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1.1 - Declaracéao e Identificacdo dos responsaveis

Nome do responsavel pelo contetido do Alessandro Poli Veronezi
formulario

Cargo do responsavel Diretor de Relacdes com Investidores
Nome do responsavel pelo contetdo do Victor Poli Veronezi

formulario

Cargo do responsavel Diretor Presidente

Os diretores acima qualificados, declaram que:

a. reviram o formulario de referéncia

b. todas as informacdes contidas no formulario atendem ao disposto na Instrucdo CVM n° 480, em especial aos arts. 14 a
19

c. o conjunto de informacg@es nele contido é um retrato verdadeiro, preciso e completo da situagdo econémico-financeira do
emissor e dos riscos inerentes as suas atividades e dos valores mobiliarios por ele emitidos

PAGINA: 1 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA Versao : 6

2.1/2.2 - Identificacdo e remuneracado dos Auditores

Possui auditor? SIM

Cddigo CVM 385-9

Tipo auditor Nacional

Nome/Razé&o social Deloitte Touche Tomatsu Auditores Independentes

CPF/CNPJ 49.928.567/0001-11

Periodo de prestagao de servico 06/03/2007 a 30/06/2012

Descri¢cdo do servigo contratado Revisdo especial das informacgdes trimestrais - ITR para os trimestres findos em 31 de marco e 30 de junho de 2012 e
..................................................... emissao de cartas conforto em conexao com a emissao de Bonus Perpétuos Subordinados. . _......
Montante total da remuneragdo dos auditores R$ 603.808,41 - Revisdo das informagdes trimestrais

Independentes segregado porservico .. R$160.816,36 - Emissdo de cartas CONfOrtO e
Justificativa da substituicédo Término do prazo legal.

Razao apresentada pelo auditor em caso da discordancia
da justificativa do emissor

Periodo de prestacéo de
Servico CPF Endereco

~ Rua: José Guerra, 127, Chacara SantoAntonio, Sao Paulo, SP, Brasil, CEP 04719-030, Telefone
Ismar de Moura 06/03/2007 a 30/06/2012 051.550.278-29 (11) 51866981, Fax (11) 51861000, e-mail: ismoura@deloitte.com

Nome responsavel técnico

PAGINA: 2 de 277
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Possui auditor? SIM

Cbdigo CVM 1127-4

Tipo auditor T Nacional
‘Nome/Razdo social 7 Grant Thornton Auditores Independentes T
‘cPRICNPY e 10.830.108/0001-65
Periodo de prestagao de servico wel0g/2012
Descrigdo do servigo contratado Para a emissora foram realizados trabalhos de auditoria das demonstragdes financeiras ao exercicio findo em 31 de dezembro

de 2013 e revisao especial das informagdes trimestrais — ITR para os trimestres findos em 31 de margo de 2013, 30 de junho
de 2013 e 30 de setembro de 2013. Para a controlada SB Bonsucesso e a parte relacionada Condominio Shopping do Vale,
auditoria das demonstracdes financeiras ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013.

Montante total da remuneragao dos auditores General Shopping Brasil S.A: R$ 448.083,32, SB Bonsucesso: R$ 50.684,05 e Condominio Shopping do Vale: R$ 29.006,15.
independentes segregado por servigo

Razao apresentada pelo auditor em caso da discordancia
dajustificativa do emissor

Periodo de prestagéo de
Servico CPF Endereco

Avenida Paulista, 37, Cj 12, Bela Vista, Sédo Paulo, SP, Brasil, CEP 01311-000, Telefone (11)
38865135, Fax (11) 38874800, e-mail: nelson.barreto@br.gt.com

Nome responséavel técnico

Nelson Fernandes Barreto Filho 16/08/2012 044.310.248-16
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2.3 - Outras informacgdes relevantes

N&o existem outras informacGes relevantes para esse item.
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3.1 - Informacdes Financeiras - Consolidado

(Reais)

Exercicio social (31/12/2013)

Exercicio social (31/12/2012)

Exercicio social (31/12/2011)

Patriménio Liquido
Ativo Total

Rec. Lig./Rec. Intermed.
Fin./Prem. Seg. Ganhos

Resultado Bruto
Resultado Liquido

NUmero de Acgbes, Ex-Tesouraria
(Unidades)

Valor Patrimonial de Acéo (Reais
Unidade)

Resultado Liquido por Acéo

125.272.000,00
2.236.197.000,00
220.563.000,00

171.964.000,00
-117.601.000,00
50.480.600

2,481587

-2,329628

242.873.000,00
1.879.731.000,00
182.357.000,00

143.890.000,00
-90.240.000,00
50.480.600

4,811215

-1,787617

333.113.000,00
1.266.127.000,00
137.341.000,00

109.276.000,00
-38.001.000,00
50.480.600

6,598832

-0,752784

Versao : 6
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3.2 - Medi¢cdes ndo contabeis

a. informar o valor das medicgGes nédo contabeis

NOI (A)

EBITDA (B)

EBITDA AJUSTADO (C)

RESULTADO LiQUIDO AJUSTADO (D)
FFO (E)

FFO AJUSTADO (F)

Exercicios Findos em 31 de Dezembro

2011 2012 2013
consolidado  consolidado  consolidado
(em milhées de reais)

121,3 158,9 193,2
97,9 124,3 185,2
98,6 125,9 154,0
-37,3 -88,6 -146,7
-25,6 -74,1 -94,1
-24,9 -72,5 -123,1

Verséo : 6

b. fazer as conciliacBes entre os valores divulgados e os valores das demonstracBes financeiras

auditadas

RECEITA LIQUIDA

CUSTOS DOS ALUGUEIS E SERVICOS"”
CUSTOS DEPRECIACAO E AMORTIZACAO
NOI (A)

DESPESAS OPERACIONAIS"”

DESPESAS DEPRECIACAO E AMORTIZACAO
EBITDA (B)

DESPESAS NAO RECORRENTES

EBITDA AJUSTADO (C)

Exercicios Findos em 31 de Dezembro

2011 2012 2013
consolidado  consolidado  consolidado
(em milhées de reais)

137,3 182,4 220,6
-28,0 -38,0 -48,3
12,0 14,5 20,9
121,3 158,9 193,2
-23,8 -36,2 -10,6
0,4 1,6 2,6
97,9 124,3 185,2
0,7 1,6 -31,2
98,6 125,9 154,0

RESULTADO LIQUIDO

CUSTOS DEPRECIAGAO E AMORTIZACAO
DESPESAS DEPRECIACAO E AMORTIZACAO
FFO (E)

Exercicios Findos em 31 de Dezembro

2011 2012 2013
consolidado  consolidado  consolidado
(em milhées de reais)

-38,0 -90,2 -117,6
12,0 14,5 20,9
0,4 1,6 2,6
-25,6 -74,1 -94,1
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3.2 - Medicdes ndo contabeis

Exercicios Findos em 31 de Dezembro
2011 2012 2013
consolidado  consolidado consolidado

(em milhées de reais)

RESULTADO LiQUIDO -38,0 90,2 -117,6
(+) DESPESAS NAO RECORRENTES 0,7 1,6 -29,1

RESULTADO LiQUIDO AJUSTADO (D) -37,3 -88,6 -146,7
(+) CUSTOS DEPRECIACAO E AMORTIZACAO 12,0 14,5 20,9
(+) DESPESAS DEPRECIACAO E AMORTIZACAO 0,4 1,6 2,6

FFO AJUSTADO (F) -24,9 -72,5 -123,1

c. explicar o motivo pelo qual entende que tal medicao € mais apropriada para a correta compreensdo
da sua condicao financeira e do resultado de suas operaces

NOI

O NOI (Net Operating Income) pode ser calculado utilizando a receita liquida menos os custos dos
aluguéis e servicos, mais 0s custos de depreciacdo e amortizagéo.

O NOI ndo € calculado utilizando-se uma metodologia padrdo e pode ndo ser comparavel as defini¢des ou
medidas similares utilizadas por outras companhias.

Acreditamos que nosso NOI fornece uma indicacdo de nosso desempenho operacional, o qual ndo é
afetado pelas variacfes das taxas de juros, variacBes nas aliquotas de imposto de renda e contribuicdo
social, depreciacdo e amortizacao, ou despesas operacionais.

EBITDA e EBITDA Ajustado

O EBITDA pode ser calculado utilizando a receita liquida diminuida pelos custos dos aluguéis e servigos,
menos as despesas operacionais, acrescido dos custos e despesas de depreciagdo e amortizagdo. Para o célculo
do EBITDA ajustado, devemos utilizar o EBITDA acrescendo as despesas ndo recorrentes.

O EBITDA e o EBITDA Ajustado ndo sdo medidas de desempenho financeiro de acordo com as préticas
contabeis adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS, e também n&o devem ser considerados como alternativas ao
lucro liquido como uma medida de desempenho operacional, ou como alternativas aos fluxos de caixa
operacionais ou uma medida de liquidez. O EBITDA e o EBITDA Ajustado ndo séo calculados utilizando-se
uma metodologia padrdo e ndo devem ser comparados a definicdo de EBITDA ou EBITDA Ajustado ou
medidas similares utilizadas por outras companhias.

Acreditamos que nosso EBITDA e nosso EBITDA Ajustado fornecem uma indicacdo de nosso desempenho
econdmico geral, o qual ndo é afetado pelas variagGes das taxas de juros, variagdes nas aliquotas de imposto de
renda e contribuigdo social, ou depreciagdo e amortizacéo.

Adicionalmente, acreditamos que o EBITDA e o EBITDA Ajustado sdo ferramentas importantes para

comparar periodicamente nosso desempenho operacional, sendo também utilizados em determinadas decisdes
administrativas.
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3.2 - Medicdes ndo contabeis

Resultado Liquido Ajustado

O Resultado Liquido Ajustado é o Resultado liquido acrescido das despesas ndo recorrentes.

FFO e FFO Ajustado

FFO (Funds From Operations) pode ser calculado utilizando o resultado liquido acrescido dos custos e
despesas com depreciacdo e amortizagdo. FFO Ajustado significa o resultado liquido ajustado acrescido dos
custos e despesas com depreciacdo e amortizag&o.

O FFO e o FFO Ajustado ndo representam uma medida do desempenho financeiro de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, US GAAP ou IFRS e ndo devem ser consideradas como alternativas ao resultado
liquido como uma medida do desempenho operacional, ou como alternativas aos fluxos de caixa operacionais
ou como uma medida de liquidez.

O FFO e o FFO Ajustado ndo sdo calculados utilizando-se uma metodologia padrdo e podem ndo ser
comparaveis as definicdes ou medidas similares utilizadas por outras companhias.

Acreditamos que o FFO e o FFO Ajustado sdo ferramentas importantes para comparar periodicamente nosso
desempenho operacional, utilizados também para determinadas decisbes administrativas.

Adicionalmente, acreditamos que o FFO e o FFO Ajustado sdo medidas utilizadas constantemente pelos
investidores e analistas para avaliar o desempenho e comparar as companhias.
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3.3 - Eventos subsequentes as ultimas demonstracdes financeiras

Financiamento

No dia 24 de fevereiro de 2014 o valor de R$ 35.012 foi liberado pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), referente a opera¢ao de FINEM contratado no
dia 23 de outubro de 2013 através da controlada Fonte Administradora e Incorporadora Ltda.

No dia 28 de fevereiro de 2014 a controlada Manzanza Consultoria e Administracio de Shopping
Centers Ltda., contratou junto ao Banco Votorantim S/A., uma operagio de financiamento na
modalidade de Cédula de Crédito Bancario no valor de R$ 25.000. Esta operagdo tem a taxa de
3.9% a.a. + CDI em 4 patcelas com vencimento em Maio/2015, Agosto/2015, Novembro/2015 e
Fevereiro/2016.

No dia 26 de marco de 2014, a controlada Nova Uniio Administradora e Incorporadora S/A., por
meio de emissdao de Cédulas de Crédito Imobiliarios (CCI) em favor de Banco Itad Unibanco S.A.,
realizou a capta¢do de R$ 275.000, com taxa de 9,90% a.a. + TR. Esta operagdo tem prazo de 144

meses.

Medida Proviséria n® 627/13

Em novembro de 2013, foi publicada a Medida Proviséria n® 627 (Medida Proviséria n® 627/13), a
qual entre outras disposi¢des revogou o Regime Tributario de Transi¢do (RTT), instituido pela Lei
n°® 11.941, de 27 de maio de 2009, alterou a legislacio tributaria federal relativa ao Imposto sobre a
Renda das Pessoas Juridicas (IRPJ), a Contribuicao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL), a
Contribui¢ao para o PIS/PASEP, a Contribui¢do para o Financiamento da Seguridade Social
(COFINS), e disp6s sobre a tributa¢do da pessoa juridica domiciliada no Brasil, com relacdo ao
acréscimo patrimonial decorrente de participacdo em lucros auferidos no exterior por controladas e
coligadas.

Estas alteracGes entrardo em vigor em 1° de janeiro de 2015 (1° de janeiro de 2014, para as
empresas que optarem por sua ado¢io antecipada) e tiveram como principal objetivo garantir
neutralidade fiscal diante das altera¢oes introduzidas na contabilidade durante o processo de
convergéncia das praticas contabeis adotadas no Brasil com aquelas constantes nas normas
internacionais de contabilidade (IFRS) e extinguir Regime Tributario de Transicio (RTT).

Esta medida provisoria tem eficacia de lei por 60 dias, a partir da data da sua publicacdo, podendo
ser prorrogada por um perfodo adicional de 60 dias. Espera-se que o Congresso aprove a Medida
Provisoéria dentro desse prazo (ou seja, 120 dias ap6s sua publicagio). Se o Congresso nao aprovar a
Medida Proviséria n® 627 nesse periodo de 120 dias, a referida Medida Proviséria n® 627 nao tera
mais eficicia como lei, mas o Congresso devera abordar os efeitos da medida proviséria durante o
petiodo da sua vigéncia. Também ¢ possivel que alguns dos topicos abordados pela Medida
Provisoria n® 627 sejam alterados se e quando a medida provisoria for convertida em lei, quando da
sua aprovagao pelo Congresso.

A Administracdo da Companhia revisou os possiveis efeitos sobre suas operacoes e nio espera

efeitos relevantes sobre as mesmas, no entanto, ira aguardar a regulamentagao da Lei para definir se
fara opcio pela adocio antecipada desta medida proviséria.
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3.4 - Politica de destinacédo dos resultados

Conforme artigos 33 a 37 do nosso estatuto social, segue politica de destinacdo de resultados.

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 destinagdo, na constituicdo da
reserva legal, que ndo excedera 20% (vinte por cento) do capital social;

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

(iii) uma parcela, por proposta dos 6rgdos da administracdo, poderd ser retida com base em
or¢camento de capital previamente aprovado, nos termos do artigo 196 da Lei das Sociedades por
Ac0es;

(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, Il e 11l da
Lei das Sociedades por Acdes, sera distribuida aos acionistas como dividendo obrigatdrio;

(v) no exercicio em que o montante do dividendo obrigatério ultrapassar a parcela realizada
do lucro do exercicio, a Assembleia Geral poderd, por proposta dos 6rgdos de administragdo,
destinar 0 excesso a constituicdo de Reserva de Lucros a Realizar, observado o disposto no artigo
197 da Lei das Sociedades por Acgdes; e

(vi) a parcela remanescente do lucro liquido, por proposta dos 6rgdos da administracéo,
podera ser total ou parcialmente destinada a constituicdo da “Reserva para Efetivacdo de Novos
Investimentos”, observado o disposto no artigo 194 Lei das Sociedades por Agdes, que tem por
finalidade preservar a integridade do patriménio social, reforcando o capital social e de giro da
Companhia, com vistas a permitir a Companhia a realizagcdo de novos investimentos. O limite
maximo desta reserva sera 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 podera 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 integralizacdo ou no aumento do capital social, ou na distribuicdo de
dividendos.

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

Paragrafo 2° - A destinagdo dos lucros para constitui¢do da “Reserva para Efetivacdo de Novos

Investimentos™” de que trata o item “f”, acima e a reten¢do de lucros nos termos do artigo 196 da
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3.4 - Politica de destinacéo dos resultados

Lei das Sociedades por A¢des ndo poderdo ser aprovadas, em cada exercicio social, em prejuizo da
distribuicdo do dividendo obrigatério.

Artigo 34 - A Companhia podera pagar aos seus acionistas juros sobre o capital préprio, os quais poderao
ser imputados ao dividendo minimo obrigatério.

Artigo 35 - A Companhia poderéa levantar balancos semestrais e/ou trimestrais, podendo com base neles
declarar, por deliberacdo do Conselho de Administracédo, dividendos intermediarios e intercalares ou juros
sobre o capital proprio. Os dividendos intermediarios 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 disposicéo dos

acionistas.

