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Senhores acionsitas: A administragdo da BR Malls tem o prazer de encaminhar para apreciagdo de V. Sas. o relatério da Administracéo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011,
acompanhada das demonstragdes financeiras deste exercicio. As demonstragdes financeiras s&o elaboradas de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil, incluindo os efeitos trazidos
pela adogao de forma antecipada dos pronunciamentos CPCs, de acordo com a deliberagdo CVM 603, com base nas disposicdes na Lei das Sociedades por Acdes e normas estabelecidas
pela Comisséo de Valores Mobilidrios. Os principais efeitos no demonstrativo de resultados foram: (a) linearizacéo das receitas de aluguel e comisséo de direito de uso; (b) avaliacdo de
propriedade para investimento ao valor justo; e (c) lancamento de impostos diferidos (IR/CSLL) correspondentes a avaliacao de propriedade para investimento. As demonstragdes financeiras
consolidadas foram preparadas e estao sendo apresentadas de acordo com os padrdes internacionais de demonstragdes financeiras (International Financial Reporting Standards) emitidos pelo
International Accounting Standards Board. MENSAGEM DA ADMINISTRACAO E PRINCIPAIS FATOS ADMINISTRATIVOS OCORRIDOS NO PERIODO: Encerramos o exercicio de findo em
31 de dezembro de 2011 com um portfdlio de 45 shoppings centers com um ABL total de 1.433,5 mil m? e 798,2 mil m2 de ABL prdprio. %. No exercicio de 2011, alcancamos uma serie de
realizacdes relevantes e excelentes resultados operacionais. Além disso, a BR Malls completou seu primeiro ciclo de cinco anos de existéncia em 2011, atingindo a posi¢éo de maior empresa
do setor imobilidrio do Brasil em valor de mercado. Nossas vendas atingiram um valor de R$5,3 bilhGes no 4° trimestre de 2011 e um total de R$16,1 bilhdes no ano, o que representa um
aumento de 18,7% e 21,5% respectivamente. O aumento teve como reflexo um crescimento de vendas mesmas lojas (SSS) de 8,8% no trimestre, impulsionado principalmente pelos resultados
apresentados no segmento de lojas satélites. O baixo nivel de custo de ocupagao contribuiu para um aumento recorde em alugueis mesmas lojas (SSR). Neste ano tivemos trés trimestres
seguidos de ntmeros recorde de SSR, atingindo o &pice no final do 4* trimestre (15,2%). No ano, obtivemos um SSS e SSR de 8,9% e 13,6%, respectivamente. Em nossos shoppings existentes,
0 NOI mesmos shoppings teve um aumento de 24,3% no trimestre e 23,2% no ano de 2011. O NOI total atingiu R$772,6 milhdes no ano, o que representa um aumento de 59,0% em relagao ao
ano anterior. A margem NOI atingiu 90,2% no ano de 2011. O EBITDA ajustado encerrou o exercicio R$684,8 milhdes no ano, com margens de 79,7% respectivamente. Concluimos o ano com
um total de 1.890 contratos negociados, representando um ABL total de 230,3 mil m?, um aumento em relagéo ao ano anterior de 29,8% e 40,2%, respectivamente. Apesar do elevado nimero de
contratos, continuamos a atingir um alto nivel de leasing spread de renovagées e novos contratos que registraram 27,3% e 29,4%, respectivamente. A taxa de ocupagao seguiu apresentando um
alto nivel ao longo do 4° trimestre, registrando 97,6% - excluindo os shoppings adquiridos e inaugurados nos (ltimos 12 meses, a taxa foi de 98,4%. Ao longo do exercicio de 2011, adquirimos 4
novos shoppings (Paralela, Shopping Catuai Londrina, Catuai Maringa e Shopping Jardim Sul) além de aumentarmos a nossa participacao em trés outros ativos (Piracicaba, Curitiba e Crystal).
Somando aquisicdes e desenvolvimento, aumentamos o nosso ABL total em 260,3 mil m? e proprio em 194,6 mil m? ao longo do exercicio de 2011, um crescimento de 22,2% e 32,2%
respectivamente. Chegamos ao fim de 2011 com um ABL total de 1.433.526 e proprio de 798.188. POLITICA DE REINVESTIMENTO DE LUCROS E DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS:
Aos acionistas estd assegurado, pelo estatuto social, um dividendo minimo correspondente a 25% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, ajustado consoante & legislagédo em
vigor. De acordo com o estatuto social da companhia, a administragéo entende que o que exceder aos 25% para pagamento de dividendo obrigatério sera destinado a realizagao de novos
investimentos respeitando em qualquer caso, o limite global do artigo 199 da lei das sociedades por acdes. DESCRICAO DOS NEGOCIOS, SERVICOS E MERCADOS DE ATUACAO EM
31 DE DEZEMBRO DE 2011: Participagdo em Shopping Centers: A BR Malls é tnica empresa nacional de shoppings centers com presenca em todas as cinco regides do Brasil, atendendo
aos consumidores de todas as diferentes classes sociais do pais. A companhia oferece servigos de administragdo e comercializagao para 37 shoppings centres. Administragdo de Shopping
Centers e Comercializagéo de lojas e espagos de Mall e Merchandising: Somos especializados na administragdo de nossos shopping centers, de shopping centers de terceiros, de centros
comerciais e centros empresariais, tendo como filosofia de atuagao a transparéncia, a confianga, o trabalho em equipe e o comprometimento com resultados expressivos. Possuimos experiéncia
na gestao de tais empreendimentos comerciais com seus diversos perfis, porte, localizagéo e estagios de maturagdo. Somos especializados na comercializacao de lojas e espagos de Mall,
Merchandising e realizacdo de eventos em Shopping Centers. Nossa atividade de comercializacao de lojas engloba a gestao planejada do Mix de Lojas e a definicao da politica comercial dos
Shoppings Centers, prospectando ativamente lojas e grandes cadeias do varejo através de corretores localizados em todo Pais, que, em conjunto, nos oferecem um grande poder de negociagao.

Na drea de Mall, comercializamos quiosques e stands promocionais, de vendas e de servicos. Comercializamos também espagos para Merchandising, pois, nos tltimos anos, os Shoppings se
transformaram em poderosa ferramenta de comunicagéo, disponibilizando varias e diferentes opgdes de publicidade, indoor e outdoor. Outra importante ferramenta comercial é a realizacéo de
eventos nas dreas internas e de estacionamentos. Essas agdes, além de resultarem em midia espontanea, aumentam o trafego de clientes e os resultados comerciais. A Companhia oferece
servicos de administrac@o e comercializacdo para 37 shoppings centers, A BRMALLS permanece com sua estratégia de ampliar suas atividades de prestacao de servico focada nos shopping
centers em que pretende desenvolver, nos shoppings que jé detém participacdo, mas ainda néo presta servicos e nos shopping de terceiros que gostaria de ter em sua carteira. EVENTOS
SUBSEQUENTES AO TERMINO DO EXERCICIO DE 31 DE DEZEMBRO DE 2011: Em 12 de janeiro de 2012 foi realizada a ciséo de 40% do patrimanio liquido contbil da SPE Mooca. A partir
dessa data a BR Malls detera 100% da SPE Mooca que deteré 60% do Shopping Center Mooca. Emissao privada em 1° de janeiro de 2012, de 452.572 agdes ordindrias, nominativas e sem
valor nominal, ao prego de emisséo de RS 4,54 por agéo; e 649.167 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao preco de emisséo de R$ 6,88 por acao; 908.129 acoes ordinarias,
nominativas e sem valor nominal, ao preco de emissao de R$ 11,19 por acao, as quais serdo destinadas a subscrigao e integralizacao de agdes. Em Reunido do Conselho de Administragao
realizada em 31 de janeiro de 2012 foi aprovada a emissao privada, de 170.911 acdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emissao de R$ 6,88 por agéo; 26.467 acdes
ordindrias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emissao de R$ 11,19 por agdo e 15.972 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emissao de R$ 16,11 por
acao as quais serdo destinadas a subscrigéo e integralizacao de agdes. No dia 3 de fevereiro de 2012 foram emitidas debéntures, no total de R$ 405 milhes em 2 séries (R$ 165.200 atrelados
a CDI+ 0,94% a.a. com prazo de 5 anos e R$ 239.300 atrelados & IPCA+6,4% a.a.) com prazo de 7 anos. Em 14 de fevereiro de 2012 a BR Malls adquiriu 33% de participagdo no Itati Power
Shopping em Contagem - Minas Gerais, pelo valor de R$ 87.500 a vista e R$ 2.300 corrigidos a IGPM, por 33% da operagéo do estacionamento. A localizagéo é um ponto de convergéncia das
principais vias de ligagio a Belo Horizonte. CONJUNTURA ECONOMICA GERAL: No exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 a economia brasileira registrou um crescimento moderado,
muito provavelmente préximo a 3% se comparado com o PIB de 2010. Os fundamentos econdmicos brasileiros continuam sélidos e continuamos tendo uma melhora no sentimento do mercado
que manteve o Brasil como destino de fluxos de capital de curto e longo prazo. No ano, o desemprego caiu de 5,3% em Dezembro 2010 para 4,7% medidos em Dezembro 2011. Este nivel
historicamente baixo de desemprego contribuiu para o crescimento do consumo a niveis também recordes ajudado também pela expansao do crédito. Diante de um cendrio positivo para a
atividade econdmica, a inflacao ao consumidor (IPCA) subiu, chegando ao patamar de 6,50% ao final de 2011. Com o IGP-M nao foi diferente e o ano terminou com 5,1% de inflagéo em tal
indice. A inflagdo provavelmente ficara em patamares acima da meta do Banco Central também em 2012, com as expectativas de mercado ficando em torno de 5,3% para este ano (FOCUS).
Apesar da aceleracdo da inflagdo o Banco Central nao se alarmou quanto a isso, indicando uma maior preocupago com a atividade e a crise no mercado externo. Desta forma foi realizado um
ajuste na politica monetéria para uma postura mais expansionista; reduzindo a taxa basica de juros de 12,50% para os atuais 11,00% ao final de 2011. O real quebrou a trajetdria de valorizagao
dos dltimos anos e sofreu uma depreciacao de 12,6% ao longo de 2011, fechando 0 ano em um nivel 1,87. Empregados e Aspectos Trabalhistas: Em decorréncia de seu objeto social, todos os
funciondrios estao alocados na BR Malls. Nenhum dos funciondrios estéo alocados em suas controladas e coligadas. Ressaltamos que em 31 de dezembro de 2011, A BR Malls contava com
um total de 321 colaboradores. Aproximadamente 85% de nossos funciondrios possuiam nivel superior e o restante permanecem em curso. Nossa politica salarial é baseada na média das
remuneragdes praticadas no mercado. Por sua vez, nossa politica de promogéo é baseada exclusivamente no mérito dos empregados, sendo concedidos reajustes salariais também nesses
casos. Concedemos a todos os nossos empregados plano de assisténcia médica, seguro-satde e vale-transporte, bem como somos inscritos no Programa de Alimentagao do Trabalhador (PAT),
pelo qual oferecemos vale-refeicao aos funciondrios. Além disso, oferecemos aos nossos empregados um plano de participagdo nos lucros e resultados, atrelados ao cumprimento de metas
orcamentdrias e metas operacionais. N&o possuimos reas e/ou atividades insalubres ou perigosas, de acordo com a legislacdo aplicavel. De toda forma, de acordo com a legislacdo em vigor,
mantemos o Programa de Prevengo de Riscos Ambientais e o Programa de Controle Médico e Satide Ocupacional. A ADMINISTRAGAQ

BALANCOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO - Em milhares de reais DEMONSTRAC()ES DO RESULTADO EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em milhares de reais
Controladora Consolidado Controladora Consolidado Controladora Consolidado

Ativo 2011 2010 2011 2010 | Passivo e patriménio liquido 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010

Circulante cli:rculantg Nota 16 geceitadliqt:ida de aluguéis e(;ervigo)s (Nota 25) 3(9.531) 12&43 ?61 A475) 546.437

. f ornecedores (Nota 16, 4.478 1.168 57.082 21.796 ustos de aluguéis e servigos (Nota 26 4.142 480 84.144 60.452

ﬁ;’l‘g::f;::’e':’:;i;'ﬂ:::?Nma 5 257 ?gg % 13? 4?1822 2;?22? Empréstimos e financiamentos (Nota 17) 228440 26599 382856  126.873 | Lucro bruto de alugugis e servigos 35.389 11954 _ 777.331 _ 485.985

’ - : : Impostos e contribuicdes a recolher (Nota 18) 247 1.834 32512 33.134 | Receitas (despesas) operacionais

Contas a receber (Nota 7) 57.576 16.938 242317 154933 | pyoyisao para imposto de renda e contribuigao social 43.684 25064 | Despesas comerciais (6.039) (3997)  (12862)  (12.799)
Instrumentos derivativos (Nota 4.1(e)) 78.571 55 79.008 618 | Saldrios e encargos sociais 17.384 13.402 66.815 37.852 | Despesas administrativas (Nota 27) (20.872) (14.130)  (101.756) (82.466)
Impostos a recuperar — indiretos (Nota 8) 451 317 12.221 6.488 Dividendos a pagar (Nota 23(g)) 48.728 27.742 48728 27.742 Outras receitas operacionais 2.022

Impostos de renda e contribuigéo social a recuperar (Nota 8) 23.141 25.447 65.977 53.434 Impostos e contribuigdes - parcelamentos (Nota 19) 1.486 4.803 Ganho com valor justo de propriedades para investimento (Nota 13) 998 (37.149) 776.215 567.925
Adiantamentos 7.305 633 25.930 10.033 Adiantamentos de clientes 1.460 1.148 26.281 20.729 Outros ganhos operacionais 1.024 7.568 6.446 8.478
Outros valores a receber 29.084 7.165 20.898 30.001 Obrigagdes a pagar por aquisigao de shopping (Nota 20) 36.853 45.563 251.803 203139 | Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 12) 631.044 538.635 1.222
Despesas antecipadas 1.335 1.057 16.886 7,683 gstrumemos derivativos (Nota 4.1(e)) 4.156 112.901 2.078 Ir.‘ucro ante‘s_ do res_ultado financeiro e dos tributos 606.155 490.927 _1.445.374 968.351

—455.719 —140463 —915262 —514994 utros valores a pagar 35 7.932 2149 | F tado f f (Nota 28)

- — 337.625 121.612 _1.032.080 505.359 Receitas financeiras 209.373 163.803 541.949 249.512

Nao c!rcfulante Nao circulante Despesas financeiras (362.401) _ (176.745) _ (847.642) _ (343.559)
Realizével a longo prazo Fornecedores (Nota 16) 5.335 6.226 5.335 6.226 (153.028) _ (12942) _ (305.693) _ (94.047)

Contas a receber (Nota 7) 9.009 1.396 143.220 80.935 Empréstimos e financiamentos (Nota 17) 473,644 350.785  2.821.131  1.439.023 | Lucro antes dos tributos sobre o lucro 488.516 489.939 1.139.681 874.304
Attivo fiscal diferido (Nota 10) 39.862 48.386 Provisdo para contingéncias (Nota 21) 641 641 108.821 110.530 | Imposto de renda e contribuigéo social (Nota 18)

Depésitos e caugdes 32 31 29.170 21.867 Impostos e contribuigdes - parcelamentos (Nota 19) 76.309 75.751 Do exercicio 12.726 (58.934) (42.825
Titulos e valores mobiliarios (Nota 5) 15.065 65.912 Imp95t0§ diferidos (Nota 9) o ) 2406.248  1.901.146 Diferidos (17.497) (6.206) _ (291.092) _ (197.207)
Imposto de renda e contribugdo social diferidos (Nota 9) 40.733 52,641 268.766 54.756 Obrigagdes a pagar por aquisigao de shopping (Nota 20) 113.814 14.353 216.225 519.930 - (17.497) 6.520 _ (350.026) _ (240.032)
Instrumentos derivativos (Nota 4.1(e)) 68.828 64.097 71.976 64.469 Instru_men_tos_ derivativos (Nota 4.1(e)) 602 31.371 89.828 Lucroydo exercicio 471.019 496.459 789.655 634.273
Adiantamento para futuro aumento de capital (Nota 11) 453.436 15.999 Receita diferida (Nota 22) 2714 1.220 138.381 128427 | Atibuivel a:

" . . ) Empréstimos a empresas ligadas (Nota 11) 825.145 286.740 Acionistas da Companhia 471.019 496.459 470.915 494.858
Débitos de cor.nrolad.as e coligadas 30.897 Outros valores a pagar 97.068 6.242 3.089 4.149 Participagao dos néo controladores 318.740 139.414
Instrumentos financeiros 1 467 11.673 1518963 _ 675207 5806910 _4.275010 | Lucro liquido do exercicio 471019 _ 496459 _ 780655 _ 634.272
Outros valores a receber (Nota 7) 7.346 7.914 | Total do passivo 1.856.588 796.819 _6.838.990 _4.780.369 | Lucro por agéo atribuivel aos acionistas da

618.001 134.364 560.107 355.912 | Patriménio liquido (Nota 23) D hia durante o icio (exp em R$ por agéo)
Investimentos (Nota 11) 6.511.378  5.669.136 Capital social 3424181 2561.195  3.424.181  2.561.195 | Lucro bésico por acao 1,05 1,23
Propriedades para investimento (Nota 13) 868.944 323565 12582924 9.676.115 | Custos com captagao de recursos (50727)  (39.878)  (50728)  (39.879) | Lucro diluido por agao 1,02 1.19
Imobilizado (Nota 14) 11.166 11574 11.166 11.574 Reservas de capital 27.004 9.986 37.302 20.284 | As demonstragdes do resultado abrangente ndo foram apresentadas, pois ndo ha componentes de outros resultados
Intangivel (Nota 15) 8753 7300 12,058 11172 Re§ervas de Iucr0§ 3220.183  2.961.740 3213702  2.955.363 | abrangentes.
Diferido 3.068 3.451 Agbes em tesouraria (9) __(14792) As notas explicativas da administragéo s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.
6.620.641 5.493.043 6.624.448 5482171 = - - -
7403509 _6.015.035 12606.348 _9.698861 | panticipacio dos ndo 618270 307227 DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em milhares de reais
8.058.118 _6.149.399 13.166.455 10.054.773 ) 6.620.641  5.493.043 7.242.727  5.789.398 2011 2010
Total do ativo 8.477.229 _6.280.862 14.081.717 10.569.767  Total do passivo e patriménio liquido 8.477.229  6.289.862 14.081.717 10.569.767 Controladora Consolidado Controladora Consolidado
As notas explicativas da administragao so parte integrante das demonstragdes financeiras. 7| Fluxosdecaixadas atividades operacionais
DEMONSTRAGOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO (CONTROLADORA) - Em milhares de reais, exceto divi por agéo k;‘lfsrfe:’gss doimposto de renda & contrbuigdo social 488515 1130681 480.039  E74.304
Reservas de lucros Depreciagéo e amortizagdo 441 10.591 1.600 11.753
! Custo com B Encargos sobre empréstimos e financiamentos 47.997 345.984
Capital captagéo de Reserva Retengéo Lucros a Lucros Rendimento de titulos e valores mobilidrios (2.546) (98.307)
social __ recursos _ decapital _ Legal __ delucros realizar ___acumulados Total Variagao cambial sobre empréstimos e financiamentos 90.147 2.305 93.545

