respectiva
deliberagdo, ndo sendo computados os votos em branco, ser tomada pela maioria dos votos dos
acionistas representantes das Ac¢des em Circulacdo presentes naquela Assembleia Geral, que se
instalada em primeira convocacdo, devera contar com a presenga de acionistas que representem,
no minimo, 20% (vinte por cento) do total de A¢des em Circulacdo, ou que se instalada em
segunda convocacdo, podera contar com a presenca de qualquer nimero de acionistas
representantes das A¢des em Circulacao.

Paragrafo 2° - Os custos de elaboragdo do laudo de avaliagdo deverdo ser assumidos
integralmente pelo ofertante.

Artigo 47 - Na hipotese de ndo haver Acionista Controlador, caso seja deliberada a saida da
Companhia do Novo Mercado para que os valores mobiliarios por ela emitidos passem a ter registro
para negociacao fora do Novo Mercado, ou em virtude de operagdo de reorganizacao societéria, na qual
a sociedade resultante dessa reorganizagdo ndo tenha seus valores mobiliarios admitidos & negociagao
no Novo Mercado no prazo de 120 (cento e vinte) dias contados da data da Assembleia Geral que
aprovou a referida operacdo, a saida estara condicionada a realizagdo de oferta publica de aquisicdo de
acles nas mesmas condi¢des previstas no artigo 45 acima.

Paragrafo 1° - A referida Assembleia Geral devera definir o(s) responsavel(is) pela realizagdo
da oferta publica de aquisicdo de agBes, o(s) qual(is), presente(s) na Assembleia, devera(ao)
assumir expressamente a obrigacéo de realizar a oferta.

Paragrafo 2 ° Na auséncia de definicdo dos responsaveis pela realizagdo da oferta publica de
aquisicdo de agdes, no caso de operacdo de reorganizagdo societaria, na qual a companhia
resultante dessa reorganizacdo ndo tenha seus valores mobiliarios admitidos a negociagéo no
Novo Mercado, cabera aos acionistas que votaram favoravelmente a reorganizagdo societaria
realizar a referida oferta.

Artigo 48 - Na hipdtese de ndo haver Acionista Controlador e a BM&FBOVESPA determinar que as
cotacBes dos valores mobiliarios de emissdo da Companhia sejam divulgadas em separado ou que 0s
valores mobiliarios emitidos pela Companhia tenham a sua negociacao suspensa no Novo Mercado em
razdo do descumprimento de obrigacBes constantes do Regulamento do Novo Mercado, o Presidente do
Conselho de Administracdo deverd convocar, em até 5 (cinco) dias da determinacdo, computados
apenas os dias em que houver circulagdo dos jornais habitualmente utilizados pela Companhia, uma
Assembleia Geral Extraordinaria para substituicdo de todo o Conselho de Administragao.
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Paragrafo 1° - Caso a Assembleia Geral Extraordinaria referida no caput deste artigo ndo seja
convocada pelo Presidente do Conselho de Administracdo no prazo estabelecido, a mesma
podera ser convocada por qualquer acionista da Companhia nos termos do Artigo 123, “b” e “c”

da Lei das Sociedades por Agoes.

Paragrafo 2° - O novo Conselho de Administracéo eleito na Assembleia Geral Extraordinaria
referida no caput e no pardgrafo 1° deste artigo deverd sanar o descumprimento das obrigacfes
constantes do Regulamento do Novo Mercado no menor prazo possivel ou em novo prazo
concedido pela BM&FBOVESPA para esse fim, o que for menor.

Artigo 49 - A saida da Companhia do Novo Mercado em razdo de descumprimento de obrigacdes
constantes do Regulamento do Novo Mercado est4 condicionada a efetivagdo de oferta publica de
aquisicdo de acdes, no minimo, pelo Valor Econdmico das acles, a ser apurado em laudo de avaliacdo
de que trata o artigo 46 deste Estatuto Social, respeitadas as normas legais e regulamentares aplicaveis

Paragrafo 1° - O Acionista Controlador devera efetivar a oferta publica de aquisi¢do de a¢des
prevista no caput desse artigo.

Parégrafo 2° - Na hipotese de ndo haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado
referida no caput decorrer da deliberacdo da Assembleia Geral, os acionistas que tenham votado
a favor da deliberagdo que implicou o respectivo descumprimento deverdo efetivar a oferta
publica de aquisicdo de ag¢fes prevista no caput.

Parégrafo 3° - Na hipdtese de ndo haver Acionista Controlador e a saida do Novo Mercado
referida no caput ocorrer em razdo de ato ou fato da administragdo, os administradores da
Companhia deverdo convocar Assembleia Geral cuja ordem do dia serd a deliberacdo sobre
como sanar o descumprimento das obrigac6es constantes do Regulamento do Novo Mercado ou,
se for o caso, deliberar pela saida da Companhia do Novo Mercado.