Artigo 37 - A Companhia poderd conceder doacgdes e subveng¢des a entidades beneficentes, desde que
previamente autorizada pela Assembleia Geral, justificadamente.

PAGINA: 11 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA

3.5 - Distribuicéo de dividendos e retencédo de lucro liquido

(Reais) Exercicio social 31/12/2013 Exercicio social 31/12/2012 Exercicio social 31/12/2011

Lucro liquido ajustado 0,00 0,00 0,00
Dividendo distribuido em relag&o ao lucro liquido ajustado 0,000000 0,000000 0,000000
Taxa de retorno em relag&o ao patriménio liquido do emissor 0,000000 0,000000 0,000000
Dividendo distribuido total 0,00 0,00 0,00
Lucro liquido retido 0,00 0,00 0,00
Data da aprovagédo da retengéo

Lucro liquido retido Montante Pagamento dividendo I Montante Pagamento dividendo I Montante Pagamento dividendo
Ordinaria 0,00 [ 0,00 [ 0,00

Versao : 6
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3.6 - Declaracéo de dividendos a conta de lucros retidos ou reservas

A Companhia néo declarou dividendos a conta de lucros retidos ou reservas constituidas nos Gltimos trés
exercicios sociais.
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3.7 - Nivel de endividamento

Exercicio Social Montante total da divida, Tipo de indice indice de Descricdo e motivo da utilizac&o de outro indice
de qualquer natureza endividamento
31/12/2013 2.110.924.870,60 indice de Endividamento 16,82507328
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3.8 - Obrigacdes de acordo com a natureza e prazo de vencimento

Versao : 6

Exercicio social (31/12/2013)

Tipo de divida

Inferior a um ano

Um atrés anos

Trés a cinco anos

Superior a cinco anos

Total

Garantia Real

140.966.386,84

98.214.751,75

114.468.787,16

140.367.973,04

494.017.898,79

Garantia Flutuante

21.071.912,96

2.033.342,16

423.612,95

928.040.960,71

951.569.828,78

Quirografarias

305.083.967,90

239.882.106,99

36.807.744,34

83.563.323,80

665.337.143,03

Total

467.122.267,70

340.130.200,90

151.700.144,45

1.151.972.257,55

2.110.924.870,60

Observagéo
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3.9 - Outras informacgdes relevantes

Acreditamos que todas as informagdes sobre esse grupo ja foram informadas nos itens anteriores.
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4.1 - Descrigéo dos fatores de risco

a. Da Companhia

Podemos néo obter sucesso na expansao de nossos Shopping Centers, em aquisi¢cGes de participacédo
e/ou revitalizacdo de Shopping Centers existentes ou no desenvolvimento de novos Shopping Centers
gue podemos realizar, o que pode afetar adversamente nossos resultados operacionais.

De acordo com a nossa estratégia, futuras expansfes de nossos Shopping Centers, aquisicdes de
participacdo e/ou revitalizacdo de Shopping Centers existentes ou desenvolvimento de novos Shopping
Centers podem ocorrer. Ndo podemos garantir que nossos projetos e estratégias de expansdo e
investimento serdo eficazmente realizados no futuro. Neste sentido, a integracdo com sucesso de novos
negécios dependerd da nossa capacidade de gerir tais negdcios satisfatoriamente e eliminar custos
redundantes e/ou excessivos. NOs podemos ndo ser capazes de reduzir custos ou de nos beneficiar de
outros ganhos esperados com essas aquisicdes, 0 que pode nos afetar adversamente. Ademais, as
caracteristicas, publico alvo e mix de lojas dos Shopping Centers adquiridos podem nao ser compativeis
com a estratégia do nosso crescimento, o que pode requerer tempo e recursos financeiros excessivos na
adequacdo ao nosso portfolio, adversamente afetando nossos resultados operacionais.

Perdas n&o cobertas pelos seguros contratados pelos Shopping Centers podem resultar em prejuizos, o
gue podera nos causar efeitos adversos.

Existem determinados tipos de risco que podem ndo estar cobertos pelas ap6lices de seguro contratadas,
tais como responsabilidades por certos danos ou poluigdo ambiental ou interrupcdo de certas atividades,
guerra, terrorismo, caso fortuito e forga maior. Assim, na hipotese de ocorréncia de quaisquer desses
eventos ndo cobertos, o investimento realizado no respectivo Shopping Center pode ser perdido,
obrigando-nos a incorrer em custos adicionais para a sua recomposicdo e reforma e resultando, portanto,
em prejuizos para os Shopping Centers e para n6s. Adicionalmente, ndo podemos garantir que, mesmo na
hip6tese da ocorréncia de um sinistro coberto por nossas apdlices, a indenizagéo paga sera suficiente para
cobrir os danos decorrentes de tal sinistro.

Ademais, ndés podemos ndo ser capazes de renovar as apélices de seguro em melhores ou nas mesmas
condicGes contratadas, o que pode nos gerar um efeito adverso relevante.

Podemos vir a precisar de capital adicional no futuro, por meio da emissao de valores mobiliarios, o
que poderd resultar em uma diluigéo da participagdo do investidor nas Acdes.

Podemos precisar obter recursos adicionais e podera optar por obté-los por meio de colocagdo publica ou
privada de titulos de divida ou de ac¢Bes. Caso assim decidam os acionistas, tais recursos adicionais
poderdo ser obtidos por meio de aumento de capital. Qualquer recurso adicional obtido por meio do
aumento de capital social podera diluir a participagéo do investidor.

Efeitos adversos poderdo ser causados em virtude da ocorréncia de acidentes nos Shopping Centers, o
que poderd acarretar danos materiais a imagem da General Shopping.

Os Shopping Centers, por serem locais publicos e de ampla movimentacdo de pessoas (simplesmente
freqlentadores ou consumidores), estdo sujeitos a ocorréncia de acidentes, furtos, roubos e demais
infracbes em suas dependéncias, independentemente das politicas de prevencdo adotadas, o0 que pode
gerar sérios danos a imagem da General Shopping. Nesses casos, € possivel que os freqlientadores e
consumidores dos Shopping Centers migrem para outros centros de compra que acreditem ser mais
seguros e menos violentos. Isto pode gerar uma reducdo no volume de vendas das lojas e no resultado
operacional dos Shopping Centers.

A construgdo de novos shopping centers € de capital intensivo e n6s ndo podemos garantir que teremos
a capacidade de obter o capital necessério para desenvolver plenamente e operar esses novos shopping
centers como planejado.

A construcdo de novos shopping centers é de capital intensivo e, normalmente, estdo programados para
desenvolvimento completo durante um longo periodo de tempo antes de comecar a gerar receita. Nossa
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capacidade de financiar obras de construcdo em curso e futuras, arcar com dispéndios de capital e outras
despesas operacionais e administrar nosso endividamento dependera da geracdo de caixa no futuro e da
obtencdo de capital a custos e termos razoaveis. Isso estd sujeito a fatores econdmicos, financeiros,
competitivos, legislativas, regulamentares e outros que estdo além do nosso controle.

Nos ndo podemos garantir que vamos gerar fluxo de caixa suficiente através das operagdes ou que futuros
empréstimos e outras captacdes de capital estardo disponiveis para nés em condigdes razoaveis, para
financiar nossos negocios e outras necessidades de investimento.

Decisdes judiciais desfavoraveis podem afetar adversamente nossos resultados operacionais.

Somos réus em acles civeis, trabalhistas e de direito fiscal. Assim sendo, sdo feitas provises para as
acoes com grande probabilidade de perda. Em caso de decisdes desfavoraveis em relagdo a processos
judiciais para os quais ndo foram provisionados recursos ou se nossos assessores juridicos mudarem
nossas chances de perda para “provavel”, em outros processos, nossos resultados operacionais podem ser
afetados adversamente.

A incompatibilidade entre os ajustes indexados de nossos contratos de aluguel e do nosso
endividamento poderia ter um efeito adverso relevante sobre nossa situagéo financeira e sobre o
resultado de nossas operagdes.

Se houver um descompasso importante entre os indices que reajustam nossas receitas (IGP-DI,
principalmente) o e 0s que reajustam nossos pagamentos de divida (indexada & TR e ao IPCA, em sua
maioria) nossa situacao financeira podera ser adversamente afetada.

Estamos expostos a variacdes na taxa de cAmbio do real em relacéo ao délar, que poderia aumentar o
custo em reais das dividas denominadas em délares e afetar adversamente nossa condicdo financeira e
os resultados das operacdes.

Nossas receitas operacionais, cujos fluxos de caixa determinam nossa capacidade de pagar ou refinanciar
nossas dividas, sdo derivadas inteiramente em reais, ao passo que os pagamentos dos titulos perpétuos
emitidos pela Companhia sdo feitos em dolares americanos. Nossa exposi¢cdo a moeda estrangeira da
origem a riscos de mercado associados a variagdes cambiais do real frente ao délar dos EUA. Qualquer
desvalorizagdo do real em relagdo ao ddlar americano vai aumentar o custo em reais dos titulos, podendo
ter um efeito adverso sobre nosso fluxo de caixa, nossa situacdo financeira e nossos resultados de
operacBes. Ndo pretendemos estabelecer operagdes de hedge para 0 montante principal dos nossos bénus
perpétuos, mas apenas para 0S Nnossos pagamentos de cupons, como parte de nossa tentativa para
administrar nossa exposicdo cambial.

N&o podemos garantir que tais operacBes de hedge atenuardo adequadamente as variagBes de taxas de
cambio. Além disso, podemos contar com os conselhos de nossos consultores sobre estratégias para
mitigar nossa exposi¢do cambial e, na medida em que implementarmos essas estratégias, ndo podemos
garantir que as mesmas serdo bem sucedidas ou satisfatdrias para mitigar a variacdo nas taxas de cambio.

b . Do Controlador da Companhia, direto ou indireto, ou grupo de controle
Os interesses dos acionistas controladores podem diferir dos interesses dos investidores.

Nosso Acionista Controlador, tem poderes para, entre outras coisas, eleger a maioria dos membros do
nosso Conselho de Administragdo e determinar o resultado de qualquer deliberagdo que exija aprovacéo
de acionistas, desde que ndo haja conflito de interesses para o exercicio de seu voto, inclusive nas
operagbes com partes relacionadas, reorganizagdes societarias, alienagdes, parcerias e a época do
pagamento de quaisquer dividendos futuros, observadas as exigéncias de pagamento do dividendo
minimo obrigatério impostas pela Lei das Sociedades por A¢gdes. Embora o investidor seja beneficiado
pela obrigacdo que qualquer adquirente das acBes representativas do nosso controle acionario tenha de
realizar oferta pablica de aquisicdo das demais a¢des de sua emissdo, nas mesmas condigdes de aquisi¢do
das acOes representativas do bloco de controle (tag-along), e tenha protecBes especificas relativas as
operacBes entre o acionista controlador e partes relacionadas, nosso Acionista Controlador podera ter
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interesses em alienac@es, aquisi¢des, parcerias, financiamentos e operacfes similares que podem diferir
ou conflitar com os interesses dos investidores.

¢ . Dos Acionistas da Companhia

Vendas substanciais das nossas Acfes depois da Oferta poderdo causar uma reducdo no preco de
nossas Agdes.

De acordo com as regras do Novo Mercado, os acionistas controladores e os diretores e conselheiros de
companhia listada no Novo Mercado ndo podem vender e/ou ofertar a venda agdes de emissao de referida
companhia, ou derivativos lastreados nessas acg@es, durante os primeiros seis meses subseqiientes a
primeira distribuicdo pablica de acGes da Companhia, ap0s a assinatura do Contrato do Novo Mercado.

Apo6s o periodo inicial de seis meses, 0s acionistas controladores, conselheiros e diretores ndo podem
vender ou ofertar mais do que 40% de suas acles ordinarias, ou derivativos lastreados em acfes de
emissdo da companhia de que eram titulares, imediatamente ap6s a efetivacdo da distribuicdo
anteriormente mencionada, por seis meses adicionais.

Adicionalmente, nés, nossos Acionistas Controladores, os membros do nosso Conselho de Administragédo
e 0s membros da nossa Diretoria nos comprometemos a celebrar acordos de restrigdo a transferéncias
(lock-up) por meio dos quais concordaremos, sujeitos a algumas excegdes, a ndo emitir, oferecer, vender,
comprar, contratar a venda ou compra ou de outra forma alienar ou adquirir, dentro de até 180 dias
contados da data da publicagdo do Anuncio de Inicio, inclusive, qualquer ac¢do, qualquer valor mobiliario
conversivel em, ou que represente um direito de receber acfes de emissdo da Companhia. Ap6s o término
do periodo de lock-up, todas as A¢des sujeitas a tais acordos estardo disponiveis para venda no mercado.

A ocorréncia ou uma percepcéo de possibilidade de ocorréncia de vendas de um nimero substancial de
nossas Ac¢des poderd afetar adversamente o valor de mercado de nossas Agoes.

Nosso Estatuto Social contém disposi¢cBes que podem dissuadir nossa aquisicdo por terceiros e
dificultar ou atrasar operagdes que poderiam ser do interesse dos investidores

Nosso Estatuto Social contém disposi¢des que tém o efeito de evitar a concentracdo de nossas acdes em
um grupo de investidores, de modo a promover uma base aciondria mais dispersa. Uma dessas
disposicdes exige que o acionista adquirente (com excecdo dos acionistas que o sejam na data de
publicagdo do Anlncio de Inicio e de outros investidores que se tornem nossos acionistas em certas
operacOes especificadas no nosso Estatuto Social) que se tornar titular de direitos relativos a 15% ou mais
do total de acdes de emissdo da Companhia (excluidos os acréscimos involuntérios de participacao
aciondria especificados no Estatuto Social), devera, no prazo maximo de 60 (sessenta) dias a contar da
aquisicéo ou da data do evento que resultou na titularidade de a¢fes nessa quantidade, realizar uma oferta
publica de aquisicdo da totalidade de nossas agdes, observando-se o disposto na regulamentacéo aplicavel
da CVM, pelo valor estabelecido no nosso Estatuto Social. Esta disposi¢cdo pode ter o efeito de
desencorajar, atrasar ou impedir a fusdo ou aquisi¢do de nossa Companbhia, incluindo operacGes nas quais
0 investidor poderia receber um prémio sobre o valor de mercado de suas a¢fes. Este mecanismo, apesar
de constar do Estatuto Social de outras companhias atualmente listadas ha BM&FBOVESPA, ainda ndo
foi testado na pratica e podera vir a apresentar questionamentos legais, no todo ou em parte, quando de
sua efetiva implementacéo.

Os demais investidores dos Shopping Centers podem ter interesses divergentes dos nossos.

Determinados Shopping Centers nos quais possuimos participagcdo possuem outros acionistas e
poderemos vir a depender de sua anuéncia para a tomada de decisdes significativas que possam afetar as
estratégias dos referidos empreendimentos. E possivel que os demais investidores destes Shopping
Centers tenham interesses econémicos diversos dos nossos, o que pode leva-los a votar em projetos de
forma contraria aos nossos objetivos, impedindo a implementagdo das nossas estratégias e nos causando
um efeito adverso relevante. Ademais, as disputas com os demais investidores, sejam elas judiciais ou
arbitrais, podem aumentar as nossas despesas e diminuir a nossa margem.

d . Das controladas e coligadas da Companhia
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Alguns de nossos contratos financeiros e outros instrumentos de divida possuem obrigac@es restritivas,
sendo que qualquer inadimplemento em decorréncia da inobservancia dessas obrigacfes pode impedir
a consecucao de nossas estratégias.

Somos parte em diversos instrumentos financeiros e outros instrumentos de divida, alguns dos quais com
obrigagdes restritivas. Inadimplementos a estas obrigaces que ndo sejam sanados ou renunciados pelos
respectivos credores poderdo acarretar a decisdo desses credores em declarar o vencimento antecipado de
tais obrigagdes (aceleracdo). A declaragdo de vencimento antecipado de tais obrigacGes podera causar
uma queda de liquidez de nossos ativos e no nosso fluxo de caixa, podendo causar efeitos adversos na
consecucdo de nossas estratégias.

e . Dos fornecedores da Companhia

Né&o vislumbramos riscos relacionados aos nossos fornecedores.

f. Dos clientes da Companhia

Nossos resultados dependem das vendas geradas pelas lojas instaladas nos nossos Shopping Centers.

Historicamente, o setor varejista é suscetivel a periodos de desaquecimento econdmico geral que levam a
queda nos gastos do consumidor. O sucesso das nossas operacfes depende, entre outros, de véarios fatores
relacionados aos gastos do consumidor e/ou que afetam a renda do consumidor, inclusive a situacéo geral
dos negdcios, taxas de juros, inflagdo, disponibilidade de crédito ao consumidor, tributagéo, confianca do
consumidor nas condigBes econdmicas futuras, niveis de emprego e salarios.