Saldos em 31 de dezembro de 2009 2.307.012 (39.879) 280 49.521 2.505.931 186.011 5.008.876 Ajuste de linearizagao da receita e ajuste a valor presente (95) 36.212 281 17.405
Aumento e integralizacdo de capital 254.183 (248.440) 5743 Ajuste do plano de opgdes outorgadas 17.018 17.018 9.707 9.707
Prémio de opgdo de agoes 9.707 9.707 Ajuste a valor justo e resultado com derivativos (86.601) (34.804) (6.304) (14.094)
Lucro liquido do exercicio 496.459 496.459 Ajuste a valor justo de propriedades de investimento (776.215) 37149 (567.925)
Destinagdes do lucro Lucro na alienagéo de propriedades de investimento (1.688)

Constitui¢ao de reservas 24.823 353.728 117.908 (496.459) Provisao para contingéncias 839
Dividendos minimos obrigatdrios realizados em 2010 - R$ 0,07 por agéo (27.742) (27.742) | Equivaléncia patrimonial (631.044) (538.635) (1.222)

Saldos em 31 de dezembro de 2010 2.561.195 (39.878) 9.986 74.344 2.611.219 276177 5.493.043 Outros 158
Aumento e integralizagéo de capital 862.986 (124.367) 738.619 Variagdes no capital circulante
Gasto com emisséo de agdes (10.849) (10849) | Gontas a receber (48.156)  (185.881)  (2511)  (105.979)
Prémio de op¢éo de agdes 17.018 17018 | impostos a recuperar 2172 (18276)  (3372)  (9.442)
Lucro liquido do exercicio 471.019 471.019 Adiantamentos (6.672) (15.897) 190 (2.078)
Dividendos adicionais propostos relativos ao exercicio de 2010 - R$ 0,10 por agdo (39.481) (39.481) Despesas antecipadas (78) (9.203) 369 (757)
Destinacdes do lucro Depésitos e caugdes ) (7.303) 6 (10412)

Constituicao de reservas 23.551 335.601 111.867 (471.019) Débitos de controladas e coligadas 26.887
Dividendos minimos obrigatorios - R$ 0,11 por agao (48.728) (48.728) Instrumentos financeiros ) 11.206
97.895 2.822.453 299.835 Outros valores a receber (22.119) 9.671 (38271) (10282
Saldos em 31 de dezembro de 2011 3.424.181 (50.727) 27.004 3.220.183 6.620.641 Fornecedores 2419 34.395 (1.972) 8.293
As notas explicativas da administracao so parte integrante das demonstracdes financeiras. Impostos e contribuigdes a recolher (1.587) (622) 534 78.164
DEMONSTRACOES DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO (CONSOLIDADO) - Em milhares de reais, exceto dividendos por acao 'S”“I’??‘“ e contribuigoes - parcelamento so8 2(2;22) sois 3%
I aldrios e encargos sociais . . . ;
Capi Custoﬁom Reﬁervas de lucros - Parhclpaggo TP‘aJ c!o Obrigacdes a pagar por aquisicao de Shopping 90.751 (255.041) 59.916 606.351
apital captacdode  Reservade Retencdo Lucros a Lucros  Agdes em dosndo  patriménio Adiantamento de clientes 312 5550 350 11.304
social recursos capital Legal de lucros realizar acumulados __tesouraria Total controladores liquido Créditos de coligadas : 20.706 ’

Saldos em 31 de dezembro de 2009 2.307.012 (39.879) 10.086 49.521 2.501.155 186.011 (19.204) 4.994.702 68.453 5.063.155 Receita diferida 1.494 9.954 ’

Aumento e integralizagéo de capital 254.183 (248.440) 5.743 5.743 Instrumentos derivativos : 1'973

Opcdes outorgadas reconhecidas 9.706 9.706 9.706 Proviséo para contingéncias (2‘5 48) 641 83,262

Aquisicao de agbes proprias 4.412 4412 4.412 Minoritérios ) 238.801

Ilsucro Il'quido(;;iolexercicio 494.858 494.858 238.774 733.632 Outros valores a pagar 85.073 4792 (6.369) 53'341
estinagdes do lucro : = Y - - -
Constituigio de reservas 492 24,823 352,127 117908 (494.858) 492 492 f::;’;astgz’:‘::nz:se"cﬁmgz 5 socil pagos (58.526) 3(282?2) 5699 1381580
Dividendos minimos obrigatorios realizados em 2010 - R$ 0,07 por agao (27.742) (27.742) (27.742) Caixa liquido (aplicado nas) gerado -

Saldos em 31 de dezembro de 2010 2.561.195 (39.879) 20.284 74.344 2.604.842 276177 (14.792) 5.482.171 307.227 5.789.398 pelas atividades operacionais 58.506 298,050 56996  1.381.530
Aumf:nto e integralizagao de gapital 862.986 (124.367) 738.619 738.619 Fluxos de caixa das atividades de investimento e —
gggg}ezgm”‘g:gg‘igz f:‘;”g:‘das (10849 17.018 (] gglg) (}gglg) Compra de tiulos e valores mobiliarios (181238 (18782)  (104852) (1.521.033)
Prémio de 00cio de a 655 ’ ’ ’ Venda de tiulos e valores mobilidrios 785.480 2435175
Aquisicio d pedo de agoes 14.783 14.783 14783 Valor recebido pela venda de propriedades para investimento 11.819

quisigao de agoes proprias ) » _ g . : Compras de ativos intangiveis (1.204) (2.745) (2.958) (3.103)
Dividendos adicionais propostos relativos ao exercicio de 2010 - R$ 0,10 por agéo (39.481) (39.481) (39.481) Compras de propriedades para investimento (545.379) (2140725)  (110338) (2147.502)
Alteragbes nas participagbes em controladas (7.688) (7.688) Adiantamento para futuro aumento de capital (437A437) o ‘ o
IE’ucro quuido(;iolexercicio 470.915 470.915 318.740 789.655 Alienagao de investimentos 154-036

estinacdes do lucro o - . .

Constituigao de reservas 23,551 335.497 111867 (470.915) E\L"rﬁ;ﬁg”&Zsczzﬂzleﬁf:i:nfr‘(’;l‘;z’;zdas  coligadas ( ‘ﬁgggg 1554806)

Dividendos minimos obrigatérios - R$ 0,11 por agéo (48.728) (48.728) (48.728) Juros sobre capital proprio recabidos 44'100 ’

97.895 2.815.972 299.835 L . )
Saldos em 31 de dezembro de 2011 3.424.181 (50.728) 37.302 3.213.702 ©) __6.604.448 618279 _ 7.042.727 Z’;’e'f:g”:gssr:zge:;ﬁ?;pa s em controladas 4628 (168
As notas explicativas da administragao s@o parte integrante das demonstracdes financeiras. Caixa liquido (aplicado nas) gerado ]
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA(;AO AS DEMONSTRAQ@ES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 - Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma pelas atividades de investimento (1.407.443) _ (2.158.121) 12.436 _ (1.236.463)

1. Informagdes gerais. A BR Malls Participagdes S.A. e suas controladas e controladas em conjunto (referidas em conjunto Participacio - % Fluxos de caixa das atividades de financiamento

como “Companhia’), integrantes das demonstrades financeiras, tém como atividade preponderante: (i) a participagéo e _LQ_zon 2070 | Obtencéo de emprestimos 872.642  1.524.307 102.978

administragao de Shopping Centers, (i) a participagao em outras sociedades que atuem no setor imobilirio, qualidade de  Gnter Shopping S.A. (‘Center Shopping’) T 00 5100 Pagamento de empréstimos ) (604.939)  (322.347) (30.567)  (202.672)

acionista ou quotista, (ii) a promogao e administragao de empreendimentos imobilirios de qualquer natureza, proprios ou e inya Empreendimentos do Brasil S.A. (‘CIMA) 10000 100,00 Dividendos pagos aos acionistas da Companhia (67.223) (67.223) (49.211) (49.211)

terceiros e (iv) participagao e administragéo em operago de estacionamento. A Companhia & uma sociedade anonima com  piracicaba Malls Participagdes Lida. 10000 100,00 Gasto com emissao de agoes (10.849)  (10.848)

sede na cidade do Rio de Janeiro - R, e possui agdes negociadas na BM&F Bovespa (BRML3). Adicionalmente, a Companhia  gociedade em conta de participagao Tiluca Parking 97,80 95.00 Venda de acdes em tesouraria 14.783 4412 4412

adere a0 nivel de governanga corporafiva do Novo Mercado da Bovespa. A BR Malls integra a carteira do Indice Bovespa  gyciedade em conta de participagao Park Center 10000 100,00 | Aumentode capital ! 738619 738619 5.743 5.743

(BOVESPA) e também ingressou no indice Brasil 50 (IBRX 50). A emisséo dessas demonstrages financeiras consolidadas o pariicipagdes Lida. 85.95 8595 Obtengéo de empréstimos com empresas ligadas 538.405

da Companhia foi autorizada pelo Conselho de Adminisiragéo em 27 de fevereiro de 2012. Em 31 de dezembro de 2011, 8 EpR113 Participacdes Ltda. (EDRJ113) 100,00 Caixa liquido (aplicado nas) gerado

Companhia possui participagdes em 45 Shopping Centers em diferentes regides do Brasil: NorteShopping (RJ), Shopping  gpinacia Participages S A. (‘Spinacia’) 100,00 pelas atividades de financiamento o 1466655  1.877.201  (69.623)  (138.750)

Iguatemi Caxias (RS), Shopping Villa Lobos (SP), Shopping Del Rey (MG), Shopping Independéncia (MG), Shopping Recife  Sp azione Gestao e Participagdo Lida. (‘SPE Azione’) 60,00 r (re ) de caixa e equival de caixa, liquidos 686 17.220 (191) 6.317

(PE), Shopping Campo Grande (MS), Goinia Shopping (GO), Shopping Estagéo (PR), Pantanal Shopping (MT), Araguaia R \alis Administragio e Comercializagéo Rio/Minas Lida. 100,00 Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercic 180 37.063 371 13.526

Shopping (GO), Shopping ABC (SP), Amazonas Shopping Center (AM), Shopping Center Iguatemi Belém (PA), Shopping  ayear Participagdes S.A (‘Alvear’) 70,00 Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 866 19.843 180 19.843

Curitiba (PR), Shopping Center Iguatemi Maceio (AL), Shopping Center Piracicaba (SP), Natal Shopping (RN), Fashion Mall  pyjaste S A, (Proeste’) 97.00 As notas explicativas da administragao sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

(RJ), llha Plaza (RJ), Plaza Niterdi (RJ), Rio Plaza (RJ), Minas Shopping (MG), Big Shopping (MG), Shopping Center Tamboré - gocigdade em conta de participagao Uberlandia Parking 96,50 DEMONSTRACOES DOS VALORES ADICIONADOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO - Em milhares de reais

(SP), Shopping Mueller (SC), Shopping S&o Luis (MA), Shopping Metr6 Tatuapé (SP), Osasco Plaza (SP), Top Shopping (RJ), R Malls Administragdo e Comercializagao Sul/SP Ltda. 100,00 2011 2010

West Shopping (RJ), Center Shopping Rio (RJ), Campinas Shopping (SP), Metrd Santa Cruz (SP), Crystal Plaza (PR), Center 4y a7 Maringa Parking 95,00 Controladora Consolidado Controladora Consolidado

Shopping Uberlandia(MG), Shopping Sete Lagoas (MG), Shopping Granja Vianna(SP), Shopping Tijuca (RJ), Shopping Via  Gatuai Londrina Parking 89,30 Receitas 50.976  1.014.012 23.493 682.246

Brasil (RJ), S.hopping‘ Paralela (BA), (Fatua[ Shopping Londrina (PR), _Cautal’ Shopping Mar‘ingé (PR), Mooca Plaza Shopping  gontroladas em conjunto Receita de aluguéis e servigos 43555 931.496 13.730 595.551

(SP) & Shopping Jardim Sul (SP). Os investimentos da Companhia estao demonstrados abaixo: L Administradora Shopping Center Recife Ltda. (‘ASCR”) 32,46 32,46 Provisdo para devedores duvidosos — reversdo (constituigao) 141 7.902 (565) (3.764)

Participagdes em sociedades __Participacdo-% _ Recife parking Ltda. (“Recife Parking’) 3246 3246 | Outras receitas (despesas) operacionais 1.022 6.445 7.568 8.478
: 201 2010 Regife | ocadora de Equipamentos para Autogeracao Ltda. (‘Recife Locadora”) 32,46 32,46 Receitas relativas & construgao de ativos proprios 15.258 68.169 2.760 81.981

Controladas diretas o . - Villa Lobos Parking Ltda. (“Villa Lobos Parking’) 26,85 26,85 | Insumos adquiridos de terceiros (17.992)_ (175.825) (3540) _ (106.575)

Ecisa Engenharia, Comércio e Industria Ltda. (‘Ecisa Engenharie”) 10000 100,00 gpE Manaco Participagdes S.A. (‘SPE Ménaco’) (i) 50,00 50,00 | Insumos, e servios de terceiros para construgdo de ativos proprios  (10.835)  (77.537) (58)  (21.490)

Ecisa Participagdes Ltda. (‘Ecisa Participages’) 100,00 100,00 Ghrigtattur Empreendimentos e Participagdes S.A. 4999 4999 | Custos de servicos 243 (70.764) (480)  (59.791)

BR Malls International Finance Ltd. ('BR Malls Finance”) N 100,00 100,00 g gete Participagtes S.A. 39,60 39,60 | Materiais, energia, servigos de terceiros e outros (9.592)___ (27.524) (3.002)__ (25.294)

BR Malls Desenvolvimento e Participages Lida. (‘BR Malls Desenvolvimento) 100,00 100,00 goiedade em conta de participagao Center Parking (i) 28,50 28,50 | Valor adicionado bruto 41.984 838.187 19.953 575.671

BR Malls Servigos Compartihados Ltda. (‘BR Malls CSC") 100,00 100,00 gocigdade em conta de participagao West Parking (i) (‘West Parking’) 28,50 2850 | Retengoes — (441)__ (10284 (1.600)__ (11.753)

SPE Fortuna Gestéo e Participagdes Ltda. (BR Malls Fortuna’) 10000 100,00 gocigdade em conta de participagao Shopping Via Brasil 46,80 Depreciagao, amortizagio e exaustao (441)__ (10.284) (1.600)__ (11.753)

SPE Sfida Gestéo e Participagéo Lida. (‘SPE Sfida’) 7910 7910 Ggligada Valor adicionado liquido produzido pela entidad Tie 8503 1833 553918

Crystal Administradora de Shopping Centers Ltda. ( C[ystal ) ) 10000 100,00 EpRJ100 Participagdes Ltda. 8,00 800 | Valor adici ido em anci 841415 990424 665080  818.650

Sociedade em‘c_oma_de pamcu:agao Cryflal Parking (“Crystal Parking”) 66,50 95,00 Pré-Parking Participacdes Lida. 10,51 10,51 Resultado de equivaléncia patrimonal T304 538635 1220

EDRJ11S Particpagtes Lida, (EDRJT1S') 100,00 ) Invesiimento defido diretamente pela BR Malls. Receitas financras 200373 541949 163803 249512

Spinacia Partcpagoes SA. (Spinacia’) 190,00 " ariiipagses em Shopping Centers (registradas como Propriedades para Investimento): Ajuste valor justo propriedade para investimento 998 776215 (37.149)  567.925

SPE Azione Gestao e Partiipagao Lida. ('SPE Azione’) —— 600 00 Participacéo - % Participagéo dos acionistas nao controladores (318.740)

—L"a;m 260 .2/810 — 724?;(1) 724o;g Valor adicionado total a distribuir 882.058 _ 1827327 683642 1382577

Contiis o por s g1 e i wiet 1w
Ecisa Participacdes Ltda. e BR Malls International Finance Ltd.) Shopping Villa Lobos 30,72 3972 Salérios & encargos 3,635 46.961 1615 29.191

L5 Corporate LLC i o o 100,00 100,00 Shopping Del Rey 65,00 65,00 Pré-labore 3 2366 2065

BR Malls Administracdo e Comercializacao Ltda. (‘BR Malls Administracao”) 100,00 100,00 Shopping Independéncia 8344 83,44 Remuneracio direta 3392 1 2-85 1 1589 7' 204

Proffito Holding Ffalrticipiagées SA (“Proflito") 100,00 100,00 Shopping Recife 31,10 31,10 Benefl’ciosg : 9 2'28 " : 1' 18

Nattca 2006 Partcpagdes A, (Naltea) 10000 10000 Shopping Campo Grande 6870 6870 | Contribuides previdencidrias 24 663 4047

SPE Indiandpolis Participagdes Ltda. (‘SPE Indianapolis’) 10000 10000 Gojania Shopping 73,56 7356 Fors I¢oes p! P pposd 2301

Empresa Patrimonial Industrial IV Ltda. (‘EPI") 100,00 100,00 Shopping Estagdo 100,00 100,00 Rescisi y '165 '229

SDR Empreendimentos Imobiliérios Ltda. (‘SDR’) 10000 10000 pantanal Shopping 1000 1000 Pesc'sall’h ! 2085 % s

Empresa Cogeradora de Energia Ltda. (‘Emce”) 100,00 100,00 Araguaia Shopping 50,00 50,00 09?503 shoppings - 637

Campo Grlande Parking Ltda. (“Campq Grande Parking”) 68,81 68,81 Natal Shopping 50,00 50,00 G utros d ’ 5676 6.205 343 1173

GS Shopping Center S.A. (GS Shopping”) 65,45 8545 gnopping ABC 128 128 OmISSOes de venaas - - - (1.173)

SPE Xangai Participagdes S.A. (‘SPE Xangai’) 7500 7500 ghonsing Guritba w00 a0 | [ ericlpacaonos lucros 10 3744 21208

SPE Monza Participagdes Ltda. (‘SPE Monza") 100,00 100,00 gpopping Genter Iguatemi Belém 1330 1330 Opgoes outorgadas 17.019 17.018 9.707 9.707

SPE Classic Participages Ltda. (‘SPE Classic’) 10000 100,00 gpoppi | Maceis ' ' Impostos, taxas e contribuicoes 22866 420278 (5.224)  289.688

) DA A pping Center Iguatemi Maceid 34,20 34,20 J bre divid 362.401 837.203 176.745 343,559

Fashion Mall S.A. (‘Fashion Mall’) 10000 100,00 gpopping Center Piracicaba 36.88 3438 uros sobre dividas - - - -

i inistraca svei “Rai » ! ! i Juros capitalizados 2.997 908 56.035

Rai Rhodes Administragéo de Iméveis Ltda. (‘Rai Rhodes”) 100,00 100,00 Amazonas Shopping Center 17,90 17,90 pit

COFAC - Companhia Fluminense de Administragéo e Comércio (‘COFAC’) 100,00 100,00 g Plaza 10000 10000 | ,-ueros refdos -

KGM37 Empreendimentos Ltda. (‘KGM37”) 100,00 100,00 Fachion Mall 100,00 10000 Lucros retidos no exercicio 471.019 470.915 496.459 634.272

Ras Empreendimentos e Participagdes Ltda. (‘Ras”) 65,14 Plaza Niterdi 100,00 100,00 As notas explicativas da administragao s&o parte integrante das demonstragdes financeiras.