Paragrafo 4° - Caso a Assembleia Geral mencionada no paragrafo 3° acima delibere pela saida
da Companhia do Novo Mercado, a referida Assembleia Geral deverd definir o(s)
responsavel(is) pela realizagdo da oferta publica de aquisi¢do de agdes prevista no caput, o(s)
qual(is), presente(s) na Assembleia, devera(ao) assumir expressamente a obrigacdo de realizar a
oferta.

Artigo 50 - E facultada a formulacdo de uma Gnica oferta publica de aquisicdo, visando a mais de uma

das finalidades previstas neste Capitulo V11, no Regulamento do Novo Mercado ou na regulamentacéo
emitida pela CVM, desde que seja possivel compatibilizar os procedimentos de todas as modalidades
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de oferta publica de aquisicdo e ndo haja prejuizo para os destinatarios da oferta e seja obtida a
autorizacdo da CVM quando exigida pela legislacéo aplicavel.

Artigo 51 - A Companhia ou os acionistas responsaveis pela realizacao da oferta publica de aquisi¢do
prevista neste Capitulo VIII, no Regulamento do Novo Mercado ou na regulamentagdo emitida pela
CVM poderdo assegurar sua efetivacdo por intermédio de qualquer acionista, terceiro e, conforme o
caso e de acordo com disposic¢éo legal, pela Companhia. A Companhia ou o acionista, conforme o caso,
ndo se eximem da obrigacdo de realizar a oferta publica de aquisicdo até que seja concluida com
observancia das regras aplicaveis.

Artigo 52 - A partir da data em que ndo houver mais Acionista Controlador, conforme definido no
paragrafo 1° do artigo 40 acima, qualquer pessoa, grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou
que atuem representando um mesmo interesse que atingir, direta ou indiretamente, participacdo em
Acbes em Circulacdo igual ou superior a 5% (cinco por cento) do capital social da Companhia, e que
desejar realizar uma nova aquisicdo de A¢des em Circulagdo, estara obrigado a (i) realizar cada nova
aquisicdo na BM&FBOVESPA, vedada a realizacdo de negociagdes privadas ou em mercado de
balcdo; (ii) previamente a cada nova aquisi¢do, comunicar por escrito ao Diretor de Relacbes com
Investidores da Companhia a quantidade de Acbes em Circulacdo que pretende adquirir, com
antecedéncia minima de 03 (trés) dias Uteis da data prevista para a realizacdo da nova aquisicdo de
acles. O Diretor de Relagfes com Investidores devera dar ampla divulgacdo da referida informacéo,
por meio de comunicado ao mercado.

Paragrafo Unico - Na hipotese de pessoa, grupo de pessoas vinculadas por acordo de voto e/ou
que atuem representando um mesmo interesse ndo cumprir com as obrigacdes impostas por este
artigo, o Conselho de Administracdo da Companhia convocard Assembleia Geral Extraordinaria,
na qual a referida pessoa ou grupo de pessoas ndo podera votar, para deliberar sobre a suspenséao
do exercicio dos direitos de referida pessoa ou grupo de pessoas, conforme disposto no artigo
120 da Lei das Sociedades por AcGes, sem prejuizo da responsabilidade de referida pessoa ou
grupo de pessoas por perdas e danos causados aos demais acionistas em decorréncia do
descumprimento das obrigagdes impostas por este artigo.

CAPITULO IX
DA ARBITRAGEM
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Artigo 53 - A Companhia, seus acionistas, Administradores e membros do Conselho Fiscal, obrigam-
se a resolver, por meio de arbitragem, perante a CAmara de Arbitragem do Mercado, toda e qualquer
disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada com ou oriunda, em especial, da
aplicacdo, validade, eficécia, interpretacdo, violagdo e seus efeitos, das disposi¢bes contidas na Lei das
Sociedades por AcOes, no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho
Monetario Nacional, pelo Banco Central do Brasil e pela Comissao de Valores Mobiliarios, bem como
nas demais normas aplicaveis ao funcionamento do mercado de capitais em geral, além daquelas
constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento de Arbitragem, do Regulamento de
Sancdes e do Contrato de Participacdo no Novo Mercado.

Paragrafo Unico - Sem prejuizo da validade deste artigo 53, o requerimento de medidas de
urgéncia pelas partes ao Poder Judiciario, quando aplicavel, obedecera as previsdes do
Regulamento de Arbitragem da Camara de Arbitragem do Mercado.

CAPITULO X
DA LIQUIDACAO

Artigo 54 - A Companbhia serd liquidada nos casos previstos em lei, sendo a Assembleia Geral o 6rgdo
competente para determinar a forma de liquidacdo e nomear o liquidante e o Conselho Fiscal que
deveré funcionar no periodo de liquidag&o.

CAPITULO XI
DAS DISPOSICOES GERAIS

Artigo 55 - Os casos omissos neste Estatuto Social seréo resolvidos pela Assembleia Geral e regulados
de acordo com o que preceitua a Lei das Sociedades por Ac¢des, observado o disposto no Regulamento
do Novo Mercado.
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