O desempenho dos Shopping Centers que administramos esta relacionado com a capacidade dos lojistas
de gerar vendas. Como parte do aluguel que cobramos dos lojistas é calculado com base nas vendas, as
Lojas Ancoras tém sido nossa maior fonte de receita de aluguel. A saida de alguma Loja Ancora de
nossos Shopping Centers, sem a sua devida reposicdo, podera afetar de forma adversa 0s nossos
resultados.

Os nossos resultados e 0 movimento em Shopping Centers podem ser negativamente afetados por fatores
externos, tais como declinio econdmico da &rea em que o Shopping Center esta localizado, a abertura de
outros Shopping Centers e o fechamento ou queda de atratividade de lojas nos Shopping Centers por nés
administrados, inclusive Lojas Ancoras.

Uma redugdo no movimento dos Shopping Centers como resultado de quaisquer desses fatores ou de
qualquer outro pode resultar em um declinio no ndmero de clientes que visitam as lojas dos nossos Shopping
Centers e, conseqiientemente, no volume de suas vendas, 0 que pode afetar adversamente nossos negacios,
nossa situa¢do financeira e nosso resultado operacional, tendo em vista que grande parte das nossas receitas
provéem de pagamento de aluguel pelos lojistas e merchandising em nossos Shopping Centers. A queda no
movimento dos Shopping Centers pode gerar dificuldade aos lojistas e, conseqlientemente, inadimpléncia e
uma reducédo no preco e volume de merchandising nos nossos empreendimentos.

Adicionalmente, 0 aumento das nossas receitas e 0 aumento dos nossos lucros operacionais dependem do
constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos nossos Shopping Centers, tais
como eletronicos e linha branca de eletrodomésticos, ou seja, em especial os produtos que tenham alto
valor agregado. Somado a isso, 0 nosso negdcio pode ser afetado pelas condigdes econdmicas e
comerciais gerais no Brasil e no mundo. Uma queda da demanda, seja em funcdo de mudancgas nas
preferéncias do consumidor, reducdo do poder aquisitivo ou enfraquecimento das economias globais,
pode resultar em uma reducgdo das receitas das lojas e, conseqlientemente, das nossas receitas, afetando
adversamente nossos negdcios, situagdo financeira e resultado operacional.

g . Dos setores da economia nos quais a Companhia atue
Condigbes econdmicas adversas nos locais onde estdo localizados 0s nossos Shopping Centers podem

afetar adversamente nossos niveis de ocupacdo e locacdo e, conseqlientemente, nossos resultados
operacionais.
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4.1 - Descricao dos fatores de risco

Nossos resultados operacionais dependem de nossa capacidade em locar os espacos disponiveis em
nossos Shopping Centers, bem como de nossa capacidade de prestar os servicos de gestdo do suprimento
de energia elétrica e agua e a administracdo do estacionamento de nossos Shopping Centers. Condicdes
adversas nas regifes nas quais operamos podem reduzir 0s niveis de locacdo, assim como restringir a
possibilidade de aumentarmos o preco de nossas locacdes. Se os Shopping Centers e 0s servi¢os por nds
prestados ndo gerarem a receita suficiente para que possamos cumprir com nossas obrigacdes, diversos
fatores podem ser afetados, dentre eles a distribuicdo de dividendos. Os fatores a seguir, entre outros,
podem afetar adversamente a performance operacional dos nossos Shopping Centers:

e periodos de recessdo ou aumento das taxas de juros podem resultar na queda dos precos das locagdes
ou no aumento da inadimpléncia pelos locatéarios;

e percepc¢des negativas dos locatarios e/ou do publico (consumidores) sobre seguranca, conveniéncia e

atratividade das areas nas quais 0s nossos Shopping Centers estdo instalados;

inadimpléncia e/ou ndo cumprimento das obrigacGes contratuais pelos locatéarios;

aumento dos custos operacionais, incluindo a necessidade de incremento de capital, entre outros;

aumento de tributos que incidem sobre nossas atividades;

morosidade do sistema judicial brasileiro, especialmente com relacdo a acBes de despejo e/ou

reintegracdo de posse; e

e declinio econdmico da regido de Guarulhos, devido a concentracdo de nossos Shopping Centers
nessa regido.

O setor de Shopping Centers no Brasil é altamente competitivo, 0 que podera ocasionar uma reducao
do volume de nossas operagdes ou no valor dos aluguéis em nossos Shopping Centers.

O setor de Shopping Center no Brasil é altamente competitivo e fragmentado, ndo existindo grandes
barreiras que restrinjam o ingresso de novos concorrentes. Os principais fatores competitivos no ramo de
Shopping Center incluem visdo empreendedora, disponibilidade e localizagdo de terrenos, precos,
financiamento, projetos, qualidade e reputacdo. Uma série de empreendedores dos setores de Shopping
Center concorrem conosco nha aquisicdo de terrenos, na tomada de recursos financeiros para
implementac&o e na busca de compradores e locatarios potenciais.

Outras companhias, inclusive estrangeiras, em aliangas com parceiros locais, podem passar a atuar
ativamente no segmento de Shopping Center no Brasil nos proximos anos, aumentando ainda mais a
concorréncia nos setores. Na medida em que um ou mais dos nossos concorrentes iniciem uma campanha
de marketing ou venda bem sucedida e, em decorréncia disso, suas vendas aumentem de maneira
significativa, as nossas atividades podem ser afetadas adversamente de maneira relevante. Além disso, a
construcdo e operacionalizagdo de novos Shopping Centers nas areas proximas de qualquer um de nossos
Shopping Centers podera diminuir o volume de nossas operacdes e, ainda, gerar uma redugo no valor do
aluguel nos contratos futuros e atuais com os lojistas. Se ndo formos capazes de responder a tais pressdes
de modo imediato e adequado, a nossa situacdo financeira e 0s nossos resultados operacionais podem vir
a ser prejudicados de maneira relevante. Assim, na hipltese de agravamento desses fatores, uma
diminuicdo do volume de nossas opera¢Bes poderd vir a ocorrer, influenciando negativamente os nossos
resultados.

h . Da regulacéo dos setores em que a Companhia atue

Os contratos de locagdo no setor de Shopping Center possuem caracteristicas peculiares e podem gerar
riscos a conducao dos nossos negécios e impactar de forma adversa 0s nossos resultados operacionais.

Os nossos contratos de locacdo com os lojistas em nossos Shopping Centers geram determinados direitos ao
locatario, como o direito do locatério a renovacdo compulsoria do contrato de locagdo, mediante agdo
renovatoria, sendo que para a proposicdo desta acdo € necessario que (a) o contrato seja escrito e com prazo
determinado de vigéncia igual ou superior a cinco anos (ou os contratos de locacéo anteriores tenham sido
de vigéncia ininterrupta e, em conjunto, resultem em um prazo igual ou superior a cinco anos, (b) o locatario
esteja explorando seu comércio, no mesmo ramo, pelo prazo minimo e ininterrupto de trés anos, (c) o
aluguel seja proposto de acordo com o valor de mercado, e (d) a acdo seja proposta com antecedéncia de um
ano, no maximo, até seis meses, no minimo, do término do prazo do contrato de locacdo em vigor.
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Neste sentido, uma eventual acdo renovatéria pode acarretar dois riscos principais para nos: (i) se
desejarmos desocupar o espago ocupado por determinado locatario visando renovar e/ou adaptar o mix de
lojas do Shopping Center, o locatario pode conseguir permanecer no Shopping Center por meio da acédo
renovatoria frustrando, assim, nossa estratégia; e (ii) na acdo renovatoria as partes, tanto o locador como o
locatario, podem pedir a revisdo do valor do contrato de locacdo, ficando a critério do juiz a definicdo do
valor final do contrato, estando, dessa forma, sujeitos a interpretacdo e decisdo do judiciario e eventualmente
ao recebimento de um valor menor pelo aluguel das lojas.

O valor do aluguel também pode ser revisto judicialmente, para reduzi-lo ou aumenta-lo, adequando ao
valor de mercado, mediante agdo proposta pelo locatario ou pelo locador, apés trés anos de vigéncia do
contrato ou do acordo anteriormente realizado.

Nos casos acima referidos, se efetivados, a conducdo dos nossos negocios e nossos resultados financeiros
e operacionais poderdo sofrer impactos negativos, o que pode afetar adversamente o valor de mercado das
Acoes.

O setor de Shopping Centers, bem como o mercado de prestacdo de servigos correlato, estdo sujeitos a
diversas normas para o seu regular funcionamento, o que pode afetar nossas atividades e nos causar
efeito adverso relevante.

A atuacdo regular dos Shopping Centers esta sujeita, entre outros fatores, ao atendimento da legislacéo
federal, estadual e municipal, dos regulamentos, das normas de construcdo, zoneamento, uso do solo e
protecdo ao meio ambiente e & obtencdo de autorizagdes e licengas. Ademais, a prestacdo de servigos
também desenvolvida pelos Shopping Centers, como por exemplo, o fornecimento de agua e energia
elétrica as lojas, esta sujeita a normas federais, estaduais e municipais. Caso os Shopping Centers violem
ou deixem de cumprir referidas normas ou, ainda, ndo obtenham ou renovem suas licengas ou
autorizagdes, poderdo sofrer sangBes administrativas ou judiciais, tais como imposicdo de multas,
embargos de obras, cancelamento de licencas e outras san¢Ges. Ademais, caso o Poder Publico decida por
editar normas mais rigorosas para o funcionamento dos Shopping Centers, inclusive, mas ndo se
limitando, ao funcionamento do estacionamento dos Shopping Centers, fornecimento de &gua ou de
energia elétrica, ou mudar o entendimento de determinada matéria, a atividade dos Shopping Centers tera
0 seu custo aumentado para adequagdo as novas regras, 0 que pode ocasionar um efeito adverso relevante
Nos nossos negacios e resultados.

A construcdo de novos Shoppings Centers e a expansdo de Shoppings Centers ja existentes estdo
sujeitas a extensa regulamentacao, o que pode vir a aumentar nossos custos, limitar nosso crescimento
ou de alguma forma afetar adversamente nossas estratégias.

A construcdo e expansdao de empreendimentos de Shopping Center no Brasil estdo sujeitas a extensa
regulamentagdo relativa a edificagdes, zoneamento, locacdo e condominio, expedida por diversas
autoridades federais, estaduais e municipais, que podem afetar a aquisi¢cdo de terrenos, a incorporagdo
imobiliaria e a construgcdo e/ou expansdo e as atividades de Shopping Center, por meio de restri¢oes de
zoneamento e exigéncias de licengas.

A regulamentagdo relativa a edificacdo de novos empreendimentos e a expansdo de empreendimentos de
Shopping Center ja existentes podera acarretar atrasos, fazer com que incorramos em custos substanciais
e podera proibir ou restringir significativamente as nossas atividades de Shopping Center. A
regulamentacéo que disciplina o setor imobiliario brasileiro, assim como as leis ambientais, tendem a se
tornar mais rigorosas, e essas restricdes poderdo ter um efeito adverso relevante sobre nossas estratégias
de expanséo.

i . Dos paises estrangeiros onde a Companhia atue

A Companhia tem atuado exclusivamente no territério nacional.
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4.2 - Comentérios sobre expectativas de alteracdes na exposicéo aos fatores de risco

A Companhia tem como préatica a analise constante dos riscos aos quais esta exposta e que possam afetar
seus negocios, situacdo financeira e os resultados das suas operacdes de forma adversa. Monitoramos
constantemente possiveis mudangas no cenario macro-econdmico e setorial que possam influenciar
nossas atividades, através de acompanhamento dos principais indicadores de performance. Nesse
momento, a Companhia ndo identifica mudancas na exposicdo a riscos relevantes dos itens mencionados
no item anterior. O principal risco que a sociedade pretende reduzir é a exposicdo cambial atrelada ao seu
passivo em moeda estrangeira.
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4.3 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos e relevantes

N&o temos conhecimento que existam processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos e
relevantes até 0 momento do preenchimento deste formulario de referéncia.
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4.4 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais ndo sigilosos cujas partes contrarias sejam
administradores, ex-administradores, controladores, ex-controladores ou investidores

N&o temos conhecimento de processos judiciais, administrativos ou arbitrais, que ndo estejam sob sigilo,
em que a Companhia ou suas controladas sejam parte e cujas partes contrarias sejam administradores ou
ex-administradores, controladores ou ex-controladores ou investidores da Companhia ou de suas

controladas.
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4.5 - Processos sigilosos relevantes

A Companhia e suas controladas ndo tem conhecimento de processos sigilosos relevantes em que a
Companhia ou suas controladas sejam parte e que ndo tenham sido divulgados nos itens 4.3 e 4.4 acima.

PAGINA: 26 de 277



Formuléario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA Versdo : 6
4.6 - Processos judiciais, administrativos ou arbitrais repetitivos ou conexos, nao sigilosos

e relevantes em conjunto

A Companhia e suas controladas ndo tem conhecimento de processos judiciais, administrativos e arbitrais
repetitivos ou conexos, baseados em fatos e causas juridicas semelhantes, que ndo estejam sob sigilo e
gue em conjunto sejam relevantes, além dos processos judiciais ou administrativos.
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4.7 - Outras contingéncias relevantes

PROVISOES PARA RISCOS CIVEIS E TRABALHISTAS

Controladora Consolidado

31/12/2012 01/01/2012
31/12/2013 31/12/2012 31/12/2013 (Reapresentado) (Reapresentado)

PIS e COFINS 192 196 5.519 6.856 7.778
INSS 277 411 303 448 573
ISS - - 74 97 50
Imposto de renda e

contribuicdo social - - 7.777 10.283 13.467
Total 469 607 13.673 17.684 21.868
Passivo circulante 240 199 6.010 5.708 5.452
Passivo nao circulante 229 408 7.663 11.976 16.416

A Companhia em 2009 ingressou no parcelamento de débitos tributarios, em consonancia com a
Lei n° 11.941/2009 (REFIS), e no patrcelamento simplificado de débitos tributirios, no montante
de R$ 5.793.

A estimativa da Administracdo ¢ de que o saldo de 31 de dezembro de 2013 dos referidos
parcelamentos REFIS e simplificado sejam liquidados nos prazos de 180 e 60 meses,
respectivamente, utilizando o nimero de parcelas fixas, sendo estas atualizadas pela taxa do Sistema
Especial de Liquidac¢ao e Custédia (SELIC).

A Companhia encontra-se obrigada a manter os pagamentos regulares dos impostos e das
contribui¢Ses, parcelados e correntes, como condi¢io essencial para a manutengdo dos
parcelamentos mencionados. Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia esta adimplente com os
pagamentos.

A movimentacio dos débitos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 estimados pela
Companbhia, relativos aos impostos parcelados, contemplando o montante do principal acrescido de
juros e multa no periodo, é como segue:

Consolidado
Saldos em 01 de janeiro de 2012 (reapresentado) 21.868
Pagamento — principal (5.027)
Pagamentos — juros (1.545)
Encargos financeiros 2.388
Saldos em 31 de dezembro de 2012 (reapresentado) 17.684
Pagamento — principal (5.046)
Pagamentos — juros (1.046)
Encargos financeiros 2.081
Saldos em 31 de dezembro de 2013 13.673

PROVISOES PARA RISCOS CIVEIS E TRABALHISTAS

Para todas as questoes que estdo sendo contestadas, é constituida provisao em montante
considerado suficiente para cobrir provaveis perdas, com base na avaliacio dos consultores
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4.7 - Outras contingéncias relevantes

jutidicos externos. Os montantes provisionados incluem aqueles relativos a questoes fiscais,
trabalhistas e civeis.

Nio ha depdsitos judiciais vinculados a essas provisdes. A composi¢io das provisdes ¢ como segue:

Consolidado

31/12/2012 01/01/2012
31/12/2013 (Reapresentado) (Reapresentado)
Trabalhistas (a) 445 827 273
Civeis (b) 1.098 1.649 340
Total 1.543 2.476 613
(a) Referem-se aos processos envolvendo pedidos de responsabilidade subsidiatia, horas
extras e reconhecimento de vinculo empregaticio;
(b) Referem-se aos processos por danos materiais e morais, agoes renovatorias de

contratos de locacio, acdes de cobranca e acoes de rescisio contratual.

Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia possui, ainda, outras acdes em andamento de,
aproximadamente, R$ 15.798, cujas probabilidades de perda foram classificadas como possiveis
pelos assessores juridicos externos e para as quais nenhuma provisao foi registrada nas
demonstracdes contabeis.

Periodicamente, as a¢des sdo reavaliadas e as provisdes sdo complementadas, quando necessario.