Shopping Center Mooca Empreendimento Imobiliarios. S.A. (“Shopping Center Mooca”) 60,00 60,00 RioPlaza 100,00 100,00 .

Eximia Comercial e Empreendimentos Ltda. (‘Eximia’) 10000 10000 gopping Center Tambord 10000 100,00 —Participacfo-% _

Cuiabé Participagdes S.A. (‘Cuiab’) 7865 7885  Eqpianada Shopping 341 o —oi_ 2010

Sociedade em conta de participagéo JLN-2 (Nitersi Plaza) 97,00 9410 Big Shopping 1300 13.00 Shopp!ng Tijuca 100,00 100,00

Sociedade em conta de participacdo JLN-2 (Rio Plaza) 96,00 96,00 Minas Shopping 213 213 Shopping Via Brasil 49,00

Sociedade em conta de participacdo Centro Oeste Parking 70,99 70,99 Shopping Mueller 10:41 10:41 Shopping Paralela 95,00

Sociedade em conta de participagdo Campinas Parking 96,00 96,00 Shopping S&o Luis 15,00 15,00  Shopping Jardim Sul 100,00

Sociedade em conta de participagéo Estagéo Parking 95,40 95,40 Shopping Metrd Tatuapé 3,00 300  Catuai Shopping Londrina 93,00

Sociedade em conta de participacéo Fashion Parking 81,00 81,00 Osasco Plaza 39,59 3959  Catuai Shopping Maringa 100,00

Sociedade em conta de participacao Independéncia Parking 96,00 96,00 Top Shopping 35,00 3500 Mooca Plaza Shopping 1 00'00

goc!edade em conta de participagéo Shopping iha Parking 9480 9480 West Shopping 30,00 30,00 (a) Subsididrias controladas di Ecisa Engenharia C io e Inddstria Ltda. e Ecisa Particfpagées Ltda. A

Sgg:zgggz 22 ggg}g g: gz:::z:gzqgg gr?::;ng Grania Vianna gggg Center Shopping Rio 30,00 30,00 Companhia detém a totalidade do capital social da Ecisa Engenharia e da Ecisa Participagdes, (referidas em conjunto como

Companhia Santa Cruz ¢ I 10000 100,00 Campinas Shopping 10000 100,00  “Ecisas’) as quais tém como objeto social (i) a exploragio de Shopping Centers e outros empreendimentos comerciais, préprios

SAS Sociedade Administradora de Centros Comerciais Ltda. (‘SAS Administradora”) 100100 100‘00 Shopping Metro Santa Cruz 100,00 100,00 " ou de terceios; i) o > econdmico, desenvolvimento, comercializagao, gerenciamento e implantagao de Shopping

Lesbos Participagdes Lida : 1000 10000 Crystal Plaza - 70,00 70,00 Centers e outros empreendimentos comerciais; (i) a exploragdo de estacionamentos; (iv) a prestado de assisténcia técnica

Sociedade Independéncia Iméveis (SIsA) 8344 8344 Center Shopping Uberlandia 51,00 51,00 para implantag&o, organizagéo e funcionamento de empresas, comerciais ou de servigos; e (v) a participagéo no capital social

Midia Centra Ltda, (Midia Central’) 10000 10000 Shopping Granja Vianna 75,00 7500 de outras sociedades como acionista ou quotista. BR Malls International Finance Ltd. (‘BR Malls Finance”). A BR Malls

: ' ' Shopping Sete Lagoas 70,00 70,00 Finance com sede nas llhas Cayman foi criada com o propdsito especifico de emitir titulos de crédito perpétuo (“perpetual bonds’)




BRMALLS

no mercado internacional e ndo possui operacdes préprias (Nota 17(v)). BR Malls Desenvolvimento. A Companhia detém a
totalidade do capital social da BR Malls Desenvolvimento, a qual tem como objeto social a exploracéo, o planejamento
econdmico, desenvolvimento, comercializagdo, administragéo, gerenciamento e implantagéo de Shopping Centers e exploragéo
de estacionamento. BR Malls Servicos Compartilhados Ltda. A sociedade tem como objeto social a prestacao de servicos
financeiros, contabeis, juridicos, relacionados & informéatica e ao departamento de pessoal para implantacéo, organizacéo e
funcionamento de empresas comerciais ou de outras naturezas, bem como Shopping Centers. SPE Fortuna Gestdo e
Participacdes Ltda. Tem como objeto social a exploragéo, planejamento econdmico, desenvolvimento e gerenciamento do Top
Shopping. A SPE Fortuna detém participagéo imobilidria de 35% no Top Shopping (RJ). SPE Sfida Gestao e Participacao Ltda.
A BR Malls possui 79,10% do capital da sociedade que tem como objeto social a exploracéo de Shopping Centers, de prédios
comerciais, planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializagdo, gerenciamento, implantacéo de Shopping Centers e
exploragéo de estacionamento. A SPE Sfida detém 88,5% de participagdo imobilidria do Shopping Center Sete Lagoas. Crystal
Administradora de Shopping Centers Ltda. A sociedade tem como objeto social a prestacdo de servicos, administracao,
consultoria, planejamento e organizacéo de empreendimentos comerciais e imobilidrios, especialmente Shopping Centers. A
sociedade é responsavel pela administragdo do Shopping Center Crystal. Sociedade em conta de participacao Crystal
Parking. A BR Malls detém 66,50% do capital da sociedade que tem como objeto social o desenvolvimento, a realizacao, a
exploragéo e a gestao operacional das atividades de estacionamento de todo género de veiculos automotores no Shopping,
podendo compreender mcluswe o0s negécios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres (“Estacionamento”). (b)
bsidiarias indi L5 Corporate LLC. A L5 Corporate com sede no Estado de Delaware - Estados
Unidos da América do Norte, foi criada com o propdsito especifico de captar recursos no mercado internacional e ndo possui
operacdes proprias. BR Malls A a0 e C a0 Ltda. As Ecisas detém, conjuntamente, a totalidade do
capital social da BR Malls Administracao e Comercializagéo Ltda. (‘BR Malls Administracao”), empresa que desempenha o
planejamento, gerenciamento, implantacao, comercializagéo e operagéo de Shopping Centers e empreendimentos comerciais
de qualquer natureza, proprios ou de terceiros, assim como coordena a aquisicdo e locacdo de imdveis para exploracao
comercial. Proffito e GS Shopping. A Proffito tem como propésito especifico a participagéo no capital social da GS Shopping.
A Proffito detém 65,45% do capital social da GS Shopping, sociedade que tem como objeto social a participacdo em Shoppings
Centers e detém participacdo imobilidria de 73,56% do Goiania Shopping. A Proffito participa de 100% de todas as fragdes
ideais e benfeitorias que compdem o Shopping Tamboré em Alphaville - Sdo Paulo. Spinacia Participagdes S.A. A sociedade
tem como objeto social a exploracao de Shopping Centers, estacionamento, desenvolvimento, comercializagdo, gerenciamento
e implantagéo de Shopping Centers. A Spinacia Participagdes adquiriu 60% de um terreno localizado no Municipio de Sao
Bernardo do Campo no estado de Sao Paulo onde planeja desenvolver um Shopping Center. Adquiriu 70% a Alvear
Participacdes S.A.. A Alvear detém a participacéo imobiliaria em 93% do Catuai Shopping Londrina, 100 % do Catuai Shopping
Maringa, 100 % de um terreno localizado no Municipio de Londrina no Estado do Parana onde planeja desenvolver o Shopping
Londrina Norte, 97 % da Proeste S.A., 89,3% da Catuai Londrina Parking € 95 % do Catuai Maringa Parking. EDRJ113
Participacdes Ltda. A sociedade tem como objeto social a exploragéo de Shopping Centers, estacionamento, desenvolvimento,
comercializagéo, gerenciamento e implantagao de Shopping Centers. A EDRJ113 detém 49% do shopping Via Brasil localizado
em Iraja no Municipio do Rio de Janeiro. SPE Azione. A EDRJ 113 possui 60% do capital da sociedade que tem como objeto
social a exploragao de Shopping Centers, de prédios comerciais, planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializagao,
gerenciamento, implantacdo de Shopping Centers e exploragdo de estacionamento. A SPE Azione desenvolve o projeto do
Shopping Estagdo BH. Nattca. As Ecisas detém 100% do capital social da Nattca, companhia que tem como propésito
especifico a participagdo no Shopping Estacdo e é a exclusiva proprietaria de 100% do referido Shopping Center. SPE
Indianapolis, Cuiaba e Eximia. A Ecisa Participacdes detém a totalidade do capital social da SPE Indianépolis, companhia que
tem como objeto social, dentre outros, a exploragao e o desenvolvimento de Shopping Centers e a participag@o no capital social
de outras sociedades. A SPE Indianapolis detém participacdo aciondria de 78,65% do capital social da Cuiaba Participagdes
S.A., que por sua vez detém participacao imobilidria de 12,72% do Pantanal Shopping. Consolidando-se estas participacdes, a
SPE Indiandpolis detém, indiretamente, aproximadamente, 10% do Pantanal Shopping. Além destas participacées, a SPE
Indiandpolis também detém debéntures de emissdo da Maia e Borba S.A., as quais lhe asseguram remuneragéo correspondente
a 50% do resultado liquido do Araguaia Shopping, empreendimento comercial explorado pela referida sociedade. A SPE
Indian&polis detém 99,99% do capital social da Eximia, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a locagéo de bens
imdveis da sua propriedade e participagdo acionaria ou societéria em outras empresas. A Eximia possui como ativos as
seguintes participagdes: (i) 13% do empreendimento denominado Big Shopping e (ii) 2,13% do empreendimento denominado
Minas Shopping. Center Shopping, Midia Central, Uberlandia Center Parking e Sociedade em conta de participacdo
Uberlandia Parking. A SPE Indianapolis detém 51% do capital social da Center Shopping S.A., que tem como objeto social,
dentre outros, a exploragéo, planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializagdo, administracao, gerenciamento e
implantacdo de Shopping Centers. A sociedade detém participacdo imobiliaria de 100% do Shopping Center Uberlandia. A
Center Shopping S.A. detém a totalidade do capital social da Midia Central Ltda. O objeto social da empresa é a exploragéo de
atividade de veiculagdo em midia e a totalidade do capital da Uberlandia Center Parking que tem como objeto social o
desenvolvimento, a realizagéo, exploracdo e a gestdo operacional das atividades de estacionamento de todo género de veiculos
automotores no Shopping, podendo compreender inclusive os negécios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres
(“Estacionamento”). No més de agosto de 2011 foi criada uma Sociedade em conta de participagédo visando a substituicdo da
Uberlandia Center parking. A Center Shopping S.A. detém 96,5% dessa entidade. EPI, SPE Classic e Piracicaba Malls. A
Ecisa Engenharia detém aproximadamente 100% do capital social da EPI, sociedade que tem como objeto social, dentre outros,
a participacdo em empreendimentos imobilidrios. A EPI possui as seguintes participacdes: (i) 21,54% do empreendimento
denominado Shopping Center Piracicaba, (ii) 12,20% do empreendimento denominado Shopping Center Iguatemi Belém (iii)
17,90% do empreendimento denominado Amazonas Shopping Center e (iv) 34,20% do empreendimento denominado Shopping
Center Iguatemi Maceio. A EPI detém 100% das quotas do capital social da SPE Classic Participacdes Ltda., que por sua vez
detém participacéo imobiliaria de 3% do Shopping Metré Tatuapé e 15% Shopping Sao Luis. A EPI detém 100% das quotas do
capital social da Piracicaba Malls Participagdes Ltda., que por sua vez detém participacdo imobilidria de 15,34% do Shopping
Center Piracicaba. Fashion Mall e Rai Rhodes. As Ecisas detém 100% do capital social da Fashion Mall S.A., que tem como
objeto social, dentre outros, a exploragéo, planejamento econémico, desenvolvimento, comercializago, administragao,
gerenciamento e implantagdo de Shopping Centers. A sociedade detém participacao de (i) 100% do Rio Plaza; (i) 100% do
Fashion Mall (iii) 100% do Plaza Niterdi e (iv) 100% do llha Plaza. A Fashion Mall detém a totalidade do capital social da Rai
Rhodes. Esta desempenha prestacéo de servigos de administragéo, locagéo e auxiliares ao comércio de bens de iméveis,
inclusive Shopping Centers, bem como a compra e venda de imdveis. COFAC. As Ecisas detém 100% do capital social da
COFAC que tem como objeto social, dentre outros, a exploracao, planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializagao,
administragdo, gerenciamento e implantagdo de Shopping Centers. SPE Monza e Shopping Center Mooca. A Ecisa
Engenharia detém 100% do capital social da SPE Monza, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a exploracao,
planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializagdo, administragéo, gerenciamento e implantagdo de Shopping
Centers e exploracéo de estacionamento. A SPE Monza possui participacao de 60% no Shopping Center Mooca, sociedade que
tem por objeto social o propédsito de promover, desenvolver e explorar, exclusivamente mediante a compra, venda e locagéo de
espagos de um empreendimento localizado no bairro da Mooca, na cidade de S&o Paulo. SPE Xangai. A Ecisa detém 75% do
capital social da SPE Xangai, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a exploracao, o planejamento econémico,
desenvolvimento, comercializagdo, administracdo, gerenciamento e implantagdo de Shopping Centers e exploragao de
estacionamento. A SPE Xangai detém 100% do Shopping Granja Vianna, localizado no municipio de Cotia, situado na area
metropolitana de Sao Paulo. Emce. Sociedade cujo objeto é a locacdo de equipamentos que possibilitem a cogeracao de
energia elétrica, a qual tem como principal cliente o NorteShopping. KGM37. As Ecisas detém 100% do capital social da
KGM37, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a exploragdo, planejamento econdmico, desenvolvimento,
comercializacao, administracao e gerenciamento e implantagéo de Shopping Centers. A KGM37 detém 10,41% do Shopping
Mueller. SDR. Tem como objeto social a realizagédo de empreendimentos imobilidrios, notadamente Shopping Centers e a
participagdo no capital social de outras sociedades. A SDR detém participac@o imobiliaria de 30% no Shopping Del Rey. Em
conjunto com a Ecisa Engenharia Ltda., a BR Malls possui participacéo imobiliria de 65% no Shopping Del Rey. Campo
Grande Parking. Tem como objeto social a exploragdo da atividade de estacionamento rotativo no Shopping Campo Grande.
Sociedade em conta de participacdo JLN 2. A sociedade tem como objeto social o desenvolvimento, a realizaco e
exploragéo e a gestao operacional de estacionamento do Plaza Niterdi e do Rio Plaza. Sociedade em conta de participagéo
Centro Oeste Parking. A sociedade tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagdo a exploragéo e a gestao
operacional de estacionamento do Goiania Shopping. Sociedade em conta de participagédo Campinas Parking. A sociedade
tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagéo a exploragéo e a gestao operacional de estacionamento do Campinas
Shopping. Sociedade em conta de participacao Fashion Parking. A sociedade tem como objeto social o desenvolvimento, a
realizago a exploracéo e a gestédo operacional de estacionamento do Séo Conrado Fashion Mall. Sociedade em conta de
participacéo Estagéo Parking. A sociedade tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagéo a exploragéo e a gestao
operacional de estacionamento do Shopping Estacao. Companhia Santa Cruz e SAS Administradora. As Ecisas detém 100%
do capital social da Companhia Santa Cruz, companhia que tem como propésito especifico a participagao no Shopping Metrd
Santa Cruz e é a exclusiva proprietaria de 100% do referido Shopping Center. A Companhia Santa Cruz detém 100% do capital
social da SAS Administradora que tem como objeto social a prestagéo de servicos de administracao, planejamento, coordenacao
e organizagao financeira para o Shopping Metrd Santa Cruz. Lesbos Participagdes Ltda. As Ecisas detém 100% do capital da
Lesbos que tem como objeto social o desenvolvimento, a realizacao e exploracéo e a gestao operacional de estacionamento do
Metré Santa Cruz. Sociedade Independéncia Iméveis (“SISA”). A Ecisa Engenharia detém 83,44% do capital social da SISA,
companhia que tem como objeto social a organizagéo, implantacéo e geréncia de bens moveis e imoveis e de empreendimentos
na area comercial, notadamente Shopping Centers. A SISA detém a totalidade da partlmpagao |mob\||ar|a do Shopping
Independéncia localizado em Juiz de Fora, Minas Gerais. S em conta de partici pendéncia Parking. A
SISA detém 96% do capital da sociedade que tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagéo, exploracéo e a gestao
operacional das atividades de estacionamento de todo género de veiculos automotores no Shopping, podendo compreender
inclusive os negdcios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres (“Estacionamento’). Sociedade em conta de
participacdo llha Parking. A Fashion Mall S.A. detém 94,8% do capital da sociedade que tem como objeto social o
desenvolvimento, a realizagéo, a exploracdo e a gestdo operacional das atividades de estacionamento de todo género de
veiculos automotores no Shopping, podendo compreender inclusive os negécios de estacionamento rotativo, vallet parking e
congéneres (“Estacionamento”). Sociedade em conta de participacdo Granja Vianna. A SPE Xangai Participacdes S.A.
detém 96,0% do capital da sociedade que tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagéo, a exploracao e a gestao
operacional das atividades de estacionamento de todo género de veiculos automotores no Shopping, podendo compreender
inclusive os negdcios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres (“Estacionamento”). CIMA. A Ecisa Engenharia
detém 100% do capital social da CIMA, companhia que tem como objeto social a organizagao, implantagéo e geréncia de bens
moveis e imdveis e de empreendimentos na area comercial, notadamente Shopping Centers. A CIMA detém a totalidade da
participagéo imobilidria do Shopping Tijuca e 50% das torres comerciais que pertencem ao Shopping. CG Participagoes. A
Ecisa Participagdes detém 100% do capital social da CG Participagdes Ltda., companhia que tem como objeto social a
organizacao, implantacdo e geréncia de bens méveis e imdveis e de empreendimentos na drea comercial, notadamente
Shopping Centers. A CG participagdes detém as seguintes participagdes: 10,5% da participagao imobiliaria do Shopping
Campo Grande e 4,13% do Campo Grande Parking. Sociedade em conta de participacéo Tijuca Parking. A CIMA detém
97,8% do capital da sociedade que tem como objeto social o desenvolvimento, a realizagao, exploracéo e a gestao operacional
das atividades de estacionamento de todo género de veiculos automotores no Shopping, podendo compreender inclusive os
negécios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres (‘Estacionamento”). Hills RJ Participacdes Ltda. A
sociedade tem por objeto social a prestacao de servicos de administracdo, consultoria, planejamento e organizacéo de
empreendimentos comerciais e imobilidrios, especialmente shopping centers. Lorraine RJ Participagdes Ltda. A sociedade
tem por objeto social a prestagéo de servicos de administracao, consultoria, planejamento e organizagdo de empreendimentos
comerciais e imobiliarios, especialmente shopping centers. Sociedade em conta de participacdo Shopping Mooca. A
empresa Shopping Center Mooca detém 90,0% do capital da sociedade que tem como objeto social o desenvolvimento, a
realizacao, exploragéo e a gestao operacional das atividades de estacionamento de todo género de veiculos automotores no
Shopping, podendo compreender inclusive os negécios de estacionamento rotativo, vallet parking e congéneres
(“Estacionamento”). (c) Soci em ASCR. Empresa que presta servicos de administragdo
relacionados a operagdo do Shopping Center Recife. Recife Parking. Tem como objeto social a exploracéo da atividade de
estacionamento rotativo no Shopping Center Recife. Recife Locadora. Tem como objeto social a locagéo de equipamentos de
geracdo de energia elétrica ou térmica, relacionados a operacao do Shopping Center Recife. Villa Lobos Parking. Tem como
objeto social a exploragao da atividade de estacionamento rotativo de veiculos automotores no Shopping Center Villa Lobos.
SPE Mdnaco. A BR Malls detém 50% do capital social da SPE Mdnaco, sociedade que tem como objeto social, dentre outros,
a exploracao, o planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializacao, administracéo, gerenciamento e implantacao de
Shopping Centers e exploragéo de estacionamento. A SPE Ménaco detém 100% do Natal Shopping Center. B. Sete
Participacdes S.A. A BR Malls detém 39,59% do capital social da B. Sete Participacdes S.A., sociedade que tem como objeto
social a exploragdo, o planejamento econdmico, desenvolvimento, comercializacao, administragao, gerenciamento e
implantagdo de Shopping Centers e exploragéo de estacionamento. A sociedade B. Sete Participagdes S.A. possui 100% do
Shopping Center Osasco Plaza e 100% da Administradora Osasco Plaza, empresa responsével pela administragdo do
shopping. Christaltur Empi i e Particip S.A. A Ecisa Engenharia detém 49,99% do capital social da
Christaltur, sociedade que tem por objeto social a execugao de incorporagdes imobilidrias, bem como a participagéo em outras
empresas como acionista ou quotista. Com a aquisicao da Christaltur, a BR Malls passou a deter, em area bruta locével, 39,72%
do Shopping Villa-Lobos, aumentando sua participagéo no referido empreendimento. Sociedades em Conta de Participagéo:
West Parking e Center Parking. A BR Malls detém 28,5% do capital das sociedades que tém como objeto social o
desenvolvimento, a realizagéo, explorago e a gestdo operacional de estacionamento do West Shopping e Center Shopping.
Sociedades em Conta de Participacao Via Brasil Parking. A BR Malls detém 95,5% da participagéo da SCP, que tem por
objeto o desenvolvimento, a realizacao, a exploracéo e a gestao operacional das atividades de estacionamento de todo género
de veiculos automotores no Shopping, podendo compreender inclusive os negécios de estacionamento rotativo, vallet parking
e congéneres (“Estacionamento”). (d) i fi iros. EDRJ100 Participacdes Ltda. A Ecisa Engenharia detém
8% do capital social da EDRJ100, sociedade que tem como objeto social a participacao em outras sociedades e participacao
em empreendimentos imobiliarios. Pré-Parking Participagdes Ltda. A BR Malls Participagdes S.A. detém 10,51% da Pré-
Parking Participacdes Ltda., que tem como objeto social a exploragéo de estacionamento rotativo no Shopping Center Mueller.
2. Resumo das principais politicas contabeis. As principais politicas contbeis aplicadas na preparagéo destas
demonstragdes financeiras consolidadas estéo definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em
todos os exercicios apresentados, salvo disposicdo em contrario. 2.1 Base de preparagao. As demonstracdes financeiras foram
preparadas considerando o custo histérico como base de valor e ajustadas para refletir as estimativas de valor justo de
propriedades para investimentos, instrumentos financeiros, derivativos e certos instrumentos financeiros contra o resultado do
exercicio. A preparacao de demonstracdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o
exercicio de juljamento por parte da administragdo da Companhia no processo de aplicagéo das politicas contabeis da
Companhia. Aquelas areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as areas nas
quais premissas e esllmanvas sao significativas para as demonstragdes financeiras consolidadas, estao divulgadas na Nota 3.
(a)D 0 as lidadas. As demonstracdes financeiras consolidadas foram preparadas e estéo sendo
apresentadas conforme as praticas contébeis adotadas no Brasil, incluindo os pronunciamentos emitidos pelo Comité de
Pronunciamentos Contébeis (CPCs). A companhia optou em 2009 pela adogao antecipada dos CPCs. As demonstragdes
financeiras consolidadas também foram preparadas e estao sendo apresentadas de acordo com os Padrdes Internacionais de
Demonstragdes Financeiras (International Financial Reporting Standards (IFRS) emitidos pelo International Accounting
Standards Board. No processo de adogéo do IFRS para as demonstragdes financeiras consolidadas em 2010, determinados
ajustes foram requeridos sobre os saldos anteriormente apresentados de acordo com os CPCs em 2009. Nesse contexto, a
Unica diferenca entre as praticas contabeis adotadas anteriormente pela BR Malls no consolldado (adogao antempada) elFRS,
refere-se ao saldo de Ativo Diferido, que foi revertido. 2.2 Ct lid (a) D 0 das. As
segumtes politicas contabels sao aplicadas na elaboracdo das demonstragoes flnancelras consolidadas: (i) Controladas,
em e coligadas. Controladas sdo todas as entidades (incluindo as entidades de propdsito especifico e

entidades por conta de participagdo) nas quais a Companhia tem o poder de determinar as politicas financeiras e operacionais,
geralmente acompanhada de uma participacao de mais do que metade dos direitos a voto (capital votante). A existéncia e o
efeito de possiveis direitos a voto atualmente exerciveis ou conversiveis séo considerados quando se avalia se a Companhia
controla outra entidade. As controladas s&o totalmente consolidadas a partir da data em que o controle ¢ transferido para a
Companhia. A consolidagdo € interrompida a partir da data em que o controle termina. As demonstracdes financeiras
consolidadas compreendem também as informacées financeiras de suas controladas em conjunto, situagéo em que o controle
e administrac@o das sociedades sao compartilhados com os outros acionistas. A consolidagéo incorpora as contas de ativo,
passivo e resultado proporcionalmente a participagéo total detida no capital social das respectivas empresas. Coligadas séo
todas as entidades sobre as quais a Companhia tem influéncia significativa, mas néo o controle, geralmente em conjunto com
uma participacdo aciondria de 20% a 50% dos direitos de voto e sao, inicialmente, reconhecidos pelo seu valor de custo. O
investimento da Companhia em coligadas inclui o agio identificado na aquisi¢éo, liquido de qualquer perda por “ impairment”
acumulada. Ver Nota 2.6.4 sobre “impairment”de ativos néo financeiros, incluindo &gio. Transacdes entre companhias, saldos e

BRMALLS PARTICIPACOES S.A.

CNPI n® 06.977.745/0001-91

Companhia Aberta de Capital A zado

ganhos nao realizados em transagdes entre empresas do grupo sdo eliminados. Os prejuizos néo realizados e perdas também
sao eliminados a menos que a operagéo forneca evidéncias de uma perda (impairment) do ativo transferido. As politicas
contabeis das controladas, controladas em conjunto e coligadas, séo al quando necessério para assegurar a
consisténcia com as politicas adotadas pela Companhia. (i) Ti e particip néo A Companhia
trata as transagdes com participagdes néo controladoras como transacdes com proprietérios de ativos da Companhia. Para as
compras de participacdes ndo controladoras, a diferenga entre qualquer contraprestac@o paga e a parcela adquirida do valor
contabil dos ativos liquidos da controlada é registrada no patriménio liquido. Os ganhos ou perdas sobre alienacdes para
participacdes néo controladoras também s&o registrados no patriménio liquido. Quando a Companhia deixa de ter controle,
qualquer participagéo retida na entidade é remensurada ao seu valorjusto sendo a mudanga no valor contbil reconhecida no

joint ven[ure ou um ativo financeiro. Além disso, quaisquer valores previamente reconhecidos em outros resultados abrangentes
relativos aquela entidade séo contabilizados como se a Companhia tivesse alienado diretamente os ativos ou passivos
relacionados. Isso significa que os valores reconhemdos previamente em outros resultados abrangentes sao reclassificados no
resultado. (b) Dt fi Nas demonstracdes financeiras individuais as controladas, controladas
em conjunto e coligadas sao contabilizadas pelo método de equivaléncia patrimonial. Os mesmos ajustes séo feitos tanto nas
demonstragdes financeiras individuais quanto nas demonstragdes financeiras consolidadas para chegar a0 mesmo resultado e
patriménio liquido atribuivel aos acionistas da controladora. No caso da BR Malls as préticas contabeis adotadas no Brasil
aplicadas nas demonstracdes financeiras individuais diferem do IFRS aplicavel as demonstracdes financeiras separadas,
apenas pela avaliagdo dos investimentos em controladas e coligadas pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto
conforme IFRS seria custo ou valor justo, e pela manutengdo do saldo de ativo diferido existente em 31 de dezembro de 2008,
que vem sendo amortizado. 2.3 Apresentacao de informacgéo por segmentos. As informagdes por segmentos operacionais
sao apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O
principal tomador de decisGes operacionais, responsavel pela alocagéo de recursos e pela avaliacdo de desempenho dos
segmentos operacionais, é a alta administracdo responsével pela tomada das decises estratégicas da Companhia. 2.4
Conversao de moeda geira (a) Moeda e moeda de apresentacao. Os itens incluidos nas demonstracoes
financeiras de cada uma das empresas da Companhia sao mensurados usando a moeda do principal ambiente econdmico, no
qual a Companhia atua (“a moeda funcional”). As informagdes anuais consolidadas estdo apresentadas em R (reais), que ¢ a
moeda funcional da Companhia e, também, a moeda de apresentacéo da Companhia. (b) Transacdes e saldos. As operacoes
com moedas estrangeiras séo convertidas para a moeda funcional, utilizando as taxas de cdmbio vigentes nas datas das
transagdes ou da avaliagdo, na qual os itens sao remensurados. Os ganhos e as perdas cambiais resultantes da liquidacao
dessas transacdes e da conversao pelas taxas de cambio do final do exercicio social findo em 31 de dezembro, referentes a
ativos e passivos monetarios em moedas estrangeiras, sao reconhecidos na demonstragéo do resultado. Os ganhos e as perdas
cambiais relacionados com empréstimos, bonus perpétuo, caixa e equivalentes de caixa séo apresentados na demonstracao do
resultado como receita ou despesa financeira. Todos os outros ganhos e perdas cambiais sao apresentados na demonstracéo
do resultado como “Resultado financeiro liquido”. 2.5 Caixa e equivalentes de caixa. Caixa e equivalentes de caixa incluem o
caixa, 0s depdsitos bancarios, outros investimentos de curtissimo prazo de alta liquidez, com vencimentos originais de trés
meses, 0u menos e com risco insignificante de mudanca de valor, e contas garantidas. As contas garantidas séo demonstradas
no balango patrimonial como “Empréstimos”, no passivo exigivel circulante. 2.6 Ativos financeiros. 2.6.1 Classificagdo. A
Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado e
empréstimos e recebiveis. A classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A
administragdo determina a classificacéo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial. Os titulos e valores mobilidrios
registrados no ativo circulante e no ndo circulante sao demonstrados pelo valor aplicado, acrescido do valor justo dos titulos,
visto serem substancialmente instrumentos financeiros mantidos para negociacéo. (a) Ativos financeiros ao valor justo por
meio do resultado. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado séo ativos financeiros mantidos para
negociacéo ativa e frequente. Os instrumentos financeiros também séo categorizados como mantidos para negociacao e, dessa
forma, séo classificados nesta categoria, a menos que tenham sido designados como instrumentos de hedge (protecéo). Os
ativos dessa categoria sao classificados como ativos circulantes. Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor
justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado séo apresentados na demonstragao do resultado
em “Resultado financeiro liquido” nos trimestres em que ocorrem. A Companhia nao aplica contabilizacéo de hedge (hedge
accounting). (b) Empréstimos e recebiveis. Incluem-se nessa categoria os empréstimos concedidos e os recebiveis que sdo
ativos financeiros ndo derivativos com pagamentos fixos ou determindveis, ndo cotados em um mercado ativo. Sao incluidos
como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data do balanco (estes sao
classificados como ativos néo circulantes). Os empréstimos e recebiveis da Companhia compreendem os empréstimos a
coligadas e controladas, contas a receber de clientes, demais contas a receber e caixa e equivalentes de caixa. Os empréstimos
e recebiveis sdo contabilizados pelo custo amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva. 2.6.2 Reconhecimento e
mensuragao. As compras e as vendas regulares de ativos financeiros sao reconhecidas na data de negociacao, data na qual a
Companhia se compromete a comprar ou vender o ativo. Os investimentos séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo,
acrescidos dos custos da transagéo para todos os ativos financeiros nao classificados como ao valor justo por meio do resultado.
Os ativos financeiros ao valor justo por meio de resultado séo, inicialmente, reconhecidos pelo valor justo, e os custos da
transacdo sdo debitados a demonstracao do resultado. Os ativos financeiros sao baixados quando os direitos de receber fluxos
de caixa dos investimentos tenham vencido ou tenham sido transferidos; neste Ultimo caso, desde que a Companhia tenha
transferido, significativamente, todos os riscos e os beneficios da propriedade. Os ativos financeiros mensurados ao valor justo
através do resultado séo, subsequentemente, contabilizados pelo valor justo. Os empréstimos e recebiveis sao contabilizados
pelo custo amortizado, usando o método da taxa efetiva de juros. Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagoes no valor
justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado séo apresentados na demonstragao do resultado em
“Resultado financeiro liquido” do exercicio social findo em 2011. Receita de dividendos de ativos financeiros mensurados ao
valor justo por meio do resultado é reconhecida na demonstragao do resultado em “Outros ganhos operacionais”, quando &
estabelecido o direito da Companhia de receber os dividendos. Os valores justos dos investimentos com cotacdo publica sdo
baseados nos precos atuais de compra. Se 0 mercado de um ativo financeiro (e de titulos nao listados em Bolsa) no estiver
ativo, a Companhia estabelece o valor justo através de técnicas de avaliacdo. Essas técnicas incluem o uso de operacdes
recentes contratadas com terceiros, referéncia a outros instrumentos que sao substancialmente similares, andlise de fluxos de
caixa descontados e modelos de precificagéo de opgoes que fazem o maior uso possivel de informagées geradas pelo mercado
e contam o minimo possivel com informacdes geradas pela administracdo da prépria entidade. 2.6.3 Compensacao de
instrumentos financeiros. Ativos e passivos financeiros séo compensados e o valor liquido é reportado no balanco patrimonial
quando hé& um direito legalmente aplicdvel de compensar os valores reconhecidos e hé uma intengéo de liquidé-los numa base
liquida, ou realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. 2.6.4 Imy de ativos fi Ativos