A movimentacdo da provisao para riscos para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 ¢é
como segue:

Consolidado
31/12/2012
(Reapresentado) Incluséo Reverséo 31/12/2013
Trabalhista 827 39 (421) 445
Civeis 1.649 202 (753) 1.098
Total 2.476 241 (1.174) 1.543
Consolidado
01/01/2012 31/12/2012
(Reapresentado) Incluséo Atualizacbes (Reapresentado)
Trabalhista 273 547 7 827
Civeis 340 1.309 - 1.649
Total 613 1.856 7 2.476
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4.8 - Regras do pais de origem e do pais em que os valores mobiliarios estdo custodiados

A Companhia atualmente s6 possui valores mobiliarios negociados no Brasil.
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Os principais fatores de risco de mercado que podem afetar os negocios da Companhia e de suas
controladas estao apresentados a seguir:

a) Risco de crédito

A base de clientes é bastante pulverizada. Por meio de controles internos, a Companhia e
suas controladas monitoram permanentemente o nivel de suas contas a receber, o que
limita o risco de contas inadimplentes.

A politica de gestdo de risco da Companhia permite operagoes de aplicacio dos recursos
de caixa e derivativos somente com contrapartes de primeira linha, ou seja, com baixo
risco de crédito, de acordo com as agéncias internacionais de rating. A politica permite que
as opera¢oes de instrumentos financeiros derivativos possam ser efetuadas diretamente na
BM&IFBOVESPA. Tanto as institui¢des financeiras quanto as corretoras deverdo ser
aprovadas previamente pelo Gestor de Riscos.

b) Risco de liquidez

A previsio de fluxo de caixa ¢ realizada nas entidades operacionais da Companhia pelos
profissionais de financas que monitoram continuamente a liquidez, para assegurar que a
Companhia tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Essa previsdo
leva em considera¢io os planos de financiamento da divida, o cumprimento das metas
internas do quociente do balan¢o patrimonial e, se aplicavel, as exigéncias regulatorias
externas ou legais.

A disponibilidade de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido
para administracdo do capital circulante, é transferida para a area de tesouraria, a qual
investe substancialmente a disponibilidade de caixa em CDB, LTN e fundo de
investimento com remunerac¢ao atrelada a variacio do CDI e escolhendo instrumentos
com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem necessaria,
conforme determinado pelas previsdes anteriormente mencionadas.

Risco de capital

A Companbhia e suas controladas administram seu capital para assegurar que as empresas
possam continuar com suas atividades normais, a0 mesmo tempo em que maximizam o
retorno a todas as partes interessadas ou envolvidas em suas operacOes, por meio da
otimiza¢ido do saldo das dividas e do patriménio.

A estrutura de capital da Companhia e de suas controladas é formada pelo endividamento
liquido (empréstimos e financiamentos e CCls detalhados nas Notas Explicativas n® 14 e
15, deduzidos do caixa e equivalentes de caixa e instrumentos financeiros ativo) e pelo
patriménio liquido consolidado (que inclui capital emitido e reservas, conforme
apresentado na Nota Explicativa n° 20).

A Administracdo revisa periodicamente a estrutura de capital da Companhia. Como parte
dessa revisio, considera o custo de capital e os riscos associados a cada classe de capital. O
indice de endividamento em 31 de dezembro de 2013 é de 1.214%, conforme a seguit:

Indice de endividamento
O indice de endividamento em 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro 2012 é o
seguinte:
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Consolidado

31/12/2012
31/12/2013 (Reapresentado)
Divida (i) 1.692.075 1.373.931
Caixa e equivalentes de caixa 171.461 252.678
Divida liquida 1.520.614 1.121.253
Patriménio liquido (ii) 125.272 242.873
Indice de endividamento liquido 1.214% 462%

(i) A divida é definida como empréstimos e financiamentos e CCls de curto e longo
prazos;

(ii) O patrimoénio liquido inclui todo o capital e as reservas da Companbhia, gerenciados
como capital.

c) Gestio do risco de liquidez

A Companbhia e suas controladas gerenciam o risco de liquidez mantendo adequadas
reservas, linhas de crédito bancarias e linhas de crédito para captacdo de empréstimos que
julguem adequados, por meio do monitoramento continuo dos fluxos de caixa previstos e
reais, e pela combinagido dos perfis de vencimento dos ativos e passivos financeiros.

Tabela do risco de liquidez e juros

A tabela a seguir mostra em detalhes o prazo de vencimento contratual restante dos
passivos bancarios da Companhia e de suas controladas e os prazos de amortiza¢io
contratuais. As tabelas foram elaboradas de acordo com os fluxos de caixa nao
descontados dos passivos financeiros, com base na data mais proxima em que a
Companhia e suas controladas devem quitar as respectivas obriga¢des. As tabelas incluem

os fluxos de caixa dos juros e do principal.

A medida que os fluxos de juros foram poés-fixados, o valor ndo descontado foi obtido
com base nas curvas de juros no encerramento do exercicio. O vencimento contratual

baseia-se na data mais recente em que a Companhia e suas controladas devem quitar as
respectivas obrigagoes:

% — Taxa de
juros Menos Deum De trés Deum a
Consolidado — efetiva média deum atrés meses a cinco Mais de
31 de dezembro 2013 ponderada més meses um ano anos cinco anos Total
Empréstimos e financiamentos (*) 10,8% 12.332 52.017 82.041 65.345 986.322 1.198.057
CClI 12,6% 6.073 107.096 27.797 212.684 140.368 494.018
Total 18.405 159.113 109.838 278.029 1.126.690 1.692.075

(*) Para a captagdo do bonus perpétuo foram considerados os juros a serem incorridos até
a data da op¢io de compra e o principal e, por ndo ter data de vencimento, foi
classificado como divida a vencer acima de 05 anos.

d) Risco de taxas de juros

¢ Empréstimos para capital de giro e CCls: as controladas da Companhia possuem
também uma série de empréstimos e financiamentos captados para capital de giro,
conforme mencionado nas Notas Explicativas n® 14 e 15, sobre os quais incidem taxas
médias de juros de até 14,45% ao ano.
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A Companhia contratou com o Banco HSBC um conjunto de operagdes de swap de

taxas de juros destinado a protegé-la do risco da variagio da TJLP e CDI associado aos

empréstimos descritos na Nota Explicativa n® 14 itens “d”, “g” e “h” respectivamente.

Estes contratos possuem vencimentos e percentuais de amortizagao idénticos aos

contratos de empréstimos correspondentes.

Os instrumentos financeiros derivativos estio sendo apresentados da seguinte forma:

Data de Data de Valor justo Posicéo de
inicio de vencimento (Ponta Ponta Swap em
Swap Nocional de Swap Ponta ativa  Ponta passiva ativa) passiva 31/12/2013
13/06/2012 9.771 05/06/2017  CDI + 3,20% IPCA + 7,590% 10.343 11.152 (809)
31/10/2012 9.836 16/10/2017 CDI + 5,5% IPCA + 7,970% 10.780 11.125 (344)
31/10/2012 13.114 16/10/2017  TJLP + 6,5% IPCA + 6,900% 13.163 14.573 (1.410)

32.721 34.286 36.850 (2.563)

Os derivativos da Companhia obedecem a hierarquia de “inputs”, conforme descrito no
b

CPC 40, sendo classificados como nivel 2 da hierarquia, ou seja, sdo obtidos por meio de

precos cotados em mercados ativos para instrumentos similares, precos cotados para

instrumentos idénticos ou similares em mercados nio ativos e modelos de avaliagio para

0s quais inputs sdo observaveis;

Contas a pagar por aquisi¢do de imoéveis: as controladas da Companhia possuem

saldos a pagar com empresas nio relacionadas, relativos a aquisi¢ido de iméveis para a

aquisi¢ao do Shopping Light, sobre os quais incidem encargos financeiros com base na

variagdo de {ndices gerais de precos. Nio foi contratado nenhum instrumento financeiro

para efeito de mudanca das taxas de juros para fixar as taxas dessas transagoes.

e) Risco de variagido da taxa de cAmbio

A Companhia, por meio de sua controlada, possui financiamentos e saldos a pagar a partes

nao relacionadas contratados em moeda estrangeira no montante de R§ 948.083 em 31 de
dezembro de 2013 (R$ 818.595 em 31 de dezembro de 2012).

A Companhia mensura suas exposi¢des conforme o modelo de previsio e or¢amento da

prépria Companhia e, por meio de sua controlada, contrata derivativos — tais como futuros
de délar na BM&FBOVESPA, NDFs e swaps em balcio, visando a protecdo de sua
exposi¢io cambial. O principal risco que a Companhia pretende reduzir é a exposi¢io

cambial atrelada ao seu passivo em moeda estrangeira.

Em 31 de dezembro de 2013, a Companhia utiliza derivativos para proteger os riscos

cambiais referentes a emissao dos boénus perpétuos.

A Companhia nao contratou operagdes com instrumentos derivativos ou ndo derivativos

para cobertura (hedge) do saldo do principal dos bonus perpétuos.

Para proteger a variagdo cambial do bonus perpétuo com call em 2015, a Companhia

utiliza swap de fluxo de caixa em balcio de USD fixo para IGP-M. O swap, registrado na

CETIP, foi padronizado para obedecer ao cronograma de pagamento de cupom da divida
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e foi dividido em duas tranches tendo como contrapartes institui¢oes financeiras de

primeira linha.

Versao :

Valor Justo
Data de Data de Valor justo
contratacdo do Nocional vencimento do Ponta Ponta em
Swap remanescente Swap Ponta ativa Ponta passiva ativa passiva 31/12/2013
30/04/2013 250.000  09/11/2015  USD +10,00% IGP-M +10,70%  115.357  102.275 13.082
Os swaps de USD x IGP-M obedecem a hierarquia de “inputs” classificado como nivel 2.
Para proteger a variagio cambial do bonus perpétuo com cupom de 12%, a Companhia
utiliza derivativos de futuro délar contratados na BM&FBOVESPA e NDF de cambio,
visando a mitigar o risco cambial dos préximos dois anos de juros a serem pagos, a
estratégia desta protecao é a contrataciao dos futuros de délar com vencimento curto e,
mensalmente, executar a rolagem dos derivativos:
Pagamento de cupom Tipo de Preco inicial
Periodo de — préximos 2 anos Nocional do Hedge — instrumento do derivativo Valor
exposicdo (US$) derivativos (US$) Cobertura  derivativo (R$/ US$) justo
2014 18.000 18.000 100%  Futuro dolar —
BM&FBOVESPA 2,1834 309
2015 18.000 18.000 100%  Futuro délar —
BM&FBOVESPA 2,2968 (268)
Os derivativos futuros de délar BM&FBOVESPA da Companhia obedecem a hierarquia
de “inputs”, conforme descrito no CPC 40, sendo classificados como nivel 1 da hierarquia,
ou seja, sd3o obtidos por meio de precos negociados (sem ajustes) em mercado ativo.
Os contratos a termo de cambio non-deliverable forward INDF) contratados pela Companhia,
conforme descrito no CPC40, sao classificados como nivel 2 da hierarquia, ou seja, foram
utilizadas informagdes observaveis do mercado para a sua precificacio.
A Companhia gerencia e monitora diariamente a sua posi¢do de derivativos, adequando-se
a melhor estratégia de hedge que possua menos custos em relagio as demais. As aplicacOes
financeiras em moeda estrangeira possuem caracteristicas inversas ao passivo em moeda
estrangeira, portanto, a Companhia utiliza como instrumento de hedge natural.
Anailise de sensibilidade — derivativos
Swap de juros — balcao
Impacto na curva Dl ou TJLP Impacto na curva IPCA
valor 25% -50% 25% -50% 25% 50% 25% 50%
Nocional Ponta justo Valor Valor Valor Valor
R$ Ponta ativa passiva 31/12/13 Ajuste Ajuste justo justo Ajuste Ajuste justo justo
9771  CDI+ IPCA +
3,202% 7,590% (809) (394) (799) (1.203) (1.607) (2.788)  (5.576)  (3.597)  (6.835)
9.836  CDI+ IPCA +
5,500% 7,970% (344) (442) (896) (787) (1.240) (2781)  (5.562)  (3.126)  (5.907)
13114  TILP + IPCA +
6,500% 6,900% (1.410) (259) (520) (1.668) (1.930) (3.643)  (7.286)  (5.053)  (8.696)
32.722 (2.563) (1.095)  (2.215) (3.658) (4.777) (9.212)  (19.424) (11.776) (21.438)
Swap de délar — balcao
Impacto na curva délar Impacto na curva IGP-M
valor 25% -50% -25% -50% 25% 50% 25% 50%
Nocional Ponta justo Valor Valor Valor Valor
USD Ponta ativa passiva 31/12/13 Ajuste Ajuste justo justo Ajuste Ajuste justo justo
250.000 USD +10%  IGP-M +
10,70% 6.541  (14.400)  (28.819) (7.859)  (22.278) (12.759)  (25.539)  (6.218) (18.898)
250.000 USD+10%  IGP-M+
10,70% 6.541  (14.400)  (28.819) (7.859)  (22.278) (12.759)  (25.539)  (6.218) (18.898)
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Futuro de d6lar - BM&FBovespa

Impacto na curva de délar Impacto na curva de délar
-25% -50% -25% -50%
Nocional Valor justo
USD mil Preco em 31/12/2013  (31/12/2013) Ajuste Ajuste Valor justo Valor justo
18.000 R$ 2,3814/US$ 309 (11.026) (21.742) (10.716) (21.433)
18.000 R$ 2,4418/US$ (268) (10.560) (21.118) (10.827) (21.386)

Para a realizacdo das operagcSes na BM&FBOVESPA, foi efetuado, por meio de titulos
publicos (LFTs), o depésito de margem inicial, que, em 31 de dezembro de 2013, totalizava
em R$ 4.969.

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, s3o
avaliados por indicadores de reducio do valor recuperavel no final de cada exercicio. As
perdas por reducio do valor recuperavel sao reconhecidas quando hé evidéncia objetiva da
redugio do valor recuperavel do ativo financeiro, como resultado de um ou mais eventos
que tenham ocorrido apds seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa

futuros estimados desse ativo.

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

® dificuldade financeira significativa do emissor ou devedor;

® violacio de contrato, como inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou
principal;

® probabilidade de o devedor declarar faléncia ou reorganizacio financeira;

® cxtinglo do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros.

O valor contabil do ativo financeiro ¢é reduzido diretamente pela perda por redugio do

valor recuperavel para todos os ativos financeiros, com exce¢ao das contas a receber, em

que o valor contabil é reduzido pelo uso de uma provisdo. Recuperacdes subsequentes de

valores anteriormente baixados sio creditadas a provisio. Mudancas no valor contdbil da

provisdo sao reconhecidas no resultado.

f) Analise de sensibilidade — empréstimos, financiamentos e CCI

Considerando os instrumentos financeiros mencionados anteriormente, a Companhia
desenvolveu uma analise de sensibilidade, conforme determinado pela Instrugio CVM n°
475/2008, que requer que sejam apresentados mais dois cenarios com deterioracdo de 25%
e 50% da variavel de risco considerado. Esses cenarios poderdao gerar impactos nos
resultados e/ ou nos fluxos de caixa futuros da Companhia, conforme descrito a seguir:

® cenario-base: manutenc¢io dos niveis de juros nos mesmos niveis observados em 31 de
dezembro de 2013;

® cenario adverso: deterioracdao de 25% no fator de risco principal do instrumento
financeiro em relagdo ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2013;

® cenario remoto: deterioragio de 50% no fator de risco principal do instrumento
financeiro em relagdao ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2013.

g) Empréstimos, financiamentos e CCI

Premissas

PAGINA: 35 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA

5.1 - Descricédo dos principais riscos de mercado

Verséo : 6

Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta, principalmente, aos

riscos de vatriacdo da TR e do IPCA e de vatiagcdo cambial em relacio ao délar norte-

americano, os quais sdo base para atualizagdao de parte substancial dos empréstimos, dos

financiamentos, das CCls e dos bonus perpétuos contratados. Nesse sentido, na tabela a

seguir estdo demonstradas as taxas utilizadas nos calculos de andlise de sensibilidade:

Premissas Cenario-base  Cenério adverso Cenéario remoto
Elevacado da taxa do IPCA 0,49% 0,61% 0,73%
Elevacao da TJLP 0,42% 0,52% 0,63%
Elevacao da DI 0,82% 1,02% 1,23%
Desvalorizagédo do real diante do délar

norte-americano 5,00% 6,25% 7,50%

A exposi¢ao liquida em délar norte-americano, sem considerar os efeitos dos instrumentos

derivativos estd demonstrada a seguir:

Consolidado

Sem efeito das operagdes
de derivativos — 31/12/2013

Empréstimos e financiamentos 948.083
Partes relacionadas 16.783
Caixa e equivalentes de caixa (998)
Exposicéo liguida 963.868
Cenérios
Operagéo Risco Base Adverso Remoto
Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo do IPCA Alta do IPCA 138.744 141.343 143.883
Juros sobre empréstimos sujeitos a variacdo da TR Altada TR 75.047 75.079 75.111
Contratos futuros de US$ (*) Alta do dolar 765.105 798.949 834.202

(*) Calculado sobre a exposi¢ao liquida da Companhia, sem considerar os efeitos dos

instrumentos detrivativos.

Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitos dos juros e da variacdo dos indexadores

até o vencimento do contrato.

Os juros dos bonus perpétuos sio fixos. Dessa forma nio foi efetuada a analise de

sensibilidade.
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Considerando os instrumentos financeiros mencionados antetiormente, a Companhia desenvolveu uma
analise de sensibilidade, conforme determinado pela Instrugio CVM n° 475/2008, que requer que sejam
apresentados mais dois cenarios com deterioragdo de 25% e 50% da variavel de risco considerado. Esses
cenarios poderio gerar impactos nos resultados e/ ou nos fluxos de caixa futuros da Companhia,
conforme descrito a seguir:

® cenario-base: manutengio dos niveis de juros nos mesmos niveis observados em 31 de dezembro de
2013;

® cenario adverso: deterioracdo de 25% no fator de risco principal do instrumento financeiro em
relacdo ao nivel vetificado em 31 de dezembro de 2013;

® cenario remoto: deterioragiao de 50% no fator de risco principal do instrumento financeiro em
relacdo ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2013.

a) Empréstimos, financiamentos e CCI

Premissas
Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta, principalmente, aos riscos de variagao da
TR e do IPCA e de variacio cambial em relagdo ao délar norte-americano, os quais sdo base para atualizacdo de
parte substancial dos empréstimos, dos financiamentos, das CCls e dos bénus perpétuos contratados. Nesse
sentido, na tabela a seguir estio demonstradas as taxas utilizadas nos calculos de analise de sensibilidade:

Premissas Cenéario-base Cenario adverso Cenéario remoto
Elevacao da taxa do IPCA 0,49% 0,61% 0,73%
Elevacdo da TILP 0,42% 0,52% 0,63%
Elevacéo da DI 0,82% 1,02% 1,23%
Desvalorizagao do real diante do délar norte-

americano 5,00% 6,25% 7,50%

A exposi¢io liquida em délar norte-americano, sem considerar os efeitos dos instrumentos detivativos
estd demonstrada a seguir:
Consolidado

Sem efeito das operagdes
de derivativos — 31/12/2013

Empréstimos e financiamentos 948.083
Partes relacionadas 16.783
Caixa e equivalentes de caixa (998)
Exposicéo liguida 963.868
Cenérios

Operacgédo Risco Base Adverso Remoto
Juros sobre empréstimos sujeitos a variacéo do IPCA Alta do IPCA 138.744 141.343 143.883
Juros sobre empréstimos sujeitos a variagdo da TR Altada TR 75.047 75.079 75.111
Contratos futuros de US$ (*) Alta do dolar 765.105 798.949 834.202

(*) Calculado sobre a exposi¢ao liquida da Companhia, sem considerar os efeitos dos instrumentos
derivativos.
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Na tabela anterior estdo demonstrados os efeitos dos juros e da variagdo dos indexadores até o
vencimento do contrato.

Os juros dos bonus perpétuos sao fixos. Dessa forma nao foi efetuada a analise de sensibilidade.

b) Caixa e equivalentes de caixa

Premissas

Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta, principalmente, aos tiscos de

variacdo do CDI. Nesse sentido, a seguir, estio demonstrados os indices e as taxas utilizados nos
calculos de anilise de sensibilidade:

Premissas Cenario-base Cenario adverso Cenario remoto
Deterioragdo da taxa do CDI 9,81% 7,36% 4,91%
Operagédo Consolidado
Cenério Cenério
Fator de risco Risco Cenério  base adverso remoto
Sujeitos a variagédo do CDI Reducgédo da taxa do CDI 29.771 22.328 14.886
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No ultimo exercicio social, ndo notamos deteriovagievante nos principais riscos de mercado aaque
Companhia esta exposta, além das ja relatadagpioss anteriores.
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A principal fonte de receitas da Companhia e de suas controladas sdo os aluguéis dos lojistas dos
shoppings centers.

A Companbhia e suas controladas dispem de politica de gestao de riscos para gerenciar os riscos de
mercado por meio de instrumentos financeiros. Os principais riscos de mercado a que a
Companhia estd exposta sdo a variacdo cambial e a flutuacio de indices de inflagdo inerentes as suas
operagdes. A p olitica ¢ acompanhada pelo Conselho de Administracao assegurando que os
instrumentos financeiros ndo extrapolem os limites da politica, em consonancia com as melhores
praticas de governanca corporativa. O principal objetivo da gestiao de risco é a prote¢do do fluxo de
caixa da Companhia, em que as opera¢oes devem respeitar os limites de exposi¢do, cobertura, prazo
e instrumento, minimizando os custos operacionais. De acordo com a sua natureza, os
instrumentos financeiros podem envolver riscos conhecidos, ou ndo, sendo importante, no melhor
julgamento da Companhia e de suas controladas, a avaliagao potencial dos riscos. Assim, podem
exigir riscos com garantias ou sem garantias, dependendo de aspectos circunstanciais ou legais. A
politica permite que a Companhia utilize instrumentos financeiros derivativos apenas para fins de
protecio. F vedada a contratacio de qualquer derivativo que implique a venda liquida de opgoes e
operacoes financeiras estruturadas com derivativos embutidos.

Os principais fatores de risco de mercado que podem afetar os negécios da Companhia e de suas
controladas estao apresentados a seguir:

a) Risco de crédito

A base de clientes ¢ bastante pulverizada. Por meio de controles internos, a Companhia e
suas controladas monitoram permanentemente o nivel de suas contas a receber, o que
limita o risco de contas inadimplentes.

A politica de gestao de risco da Companhia permite operagdes de aplicacdo dos recursos
de caixa e derivativos somente com contrapartes de primeira linha, ou seja, com baixo
risco de crédito, de acordo com as agéncias internacionais de rating. A politica permite que
as opera¢oes de instrumentos financeiros derivativos possam ser efetuadas diretamente na
BM&FBOVESPA. Tanto as institui¢des financeiras quanto as corretoras deverdo ser
aprovadas previamente pelo Comité de Gestdo de Riscos.

b) Risco de liquidez

A previsio de fluxo de caixa é realizada nas entidades operacionais da Companhia pelos
profissionais de finangas que monitoram continuamente a liquidez, para assegurar que a
Companhia tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. Essa previsio
leva em consideracio os planos de financiamento da divida, o cumprimento das metas
internas do quociente do balan¢o patrimonial e, se aplicavel, as exigéncias regulatorias
externas ou legais.

A disponibilidade de caixa mantido pelas entidades operacionais, além do saldo exigido
para administracdo do capital circulante, € transferida para a area de tesouraria, a qual
investe substancialmente a disponibilidade de caixa em CDB, LTN e fundo de
investimento com remunera¢io atrelada a variacio do CDI e escolhendo instrumentos
com vencimentos apropriados ou liquidez suficiente para fornecer margem necessaria,
conforme determinado pelas previsdes anteriormente mencionadas.

PAGINA: 40 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA Versao : 6

5.4 - Outras informacdes relevantes
c) Risco de capital

A Companbhia e suas controladas administram seu capital para assegurar que as empresas
possam continuar com suas atividades normais, 20 mesmo tempo em que maximizam o
retorno a todas as pattes interessadas ou envolvidas em suas operacoes, por meio da
otimiza¢io do saldo das dividas e do patrimonio.

A estrutura de capital da Companhia e de suas controladas é formada pelo endividamento
liquido (empréstimos e financiamentos e CCls detalhados nas Notas Explicativas n° 14 ¢
15, deduzidos do caixa e equivalentes de caixa e instrumentos financeiros ativo) e pelo
patrimonio liquido consolidado (que inclui capital emitido e reservas, conforme
apresentado na Nota Explicativa n° 20).

A Administracio revisa periodicamente a estrutura de capital da Companhia. Como parte dessa
revisdo, considera o custo de capital e os riscos associados a cada classe de capital.
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6.1/6.2/6.4 - Constituicao do emissor, prazo de duragcéo e data de registro na CVM

Data de Constituicdo do Emissor

Forma de Constituicao do Emissor

Pais de Constituicéo

Prazo de Duracéo

Data de Registro CVM

06/03/2007

Sociedade Anbnima

Brasil

Prazo de Duracéo Indeterminado

26/07/2007

PAGINA: 42 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA Versao : 6

6.3 - Breve histoérico

Os acionistas controladores da General Shopping Brasil S.A foram pioneiros no comércio de varejo na
cidade de Guarulhos. Esse histérico levou a um profundo conhecimento do mercado de varejo local, razdo
pela qual a maioria dos shopping centers da Companhia se concentraram, inicialmente, naquela regido.

Tais atividades foram iniciadas em 1989, com a inauguracdo do Poli Shopping Guarulhos, sucessor de
uma loja de departamentos que, seguindo a tendéncia da época, retraia-se e dava espaco a centros de
compra com diversas operagdes especializadas. Assim, os controladores da General Shopping Brasil S.A
comegavam a sofisticar as operagOes de varejo, reunindo componentes imobiliarios.

Com a experiéncia adquirida, a Companhia optou pela expansdo das atividades no setor de shopping
centers e inaugurou o Internacional Shopping Guarulhos, em 1998. Com vistas a aumentar a participacédo
no setor, foi iniciado o planejamento do Internacional Shopping Guarulhos (como um Power Center),
com a implantacdo do Auto Shopping (em 2006).

A fim de diversificar a area geografica de atuacdo, a Companhia iniciou a prospec¢do de novos projetos a
serem desenvolvidos ou adquiridos, como o Santana Parque Shopping, em 2005, bem como o Shopping
Light, adquirido em 2007.

Em julho de 2007, a Companhia realizou oferta publica inicial de a¢Ges, captando R$ 286.728.400,00 e
ingressou no Novo Mercado da BMF&Bovespa.

Em agosto de 2007, a General Shopping adquiriu 0 Suzano Shopping, na cidade de Suzano, estado de S&o
Paulo.

No més de novembro de 2007, a Companhia adquiriu outros cinco empreendimentos: o Cascavel JL
Shopping, o Top Center Shopping, o Prudente Parque Shopping, o Poli Shopping Osasco e o0 Shopping do
Vale.

Em janeiro de 2008, a Companhia adquiriu 100% do Shopping Unimart.

Em dezembro de 2008, a Companhia entregou as expansfes do Shopping Suzano e Internacional
Shopping Guarulhos, acrescentando 9.463 m2 de ABL ao seu portfélio.

Em junho de 2009, a General Shopping Brasil inaugurou o Outlet Premium S&o Paulo, localizado na
Rodovia dos Bandeirantes, Km72, estado de S&o Paulo.

Em junho de 2010, a Companhia adquiriu participacdo adicional de 20% no Outlet Premium Séo Paulo
onde passou a deter 50% de participacao.

Em marco de 2011, a companhia langou o projeto do Outlet Premium Brasilia com mais de 16 mil m2 de
ABL e previsao de inauguracdo em 2012.

Em junho de 2011, a companhia anunciou o projeto do Parque Shopping Maia, na cidade de Guarulhos,
estado de Séo Paulo, com ABL estimada de 26.700 mz,

Em agosto de 2011, anunciamos a venda de 44% do projeto do Parque Shopping Sulacap para a RB
Capital General Shopping Sulacap Fundo de Investimento Imobiliario — FII.

Em novembro de 2011, inauguramos o Parque Shopping Barueri, na cidade de Barueri e estado de S&o
Paulo, com 37,4 mil m2 de ABL, tendo a companhia participacéo de 48% no empreendimento.

Em julho de 2012, a General Shopping inaugurou em Alexania seu segundo empreendimento do tipo
"outlet", o Outlet Premium Brasilia.

Em Agosto de 2012, a General Shopping adquiriu 100% do Shopping Bonsucesso, localizado em
Guarulhos, acrescentando 24.437 m2 de ABL ao seu portfélio.
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No 3° trimestre de 2012 (3T2012) foram inauguradas as expansdes do Unimart Shopping Campinas e do
Parque Shopping Prudente, adicionando aos mesmos 4.728 m*e 4.872 m? de ABL, respectivamente.

Em junho de 2013 a General Shopping vendeu 36,5% de sua participacdo no Shopping Bonsucesso e
36,5% do projeto do Parque Shopping Maia para o Fundo de Investimento Imobiliario General Shopping
Ativo e Renda.

Em outubro de 2013, inauguramos o Outlet Premium Salvador, no estado da Bahia e o Parque Shopping
Sulacap, na cidade do Rio de Janeiro.
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a. evento

Aquisicdo de participacdo em shopping center ocorrido
em marco de 2011.

b. principais condigdes do negdcio

Aquisicdo de 15% do Shopping Light, localizado na
cidade de Sao Paulo e estado de Sdo Paulo.

c. sociedades envolvidas

Lumen Shopping Administradora e Incorporadora
Ltda, 100% controlada indireta pela General Shopping
Brasil S.A.

d. efeitos resultantes da operacéo no
guadro acionario, especialmente, sobre a
participacéo do controlador, de acionistas
com mais de 5% do capital social e dos
administradores do emissor

N&o houve modificacdo, pois se trata de aquisicdo de
participacdo imobiliaria.

e. quadro societario antes e depois da
operacéo

N&o houve alteracdo no quadro societario da Lumen
Shopping Administradora e Incorporadora Ltda, pois a
operacao constitui-se na aquisi¢do de propriedade para
investimento.

a. evento

Alienacéo de participagcdo em shopping center ocorrida
em agosto de 2011.

b. principais condic¢des do negdcio

Alienagdo de 44% do projeto “Parque Shopping
Sulacap”, localizado na cidade do Rio de Janeiro e
estado do Rio de Janeiro, pelo valor R$
107.800.000,00.

c. sociedades envolvidas

Fonte Administradora e Incorporadora Ltda, 100%
controlada indireta pela General Shopping Brasil S.A.

d. efeitos resultantes da operagéo no
guadro acionério, especialmente, sobre a
participacéo do controlador, de acionistas
com mais de 5% do capital social e dos
administradores do emissor

N&o houve modificacdo, pois se trata de alienacdo de
participacdo imobiliaria.

e. quadro societario antes e depois da
operagao

N&o houve alteracdo no quadro societario da Fonte
Administradora e Incorporadora Ltda, pois a operacao
constitui-se  na alienagdo de propriedade para
investimento.

Verséo : 6
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a. evento

Aquisicdo de participacdo em sociedade proprietaria de
shopping center ocorrido em agosto de 2012.

b. principais condigdes do negdcio

Aquisicdo de 100% da sociedade SB Bonsucesso
Administradora de Shopping S/A., detentora de 100%
do Shopping Bonsucesso, localizado na cidade de
Guarulhos, estado de Sdo Paulo, pelo valor de R$
130.000.000,00.

c. sociedades envolvidas

Securis Administradora e Incorporadora Ltda, 100%
controlada indireta pela General Shopping Brasil S.A.

d. efeitos resultantes da operacdo no
guadro acionario, especialmente, sobre a
participacéo do controlador, de acionistas
com mais de 5% do capital social e dos
administradores do emissor

N&o houve modificacdo, pois se trata de aquisicdo de
participacdo imobiliaria.

e. quadro societario antes e depois da
operacéo

Houve apenas a entrada da SB Bonsucesso
Administradora de Shopping S/A. no organograma da
General Shopping Brasil S.A.

a. evento

Alienacdo de participa¢do em sociedade proprietéria de
shopping center, ocorrida em junho de 2013.

b. principais condi¢des do negdcio

Alienacdo de 36,5% do Shopping Bonsucesso para o
Fundo de Investimento General Shopping Ativo e
Renda — FlI.

c. sociedades envolvidas

SB Bonsucesso Administradora de Shopping S/A,
100% controlada indireta pela General Shopping Brasil
S.A.

d. efeitos resultantes da operagéo no
guadro acionario, especialmente, sobre a
participacéo do controlador, de acionistas
com mais de 5% do capital social e dos
administradores do emissor

N&o houve modificagdo, pois se trata de alienacdo de
participagdo imobiliaria.

e. quadro societario antes e depois da
operagao

N&o houve alteracdo no quadro societdrio da SB
Bonsucesso Administradora de Shopping S/A, pois a
operacao constitui-se na alienagdo de ativo permanente
imobilizado.

Verséo : 6
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6.5 - Principais eventos societarios ocorridos no emissor, controladas ou coligadas

a. evento

Alienacdo de participacdo em um projeto de shopping
center, ocorrida em junho de 2013.

b. principais condigdes do negdcio

Alienacdo 36,5% do projeto do Parque Shopping Maia
para o Fundo de Investimento General Shopping Ativo
e Renda — FII.

c. sociedades envolvidas

Vul Administradora e Incorporadora Ltda, 100%
controlada indireta pela General Shopping Brasil

d. efeitos resultantes da operacéo no
quadro acionario, especialmente, sobre a
participacéo do controlador, de acionistas
com mais de 5% do capital social e dos
administradores do emissor

N&o houve modificagdo, pois se trata de alienacdo de
participagdo imobiliaria.

e. quadro societario antes e depois da
operacéo

N&o houve alteracdo no quadro societario da Vul
Administradora e Incorporadora Ltda, pois a operacdo
constitui-se na alienacdo de propriedade para
investimento.

Verséo : 6
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6.6 - Informacgdes de pedido de faléncia fundado em valor relevante ou de recuperagao
judicial ou extrajudicial

Até a data de entrega deste formulario ndo houve pedido de faléncia ou de recuperagdo judicial ou
extrajudicial da Companbhia.
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6.7 - Outras informacdes relevantes

N&o temos conhecimento de outras informagdes relevantes sobre este item.
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e ABK do Brasil — Empreendimentos e Participagdes Ltda. (ABK): tem por objeto social a
administracio de bens préprios e participagido em outras sociedades. Atualmente a ABK ¢é
detentora de uma fragio ideal de 50% do Internacional Guarulhos Auto Shopping Center Ltda.,
e possui participacio de 49,9% nas agdes da Nova Unido Administradora e Incorporadora S.A.;

¢ ALTE Telecom Comércio e Servigos Ltda. (ALTE): tem por objeto social a prestacio de
servicos de provedor de acesso as redes de comunicagdes, servicos de comunica¢iao multimidia —
SCM, provedor de voz sobtre protocolo internet — VOIP. Em 10/04/2013 foi alterada a razio
social de ALTE Administradora e Incorporadora Ltda. para ALTE Telecom Comércio e
Servicos Ltda. e, o seu objeto social, que anteriormente previa a administracdo de bens proprios,
promocio de empreendimentos de qualquer natureza e participagdo em empreendimentos ou
empresa de qualquer natureza;

e Andal Administradora e Incorporadora Ltda. (Andal): tem por objeto social a administracao
de bens préprios e participacido em outras sociedades. Atualmente, a Andal é detentora de uma
fracdo ideal de 99,9% do Suzano Shopping Center;

e Ast Administradora e Incorporadora Ltda. (Ast): tem por objeto social a administracdo de
bens préprios e de terceiros, incorporacio imobilidria, participagdo em outras empresas €
empreendimentos imobilidrios e locacdo de equipamentos de seguranga e cameras de video;

¢ Atlas Participagdes Ltda. (Atlas): tem por objeto social a administracao de bens proprios e
participagdo em outras sociedades. Atualmente, a Atlas possui participagio integral na I Park
Estacionamentos Ltda., Energy Comércio e Servicos de Energia Ltda., Wass Comércio e Servigos
de Agua Ltda., General Shopping Brasil Administradora e Servigos Ltda., Internacional Guarulhos
Auto Shopping Center Ltda., Vide Servicos e Participagdes Ltda., Ast Administradora e
Incorporadora Ltda., GS Park Estacionamentos Ltda.; ALTE Telecom Comércio e Servigos Ltda.
e BR Brasil Retail Administradora e Incorporadora S.A;

e Bac Administradora e Incorporadora Ltda. (Bac): tem por objeto social a incorpora¢io de
empreendimentos imobiliarios;

¢ BOT Administradora e Incorporadora Ltda. (BOT): tem por objeto social a incorporagao de
empreendimentos imobiliarios. A BOT possui participacao de 100% nas cotas da Manzanza
Consultoria e Administragdo de Shopping Centers Ltda. Em 25 de abril de 2011, foi alterada a
razdo social de BR Outlet Administradora e Incorporadora Ltda. para BOT Administradora e
Incorporadora Ltda.;

e Brassul Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (Brassul): tem por objeto social a
administracdo de bens préprios e de terceiros e a incorporagio imobilidria. A Brassul é detentora
de 99,99% das cotas da Sale Empreendimentos e Participa¢Ses Ltda.;

¢ Cly Administradora e Incorporadora Ltda. (Cly): tem por objeto social a administragio de
bens proprios e de terceiros, incorporacio imobilidria e participacdo em outras empresas e
empreendimentos imobiliarios. A Cly é detentora de 60% do Internacional Shopping Guarulhos;

¢ Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (Delta): tem por objeto social a
administracao de bens préprios e de terceiros, incorporacio imobilidria e participacio em outras
empresas ¢ empreendimentos imobilidrios. A Delta ¢ detentora de 0,01% do Suzano Shopping
Center;
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¢ Energy Comércio e Servigos de Energia Ltda. (Energy): tem por objeto social a compra,
venda e a locagio de equipamentos para geracio, transmissio e distribui¢do de energia e
prestagdo de servigos de instalacdo, manutencio e consultoria. Atualmente a Energy presta
servicos de locacdo de equipamentos para geracao, transmissao e distribuicdo de energia ao
Internacional Shopping Guarulhos, Internacional Guarulhos Auto Shopping Center, Shopping
Light, Santana Parque Shopping, Suzano Shopping, Outlet Premium Sao Paulo, Parque
Shopping Barueri, Outlet Premium Brasilia e Shopping do Vale;

¢ ERS Administradora e Incorporadora Ltda. (ERS): tem por objeto social a administracdo de
bens proéprios e de terceiros e incorpora¢ao imobiliaria. A empresa ERS ¢ proprietaria de 98% do
empreendimento que esta sendo construido, Shopping Outlet Premium Rio de Janeiro;

¢ FLK Administradora e Incorporadora Ltda. (FLK): tem por objeto social a administragao de
bens proprios e de terceiros e incorporagao imobiliaria. A FLK é proprietaria de 50% do Outlet
Premium Salvador, na Bahia;

e Fonte Administradora e Incorporadora Ltda. (Fonte): tem por objeto social a administra¢ao
de bens préprios e de terceiros e a incorporagio imobiliaria. A Fonte é proprietaria de 51% do
Parque Shopping Sulacap, no Rio de Janeiro;

¢ Fundo de Investimento Imobiliario (FII Top Center): cujo objeto consiste: (a) na aquisicao
do imével que compde o shopping center denominado Top Center e (b) em outro
empreendimento imobiliario, desde que aprovado pela Assembleia Geral de Cotistas, visando
auferir receitas por meio da valoriza¢iao dos iméveis, da locacao ou do arrendamento e das
vendas dos iméveis integrantes do seu patrimonio imobilidrio, conforme permitido pelo
regulamento do Fundo, pela lei e pelas disposi¢cbes da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM).
O FII Top Center ¢ detentor de 100% do Top Center Shopping;

¢ GAX Administradora e Incorporadora Ltda. (GAX): tem por objeto social a administracio
de bens préprios e de terceiros, incorporagoes imobilidrias, participagdo em outras empresas e
em empreendimentos imobilidrios. A GAX ¢ detentora de 50% do Outlet Premium Sio Paulo;

¢ General Shopping Brasil Administradora e Servigos Ltda. (GSB Administradora): tem por
objeto social a administracdo de bens proprios ou de terceiros, prestacio de servicos de
administracio de centros comerciais e predial, prestagdo de outros servigos complementares,
suplementares ou correlatos as suas atividades e, também, a participacdo em outras sociedades,
sob qualquer forma. Atualmente, a GSB Administradora é administradora do Internacional
Guarulhos Shopping Center, Suzano Shopping Center, Poli Shopping Osasco, Poli Shopping,
Prudente Parque Shopping, Cascavel JL. Shopping, Shopping do Vale, Top Center, Outlet
Premium Sao Paulo, Outlet Premium Brasilia, Unimart Shopping, Parque Shopping Barueri,
Shopping Bonsucesso, Shopping Light, Outlet Premium Salvador e Parque Shopping Sulacap.

¢ General Shopping Finance Limited (General Shopping Finance): empresa sediada nas Ilhas
Cayman, que tem por objeto social desenvolver atividades e operagoes relativas a Companhia ou
as suas subsidiarias. A General Shopping Finance ¢ detentora de 42,84% das cotas da Levian
Participacdes e Empreendimentos Ltda.;

¢ GS Finance II Limited (GS Finance II): empresa sediada nas Ilhas Cayman, que tem por
objeto social desenvolver atividades e operagdes relativas a Companhia ou as suas subsididrias;

¢ GS Investments Limited (GS Investments): empresa sediada nas Ilhas Cayman, que tem por
objeto social desenvolver atividades e operagdes relativas a Companhia ou as suas subsidiarias. A
GS Investments ¢é detentora de 100% das cotas da Securis Administradora e Incorporadora
Ltda,;
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¢ GS Park Estacionamentos Ltda. (GS Park): tem por objeto social a administracao de
estacionamentos de veiculos automotores em geral, proprios ou de terceiros. Atualmente a GS
Park é responsavel pela administragio dos estacionamentos do Outlet Premium Salvador e
Parque Shopping Sulacap.

e I Park Estacionamentos Ltda. (I Park): tem por objeto social a explora¢io do ramo
especifico de estacionamento de veiculos automotores em geral, proprios ou de terceiros, por
administracio. Atualmente a I Park é responsavel pela administracdo dos estacionamentos do
Internacional Guarulhos Auto Shopping Center, Internacional Guarulhos Shopping Center,
Shopping Light, Santana Parque Shopping, Suzano Shopping Center, Cascavel JL. Shopping,
Outlet Premium Sao Paulo, Outlet Premium Brasilia, Unimart, Shopping do Vale, Poli Shopping
Osasco, Parque Shopping Barueri, Shopping Bonsucesso e Parque Shopping Prudente;

¢ Indui Administradora e Incorporadora Ltda. (Indui): tém por objeto social a administragao
de bens préprios e de terceiros e a incorporagdo imobiliaria. A Indui é detentora de 50% do
Outlet Premium Brasilia;

¢ Internacional Guarulhos Auto Shopping Center Ltda. (ASG Administradora): tem por
objeto social a administragdo de bens préprios ou de terceiros, prestacdo de servigos de
administracdo de centros comerciais e predial, prestacao de outros servicos complementares,
suplementares ou correlatos as suas atividades e, também, a participagdo em outras sociedades,
sob qualquer forma. Atualmente, a ASG Administradora ¢ administradora do Internacional
Guarulhos Auto Shopping Center;

¢ Intesp Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (Intesp): tem por objeto social a
administracio de bens préprios e de terceiros e incorpora¢io imobilidria. A Intesp é detentora de
99,5% do Poli Shopping Osasco;

¢ Jud Administradora e Incorporadora Ltda. (Jud): tem por objeto social a administracio de
bens préprios e de terceiros, incorpora¢io imobilidtia e a participa¢do em outras empresas ¢
empreendimentos imobiliarios. A Jud detém 100% das cotas do FII Top Center;

¢ Levian Participagdes e Empreendimentos Ltda. (Levian): tem por objeto social a
administracio de bens préprios, participacio em outras sociedades e demais atividades
complementares e correlatas. Atualmente a Levian é detentora de uma fragdo ideal de 50% do
Internacional Guarulhos Auto Shopping Center, de 0,5% do Parque Shopping Prudente, do Poli
Shopping Osasco e do Shopping Unimart e de 0,5% do empreendimento que esta sendo
construido na Cidade de Atibaia.

A Levian também possui participa¢ido na ABK do Brasil — Empreendimentos e Participa¢oes
Ltda. (99,3%), Poli Shopping Center Empreendimentos Ltda. (100%), Park Shopping
Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Send Empreendimentos e Participagdes Ltda.
(90,9%), Nova Uniao Administradora e Incorporadora S.A. (49,9%), Lux Shopping
Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Lumen Shopping Administradora e
Incorporadora Ltda. (100%), Delta Shopping Empreendimentos Imobiliarios Ltda. (100%),
Intesp Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), PP Administradora e
Incorporadora Ltda. (100%), Paulis Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (100%),
Fonte Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), POL Administradora e Incorporadora
Ltda. (100%), BOT Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Vul Administradora e
Incorporadora Ltda. (100%), Zuz Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Jud
Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Cly Administradora e Incorporadora Ltda.
(100%), Bud Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Bac Administradora e
Incorporadora Ltda. (100%), Brassul Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (100%),
Mai Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), FLK Administradora e Incorporadora Ltda.
(100%), Premium Outlet Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), BR Outlet
Administradora e Incorporadora Ltda. (100%), Jaua Administradora e Incorporadora Ltda.
(100%) e Atlas Participagdes Ltda. (100%);

e Lumen Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (Lumen): tem por objeto social a
administracdo de bens préprios e de terceiros, participacdo em negécios mobiliarios e

PAGINA: 52 de 277



Formulario de Referéncia - 2014 - GENERAL SHOPPING BRASIL SA Versao : 6

7.1 - Descricao das atividades do emissor e suas controladas

imobiliarios, incorporagao imobiliaria e atividades correlatas ou assemelhadas. Em 26 de junho
de 2007, a Lumen celebrou um Instrumento Particular de Compromisso Quitado de Venda e
Compra de Imével e Cessdo de Direito Real de Uso do imével comercial onde esta constituido e
instalado o Shopping Light. A participac¢do da Lumen na cessdo de direito real de uso do imével
¢ de 61,957%;

¢ Lux Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (Lux): tem por objeto social a
administracdo de bens préprios e de terceiros e a incorporagao imobiliaria. A Lux é proprietaria
do prédio do Shopping Light e detém participacdo na cessdo de direito real de uso do imével de
23,043%;

e MAI Administradora e Incorporadora Ltda. (MAI): tem por objeto social a administracio de
bens proprios e de terceiros e a incorporagdo imobiliaria;

e Manzanza Consultoria e Administragao de Shopping Centers Ltda. (Manzanza): tem por
objeto social a prestacdo de servicos de consultoria e administracdo de shopping centers e a
administracio de bens préprios. A Manzanza é proprietaria do terreno onde esta sendo
construido um shopping em Atibaia;

¢ Nova Unido Administradora e Incorporadora S.A. (Nova Unifdo): tem por objeto social a
administracio de bens préprios e de terceiros, participagdo em negdcios mobilidrios e
imobiliarios, incorporagao imobilidria e atividades correlatas ou assemelhadas. A Nova Unido ¢é
detentora de 40% do Internacional Shopping Guarulhos;

e Park Shopping Administradora Ltda. (Park Shopping Administradora): tem por objeto
social a administracdao de bens préprios e de terceiros, incorporagio imobilidria e a participagao
em outras empresas ¢ empreendimentos imobiliarios. A Park Shopping Administradora é
detentora de 100% das cotas da Sulishopping Empreendimentos Ltda. e 9,1% das cotas da Send
Empreendimentos e Participa¢oes Ltda. A Park Shopping ¢ detentora de 2,09% do Santana
Parque Shopping;

e Paulis Shopping Administradora e Incorporadora Ltda. (Paulis): tem por objeto social a
administracdo de bens préprios e de terceiros e a incorporacdo imobilidria;

e POL Administradora e Incorporadora Ltda. (POL): tem por objeto social a incorpora¢ao de
empreendimentos imobiliarios;

¢ Poli Shopping Center Empreendimentos Ltda. (Poli Empreendimentos): tem por objeto
social a exploragdao do ramo de shopping centers, por meio da locagio de iméveis proprios ou da
sublocag¢io de iméveis locados de terceiros. Atualmente, a Poli Empreendimentos ¢ a detentora
de 50% do Poli Shopping Center;

¢ PP Administradora e Incorporadora Ltda. (PP): tem por objeto social a administracdo de
bens préprios e de terceiros e a incorporacio imobilidria. A PP ¢é detentora de 99,5% do Parque
Shopping Prudente;

e Sale Empreendimentos e ParticipagGes Ltda. (Sale): tem por objeto social a compra, venda,
locagio, urbanizag¢o, hipoteca, incorporagio, construcio e a administracio de bens iméveis de
sua propriedade e de terceiros ou em condominio. A Sale ¢ detentora de 84,4% do Shopping do
Vale;