ao custo amortizado. A Companhia avalia no final de cada més se existe evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou o grupo
de ativos financeiros esté deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de impairment
sao incorridos somente se ha evidéncia objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos ocorridos apés o
reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”) e aquele evento (ou eventos) de perda tem um impacto nos fluxos de
caixa futuros estimados do ativo financeiro ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiével. Os
critérios que a Companhia usa para determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda por impairment incluem: (i) dificuldade
financeira relevante do emissor ou devedor; (ii) uma quebra de contrato, como inadimpléncia ou mora no pagamento dos juros
ou principal; (iii) a Companhia, por razdes econdmicas ou juridicas relativas a dificuldade financeira do tomador de empréstimo,
garante ao tomador uma concessao que o credor ndo consideraria; (iv) torna-se provével que o fornecedor declare faléncia ou
outra reorganizagéo financeira; (v) o desaparecimento de um mercado ativo para aquele ativo financeiro devido as dificuldades
financeiras; ou (vi) dados observaveis indicando que ha uma reducao mensuravel nos futuros fluxos de caixa estimados a partir
de uma carteira de ativos financeiros desde o reconhecimento inicial daqueles ativos, embora a diminuigao ndo possa ainda ser
identificada com os ativos financeiros individuais na carteira, incluindo: ® mudancas adversas na situacdo do pagamento dos
tomadores de empréstimo na carteira; e ¢ condicdes econdmicas nacionais ou locais que se correlacionam com as
inadimpléncias sobre os ativos na carteira. A Companhia avalia em primeiro lugar se existe evidéncia objetiva de impairment. O
montante do prejuizo € mensurado como a diferenca entre o valor contabil dos ativos e o valor presente dos fluxos de caixa
futuros estimados (excluindo os prejuizos de crédito futuro que néo foram incorridos) descontados a taxa de juros em vigor
original dos ativos financeiros. O valor contébil do ativo é reduzido e o valor do prejuizo é reconhecido na demonstragéo
consolidada do resultado. Se um empréstimo ou investimento mantido até o vencimento tiver uma taxa de juros varidvel, a taxa
de desconto para medir uma perda por impairment é a atual taxa efetiva de juros determinada de acordo com o contrato. Como
um expediente pratico, a Companhia pode mensurar o impairment com base no valor justo de um instrumento utilizando um
preco de mercado observavel. Se, num periodo subsequente, o valor da perda por impairment diminuir e a diminui¢éo puder ser
relacionada objetivamente com um evento que ocorreu apds o impairment ser reconhecido (como uma melhoria na classificagéo
de crédito do devedor), a reversao da perda por impairment reconhecida anteriormente sera reconhecida na demonstracdo do
resultado consolidado. 2.7 Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge. Inicialmente, os derivativos sdo
reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos € celebrado e sdo, subsequentemente, remensurados
ao seu valor justo. O método para reconhecer o ganho ou a perda resultante depende do fato do derivativo ser designado ou
n&o como um instrumento de hedge. Embora a Companhia faga uso de derivativos com o objetivo de protecéo, ela nao aplica a
chamada contabilizacdo de hedge (hedge accounting). As variagdes no valor justo de qualquer um desses instrumentos
derivativos s&o reconhecidas imediatamente na demonstracao do resultado em “Resultado financeiro liquido™. 2.8 Contas a
receber. Incluem os aluguéis a receber, bem como as taxas de administragdo e de cessao de direitos de uso (CDU) dos lojistas
dos Shoppings Centers. Sao demonstrados pelos valores histéricos, j& deduzidos das respectivas provisdes para créditos de
realizagao duvidosa (impairment). A administragdo da Companhia considera a referida provisdo como suficiente para cobrir
perdas identificadas. O valor presente do contas a receber de longo prazo é calculado com base na taxa efetiva de juros de
cessao de direito de uso. A referida taxa é compativel com a natureza, o prazo e os riscos de transacdes similares em condi¢des
de mercado. Em 31 de dezembro de 2011 a taxa média correspondia a 10,87 % ao ano (em 31 de dezembro de 2010 - 10,61%
ao ano). 2.9 Ativos nao circulantes mantidos para venda. Os ativos nao circulantes séo classificados como ativos mantidos
para venda quando seu valor contabil for recuperdvel, principalmente, por meio de uma venda e quando essa venda for
praticamente certa. Estes sao avaliados pelo menor valor entre o valor contabil e o valor justo, menos os custos de venda, se 0
valor contdbil serd recuperado, principalmente, por meio de uma operac@o de venda, e nao pelo uso continuo. 2.10 Ativos
intangiveis. (a) Agio. O 4gio ou desgio determinado na aquisicio de um investimento era anteriormente calculado como a
diferenca entre o valor de compra e o valor contdbil do patriménio liquido da empresa adquirida. O &gio ou deségio era
registrado na Companhia de investimentos e subdividido em duas categorias: (i) mais-valia de ativos, representada pela
diferenca entre o valor contabil da empresa adquirida e o valor justo dos ativos e passivos e (ii) rentabilidade futura, representada
pela diferenca entre o valor justo dos ativos e passivos e o valor de compra. A parcela fundamentada na mais-valia de ativos era
amortizada na proporcdo em que esses ativos e passivos na empresa adquirida sao realizados. A partir de 1° de janeiro de
2008, de forma retroativa, o agio foi integralmente baixado para a rubrica de Propriedades para investimento, que sao avaliadas
ao valor justo, com periodicidade no minimo anual de acordo com a lei 11.941/09. A Companhia possui controle auxiliar dos
4gios em razéo de beneficios fiscais de dedutibilidade desses &gios. (b) P de putador (. ares). Licencas
adquiridas de programas de computador sdo capitalizadas e amortlzadas ao longo de sua vida dtil estimada, pelas taxas
descritas na Nota 15. 2.11 Diferido (apenas para d ladora). As adicdes ao diferido até o
exercicio findo em 31 de dezembro de 2007 eram compostas principalmente por despesas pré- operacwonals e de reorganizagao,
sendo amortizadas no periodo de até dez anos. De acordo com o CPC 13, a Companhia optou por manter o registro do ativo
diferido, formado até 2007, até o prazo final de amortizacéo, néo havendo novas capitalizagdes a partir de janeiro de 2008. 2.12
Imobilizado. Demonstrado pelos valores de custo deduzidos da respectiva depreciagao acumulada. A depreciacao é calculada
pelo método linear &s taxas anuais consideradas compativeis com o tempo de vida Util e econdmica dos bens, conforme
divulgadas na Nota 14. Os valores residuais e a vida Util dos ativos s&o revisados anualmente e ajustados, caso apropriado. 2.13
Propriedades para investimento. As propriedades para investimento s&o representadas por terrenos e edificios em Shopping
Centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou para valorizagéo do capital, conforme divulgado na Nota 13. As
propriedades para investimento sao reconhecidas pelo seu valor justo. As avaliagdes foram feitas por especialistas internos
utilizando modelo proprietério considerando o histérico de rentabilidade e o fluxo de caixa descontado a taxas praticadas pelo
mercado. No minimo anualmente, na data do balango, sao feitas revisGes para avaliar mudangas nos saldos reconhecidos. As
variagdes de valor justo sdo reconhecidas diretamente no resultado. As propriedades para investimento em construgao
(“Greenfields") sdo reconhecidas pelo custo de construcao até o momento em que entrem em operacdo ou quando a
Companhia consiga mensurar com confiabilidade o valor justo do ativo. O valor justo das propriedades para investimento ndo
reflete os investimentos futuros de capital fixo que aumentem o valor das propriedades e também nao refletem os beneficios
futuros relacionados derivados desses dispéndios futuros. Atualmente hé a capitalizagéo dos juros para as despesas com o
custo do desenvolvimento dos Shoppings. 2.14 Redugéo ao valor recuperavel de ativos. O imobilizado e outros ativos ndo
circulantes, inclusive os ativos intangiveis, sdo revistos no minimo anualmente para se identificar indicadores de perdas nao
recuperdveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteracdes nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode ndo ser
recuperével. Quando este for o caso, o valor recuperavel é calculado para verificar se ha perda. Quando houver perda, ela é
reconhecida pelo montante em que o valor contabil do ativo ultrapassa seu valor recuperavel, que é o maior entre o preco liquido
de venda e o valor em uso de um ativo. Para fins de avaliag@o, os ativos s&o agrupados no menor grupo de ativos para o qual
existem fluxos de caixa identificaveis separadamente. Nao houve necessidade de registro de perda decorrente de redugéo do
valor recuperdvel dos ativos. 2.15 Contas a pagar aos fornecedores. As contas a pagar aos fornecedores s&o obrigacdes a
pagar por bens ou servicos que foram adquiridos de fornecedores no curso normal dos negécios, sendo classificadas como
passivos circulantes se 0 pagamento for devido no periodo de até um ano (ou no ciclo operacional normal dos negdcios, ainda
que mais longo). Caso contrario, as contas a pagar séo apresentadas como passivo nao circulante. Elas séo, inicialmente,
reconhecidas pelo valor justo e, subsequentemente, mensuradas pelo custo amortizado com o uso do método de taxa efetiva
de juros. Na pratica, sdo normalmente reconhecidas ao valor da fatura correspondente. 2.16 Empréstimos e financiamentos.
0Os empréstimos e financiamentos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transagéo e
sdo, subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos
custos da transacao) e o valor de liquidagdo é reconhecida na demonstragéo do resultado durante o periodo em que os
empréstimos e financiamentos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. As taxas pagas no
estabelecimento do empréstimo e financiamento sao reconhecidas como custos da transagéo do empréstimo, uma vez que seja
provével que uma parte ou todo 0 empréstimo seja sacado. Nesse caso, a taxa é diferida até que a liquidagéo financeira ocorra.
Quando nao houver evidéncias da probabilidade de a liquidacdo financeira de parte ou da totalidade do empréstimo e
financiamento, a taxa é capitalizada como um pagamento antecipado de servicos de liquidez e amortizada durante o periodo do
empréstimo e financiamento ao qual se relaciona. Instrumentos financeiros, inclusive bonus perpétuos que séo obrigatoriamente
resgataveis em uma data especifica sdo classificadas como passivo. Os empréstimos e financiamentos sao classificados como
passivo circulante, a menos que a Companhia tenha um direito incondicional de definir a liquidagéo do passivo por, pelo menos,
12 meses apds a data do balanco. 2.17 Provisdes. Os custos de reestruturagao e agdes judiciais (trabalhista, civil € impostos
indiretos) sdo reconhecidos quando a Companhia tem uma obrigacao presente ou ndo formalizada (constructive obligation)
como resultado de eventos passados; é provavel que uma saida de recursos seja necessdria para liquidar a obrigagéo; e o valor
tiver sido estimado com seguranga. As provisdes para reestruturagdo compreendem multas por rescisdo de contratos de
arrendamento e pagamentos por rescisao de vinculo empregaticio. As provises nao sao reconhecidas com relacéo as perdas
operacionais futuras. Quando houver uma série de obrigacdes similares, a probabilidade de liquidé-las é determinada, levando-
se em consideragéo a classe de obrigacdes como um todo. Uma provisdo é reconhecida mesmo que a probabilidade de
liquidagéo relacionada com qualquer item individual incluido na mesma classe de obrigacdes seja pequena. As provisdes sdo
mensuradas pelo valor presente dos gastos que devem ser necessarios para liquidar a obrigag&o, usando uma taxa antes de
impostos, a qual reflita as avaliacdes atuais de mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos especificos da obrigagéo. O
aumento da obrigacao em decorréncia da passagem do tempo € reconhecido como despesa financeira. 2.18 Imposto de renda
e contribuigo social corrente e diferido. O encargo de imposto de renda e contribuigéo social corrente é calculado com base
nas leis tributarias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balango dos paises em que as controladas e
coligadas da Companhia atuam e geram lucro tributavel. A administragao avalia, periodicamente, as posicdes assumidas pela
Companhia nas declaracdes de impostos de renda com relagdo as situacdes em que a regulamentacéo fiscal aplicavel da
margem a interpretacoes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores estimados de pagamento as
autoridades fiscais. O imposto de renda e contribuicao social diferidos séo reconhecidos usando-se 0 método do passivo sobre
as diferencas temporarias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e seus valores contabeis nas
demonstracdes financeiras. O imposto de renda e contribui¢éo social diferidos sao determinados, usando aliquotas de imposto
(e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balango, e que devem ser aplicadas quando o
respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. As aliquotas desses impostos,
definidas atualmente para determinagéo desses créditos diferidos, s@o de 25% para o imposto de renda e de 9% para a
contribuicdo social. O imposto de renda e contribuicdo social diferidos ativo séo reconhecidos somente na proporcao da
probabilidade de que lucro tributével futuro esteja disponivel e contra o qual as diferencas temporarias possam ser usadas. Os
impostos de renda diferidos séo reconhecidos sobre as diferengas temporarias decorrentes dos investimentos em controladas
e coligadas, exceto quando o momento da reverséo das diferencas temporarias seja controlado pela Companhia, e desde que
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seja provavel que a diferenca temporaria néo sera revertida em um futuro previsivel. Os impostos de renda diferidos ativos e
passivos sao compensados quando ha um direito exequivel legalmente de compensar os ativos fiscais correntes contra os
passivos fiscais correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de renda
incidentes pela mesma autoridade tributdvel sobre a entidade tributéria ou diferentes entidades tributéveis onde ha intencao de
liquidar os saldos numa base liquida. 2.19 Imposto de renda e contribuicao social. Sdo computados em base mensal sob a
sistematica do lucro real anual, exceto para certas controladas e controladas em conjunto, cujos impostos séo calculados e
recolhidos com base no lucro presumido. A contribuicdo social é calculada & aliquota de 9% sobre o resultado ajustado nos
termos da legislagéo vigente. A provisdo para o imposto de renda é constituida pelo montante bruto, aplicando-se a aliquota-
base de 15%, mais o adicional de 10%. Para as sociedades que optaram pelo regime de lucro presumido, a base de calculo do
imposto de renda é calculada a razdo de 32% para a receita proveniente de aluguéis e prestagéo de servigos e 100% para
receitas financeiras; a contribuicéo social sobre o lucro liquido € calculada a razéo de 32% sobre as receitas brutas, sobre as
quais se aplicam as aliquotas nominais. 2.20 Impostos sobre as receitas. Para as sociedades que utilizam a sistemética do
lucro real, a Contribuicdo ao Programa de Integragéo Social - PIS ¢é calculada a aliquota de 1,65%, aplicada sobre o total das
receitas operacionais, ajustadas pelas dedugdes e exclusdes previstas pela legislagao em vigor. A Contribuicao para
Financiamento da Seguridade Social - COFINS é calculada a aliquota de 7,60%, aplicavel sobre a mesma base de célculo do
PIS. Para as sociedades que optaram pelo regime do lucro presumido, a Contribuicdo ao Programa de Integracao Social - PIS
€ calculada a aliquota de 0,65%, aplicada sobre o total das receitas operacionais e financeiras. A COFINS é calculada a aliquota
de 3%, aphcavel sobre a mesma base de célculo do PIS. O ISS para a prestacao de servicos é calculado & aliquota de 5%. 2.21