¢ SB Bonsucesso Administradora e Incorporadora S.A. (SB Bonsucesso): tem por objeto
social a administracdao de bens proprios e de terceiros e a incorpora¢do imobiliaria. A SB
Bonsucesso ¢ detentora de 63,4% do Shopping Bonsucesso;
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¢ Securis Administradora e Incorporadora Ltda. (Securis): tem por objeto social a
administracio de bens préprios e de terceiros e a incorporagio imobilidria. A Securis é detentora
de 100% das cotas das empresas: Andal Administradora e Incorporadora Ltda., Bail
Administradora e Incorporadora Ltda., Cristal Administradora e Incorporadora Ltda., ERS
Administradora e Incotporadora Ltda., GAX Administradora e Incorporadora Ltda., SB
Bonsucesso Administradora e Incorporadora S.A., XAR Administradora e Incorporadora Ltda.,
Bavi Administradora e Incorporadora Ltda. , Druz Administradora e Incorporadora Ltda., Eler
Administradora e Incorporadora Ltda., Indui Administradora e Incorporadora Ltda, e detentora
de 0,1% do Shopping Bonsucesso;

¢ Send Empreendimentos e Participagdes Ltda. (Send): tem por objeto social a administracao
de bens préprios e a participagdo em outras sociedades. A Send ¢ detentora de 100% das cotas
da Uniplaza Empreendimento Participacao e Administracdo de Centro de Compras Ltda., de
85,5% do Cascavel JL Shopping e de 31,74% do Santana Parque Shopping;

¢ Sulishopping Empreendimentos Ltda. (Sulishopping): tem por objeto social a exploracio
do ramo de shopping centers, por meio da locagiao de iméveis préprios ou sublocacio de
iméveis locados de terceiros. A Sulishopping ¢ detentora de 16,17% do Santana Parque
Shopping ;

e Uniplaza Empreendimentos Participagdes e Administracio de Centros de Compras
Ltda. (Uniplaza): tem por objeto social a administracao de bens proprios e de terceiros e de
centros comerciais, proprios e de terceiros, a incorporagao imobilidria e a participagdo em outras
empresas e empreendimentos imobiliarios. A Uniplaza ¢é detentora de 99,5% do Unimart
Shopping;

¢ Vide Servigos e Participagdes Ltda. (Vide): tem por objeto social servigos de divulgacoes
institucionais, administracao de bens proprios e de terceiros, incorpora¢des imobiliarias e
participagdo em outras empresas ¢ empreendimentos imobiliarios;

¢ Vul Administradora e Incorporadora Ltda. (Vul): tem por objeto social a administracio de
bens proprios e de terceiros, incorporagao imobiliaria e a participagdo em outras empresas €
empreendimentos imobilidrios. A Vul é proprietaria de 63,5% do empreendimento que esta
sendo construido, Parque Shopping Maia;

e Wass Comércio e Servigos de Aguas Ltda. (Wass): tem por objeto social a locagio de
equipamentos para exploracio, tratamento e distribuicdao de dgua, bem como a prestacao de
servicos de instalacdo, manutencio e consultoria inerentes. Atualmente, a Wass ¢ responsavel
pela locagao de equipamentos para exploragao, tratamento e distribuicdo de 4gua para o
Internacional Guarulhos Shopping Center, Internacional Guarulhos Auto Shopping Center,
Cascavel JL Shopping, Shopping Light, Prudente Parque Shopping, Suzano Shopping, Santana
Parque Shopping, Outlet Premium Sio Paulo, Outlet Premium Brasilia, Shopping do Vale,
Parque Shopping Barueri, Poli Shopping, Shopping Bonsucesso e Outlet Premium Salvador;

¢ XAR Administradora e Incorporadora Ltda. (XAR): tem por objeto social a administracao de
bens proprios e de terceiros, incorporagdes imobilidrias, a participagdo em outras empresas € em
empreendimentos imobiliarios. A XAR ¢é detentora de 48% do Parque Shopping Barueri;

e Zuz Administradora e Incorporadora Ltda. (Zuz): tem por objeto social a administracio de
bens proprios e de terceiros, incorporagao imobiliaria e a participagdo em outras empresas e
empreendimentos imobiliarios;
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As controladas Bud Administradora e Incorporadora Ltda. (Bud), BR Outlet Administradora e
Incorporadora Ltda. (BR Outlet), Premium Outlet Administradora e Incorporadora Ltda.
(Premium Outlet), Jaua Administradora e Incorporadora Ltda. (Jaud), Cristal Administradora e
Incorporadora Ltda. (Cristal), Bail Administradora e Incorporadora Ltda. (Bail), Bavi
Administradora e Incorporadora Ltda. (Bavi), Druz Administradora e Incorporadora Ltda.
(Druz) e Eler Administradora e Incorporadora Ltda. (Eler) tém por objeto social a administra¢ao
de bens préprios e de terceiros e a incorporacao imobiliaria. A BR Brasil Retail Administradora e
Incorporadora S.A. tem por objeto social o desenvolvimento e administracio de projetos
envolvendo o planejamento, participagdo e desenvolvimento de sociedades de comércio varejista
e atacadista, bem como aquisi¢do, criagdo e administracdo de empresas com atuacao no setor de
varejo, franquias, master franquias, empresas franqueadoras e/ou com potencial de se tornarem

franqueadoras, todas com atua¢ao no Brasil. As empresas ndo possuem operaces em 31 de
dezembro de 2013.
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a. produtos e servicos comercializados

Aluguéis

A principal receita para os proprietarios de Shopping Centers corresponde ao aluguel cobrado (aluguel
minimo ou aluguel percentual, o que for maior) por meio dos contratos de locacdo que, em geral, tém
prazo de 5 anos. O valor do aluguel minimo é definido por referéncias de mercado em funcdo da éarea,
posicdo da loja no empreendimento e seu segmento. Ja o aluguel percentual é calculado em fungdo das
vendas mensais, individuais ou globais, podendo variar também conforme o ano da locacdo e,
principalmente, conforme o segmento da loja em questdo. O acompanhamento mensal realizado por
alguns Shopping Centers torna-se um instrumento de auditoria nas lojas, realizada com o objetivo de
auferir o real volume de vendas, permitindo maior controle do valor do aluguel cobrado. Outras receitas
podem ser obtidas com a utilizacdo de areas comuns, destinando-se a Mall e Merchandising, para vendas
e divulgagdo de produtos ou marcas através de quiosques e midia na &rea comum. Outra origem de receita
que vem ganhando relevancia é proveniente da cobranca de estacionamento dos consumidores, com
valores que variam de acordo com a localizagdo e tamanho do empreendimento. Nas partes de uso
comum, as despesas sdo rateadas pelos lojistas, que, além do aluguel, pagam o condominio e contribuem
para um Fundo de Promog&o.

Servigos

Administracdo : atualmente, somos responsaveis pela administracdo de todos os Shopping Centers em
que detemos participacdo, exceto o Santana Parque Shopping onde possuimos administracdo
compartilhada com o outro grupo empreendedor. Somos especializados na administracdo condominial de
nossos Shopping Centers e na exploracdo de atividades complementares como: administracdo de
estacionamentos, gestdo do fornecimento de &gua e energia, conforme descri¢do resumida abaixo.

Estacionamento: a Companhia é especialista no planejamento, implanta¢do, administracdo e operacao de
estacionamentos em complexos de Shopping Centers, considerando todas as particularidades e
caracteristicas especificas da atividade de estacionamento interligada a um Shopping Center. Em todas as
suas operacdes que possuem estacionamentos realizamos esse servico através da | Park e GS Park.

Energia: A Companhia atua também no planejamento, implantacdo e operacdo de equipamentos de
energia elétrica a ser fornecida para os empreendimentos e condominios de Shopping Centers. Tal
atividade inicia-se na avaliacdo do histérico e/ou previsdo de consumo e custos de energia pelo
estabelecimento de Shopping Center, comparando alternativas de suprimento de energia com
infraestruturas distintas e realizando estudo de viabilidade para dimensionar a atratividade do
investimento com 0s novos equipamentos. Além da viabilidade econémica, a Energy, controlada da
Companhia, busca a melhor solu¢éo em termos de sustentabilidade para o fornecimento de energia.

Agua: a Companhia atua no planejamento, implantacdo e operacdo de equipamentos de suprimentos
hidricos a serem fornecidos para os empreendimentos e condominios de Shopping Centers. Tal atividade
inicia-se na avaliacdo do historico e/ou previsdo de consumo e custos de agua pelo estabelecimento de
Shopping Center, comparando alternativas deste suprimento com infra-estruturas distintas inclusive com
0 reuso da mesma. Os servicos de gestdo e fornecimento de dgua aos Shopping Centers sdo fornecidos
pela controlada Wass.
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b. receita proveniente do segmento e sua participagdo na receita do emissor

Exercicios findos em 31 de dezembro

2011 2012 2013

(RS milhdes) Consolidado Consolidado Consolidado
Receita Bruta Total 147,2 196,1 241,9
Aluguel 115,4 150,5 181,8
Servigos 31,8 45,6 60,1

¢. lucro ou prejuizo resultante do segmento e sua participacao no lucro liquido do emissor

Tendo em vista que mais de 75% das receitas da Companhia séo provenientes de aluguéis, a Companhia
ainda ndo calcula em suas Demonstragdes Financeiras, o resultado separadamente para cada um dos
segmentos operacionais em que atua.
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a. caracteristicas do processo de producéo

A General Shopping é uma das maiores empresas do mercado de shopping centers do Brasil, com
269.242 m2 de ABL prdpria. Possui 18 shopping centers em operacdo, nos quais detém uma participagéo
proporcional média de 75,3%. Juntos, esses empreendimentos apresentam: 357.860 m2 de ABL. Além
disso, possui quatro projetos em desenvolvimento que irdo acrescentar mais de 100,4 mil m? de ABL
propria.

A General Shopping participa ativamente da prospecc¢do, planejamento, desenvolvimento e investimento
dos shopping centers dos quais € socia. Adicionalmente, comercializa e administra os empreendimentos, e
presta servicos de administracdo de estacionamentos e de gerenciamento do suprimento de energia
elétrica e agua dos shopping centers.

Abaixo a tabela demonstra a distribuicao geografica de nossos empreendimentos.

) . ABL Total ABL Prépria
Shopping Center Estado  Particip.(%)

(m?) (m?)

1 Poli Shopping sp 50,00% 4.527 2.264
2 Internacional Shopping Guarulhos SP 100,00% 76.845 76.845
3 Auto Shopping Guarulhos SP 100,00% 11.477 11.477
4 Santana Parque Shopping SP 50,00% 26.538 13.269
5  Shopping Light SP 85,00% 14.140 12.019
6  Suzano Shopping SP 100,00% 19.583 19.583
7  Cascavel JL Shopping PR 85,50% 8.877 7.590
8 Top Center Shopping Sdo Paulo SP 100,00% 6.369 6.369
9  Parque Shopping Prudente SP 100,00% 15.148 15.148
10 Poli Shopping Osasco SP 100,00% 3.218 3.218
11  Shopping do Vale RS 84,39% 16.487 13.913
12 Unimart Shopping Campinas SP 100,00% 14.961 14.961
13 Qutlet Premium S&do Paulo SP 50,00% 17.716 8.858
14  Parque Shopping Barueri SP 48,00% 37.420 17.962
15 Outlet Premium Brasilia DF 50,00% 16.094 8.047
16 Shopping Bonsucesso SP 63,50% 24.437 15.517
17 Outlet Premium Salvador BA 50,00% 14.964 7.482
18 Parque Shopping Sulacap RJ 51,00% 29.059 14.820
Total 75,30% 357.860 269.242

PROJETOS EM DESENVOLVIMENTO OU CONSTRUGAO

Em linha com nossa estratégia de expansdo de nossos negdcios, pretendemos ampliar nossas atividades
por meio de:

Expansdo de nossos empreendimentos

N Estimativa
Expansdes Part.(%)  ABLTotal _ ABL Propria
(m’) (m’)
1 Poli Shopping 100,00% 15.400 15.400
2 Cascavel JL Shopping 85,50% 3.454 2.953
Total 97,34% 18.854 18.353
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Desenvolvimento de novos Shopping Centers

§ Estimativa
Greenfields Part. (%)  ABLTotal  ABL Prépria
(m’) (m?)
1 Parque Shopping Atibaia 100,00% 24.043 24.043
2 Parque Shopping Maia 63,50% 30.492 19.362
3 Outlet Premium Rio de Janeiro 98,00% 32.000 31.360
4 Centro de Convengdes 100,00% 25.730 25.730
Total 89,50% 112.265 100.495

b. caracteristicas do processo de distribuicao

Conforme descrito no item acima.

c. caracteristicas dos mercados de atuagéo, em especial:

INDUSTRIA MUNDIAL DE SHOPPING CENTERS

A estrutura de Shopping Center foi originalmente desenvolvida nos Estados Unidos na primeira metade
do século XX. O formato de Shopping Centers com lojas de departamentos tradicionais (Lojas Ancoras)
surgiu na década de 50 e impulsionou a expansdo dos Shopping Centers. Fatores como a migracdo de
populacdes para as grandes cidades, as mudangas no perfil original dos Shopping Centers, o0 aumento do
poder aquisitivo da populagdo, o desenvolvimento da industria e a descentralizagdo populacional para as
zonas periféricas das grandes metrdpoles contribuiram para essa expansao.

Na década de 1980 o setor de Shopping Centers americano cresceu de forma significativa, em especial
com o surgimento de grandes empreendimentos, com mais de 80.000 m? de ABL. Apés a crise do sistema
de poupanca e empréstimos nos Estados Unidos do final da década de 1980 e inicio da década de 90, o
crescimento no desenvolvimento de novos empreendimentos de Shopping Centers foi retomado, em
grande medida, por meio de vérias companhias de controle familiar que passaram a acessar 0 mercado de
capitais norte-americano, tornando-se companhias listadas nas principais bolsas de valores norte-
americanas. A partir do acesso ao mercado de capitais, esses novos investidores, organizados sob a forma
de REITs (Real Estate Investment Trusts), iniciaram um forte processo de consolidacdo na industria,
sendo os principais investidores: Simon Property, General Growth Properties, Kimco Realty, Developers
Diversified, Taubman, The Inland Real State Group of Cos., Westfield Group, CBL & Associates
Properties e The Macerich Company, entre outros.

Segundo dados do ICSC (International Council of Shopping Centers) referentes ao ano de 2013,
registrou-se nos Estados Unidos 695.602.455 m? de Area Bruta Locével nos shoppings centers espalhados
pelo pais. As vendas no setor compreenderam cerca de 55% do total varejista norte-americano, atingindo
0 montante de US$ 2,5 trilhdes em 2013.

INDUSTRIA BRASILEIRA DE SHOPPING CENTERS

Histérico

Os primeiros Shopping Centers brasileiros surgiram na segunda metade década de 60. Na década de 70
alguns novos empreendimentos foram iniciados, mas foi a partir da década de 80 que o mercado de
Shopping Centers teve seu desenvolvimento mais acentuado, com o surgimento de grandes
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empreendimentos regionais principalmente em S&o Paulo, Rio de Janeiro e outros grandes centros
urbanos do Pais.

Na década de 90, observou-se uma nova onda de crescimento no setor de Shopping Centers. Entre os
principais vetores desse crescimento destacam-se (i) o crescimento urbano; (ii) a estabilidade econdmica
com a implementagdo do Plano Real; (iii) o desenvolvimento da estrutura de transportes, facilitando o
fluxo de mercadorias e pessoas; (iv) a entrada da mulher no mercado de trabalho, (v) a necessidade de
maior seguranca e conforto, e (vi) o crescimento das vendas no varejo e 0 aumento da renda bruta
disponivel. Além desses fatores, o sucesso de alguns empreendimentos realizados na década de 80 e o
aumento de investimentos no setor com recursos provenientes, principalmente, da expansdo da carteira
dos fundos de pensao, impulsionaram o desenvolvimento do setor de Shopping Centers durante a década
de 90. Esse periodo foi marcado também pela maturacédo e ampliagcdo dos empreendimentos existentes.

Desde sua criagdo, o nimero de Shopping Centers no Brasil vem crescendo de forma acentuada,
totalizando, em dezembro de 2013, 495 Shopping Centers, segundo a ABRASCE. A tabela abaixo mostra
a evolugdo do nimero de Shopping Centers no Brasil a partir de 2000.

Crescimento em Crescimento
Ano Unidades relacdo ao ano Acumulado

anterior (em %) (em%)
2000 281
2001 294 4,6 4,6
2002 303 3,2 7,8
2003 317 4,6 12,8
2004 326 2,8 16,0
2005 338 3,7 20,3
2006 351 38 24,9
2007 365 4,0 29,9
2008 376 3,0 33,8
2009 392 42 39,5
2010 415 59 47,7
2011 430 54 53,0
2012 457 6,3 62,6
2013 495 8,3 76,2

Fonte: ABRASCE

De acordo com dados da ABRASCE, existia em 2013 aproximadamente 12,9 milhfes de m2 de ABL
distribuidos em 495 Shopping Centers por todo o Brasil. A tabela abaixo apresenta a evolugédo da ABL do
Pais:
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Crescimento em

Ano ABL (milhdes de m?) relagéo ao ano
anterior (em %)

2000 51 -

2001 52 1,96

2002 55 5,77

2003 5,6 1,82

2004 6,2 10,71

2005 6,5 4,84

2006 75 15,38

2007 8,3 10,67

2008 8,6 3,61

2009 9,1 5,81

2010 9,5 4,40

2011 10,3 8,42

2012 11,4 10,24

2013 12,9 13,51

Fonte: ABRASCE

O aumento do nimero de Shopping Centers e da ABL no Brasil tem acarretado um conseqliente aumento
no numero de visitantes nos Gltimos anos, conforme ilustra a tabela abaixo.