aempregados. (a) F ao com base em agdes. A Companhia opera uma série de planos de remuneragéo
com base em agdes, liquidados com acdes, segundo os quais a entidade recebe os servicos dos empregados como
contraprestacao por instrumentos de patriménio liquido (opcdes) da Companhia. O valor justo dos servicos do empregado,
recebidos em troca da outorga de opgdes, é reconhecido como despesa. O valor total a ser debitado é determinado mediante a
referéncia ao valor justo das opgdes outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condi¢des de aquisicéo de direitos com base
no servico e no desempenho que nao sao do mercado (por exemplo, rentabilidade, metas de aumento de vendas e permanéncia
no emprego por um periodo de tempo especifico). As condicdes de aquisicao de direitos que ndo sdo do mercado estdo
incluidas nas premissas sobre a quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da despesa é
reconhecido durante o periodo no qual o direito é adquirido; periodo durante o qual as condigdes especificas de aquisicao de
direitos devem ser atendidas. Na data do balanco, a entidade revisa suas estimativas da quantidade de opgdes cujos direitos
devem ser adquiridos com base nas condicdes de aquisicéo de direitos que nao sao do mercado. Esta reconhece o impacto da
reviséo das estimativas iniciais, se houver, na demonstragéo do resultado, com um ajuste correspondente no patriménio. Os
valores recebidos, liquidos de quaisquer custos de transacdo diretamente atribuiveis, sdo creditados no capital social (valor
nominal) e na reserva de 4gio, se aplicavel, quando as opgdes sdo exercidas. As contribuigdes sociais a pagar em conexao com
a concessédo das opgdes de acdes séo consideradas parte integrante da propria concessao, e a cobranca sera tratada como
uma transacdo liquidada em dinheiro. (b) Participacao nos lucros. A Companhia reconhece um passivo e uma despesa de
participacdo nos resultados com base em uma férmula que leva em conta o lucro atribuivel aos acionistas da Companhia apés
certos ajustes. A Companhia reconhece uma provisdo quando esté contratualmente obrigada ou quando ha uma pratica
passada que criou uma obrigacdo nao formalizada (constructive obligation). 2.22 Capital social. As acdes ordindrias sao
classificadas no patrimdnio liquido. Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emisséo de novas agdes ou opgdes sao
demonstrados no patriménio liquido em reserva especifica, liquida de impostos. Quando alguma empresa do grupo compra
acdes do capital da Companhia (agdes em tesouraria), o valor pago, incluindo quaisquer custos adicionais diretamente
atribuiveis (liquidos do imposto de renda), é deduzido do patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia até que as
aces sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas agdes séo, subsequentemente, reemitidas, qualquer valor recebido,
liquido de quaisquer custos adicionais da transacao, diretamente atribuiveis e dos respectivos efeitos do imposto de renda e da
contribuigao social, & incluido no patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia. 2.23 Reconhecimento da receita.
A receita compreende o valor justo da contraprestacéo recebida ou a receber pela prestagéo de servigos no curso normal das
atividades da Companhia. A receita é apresentada liquida dos impostos incidentes sobre receita, das devolugdes, dos
abatimentos e dos descontos. A Companhia reconhece a receita quando o valor da receita pode ser mensurado com seguranca,
¢ provavel que beneficios econdmicos futuros fluirao para a entidade e quando critérios especificos tiverem sido atendidos para
cada uma das atividades da Companhia, conforme descrigéo a seguir. A Companhia baseia suas estimativas em resultados
histéricos, levando em consideracao o tipo de cliente, o tipo de transacéo e as especificacdes de cada venda. (a) Prestacéo de
servicos. As receitas e custos decorrem, substancialmente, da atividade de exploragéo de Shopping Centers. A Companhia
reconhece de forma proporcional a sua participacdo nos aluguéis pagos e custos correspondentes repassados pelos
condominios e consorcios, com base no percentual de participacdo da Companhia nesses empreendimentos. As receitas da
Companhia provém de quatro atividades principais “receitas operacionais do seu negécio™: (i) propriedade de Shopping Centers,
através da locagéo de lojas, espacos no Mall e Merchandising e da exploracao de estacionamento; (ii) prestacéo de servigos de
administracdo e consultoria para Shopping Centers realizados por meio da subsididria BR Malls Administracdo, Hills RJ
Participagdes Ltda. e Lorraine RJ Participagdes Ltda.; (iii) prestacao de servigos de comercializagéo de lojas e espagos de Mall
e Merchandising, por meio da subsidiaria BR Malls Administracéo, e (iv) prestacao de servicos de planejamento econmico e
desenvolvimento realizados por meio da subsididria BR Malls Desenvolvimento. A principal fonte de receita da Companhia
advém da participagdo proporcional nas receitas geradas pelos Shopping Centers. As receitas diferidas referem-se,
basicamente, ao reconhecimento de cessao de direito de uso, conforme Nota 22. As receitas referentes a cessao de direitos sao
reconhecidas linearmente no resultado do exercicio, com base no prazo de aluguel das respectivas lojas a que se referem.
Adicionalmente, as receitas de aluguéis de lojas sao reconhecidas linearmente pelo prazo do contrato de aluguel levando em
considerago o reajuste contratual e cobranga de 13° aluguel. Em relagéo aos itens (ii) e (i) acima, a BR Malls Administragao,
Hills Administracao e Lorraine prestam servicos de administragdo e comercializagdo para Shopping Centers proprios da
Companhia e de terceiros, auferindo mensalmente as seguintes receitas: (a) taxa paga pelos empreendedores, que € calculada
através da aplicagdo de um percentual sobre a receita liquida do Shopping Center, deduzindo as despesas operacionais dos
Shoppings Centers (excluida a taxa de administracdo propriamente dita) da receita operacional bruta; (b) taxas pagas pelos
lojistas, que sao definidas em funcéo de um valor fixo mensal ou de um percentual que incide sobre o total das despesas do
condominio e sobre o fundo de promogao; e (c) receita de comercializacao, que, em geral, correspondem a um percentual dos
contratos de aluguel, de lojas, quiosques e espacos para Merchandising, bem como cessao de direito, taxas de transferéncias
de imdveis negociados. (b) Receita financeira. A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando o
método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) é identificada em relagéo a um contas a receber, a Companhia
reduz o valor contabil para seu valor recuperavel, que corresponde ao fluxo de caixa futuro estimado, descontado a taxa efetiva
de juros original do instrumento. Subsequentemente, a medida que o tempo passa, os juros sdo incorporados as contas a
receber, em contrapartida de receita financeira. Essa receita financeira € calculada pela mesma taxa efetiva de juros utilizada
para apurar o valor recupervel, ou seja, a taxa original das contas a receber. (c) Receita de dividendos. A receita de
dividendos ¢ reconhecida quando o direito de receber o pagamento ¢ estabelecido. 2.24 Distribuicéo de dividendos e juros
sobre capital proprio. A distribuicéo de dividendos e juros sobre capital préprio para os acionistas da Companhia € reconhecida
como um passivo nas demonstracdes financeiras da Companhia ao final do exercicio, com base no estatuto social da
Companhia. Qualquer valor acima do minimo obrigatério somente é provisionado na data em que sdo aprovados pelos
acionistas, em Assembleia Geral. O beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio € reconhecido na demonstracéo de resultado.
2.251 i em ladas e ladas em Os investimentos em controladas e controladas em conjunto
s&o avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 12). Para fins de consolidagdo a Companhia adota os critérios
descritos na Nota 2.2. 2.26 Equivaléncia patrimonial. Os investimentos em sociedades controladas, controladas em conjunto
e coligadas sao registrados e avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial (Nota 12), reconhecidos no resultado. De
acordo com esse método, a participacdo da Companhia no aumento ou na diminui¢&o do patriménio liquido das controladas,
controladas em conjunto e coligadas apds a aquisicao, em decorréncia da apuragéo de lucro liquido ou prejuizo no exercicio ou
em decorréncia de ganhos ou perdas em reservas de capital é reconhecida como receita (ou despesa). Para efeitos do célculo
da equivaléncia patrimonial, ganhos ou transacdes a realizar entre a Companhia, controladas, controladas em conjunto e suas
coligadas e equiparadas séo eliminados na proporgao da participagdo da Companhia; perdas nao realizadas também séo
eliminadas, a menos que a transacao forneca evidéncias de perda permanente (impairment) do ativo transferido. Quando a
participacdo da Companhia nas perdas acumuladas das coligadas e controladas iguala ou ultrapassa o valor do investimento,
a Companhia néo reconhece perdas adicionais, a menos que tenha assumido obrigagdes ou feito pagamentos em nome dessas
sociedades. 2.27 Custos com captacao de recursos préprios. O reconhecimento dos custos com transagéo incorridos na
captagdo de recursos préprios é contabilizado em conta especifica redutora de patrimdnio liquido, deduzidos os eventuais
efeitos fiscais. 2.28 Arrendamentos. Os arrendamentos nos quais uma parcela significativa dos riscos e beneficios da
propriedade € retida pelo arrendador sao classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados para
arrendamentos operacionais (liquidos de quaisquer incentivos recebidos da arrendadora) sdo debitados & demonstracdo do
resultado pelo método linear, durante o periodo do arrendamento. Arrendamentos efetuados pela Companhia como arrendadora
sao reconhecidos conforme mencionado na Nota 2.23. 2.29 Normas novas, alteragdes e interpretacdes de normas que
ainda nao estdo em vigor. As seguintes novas normas, alteragdes e interpretagdes de normas foram emitidas pelo IASB mas
ndo estao em vigor para o exercicio de 2011. A adogdo antecipada dessas normas, embora encorajada pelo IASB, néo foi
permitida, no Brasil, pelo Comité de Pronunciamento Contabeis (CPC). (a) IAS 19 - “Beneficios a Empregados” alterada em
junho de 2011. Os principais impactos das alteragdes sao: (i) eliminacdo da abordagem de corredor, (ii) reconhecimento dos
ganhos e perdas atuariais em outros resultados abrangentes conforme ocorram, (iii) reconhecimento imediato dos custos dos
servicos passados no resultado, e (iv) substituicao do custo de participacao e retorno esperado sobre os ativos do plano por um
montante de participacéo liquida, calculado através da aplicacdo da taxa de desconto ao ativo (passivo) do beneficio definido
liquido. A administragdo estd avaliando o impacto total dessas alteragdes na Companhia. A norma ¢ aplicavel a partir de 1° de
janeiro de 2013. (b) O IFRS 9 - “Instrumentos Financeiros”, aborda a classificagao, mensuracéo e reconhecimento de ativos e
passivos financeiros. O IFRS 9 foi emitido em novembro de 2009 e outubro de 2010 e substitui os trechos do IAS 39 relacionados
a classificagdo e mensuracao de instrumentos financeiros. O IFRS 9 requer a classificacdo dos ativos financeiros em duas
categorias: mensurados ao valor justo e mensurados ao custo amortizado. A determinagéo ¢ feita no reconhecimento inicial. A
base de classificacao depende do modelo de negdcios da entidade e das caracteristicas contratuais do fluxo de caixa dos
instrumentos financeiros. Com relagao ao passivo financeiro, a norma mantém a maioria das exigéncias estabelecidas pelo IAS
39. A principal mudanca ¢ a de que nos casos em que a opgao de valor justo é adotada para passivos financeiros, a porgéo de
mudanca no valor justo devido ao risco de crédito da propria entidade é registrada em outros resultados abrangentes e nao na
demonstrago dos resultados, exceto quando resultar em descasamento contabil. A Companhia esta avaliando o impacto total
do IFRS 9. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013. (c) O IFRS 10 - “Demonstragdes Financeiras Consolidadas”
apdia-se em principios j& existentes, identificando o conceito de controle como fator preponderante para determinar se uma
entidade deve ou ndo ser incluida nas demonstragdes financeiras consolidadas da controladora. A norma fornece orientagdes
adicionais para a determinagéo do controle. A Companhia esta avaliando o impacto total do IFRS 10. A norma ¢ aplicével a partir
de 12 de janeiro de 2013. (d) IFRS 11 - “Acordos em Conjunto”, emitido em maio de 2011. A norma prové uma abordagem mais
realista para acordos em conjunto ao focar nos direitos e obrigagdes do acordo ao invés de sua forma juridica. Ha dois tipos de
acordos em conjunto: (i) operagdes em conjunto - que ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos e obrigagdes
contratuais e como consequéncia contabilizara sua parcela nos ativos, passivos, receitas e despesas; e (i) controle
compartilhado - ocorre quando um operador possui direitos sobre os ativos liquidos do contrato e contabiliza o investimento pelo
método de equivaléncia patrimonial. O método de consolidagéo proporcional néo sera mais permitido com controle em conjunto.
A norma ¢é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2013. (€) O IFRS 12 - “Divulgacao sobre Participagdes em Outras Entidades”,
trata das exigéncias de divulgacao para todas as formas de participacdo em outras entidades, incluindo acordos conjuntos,
associagoes, participagdes com fins especificos e outras participagdes néo registradas contabilmente. A Companhia esta
avaliando o impacto total do IFRS 12. A norma é aplicavel a partir de 10 de janeiro de 2013. (f) IFRS 13 - “Mensuracao de Valor
Justo”, emitido em maio de 2011. O objetivo do IFRS 13 é aprimorar a consisténcia e reduzir a complexidade da mensuragéo ao
valor justo, fornecendo uma definicdo mais precisa e uma Unica fonte de mensuragéo do valor justo e suas exigéncias de
divulgacao para uso em IFRS. As exigéncias, que estéo bastante alinhadas entre IFRS e US GAAP, no ampliam o uso da
contabilizagao ao valor justo, mas fornecem orientagdes sobre como aplica-lo quando seu uso jé é requerido ou permitido por
outras normas IFRS ou US GAAP. A Companhia ainda esta avaliando o impacto total do IFRS 13. A norma é aplicével a partir
de 12 de janeiro de 2013. Nao hé outras normas IFRS ou interpretacdes IFRIC que ainda nao entraram em vigor que poderiam
ter impacto significativo sobre a Companhia. 3. Estimativas e j criticos (a) Uso de estimativas. Na
elaboragao das demonstrages financeiras é necessério utilizar estimativas para contabilizar certos ativos, passivos e outras
transagdes. As demonstragdes financeiras da Companhia incluem, portanto, estimativas referentes & selecéo das vidas Uteis
dos bens do ativo imobilizado, provisdes necessérias para passivos contingentes, determinaces de provisdes para imposto de
renda, contribuicdo social e outras similares. Por serem estimativas, é normal que variagdes possam ocorrer quando das
efetivas realizagdes ou liquidagdes dos correspondentes ativos e passivos provisionados. (b) Estimativas contébeis criticas.
Préticas contabeis criticas sdo aquelas que sao tanto (a) importantes para demonstrar a condicao financeira e os resultados
quanto que (b) requerem os julgamentos mais dificeis, subjetivos ou complexos por parte da administracéo, frequentemente
como resultado da necessidade de fazer estimativas que tém impacto sobre questdes inerentemente incertas. A medida que
aumenta o nlimero de varidveis e premissas que afetam a possivel solucdo futura dessas incertezas, esses julgamentos se
tornam ainda mais subjetivos e complexos. As seguintes estimativas foram consideradas de maior complexidade quando da
preparacao dessas demonstragdes financeiras: (i) Valor das propriedades para investimento - O valor justo das propriedades
para investimento é determinado mediante modelo proprietério de avaliagdo de fluxo de caixa a valor presente de cada
propriedade, que utiliza premissas de mercado, atualizadas anualmente na data do balango. (i) Valor justo de instrumentos
financeiros derivativos - O valor justo de instrumentos financeiros derivativos é determinado mediante técnicas de avaliagdo. A
Administragdo da Companhia usa o seu julgamento para escolher diversos métodos e definir premissas que se baseiam
principalmente nas condicoes de mercado existentes na data do balanco. Na preparagéo das demonstragdes financeiras, a
Companhia adotou estimativas e premissas derivadas de experiéncia histrica e varios outros fatores que entende como
razodveis e relevantes sob certas circunstancias. Os resultados reais, baseados em julgamentos, foram semelhantes aos
estimados sob varidveis, premissas ou condicdes diferentes. 4. Gestao de risco financeiro. A Companhia possui uma politica
de acompanhamento para gerenciamento de riscos. A administragdo analisa as questdes que dizem respeito a caixa,
equivalentes de caixa e titulos e valores mobilidrios, gerenciamento de dividas e gerenciamento de riscos, encaminhando os
assuntos para aprovacao do Conselho de Administragdo. Conforme politica interna, o resultado financeiro da Companhia deve
ser oriundo da geragao de caixa operacional e ndo de ganhos no mercado financeiro. Os resultados obtidos pela aplicacéo dos
controles internos para o gerenciamento dos riscos foram satisfatérios para os objetivos propostos. 4.1 Fatores de risco
financeiro (a) Risco de crédito. As operagdes da Companhia compreendem a administracdo de Shopping Centers
(empreendimentos) e o aluguel das lojas objeto do empreendimento. A Companhia esta sujeita ao risco de crédito, relacionado
com as contas a receber de clientes (lojistas) e aos titulos e valores mobilidrios. A politica financeira da Companhia limita seu
risco associado com esses instrumentos financeiros, alocando-os em instituices financeiras conforme descrito na Nota 4.2. Os
contratos de locago séo regidos pela lei de locagdes. Para tanto, cabe destacar que a seletividade e diversificagao da carteira
de clientes e o monitoramento dos saldos s&o procedimentos que a Companhia adota com o objetivo de minimizar perdas por
inadimpléncia. A concentracdo de risco de crédito do contas a receber é minimizada devido & pulverizagdo da carteira de
clientes, uma vez que a Companhia nao possui cliente ou mesmo grupo empresarial, representando mais de 2,5% do
faturamento consolidado. (b) Risco de prego. As receitas dependem diretamente da capacidade da Companhia em locar os
espacos disponiveis nos empreendimentos em que participa. Condicdes adversas podem reduzir os niveis de locacao, bem
como restringir a possibilidade de aumento do preco das locagdes. Os fatores a seguir, dentre outros, podem afetar a geragéo
de receitas: ¢ Periodos de recessdo e aumento dos niveis de vacancia nos empreendimentos. ¢ Percepgao negativa dos
locatarios acerca da seguranca, conveniéncia e atratividade das areas onde os empreendimentos estéo instalados. A
administracdo monitora periodicamente esses riscos para minimizar os impactos em seus negdcios. (c) Risco com taxa de
cambio: O risco associado decorre da possibilidade de a Companhia vir a incorrer em perdas decorrentes de flutuagdes nas
taxas de cambio do délar dos Estados Unidos da América do Norte e do lene japonés, que aumentem valores captados ou
diminuam valores repassados ao mercado. (d) Risco de liquidez: A previsao de fluxo de caixa é realizada nas empresas do
Grupo. A Companhia monitora as previsdes continuas das exigéncias da liquidez das empresas do Grupo para assegurar que
ela tenha caixa suficiente para atender as necessidades operacionais. A tabela a seguir apresenta os principais instrumentos
financeiros passivos por faixa de vencimento, representando em sua totalidade por passivos financeiros nao derivativos (fluxos
de caixa ndo descontado).

2012 2013 2014 2015 _Acima de 5 anos
Empréstimos e financiamentos 551.620 445.994 562.426 436.883 3.041.116
(e) Andlise de sensibilidade requerida pela Comissao de Valores Mobiliarios (Deliberagao 550). Em 17 de outubro de
2008, a Comissao de Valores Imobilidrios - CVM emitiu a deliberagdo n° 550, que dispde sobre apresentacao de informagdes

sobre instrumentos financeiros derivativos. As informagdes requeridas aplicaveis 8 Companhia estao demonstradas abaixo:
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Valor de referéncia  Posicao na curva Posicao na curva Valor justo diferencial Curva diferencial a
Operacédo Ativo/passivo Entidade Vencimento (nocional) ativa passiva a receber/ (pagar) receber/(pagar)
31 de dezembro de 2011
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Participacdes Ltda. 14.02.2019 23.026 37.006 42,020 (5.014) (5.014)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Engenharia Ltda. 14.02.2019 17.270 27.755 31.515 (3.760) (3.760)
(8.774) (8.774)
Financiamento Itai BBA TR +11,16% X IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15.10.2021 92.500 116.629 124.569 (13.739) (7.940)
Financiamento Santander TR +11% a.axIGP-M+8,30 % a.a. SPE Xangai Participagoes 01.08.2019 94.643 1.635 1.661 (17.878) (26)
Financiamento Itad BBA TR +9,94% x IPCA + 6,25% SPE Monza 28.12.2012 39.439 74.783 75.426 (3.379) (643)
Financiamento BTG Pactual TR +10% a.a. x 93,95 % DI SPE Sfida 23.12.2019 32.000 31.075 30.637 2.885 438
(32.111) (8.171)
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% a.a.x JPY +6,90% a.a. L5 Corporate LLC 05.11.2012 232.558 256.985 338.217 (80.993) (81.233)
Titulos de crédito perpétuo USD +8,5% a.a.x JPY +6,20% a.a. BR Malls Inter. Finance 15.01.2016 382.605 438.768 466.549 (18.907) (27.781)
Titulos de crédito perpétuo JPY +6,9% a.a. x USD +9,87% a.a. BR Malls Participagdes S.A. 05.11.2012 232.558 342185 261.142 78.994 81.044
Titulos de crédito perpétuo USD +11,25% a.a. x 109,3% DI BR Malls Participacées S.A. 05.11.2012 232.558 4737 4.399 4245 338
Titulos de crédito perpétuo JPY +1,22% a.a.x USD + 1,378% a.a. BR Malls Participacdes S.A. 05.11.2012 232.558 675 580 591 95
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% a.a. x 95,50% DI BR Malls Participacdes S.A. 05.11.2012 64.505 1.139 1.065 985 74
Titulos de crédito perpétuo LBUSD + 1,78% x 105% CDI-C BR Malls Participagdes S.A. 08.12.2014 100.000 105.355 100.733 2.124 4.622
Titulos de crédito perpétuo JPY +1,0941% a.a.x USD + 1,25% a.a. BR Malls Participacdes S.A. 15.01.2016 382.605 1.008 1.079 (602) (70)
Titulos de crédito perpétuo JPY +6,2% a.a.x USD +8,5% a.a. BR Malls Participagdes S.A. 15.01.2016 382.605 466.549 438.768 18.907 27.781
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% x 99,15% Dl a.a. BR Malls Participacdes S.A. 14.01.2016 382.605 5.085 8.560 25.435 (3.475)
Titulos de crédito perpétuo USD +11,47% x 100,3% Dl a.a. BR Malls Participagdes S.A. 05.11.2015 69.137 81.090 67.958 13.132 13.132
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% x 86% Dl a.a. BR Malls Participagdes S.A. 05.11.2015 249.258 19.118 16.132 2.986 2.986
46.897 17.513
6.012 568
Valor justo Curva
Valor de referéncia  Posicao na curva Posicao na curva diferencial a diferencial a
Operacédo Ativo/p. (nocional) ativa passiva /(pagar) ber/(f )
31 de dezembro de 2010
CCB Unibanco 13,77% a.a.x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Participagdes Ltda. 14.02.2019 241477 39.787 44217 (8.713) (4.430)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M +9,70% a.a. Ecisa Engenharia Ltda. 14.02.2019 18.133 29.841 33.163 (6.535) (3.322)
(15.248) (7.752)
Financiamento Itai BBA TR +9,94% x IPCA + 6,25% SPE Monza 28.12.2012 17.898 18.010 18.063 (53) (59)
Financiamento Itad BBA TR +11,16% X IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15.10.2021 92.500 105.337 112,012 (11.932) (6.675)
Financiamento Santander TR+ 11% a.a. x IGP-M + 8,30 % a.a. SPE Xangai Participacoes 01.08.2019 94.643 95.470 95.363 (7.041) 107
Financiamento Santander TR +10% a.a. x 93,95% DI SPE Sfida 23.12.2019 32.000 32.133 32.097 735 36
(18.291) (6.585)
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% a.a. x JPY + 6,90% a.a. L5 Corporate LLC 05.11.2012 232.558 231.917 288.896 (53.476) (56.979)
Titulos de crédito perpétuo JPY +6,9% a.a.x USD +9,87% a.a. BR Malls Participacdes S.A. 05.11.2012 232.558 288.895 231.962 54373 56.933
Titulos de crédito perpétuo USD +11,25% a.a. x 109,3% DI BR Malls Participacdes S.A. 05.11.2012 232.558 4.208 4.323 (3.289) (115)
Titulos de crédito perpétuo JPY +1,22% a.a.x USD +1,378% a.a. BR Malls Participacdes S.A. 05.11.2012 232.558 570 515 739 55
Titulos de crédito perpétuo USD +9,75% a.a. x 95,50% DI BR Malls Participagoes S.A. 05.11.2012 64.505 1.012 1.047 (867) (35)
Titulos de crédito perpétuo 86% DI x USD + 9,75% BR Malls Participagdes S.A. 05.11.2015 249.258 68.852 61.296 7.556 7.556
Titulos de crédito perpétuo 100,3 % DI x USD 11,47% a.a. BR Malls Participagdes S.A. 05.11.2015 69.137 16.233 14.549 1.684 1.684
6.720 9.099
(26.819) (5.238)

Todos os contratos de swaps estao registrados e custodiados na CETIP S.A. - Mercado Organizado. A tabela a seguir demonstra
a andlise de sensibilidade da administracao da Companhia e o efeito caixa das operacdes em aberto em 31 de dezembro de
2011: Cenério - aumento de CDI

A Companhia nao possui instrumentos financeiros derivativos com alavancagem, operagées de margem de garantia e tampou-
co com limites para a apuracao de resultados com apreciagéo ou desvalorizagdo do Délar dos Estados Unidos da América do
Norte perante o Real Brasileiro. Valorizagao dos instrumentos financeiros. Os principais instrumentos financeiros ativos e

Cenario Cenario Cenario passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2011 esto descritos a seguir, bem como os critérios para sua valorizagdo e

Operacio Risco provavel Possivel (25%) Remoto (50%)  avaliagao: (i) Caixa, equivalentes de caixa e tl'tuI0§ e valores mobilidrios: Os valores contabilizados estéo ajustados ao valor

Délar x CDI Aumento da taxa do CDI 16,897 20.370 (3500) justo. O valor justo & estlrpado com ‘base~ nas cotagbes de mercado de cont.ratos e operagOes comparaveis ou fluxos de caixas