Crescimento em
Ano Fluxo fje Pessoas relagdo ao ano
(em milh&o/més) _
anterior (em %)
2000 125 -
2001 135 8,00
2002 160 18,52
2003 175 9,38
2004 185 571
2005 181 -2,16
2006 203 12,15
2007 305 50,24
2008 325 6,55
2009 328 0,92
2010 329 0,30
2011 376 14,29
2012 398 5,85
2013 415 4,27

Fonte: ABRASCE
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A tabela abaixo ilustra a distribuicdo dos empreendimentos de Shopping Centers em todas as regies do
Brasil, segundo dados de maio de 2014.

Regibdes . % do Total ) % do Total
Brasileiras Unidades (Unidades) ABL () (ABL)

Norte 21 4,2 583.126 44
Nordeste 69 13,8 2.010.000 15,3
Centro-Oeste 45 9 1.082.183 8,2
Sudeste 278 55,5 7.623.825 58,0
Sul 88 17,6 1.846.193 14,0
Total 501 100 13.145.193 100

Fonte: ABRASCE

Conforme observa-se na tabela acima, cerca de 56,5% do total de ABL encontra-se na regido Sudeste, em
consequéncia dessa regido do Pais ser responsavel pela maior parte do PIB brasileiro, concentrando os
maiores indices de densidade populacional e de renda per capita. Aproximadamente 37,0% do estoque de
ABL brasileiro encontra-se no Estado de S&o Paulo e 11,9% no estado do Rio de Janeiro.

Em termos de unidades de empreendimentos, os Estados de S&o Paulo, Rio de Janeiro e Minas Gerais
respondem por, aproximadamente, 54,1% do total de Shopping Centers no Brasil, sendo que o estado de
S&o Paulo concentra, aproximadamente, 32,9% desses empreendimentos.

Evolugéo nos niveis de vacancia e inadimpléncia relacionados ao setor de Shopping Centers no Brasil

Em % 2013-2014
ABR MAI JUN JUL | AGO | SET OUT | NOV | DEZ JAN FEV | MAR
Vacancia 33 2,8 2,2 2,9 2,7 2,7 3,0 2,7 2,8 3,7 3,9 3,6
Inadimpléncia 4,6 5,0 4,7 4,6 3,6 3,3 35 3,9 42 49 43 4.9

Fonte: ABRASCE

A tabela a seguir mostra a evolucéo do faturamento do mercado de Shopping Centers no Brasil, por meio
do qual podemos verificar o crescimento das vendas.

Faturamento | Crescimentoem | Inflagdono | Crescimento
Ano R$ (em relacdo ao ano Ano Real do
bilhdes)® anterior (em%) (IPCA)® PIB®
2000 23,0 - 6,0 43
2001 25,3 10,0 7,7 13
2002 27,9 10,3 12,5 2,7
2003 31,6 13,3 9,3 1.2
2004 36,6 15,8 7,6 57
2005 455 24,3 57 32
2006 50,0 9,9 31 4,0
2007 58,0 16,0 4,5 6,1
2008 64,6 11,4 59 5,2
2009 74,0 14,5 43 -0,6
2010 91,0 23,0 59 75
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2011 108,0 18,7 6,5 2,7
2012 119,5 10,6 58 0,9
2013 129,0 7,9 5,9 2,3

Fonte: YABRASCE; @ IBGE

A comparacdo da evolucdo do faturamento do setor em relacdo ao PIB revela que nos Gltimos dez anos o
faturamento do setor cresceu acima da evolucéo real do PIB.

Em relacdo a evolucdo do crescimento das vendas nos diversos segmentos de lojas, segundo dados da
ABRASCE varios segmentos registraram aumentos significativos em seu desempenho, conforme
ilustrado na tabela abaixo:

Vendas (%) Mar 13.. x Mar 14 Varia(;.éo no ano
Nominal (%) Nominal (%)
Lojas Ancoras 2,75 1,08
Megalojas 4,56 5,64
Lojas Satélites 7,25 12,48
Vestuario -4,22 1,26
Artigos Lar 16,17 13,18
Artigos Diversos 8,53 15,56
Alimentacio 7,85 16,69
Calgados 10,06 14,20
Telefonia 19,50 27,32
Oticas 6,27 15,13
Perfumaria 21,56 26,95
Joias 14,41 17,64
Conveniéncia/Servicos 12,56 20,54
Lazer/Entretenimento 26,24 9,67
Total 3,99 8,45

Fonte: ABRASCE

Tipos de Shopping Centers e Lojas

Os critérios utilizados pela ABRASCE para classificacdo de um centro comercial como Shopping Centers
sdo (i) manutencdo da propriedade da maior parte das lojas que sdo locadas aos lojistas; (ii) a existéncia
de vagas de estacionamento compativel com o movimento efetivo; e (iii) utilizacio de Lojas Ancoras
como forma de atrair o publico consumidor. Segundo a metodologia aplicada pela ABRASCE, os
Shopping Centers sdo classificados nas seguintes categorias:

e Shopping Center de Vizinhanga. Tipo de Shopping Center projetado para fornecer conveniéncia
na compra de necessidades do dia-a-dia dos consumidores. Tem em geral como Loja Ancora um
supermercado, com o apoio de lojas oferecendo outros artigos de conveniéncia.

e Shopping Center Comunitario. O Shopping Center Comunitario geralmente oferece uma
variedade mais ampla de vestuario e outras mercadorias. Entre as Lojas Ancoras mais comuns
estdo os supermercados e as lojas de departamentos de desconto. Entre os lojistas do Shopping
Center comunitario algumas vezes encontram-se varejistas do tipo off-price, vendendo itens
como roupas, objetos e méveis para casa, brinquedos, artigos eletrénicos ou para esporte.

e Shopping Center Regional. Tipo de Shopping Center que oferece mercadorias em geral e
servigos completos e variados. Suas atragdes principais s&o Lojas Ancoras tradicionais, lojas de
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departamento de desconto ou hipermercados. Um Shopping Center regional tipico é fechado,
com as lojas voltadas para um mall interno.

e Shopping Center Tematico ou Especializado. E o Shopping Center voltado para um mix
especifico de lojas de um determinado grupo de atividades, tais como moda, moveis e decoracao,
nautica, esportes, automaveis, entre outras atividades.

e Qutlet Center: Consiste, em sua maior parte, em lojas de fabricantes vendendo suas préprias
marcas com desconto, além de varejistas do género off-price. Comumente apresentam lojas mais
simples com aluguéis mais baixos, custo de constru¢do mais reduzido.

e Festival Mall. Representa um Shopping Center voltado para o lazer, cultura e turismo. Esse tipo
de empreendimento é o menos encontrado no Brasil, estando quase sempre localizado em areas
turisticas e basicamente voltado para atividades de lazer e alimentacéo, tais como restaurantes,
fast-food, cinemas e outras diversdes.

No Brasil, a maioria dos Shopping Centers desenvolvidos enquadra-se na modalidade de Shopping
Centers regionais, congregando o mais variado portfélio de lojas, servicos ou outras opgdes de lazer,
entretenimento e cultura em geral. Apesar da predominéncia dos Shopping Centers regionais, tem havido
no Brasil o crescimento dos Shopping Centers teméaticos como automotivo, centro téxtil e de decoracéo,
entre outros. Observa-se, igualmente, o surgimento de projetos de construcdo de festival malls.

Lojas Ancoras

As Lojas Ancoras sdo aquelas lojas muito conhecidas pela populacio e que, dadas as suas caracteristicas
mercadoldgicas, atraem os consumidores para um Shopping Center. Sua existéncia é determinada pela
necessidade de atracdo de publico principalmente para os Shopping Centers localizados em regides
afastadas dos grandes centros. Em Shopping Centers melhor localizados o papel estratégico
desempenhado pelas Lojas Ancoras é de menor relevancia.

As Lojas Ancoras sdo importantes para o inicio da operagdo de um Shopping Center, por serem
responsaveis pela criacdo de fluxos de puablico. Depois que o Shopping Center se torna vidvel, ou quando
deseja selecionar seu publico, o proprietario pode promover um movimento contrario as Lojas Ancoras,
dado que ocupam grandes &reas locéaveis a precos inferiores daqueles pagos por outros locatarios, muitas
vezes até gratuitamente.

As alternativas para ancoragem nos Shopping Centers no Brasil sdo bastante diversificadas. Atualmente,
além das tradicionais redes de varejo e com atuagdo nacional, existe uma tendéncia de substituicdo das
Lojas Ancoras tradicionais por outros pélos de atratividade de publico, tais como operaces de lazer e
cinemas, pracas de alimentacéo, centros médicos e empresariais, academias de ginastica, entre outros.

Lojas Satélites

As Lojas Satélites sao estabelecimentos de varejo de menor tamanho (que normalmente varia entre 30 m?
e 200 m2 de ABL) mais especializados em determinado segmento de produtos que se localizam no
entorno das Lojas Ancoras. Esse segmento de lojas tem apresentando um grande crescimento e
profissionalizagdo impulsionados, em grande medida, por meio da rede de franquias de atuacdo regional
ou nacional. De acordo com dados da ABRASCE, em maio de 2014, as Lojas Satélites somavam 75.092
unidades em operacdo no Brasil. As Lojas Satélites podem ter importancia fundamental para o sucesso de
empreendimentos de Shopping Center, pois normalmente representam a maior fonte de receita para os
empreendimentos por pagarem maiores precos de aluguel por m2 de ABL.
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Concorréncia

O setor de Shopping Centers requer constantes pesquisas para definir novos formatos e estratégias de
atuacdo. As mudancas na preferéncia do consumidor, o aparecimento de sistemas alternativos de varejo e
a construgdo de um ndmero crescente de Shopping Centers criam a necessidade de constantes
modificacbes e renovagdes na forma de atuacdo dos Shopping Centers existentes para enfrentar a
concorréncia. Como parte dos esforcos de renovacdo dos Shopping Centers, observa-se com freqliéncia a
estratégia de combinar opces de lazer e alimentacdo a experiéncia de compra.

A disputa pelo consumidor e a busca de diferenciagdo é o que define as medidas tomadas para
revitalizacdes e a redefinicdo do perfil dos Shopping Centers. Entre essas medidas destacam-se gastos
crescentes de marketing, selecdo e/ou modificacdo da rede de lojistas, selecdo das Lojas Ancoras,
promocdo de eventos, vagas de estacionamento, projeto arquitetdnico, ampliacdo do nimero de centros de
lazer e servicos, treinamento e modernizacao e informatizacdo de operagdes.

Funcionamento

O funcionamento de um Shopping Center esta normalmente sob a responsabilidade de empresas
administradoras, frequentemente associadas aos empreendedores ou socios-proprietarios. A propriedade
das lojas confere aos administradores/empreendedores maior poder de decisdo e controle na gestdo das
estratégias estabelecidas em relacdo aos lojistas individualmente. Outras empresas envolvidas com a
operacionalidade dos Shopping Centers sdo fornecedores e prestadores de servigos ligados as reas de
manutengdo, paisagismo, decoragdo, equipamentos de seguranca, estacionamento e lazer. Esses
fornecedores de servigos sdo, normalmente, contratados por meio de empresas terceirizadas.

A principal receita para os proprietarios de Shopping Centers corresponde ao aluguel cobrado (aluguel
minimo ou aluguel percentual, o que for maior) por meio dos contratos de locagdo que, em geral, tém
prazo de 5 anos. O valor do aluguel minimo é definido por referéncias de mercado em funcéo da é&rea,
posicdo da loja no empreendimento e seu segmento. Ja o aluguel percentual € calculado em funcéo das
vendas mensais, individuais ou globais, podendo variar também conforme o ano da locacdo e,
principalmente, conforme o segmento da loja em questdo. O acompanhamento mensal realizado por
alguns Shopping Centers torna-se um instrumento de auditoria nas lojas, realizada com o objetivo de
auferir o real volume de vendas, permitindo maior controle do valor do aluguel cobrado. Outras receitas
podem ser obtidas com a utilizacdo de areas comuns, destinando-se a Mall e Merchandising, para vendas
e divulgagdo de produtos ou marcas através de quiosques e midia na area comum. Outra origem de receita
que vem ganhando relevancia € proveniente da cobranga de estacionamento dos consumidores, com
valores que variam de acordo com a localizagdo e tamanho do empreendimento. Nas partes de uso
comum, as despesas sdo rateadas pelos lojistas, que, além do aluguel, pagam o condominio e contribuem
para um Fundo de Promocao.

REGULAMENTACAO RELATIVA A0S SHOPPING CENTERS

Os Shopping Centers podem ser constituidos por meio de (i) incorporacdo imobiliéria, com a instituicdo
de um condominio edilicio, conforme previsto no Cddigo Civil e na Lei de Condominio e Incorporacgéo,
hip6tese em que cada loja constitui uma unidade autbnoma e as relagdes entre os condéminos sdo regidas
pela convengdo de condominio e pelo regimento interno; e/ou (ii) condominio civil ou condominio pro-
indiviso, também regulado pelo Cédigo Civil, caso em que o empreendimento constitui um Gnico imével
ou sendo constituido por lojas unidades autbnomas pertencentes a mais de um proprietario/empreendedor,
hip6tese em que as relagcdes entre os co-proprietarios sdo regidas pelo acordo entre eles firmado,
denominado convencéo de condominio pro indiviso.

A escritura de normas gerais aos contratos de locagdo, a convengdo de condominio edilicio, o regimento
interno e o acordo de co-proprietarios (denominado convencdo de condominio pro indiviso), quando
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houver, constituem os principais instrumentos a regulamentar tanto o funcionamento do Shopping Center,
como os direitos e deveres dos empreendedores e lojistas, bem como a forma de contratacdo e
remuneracéo da instituigdo administradora.

A organizacao e a regulamentacao da relagdo entre empreendedor, lojistas e administradora sdo também
regidas por meio de contratos de locagdo com lojistas, escrituras plblicas de normas gerais aos contratos
de locacdo e estatutos das associacOes de lojistas.

Condominio

No Brasil, os Shopping Centers de maior relevancia no mercado séo geralmente constituidos por meio de
condominios edilicios e condominios pro indiviso, concomitantemente.

A diferenga essencial entre condominios civis, também conhecidos como pro-indiviso, e 0os condominios
edilicios reside no fato de que apenas nos condominios edilicios as edificacfes, construidas sob a forma
de unidades isoladas entre si, podem ser alienadas pelo(s) empreendedor(es), no todo ou em parte, sem
qualquer anuéncia, concordancia dos proprietarios das demais unidades autdnomas. E importante destacar
gue as modalidades de condominio edilicio e condominio civil podem coexistir. Ou seja, é bastante
comum um Shopping Center constituido sob a forma de condominio edilicio, em que cada loja consiste
em um imovel independente, e cada uma dessas lojas possuirem 2 ou mais proprietarios (condominio
civil).

Condominio Civil

Os condominios civis sdo regulamentados pelos artigos 1.314 e seguintes do Cddigo Civil. Nessa
modalidade de condominio, 2 ou mais co-proprietarios do imével exercem a propriedade por meio de
uma fracdo ideal de que sdo titulares, ndo existindo &rea privativa de cada um dos co-proprietarios. Todos
sdo titulares do imdvel, de forma proporcional & participacéo de cada um.

Dentre os dispositivos aplicaveis a esta modalidade de condominio, destacam-se 0s seguintes:

e cada conddmino podera alienar a sua parte, respeitado o direito de preferéncia dos demais;

e independentemente da anuéncia dos demais, poderd o condémino dar em hipoteca sua parte
ideal;

e 0 conddmino poderd, a qualquer tempo, exigir a divisdo da propriedade. No entanto, 0s
conddminos poderdo acordar que o bem fique indiviso por até 5 anos, podendo ser prorrogado;
contudo, por razbes graves, podera o interessado requerer judicialmente a divisao antes do prazo;

e cada conddmino tem o direito de perceber os frutos e rendimentos auferidos pelo bem comum na
proporcdo de sua participagdo; e

e cada conddmino tem o dever de participar das despesas do bem comum na propo