PréxIGPM  Aumento da taxa IGP-M (8.774) (17.562) (22791) futuros, descontados ao risco da aplicacao. (ii) Cont_as a _receber,_outros ativose contasa_ pagar: Os \{alores docontasa Tece-

ber e do contas a pagar registrados no balango patrimonial aproximam-se de seus respectivos valores justos. Para a cesséo de

TRXIGP-M  Aumento da taxa IGP-M (31.617) (46.521) (63216) gireito de uso que representam contas a receber com prazo superior a 360 dias, sao calculados ajustes a valor presente desses

TRxCDI Aumento da taxa do CDI 2.886 (1.220) (3122)  ativos a taxa de mercado. (iii) Investimentos: Consistem, principalmente, em investimentos em controladas de capital fechado,

TRxIPCA Aumento da taxa do IPCA (3.380) (9.420) 14.210)  as quais sdo substancialmente consolidadas e que representam interesse estratégico para as operagdes da Companhia. Consi-

6.012 (54.353) (106.839)  deracdes de valor de mercado das cotas possuidas ndo sao aplicaveis. (iv) Empréstimos e financiamentos: Estdo sujeitos a

Operacdo Vencimento (meses) Mercado atual (%) _Mercado possivel (%) _ Mercado remoto (%)  juros com taxas usuais de mercado na data da contratagé@o das operagdes, conforme descrito na Nota 17. O valor estimado de

Délar x CDI 32 147 11,03 735 mercado dos empréstimos e financiamentos foi calculado com base no valor presente do desembolso futuro de caixa, usando

PRE x IGP-M 33 784 588 392 taxas de juros que estdo disponiveis a Companhia para emisséo de débitos de mesma natureza com vencimentos e termos e

’ ’ : riscos similares nos termos e condigdes atuais (2011). O uso de diferentes metodologias de mercado pode ter um efeito diferen-

TRxIGP-M 5 671 508 336 1o dos valores de realizagdo estimados. A administragéo desses instrumentos € efetuada por meio de estratégias operacionais,

TRxCDI 52 99,5 74,63 49,75 yisando protecao, seguranca e liquidez. A politica de controle consiste em acompanhamento permanente das taxas contratadas

TRxIPCA 75 55 413 2,75 em relagdo &s vigentes de mercado. O valor justo desses empréstimos e financiamentos esta demonstrado abaixo:

Empresa Banco Saldo contébil Taxa contratada Vencimento Taxa de mercado Valor presente liquido Ganho (perda) nao realizado
BR Malls International Finance Perpetual Bond 332.888 USD +9,75% a.a. Sem vencimento USD +9,36% 346.569 (13.681)
BR Malls International Finance Perpetual Bond 438.464 USD +8,50% a.a. Sem vencimento USD + 8,036% 457.221 (18.758)
BR Malls Participagdes S.A. Debéntures 12 emissao 15.709 CDI+0,5% a.a. 15 de julho de 2014 CDI +1,60% 15.470 239
BR Malls Participagdes S.A. Debéntures 2° emissao 355.733 IPCA+7,9%a.a. 15 de julho de 2016 IPCA +6,54% 369.669 (13.936)
Ecisa Engenharia Ltda Unibanco S.A. 27.755 13,77%aa. 14 de fevereiro de 2019 12,35% 28.869 (1.114)
Ecisa Participagdes Ltda. Unibanco S.A. 37.005 13,77%a.a. 14 de fevereiro de 2019 12,35% 38.493 (1.488)
Nattca S.A. Itati S.A. 84.861 IGP-M+9,75% a.a. 15 de fevereiro de 2019 7,08% 92.099 (7.238)
Fashion Mall S.A. CRI ltad S.A. 500.296 TR +10,15% a.a. 27 de marco de 2020 1,17% 482.470 17.826
Proffito CRl ltad S.A. 251629 TR+11,16% a.a. 15 de outubro de 2021 11,14% 251.266 363
SPE Xangai Santander 91176 TR+11%a.a. 12 de outubro de 2019 11,15% 89.246 1.930
SPE Sfida Santander 31.395 TR+10%a.a. 21 de dezembro de 2019 11,15% 29.802 1.593
SISA Finame Bradesco 11.154  TJLP +3,85% a.a. 15 de marco de 2013 TILP +4,8% 450 10.704
SISA Finame Banco do Brasil 19 TJILP+3.35%aa. 15 de novembro de 2014 TILP +4,8% 10.571 (10.552)
CIMA CRI Bradesco 549.821 TR+10,70% a.a. 25 de marco de 2025 TR+ 11%aa. 537.735 12.086
Alvear Itau S.A. 53.587 TR+11,52%aa. 12 de junho de 2017 TR+ 112%aa. 46.327 7.260
Mooca CRI Bradesco 115698 TR+9.8%aa. 28 de junho de 2022 TR+ 11,1%aa. 93.190 22.508
BRMalls Participacdes S.A. Citibank 105.219  Libor 6M + 1,78% a.a. 9 de junho de 2014 Libor 6M + 1,70% a.a. 105.459 (240)
BRMalls Participacdes S.A. BTG Pactual & Itai BBA 201.579 CDI+0,7% a.a. 4 de junho de 2012 CDI +1,10% 200.833 746
3.203.988 3.195.739 8.248

(v) Contratos de swap de taxas de juros e de cdmbio: Os valores justos dos contratos de taxas de juros e de cambio (délar
dos Estados Unidos da América no Norte) foram estimados com base nas cotagdes de mercado de contratos similares. A
efetiva liquidagéo de caixa dos contratos ocorre nos respectivos vencimentos. A Companhia ndo tem a intengéo de liquidar tais
contratos antes do prazo de vencimento. 4.2. Politica de investimento: A Companhia possui uma politica de investimento com
o objetivo de estabelecer diretrizes para gestao do caixa e minimizar riscos. De acordo com esta politica sdo permitidas aplica-
¢0es conservadoras, sendo permitido aplicar em Certificado de Depdsito Bancario - CDB, operacdes compromissadas, titulos
publicos e fundos de investimentos nacionais. Para os recursos internacionais, séo permitidas aplicagdes em “time deposits”e
outras alternativas conservadoras com remuneragao pré ou pds-fixada. A regra de alocagéo de recursos obedecerd trés riscos
independentes (risco de contraparte, risco de liquidez e risco de mercado) e o risco especifico de cada uma das aplicagdes
financeiras que ndo podera exceder um risco nominal. * Risco de contraparte

PL minimo da instituicéo financeira __ Limite Nivel de risco
14.000 30% do caixa individualmente 1
5.000 20% do caixa ou R$ 200 milhdes

individualmente (o que for maior) 2
Indiferente R$ 100 milhdes ou 10% do caixa (o que for menor)

para todo o grupo de bancos. Além disso ndo

poderemos concentrar mais do que 30% do total

em um destes bancos individualmente. 3
* Risco de liquidez
Prazo Montante Nivel de risco
Liquidez diaria No minimo 60% do caixa 1
Até 60 dias de caréncia No maximo 25% do caixa 2
Acima de 60 dias de caréncia No méximo 15% do caixa 3
*Risco de mercado
Operacoes Nivel de risco
CDB, compromissada e over longo 1
Fundos de renda fixa sem e com crédito privado 2

Os fundos de investimento passam pela aprovacdo da administragdo da companhia. Até 0 momento os seguintes fundos foram
aprovados: * BTG Pactual Yield DI. « Votorantim Vintage DI. * Itat Corp Plus Referenciada DI. Risco agregado de cada apli-
cacao financeira: Nos riscos acima cada modalidade de aplicacdo financeira foi associada a um “Nivel de Risco”. Para cada
aplicacdo financeira realizada pela BR Malls, sera computado um nivel de risco agregado, ou seja, de contraparte, liquidez e
mercado, cuja média aritmética néo podera ultrapassar o valor de 2, para cada aplicagéo. O limite méximo de alocagéo de seus
recursos em um Unico banco é de 25%. A restrigéo de liquidez é a seguinte:

Minimo de 60% Liquidez didria
Méximo de 25% Liquidez méxima 60 dias
Méximo de 15% Liquidez acima de 60 dias

4.3. Gestao de capital: Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital sdo os de salvaguardar a capacidade de con-
tinuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter
uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo. Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a BR Malls pode rever a
politica de pagamento de dividendos, emitir novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento.
Condizente com outras companhias do setor, a BR Malls monitora continuamente o capital com base no indice de alavancagem
financeira. Esse indice corresponde a divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total
de empréstimos (incluindo circulante e néo circulante, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado), subtraido
do montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total & apurado por meio da soma do patriménio liquido, conforme
demonstrado no balango patrimonial consolidado, com a divida liquida.

Stanley, Deutsche Bank e BTG Pactual. Swap taxa de juros: Em 2011 a Ecisa Engenharia e a Ecisa Participacdes possuem
operagdes de swap de taxa de juros com objetivo de protecéo em relagéo ao CCB - certificado de crédito bancério obtido junto
ao Unibanco (Nota 17), com o obijetivo de substituir a taxa de juros original pré-fixadas do referido empréstimo (taxa pré-fixada
de 13,77% ao ano) por uma taxa pés-fixada (Indice Geral de Precos do Mercado - IGPM + 9,70% ao ano). Em 2011 a SPE
Xangai Participagdes possui operagéo sintética de swap de taxa de juros com objetivo de prote¢do em relacao ao financiamento
para construcdo do Shopping Granja Vianna obtido junto ao Santander. O objetivo é de substituir a taxa de juros original do
referido financiamento (TR + 11,0% a0 ano) por uma taxa pos-fixada (indice Geral de Precos do Mercado - IGPM + 8,30%
ao ano). Em 2011 a Proffito possui operagéo sintética de swap de taxa de juros com objetivo de protecéo em relagéo ao CRI
emitido para construgéo da Expanséo do Shopping Tamboré obtido junto ao Itai BBA. O objetivo é de substituir a taxa de juros
original da referida divida (TR + 11,16% ao ano) por uma taxa pés-fixada (Indice Geral de Precos do Mercado - IGPM + 7,75%
ao ano). Em 2011 a SPE SFIDA possui operacdo de swap de taxa de juros com objetivo de protecao do financiamento para
construcdo do Shopping Sete Lagoas obtido junto ao Banco BTG Pactual. O objetivo é de substituir a taxa de juros original do
referido financiamento (TR + 10% ao ano) pela taxa pds fixada (93,95% DI). Em 2011 a SPE Monza possui operagéo sintética
de swap de taxa de juros com objetivo de proteéo do financiamento para construgéo do Shopping Mooca obtido junto ao
Banco Itat BBA. O objetivo é de substituir a taxa de juros original do referido financiamento (TR + 9,94% ao ano) pela taxa
pés fixada (IPC-A + 6,25 % ao ano). Swap cambial: Em 18 de abril de 2008, parte dos titulos e valores mobilidrios em moeda
estrangeira (time deposits) mantidos pela BR Malls Finance foram nacionalizados e a Companhia detém bonus perpétuo regis-
trado no passivo ndo circulante indexado a variacao cambial (Nota 17). De forma a minimizar os possiveis efeitos de variagdes
cambiais entre as posicdes ativas e passivas, a Companhia contratou com o Citibank operagao de swap cambial do fluxo de
19 pagamentos trimestrais (taxa pré-fixada de 9,75%, ao ano acrescido de variagéo cambial do délar dos Estados Unidos da
América do Norte) por uma taxa pés-fixada (109,30% do certificado de depdsito interfinanceiro), com vencimento até 8 de
novembro de 2012. Com objetivo de prorrogar o hedge cambial supracitado, a Companhia contratou no primeiro trimestre de
2010 duas operacdes de swap cambial a termo com o Deutsche Bank, de um fluxo de 13 pagamentos. O primeiro tem o valor
base notional de US$ 38.000 (a Companhia esta ativa em dolar acrescido de 9,75%, e passiva em 88% do CDI), e o segundo
swap tem o valor base notional de US$ 137.000 (a Companhia esté ativa em ddlar acrescido de 11,47%, e passiva em 100,3%
do CDI). Ambas as operagdes iniciam em novembro de 2012 e finalizam em novembro de 2015. O objetivo dessas operagdes foi
a protecéo desse fluxo financeiro (hedge cambial), de forma que o caixa da Companhia néo esteja exposto & variagéo cambial
do délar dos Estados Unidos da América do Norte. O montante do principal do bonus perpétuo nao esté protegido em razéo de
ser uma operagéo sem vencimento, isto &, uma divida perpétua. Até 31 de dezembro de 2011, a Companhia liquidou 16 paga-
mentos trimestrais dos juros do bonus perpétuos e 15 dos swaps cambiais do Citibank (o swap iniciou em abril de 2008 com a
internagao dos recursos oriundos da emissao do bonus perpétuo no Brasil, apds o primeiro pagamento do cupom da divida em
fevereiro de 2008). Em 23 de fevereiro de 2011, parte dos titulos e valores mobilidrios em moeda estrangeira (time deposits)no
valor de U$ 230.000 mantidos pela BR Malls Finance foram nacionalizados e a Companhia detém bdnus perpétuo registrado no
passivo ndo circulante indexado a variacdo cambial (Nota 17). De forma a minimizar os possiveis efeitos de variagdes cambiais
entre as posi¢des ativas e passivas, a Companhia contratou com o Deutsche Bank operacao de swap cambial do fluxo de 20
pagamentos trimestrais (taxa pré-fixada de 8,50%, a0 ano acrescido de variagao cambial do délar dos Estados Unidos da Amé-
rica do Norte) por uma taxa pés-fixada (99,15% do certificado de depdsito interfinanceiro), com vencimento até 14 de janeiro
de 2016. Até 31 de dezembro de 2011, a Companhia liquidou trés pagamentos trimestrais dos juros do bonus perpétuo e trés
a operacao de captacdo do bonus perpétuo. Em razdo da Lei n® 11.638/07, a Companhia avaliou seus ativos e passivos em
relagéo ao valor justo, por meio de informacdes disponiveis no mercado ativo e metodologias de avaliacdo estabelecidas pela
administragao. Esse ajuste foi realizado com base no valor justo (fair value) da liquidagéo antecipada de todos os swaps listados
abaixo, gerando como efeito um ganho em 2011 de R$ 6.012 (em 31 de dezembro de 2010 - perda de R$ 26.819). Entretanto,
tanto a interpretacao dos dados de mercado quanto a selegao de métodos de avaliagéo requerem consideravel julgamento e
razodveis estimativas para produzir o valor de realizagéo mais adequado. Consequentemente, as estimativas apresentadas ndo
indicam, necessariamente, os montantes que poderdo ser realizados no mercado corrente. O uso de diferentes hipéteses de

2011 2010 mercado e/ou metodologias para estimativas pode ter um efeito material nos valores de realizacdo estimados. Em 7 de dezem-
Total dos empréstimos e financiamentos (Nota 17) 3.203.987 1.565.896  bro de 2011, a Companhia protegeu completamente os US$ 56 milhdes de ddlares dos Estados Unidos da América do Norte
Menos: caixa e equivalentes de caixa (37.063) (19.843)  captados pela linha 4131 no mesmo dia. O swap possui o fluxo exatamente igual ao da divida e a taxa final ficou em 105% CDI.
Menos: titulos e valores mobiliarios - circulante e ndo circulante (Nota 5) (414.962) (297.873)  6.1.Instr i iros por categoria:
Divida liquida (a) 2.751.962 1.248.180 Consolidado
Total do patriménio liquido (b) 7.242.727 5.789.398 Ativos ao
Total do capital (a) + (b) 9.994.689 7.037.578 Valor justo
Indice de alavancagem financeira - % 275 17,7 Empréstimos  por meio do
A gestéo do capital néo € realizada ao nivel da Controladora, somente ao nivel consolidado. 5. Titulos e valores mobiliarios: erecebiveis  resultado Total
Os titulos e valores mobilidrios correspondem a operagdes mantidas junto a instituigdes financeiras nacionais e internacionais 31 de dezembro de 2011 -
clie primeira linha em CDB’s e oplerellgﬁes de renda ﬂfa com lastro em debéntures, bem como em titulos de dl’Vidi.'l pElinca emi- Ativos, conforme o balango patrimonial
tidos pek? governo Federal Brasﬂelro. Estas operagbes 530 remqneradas, na sua maior parte, com ba§e~na variagéo do CDI, Instrumentos financeiros derivativos 150.084 150.084
em condicdes e taxas normais de mercado, e para as quais inexistem multas ou quaisquer outras restricdes para seu resgate Cont ber de clientes e demais contas a receber, excluind
imediato, conforme demonstrado: ontas a feceber de clientes e demals contas a receber, excluindo
Controladora pagarrv]entos.anteupados ) ) 413.781 413.781
Aplicacéio Taxa Instituicéio 2011 2010 AIIYOS hnam_:ewos mensura_dos a valor justo por meio do resultado 414.962 414,962
Renda Fixa (i) 101,90% CDI Banco BTG Pactual SA. (i) 145.993 34907  Caixaeequivalentes de caixa 37.063 37.063
106,4% CDI Banco ltati BBA (i) 101.263 1.076 450.844 565246 1.016.090
101,8% CDI Itat Unibanco S.A. 1.115 20.839 Passivos
DI +0,50% a.a. Debéntures (iii) 23.884 31.649 mensurados
Circulante 257.190 88.471 ao valor justo Outros
Nao circulante 15.065 pormeiodo  passivos
Consolidado Empréstimos resultado _financeiros Total
Aplicacdo Taxa Instituicao 2011 2010 31 de dezembro de 2011
Renda Fixa (i) ~ 101,90% CDI Banco BTG Pactual S.A. (i) 205.539 133472 Ppassivo, conforme o balango patrimonial
100% ng Banco Bradesco SA. 34.765 21.564 Empréstimos e financiamentos 3.203.987 3.203.987
18(1)0/7 8(,;/|°3|CD| BanBco ItauSUnltbarcljco gﬁ ggg? ?gggg Instrumentos financeiros derivativos 144,272 144.272
N anco santander 5.1, : : Fornecedores e outras obrigagdes, excluindo obrigagdes legais 541.467 _ 541.467
100% COI Banco HSEC SA 90 1.069 3.203.987 144272 541,467 3889726
106,4% CDI Banco Itad BBA (ii) 157.643 —_———— e
106,0% CDI Banco Mercantil Brasil 6.878 6.095 - Consolidado
100,80% CDI Banco Alfa S.A. 6 6 Ativos ao
96% CDI Banco BTG Pactual S.A. 177 3 valor justo
Circulante 414.962 231.961 Empréstimos e por meio do
Renda Fixa CDI Banco HSBC S.A. 65.912 recebiveis ___resultado Total
Nao circulante 65912 31de de 2010
A taxa média de remuneragdo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 dos titulos e valores mobilidrios foi de 101,24%  Ativo, conforme o balango patrimonial
do CDI (em 31 de dezembro de 2010 - 101,71% do CDI). Todos os titulos s&o destinados a negociagéo. (i) A aplicago admi- Instrumentos financeiros derivativos 65.087 65.087
nistrada pelo Banco BTG Pactual S.A. refere-se a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em titulos ptiblicos federais e Contas a receber de clientes e demais contas a receber, excluindo
certificados de depdsito bancario com liquidez imediata em instituicdes financeiras brasileiras de primeira linha. A demonstragéo pagamentos antecipados 273.783 273.783
da carteira do fundo encontra-se a seguir: Ativos financeiros mensurados a valor justo por meio do resultado 297.873 297.873
Aplicagdo - Consolidado 2011 2010 Caixa e equivalentes de caixa 19.843 19.843
Operagdes compromissadas - titulos privados (*) 96.793 71.100 293.626 362.960 656.586
Titulo publicos pés-fixados 4.305 Passivos
Recibos de depdsitos bancarios - DI (**) 85.441
Certificados de depdsitos bancarios - DI (***) 55.306 menlsur'adn:s out
Fundo de Investimento VotorantinVintage ao valor !us o u. 10
Fundo de Investimento Pactual Yield DI 19.027 7.084 - pormeiodo  passivos
Despesas de auditoria e taxa de administragao @7 (18) Empréstimos __ resultado __ financeiros _____Total
205.539 133472 31 de dezembro de 2010 o
(*) Correspondem a operagdes com lastro em debéntures. (**) Correspondem a RDB's do Banco Bradesco, Safra e Votorantim. Passwp, gonforme 0 l_)alango patrimonial
(***) Correspondem a CDB's do Banco Bradesco, Citibank, Santander, Banco do Brasi, HSBC e Banco Cruzeiro do Sul. (i) A EMPréstimos e financiamentos 1.587.692 1.587.692
aplicagio administrada pelo Banco Itati BBA refere-se a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em titulos publicos fe- Instrumentos financeiros derivativos 91.906 91.906
derais e certificados de depdsito bancario de instituigdes financeiras brasileiras de primeira linha e letras financeiras de bancos ~ Fornecedores e outras obrigagbes, excluindo
de primeira linha. A aplicagdo administrada pelo Banco Itat BBA iniciou no exercicio de 2011. A demonstragio da carteira do obrigagdes legais 755.240 755.240
fundo encontra-se a seguir: 1.587.692 91.906 755.240 2.434.838
Aplicacéo - Consolidado 2011 Controladora
Operagdes compromissadas - titulos privados 45.650 Ativos ao
Titulo publicos pds-fixados 40.936 Valor justo
Letras Financeiras 22489 Empréstimos  por meio do
Certificados de depositos bancarios - DI 36.301 e recebiveis resultado Total
Fundo de Investimento Itau Corp Plus 12.279 31 de dezembro de 2011 -
Despesas de auditoria e taxa de administracao (12 Ativos, conforme o balango patrimonial
= . 167643 Instrumentos financeiros derivativos 147.399 147.399
(iii) Referem-se as debéntures emitidas pela Companhia que foram recompradas em dezembro de 2009. 6. Instrumentos finan- Contas a receber de clientes e demais contas a receber,
ceiros. Of oes de i i i iros derivativos: A Companhia contratou instrumentos financeiros derivativos excluindo pagamentos antecipados 196,766 126766
nao especulativos para protegéo de sua exposicao de taxas de juros pré-fixadas, TR e variacao cambial do délar dos Estados Ativos financeiros mensurados a valor i . ’ §
) L t o = S . justo por meio do resultado 272.255 272.255
Unidos da América do Norte e tem como Unico objetivo sua protecéo patrimonial minimizando os efeitos das mudancas nas Cai val de cai 866 866
taxas de juros e taxas de cdmbio do délar dos Estados Unidos da América do Norte. Os contratos de derivativos de taxa de aixa e equivalentes de caixa o7 6% 119654 47086

juros e de cambio foram realizados com contra-partes representadas pelos bancos Itat Unibanco, Citibank, Itai BBA, Morgan

MERCADO

BOYESFA HBEA%IL
Passivos mensurados Outros
ao valor justo por  passivos
Empréstimos ___meio do resultado financeiros Total
31 de dezembro de 2011
Passivo, conforme o balango patrimonial
Empréstimos e financiamentos 1.527.229 1.527.229
Instrumentos financeiros derivativos 602 602
Fomecedores e outras obrigagdes, excluindo obrigacdes legais 257.583 _ 257.583
1.527.229 602 _ 257.583 1.785.414
Controladora
Ativos a0
valor justo
Empréstimos  por meio do
e recebiveis resultado Total
31 de dezembro de 2010
Ativo, conforme o balango patrimonial
Instrumentos financeiros derivativos 64.352 64.352
Contas a receber de clientes e demais contas a receber, excluindo
pagamentos antecipados 25.499 25.499
Ativos financeiros mensurados a valor justo por meio do resultado 88.471 88.471
Caixa e equivalentes de caixa 180 180
25.679 152.823 178.502
Passivos
mensurados
ao valor justo Outros
por meio do passivos
Empréstimos resultado __financeiros Total
31 de dezembro de 2010
Passivo, conforme o balango patrimonial
Empréstimos e financiamentos 673.124 673.124
Instrumentos financeiros derivativos 4.156 4.156
Fornecedores e outras obrigagdes, excluindo
obrigagdes legais 73.553 73.553
673.124 4.156 73.553 750.833
7. Contas a receber e outros valores a receber
7.1. Contas a receber Consolidado
2011 2010
Aluguéis (i) 271139 162.706
Prestagéo de contas CPI 47.027 29.974
Taxa de cessao de direito de uso (i) 93.004 48.960
Ajuste a valor presente ((ii) (66) (61)
Qutros (iv) 566 13.362
411.670 _ 254.941
Provisdo para devedores duvidosos 26.133 19.073
385.537 _ 235.868
Circulante 242317 154.933
N&o circulante 143.220 80.935
385.537 _ 235.868

(i) Representa o contas a receber de lojistas de aluguel minimo e aluguel percentual, ajustado pela linearizagao do 13° aluguel
e pelos degraus dos contratos. (i) Representa o contas a receber de lojistas referente a cesséo de direito de uso das lojas e
outros espagos nos Shoppings. (iii) O ajuste a valor presente do contas a receber no valor de R$ 66 (em 31 de dezembro de
2010 - R$ 61) foi calculado conforme o fluxo de caixa de recebimento, baseado na taxa Selic (11,89%). (iv) Representa, a
receita de prestacéo de servigos da BR Malls Administracdo e Comercializagdo e receitas de desenvolvimento de Shoppings
da BR Malls Desenvolvimento. O vencimento dos saldos de contas a receber (bruto do ajuste a valor presente) encontra-se
demonstrado abaixo:

Consolidado

2011 2010

A vencer 364.643  220.304
Vencidos até 60 dias 2.758 2.349
Vencidos de 61 a 90 dias 1.937 1.829
Vencidos de 91 a 180 dias 5.475 4.072
Vencidos de 181 a 360 dias 11.790 7.443
Vencidos ha mais de 361 dias 25.133 19.005
411.736 __ 255.002

A proviséo para devedores duvidosos (impairment) leva em consideragéo os valores de clientes vencidos ha mais de um ano
e 0s valores desses clientes em faixas de atraso inferiores a esse prazo. 7.2. Outros valores a receber: Refere-se principal-
mente ao direito oriundo da venda de participagéo das torres comerciais do Shopping Tijuca no montante de R$ 8.366 (em
31 de dezembro de 2010 - R$ 7.813). Esse saldo é corrigido pelo CDI. 7.3. Arrendamentos: A Companhia mantém contratos
de arrendamentos como arrendadora das lojas de shopping, conforme mencionado na Nota 2.28. A tabela abaixo demonstra
os valores nominais dos pagamentos minimos de arrendamentos néo canceléveis, nos quais a Companhia é arrendadora:

Consolidado

2011 2010

Até um ano 385.889  344.393

Entre dois e cinco anos 842.309 848.555

Mais de 5 anos 155.273 150.093

8. Tributos a recuperar

Controladora

2011 2010

IRPJ e CSLL pagos antecipadamente 258

IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) 8.620 12.805

Imposto de renda retido na fonte ( IRRF) (i) 14.521 12.384

Impostos a recuperar - diretos 23141 25.447

PIS e COFINS 312 317
Outros 139

Impostos a recuperar - indiretos 451 317

23.592 25.764

Consolidado

2011 2010

IRPJ e CSLL pagos antecipadamente 15.910 10.633

IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) 24.591 24.237

Imposto de renda retido na fonte - IRRF (i) 25.476 18.564

Impostos a recuperar - diretos 65.977 53.434

PIS e COFINS 5.645 1.661

Qutros 6.576 4.827

Impostos a recuperar - indiretos 12.221 6.488
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(i) Em sua maioria, corresponde ao IRRF sobre titulos e valores mobilidrios. Tais impostos, conforme legislagao vigente, poderdo
ser compensados com demais tributos federais no ano calendario subsequente, a titulo de saldo negativo. A Companhia possui
um plano de compensagao de impostos, por meio de tributos devidos nas operacées de Shoppings, nas remessas de juros para
o exterior e outras retengdes na fonte. 9. Imposto de renda e contribuicéo social diferidos: As Companhias que compdem o
grupo BR Malls adotam, em sua maioria, o regime de tributag&o do lucro presumido, pelo qual o imposto de renda e contribuicao
social sdo calculados pela aplicacdo de percentuais pré-estabelecidos sobre as receitas de aluguéis, servicos e financeiras
(Nota 2.19 e 2.20). Das empresas do grupo, a BR Malls Participagdes, Ecisa Engenharia, Ecisa Participacdes, Proffito, Nattca,
Fashion Mall S.A., SPE Indianapolis e Center Shopping adotaram o regime de tributagao do lucro real. Para fins de apuragao do
imposto de renda e da contribuicao social sobre o lucro liquido do exercicio de 2009, as companhias puderam optar pelo Regime
Tributario de Transicéo - RTT, que permite & pessoa juridica eliminar os efeitos contébeis da Lei n® 11.638/07 e da MP n® 449/08,
convertida pela Lei n® 11.941 de 27 de maio de 2009, por meio de registros no livro de apuragéo do lucro real - LALUR ou de
controles auxiliares, sem qualquer modificacao da escrituragdo mercantil. A opcao por este regime se deu quando da entrega
da Declaracao de Imposto de Renda Pessoa Juridica - DIPJ do ano-calendario 2008.

(a) Composicao: Os saldos de ativos diferidos apresentam-se como segue:

Consolidado
2011 2010
Prejuizos fiscais de imposto de renda (i) 11.577 8.786
Bases negativas de contribuicéo social (i) 15.623 5.723
Diferencas temporarias:
Provisao para contingéncias (i) 7.344 5.117
Provisdo para perdas em instrumentos financeiros 3.830 3239
Propriedades para investimento (iv) 194.278 4.030
Linearizagao 3.393 1574
Proviséo para devedores duvidosos 3.059 1.895
Demais diferencas temporarias (i) 3.530 3.495
Diferido gasto com a emisséo de agées (iv) 26.132 20.897

Né&o circulante 268. 54.756
(i) O imposto de renda e contribuigdo social diferidos das subsidiarias Ecisa Engenharia Ltda., Ecisa Participages Lida.,
Fashion Mall S.A., Proffito e Nattca, acima demonstrados correspondem a prejuizos fiscais e base negativa da contribuico
social. Além desses impostos diferidos, a BR Malls Participacdes também apresenta em seus registros fiscais o montante de
aproximadamente R$ 102.721 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 67.600) de prejuizo fiscal e R$ 183.656 (em 31 de dezembro
de 2010 - R$ 127.268) de base negativa da contribuicdo social a compensar com lucros tributaveis futuros. No exercicio de
2009 foi registrado contabilmente na BR Malls Participagdes, ativo fiscal diferido de R$ 4.549 sobre prejuizo fiscal em razéo
de a Companhia possuir expectativa de lucratividade futura para os préximos 5 anos. Essa estimativa leva em consideracao
um estudo elaborado pela Administracdo da Companhia que demonstra a realizacdo desse prejuizo. (i) Correspondem,
principalmente, a contingéncias trabalhistas e fiscais. As contingéncias trabalhistas se referem a processos judiciais que tém
como objeto a cobranga de encargos previdencidrios decorrentes da prestagao de servicos de pessoas fisicas e da contratagéo
de pessoas juridicas. Ja as contingéncias fiscais referem-se: (i) ao auto de infragéo lavrado pelo Municipio do Rio de Janeiro
contra a Fashion Mall S.A pelo qual se exige ITBI sobre a incorporagéo imobilidria em realizagao de capital da Fashion Mall S.A.;
(ii) contingéncia de COFINS sobre receita de aluguel da Ecisa Engenharia referente ao periodo cumulativo de maio de 2001 a
janeiro de 2004. (iii) Refere-se principalmente a diferencas temporarias sobre o PIS e a COFINS cuja exigibilidade encontrava-
se suspensa em razdo dos depdsitos efetuados pela Ecisa Engenharia e Ecisa Participacdes nos autos dos processos que
discutem o alargamento da base de calculo das referidas contribuicdes pela Lei n® 9.718/98, bem como a manutengéo dessas
empresas no regime cumulativo de apuracéo do PIS e COFINS. A exigibilidade esteve suspensa até junho de 2008, quando
as empresas deixaram de efetuar o depdsito judicial e passaram a recolher o valor dessas contribuigdes conforme legislacao
em vigor. (iv) Refere-se ao imposto de renda e contribuicao social diferidos sobre gastos com captacao de recursos préprios
conforme Nota 2.27. Como a base tributédvel do imposto de renda e da contribuicao social sobre o lucro liquido decorrem
nao apenas do lucro que pode ser gerado, mas também da existéncia de receitas ndo tributaveis, despesas ndo dedutiveis e
outras varidveis, ndo existe uma correlagao imediata entre o lucro liquido da Companhia e o resultado de Imposto de Renda
e Contribuigdo Social. Portanto, a expectativa da utilizagao dos créditos fiscais néo deve ser tomada como Unico indicativo de
resultados futuros da Companhia. (b) Periodo estimado de realizagéo: Os valores dos ativos, liquidos dos passivos fiscais
diferidos, apresentam as seguintes expectativas de realizacao:

Ativo fiscal diferido - consolidado

Ano 2011 2010
2011 3.480
2012 17.081 4.946
2013 24.277 8.426
2014 29.564 6.023
2015 34.940 7.118
De 2016 a 2019 (i) 34.940 33.189

268.766 54.756

(i) A realizagao dos créditos de diferencas temporarias calculados sobre as provisoes para contingéncias foi classificada em
periodo superior a cinco anos, tendo em vista a natureza dessas provisdes. (c) Imposto de renda e contribuicdo social -
passivo fiscal diferido néo circulante (consolidado). Refere-se, substancialmente, aos impostos diferidos decorrentes de
ajuste a valor justo (fair value) das operagdes de hedge e das propriedades para investimento. Em 31 de dezembro de 2011,
o saldo é de R$ 2.406.248 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 1.901.146). 10. Ativo fiscal diferido - realizével a longo prazo
(consolidado). No final de 2006 ocorreu a aquisi¢éo de participagéo aciondria na Ecisa Engenharia e Ecisa Participagdes pela
Companhia GP e pela Equity International. Essas aquisicoes foram efetuadas através de duas empresas com caracteristicas
de holding (Licia e Dylpar) e geraram um &gio, registrado inicialmente nessas holdings. Em dezembro de 2006 essas holdings
foram incorporadas &s empresas operacionais Ecisa Engenharia e Ecisa Participagdes. Nos termos das instrucdes CVM n°s 349
€319, o 4gio incorporado na Ecisa Engenharia foi reduzido em 66%, em contrapartida a Reserva de Capital nesta empresa, de
modo a refletir somente o beneficio fiscal a ser gerado pela amortizacao do agio. Em 31 de dezembro de 2011 o saldo corres-
ponde a R$ 16.275 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 19.755). Até 30 de junho de 2007, o 4gio referente a Ecisa Participacdes
estava integralmente provisionado, visto esta empresa estar sob o regime de tributagéo do lucro presumido. Com a alteragéo do
regime de tributag&o para o lucro real a partir do segundo trimestre de 2007, tal proviséo foi revertida, sendo registrado o valor
de R$ 47.916 em contrapartida & Reserva de Capital nesta empresa, de modo a refletir somente o beneficio fiscal a ser gerado
pela amortizagdo do agio. Em 31 de dezembro de 2011, o saldo corresponde a R$ 23.587 (em 31 de dezembro de 2010 - R$
28.631). A Companhia possui expectativa de realizar o crédito fiscal no periodo de 10 anos, mesmo prazo de amortizacao fiscal
dos referidos 4gios. A realizagao anual é de aproximadamente R$ 8.823. 11. Partes relacionadas. Contas a receber (contro-
ladora): Em 2011, a Companhia possui contas a receber de suas controladas Ecisas referentes a juros sobre capital proprio, no
montante de R$ 50.235 em 31 de dezembro de 2011 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 12.750). Adiantamentos para futuro
aumento de capital - AFAC (controladora): Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia possui AFAC's no valor total de R$
453.436 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 15.999) com as suas controladas, conforme assim resumido:

Controladora
2011 2010
Ecisa Engenharia(i) 335.949
Ecisa Participages (i) 92.950
BR Malls Desenvolvimento (iii) 3.767 3.767
SPE Sfida (iv) 15.275 11.389
BR Malls Int. Finance (v) 1172
SPE Monaco (vi) 1.245
Qutros 3.078 843
453.436 15.999

(i) Os valores de AFAC apresentados pela Ecisa Engenharia s&o referentes. a compra da Alvear pela empresa Spinacia e
Jardim Sul pela Proffito. (i) Os AFACs na Ecisa Participacdes séo referentes a liquidacdo da divida do Shopping Uberlandia.
(iii) Os valores de AFAC na Br Malls Desenvolvimento foram referentes as obras dos projetos “greenfield”. (iv) Os valores de
AFAC apresentados pela SPE Sfida sdo referentes ao aporte de capital para obra do Sete Lagoas. (v) Os valores de AFAC
apresentados na Br Malls Finance sdo destinados aos pagamentos de divida referente ao Bond. (vi) Os valores de AFAC
na SPE Monaco sao referentes a pagamento de impostos. Como tem acontecido nos Ultimos anos, tais adiantamentos tém
carater permanente e nao sdo remunerados ou sofrem atualizacdo monetaria. A Companhia tem a intenc@o de integralizar
o saldo remanescente até o final do exercicio social de 31 de dezembro de 2012. Empréstimos a empresas ligadas. Essa
operacdo foi realizada com o objetivo de internacao da captagdo dos Bonus perpétuos no Brasil e refere-se principalmente
aos contratos de mutuo em condicdes pactuadas proximas do mercado com empresas da Companhia, conforme a seguir:
A BRMalls Finance possui contrato de mituo em condigdes pactuadas proximas do mercado no montante de R$ 334.377




BRMALLS

(em 31 de dezembro de 2010 - R$ 286.740) atualizado pela variagdo cambial do ddlar dos Estados Unidos da América do
Norte e taxa de juros de 9,75% ao ano, equivalente a US$ 137.000 mil. A BRMalls Finance possui contrato de mdtuo no
montante de R$ 490.768 atualizado pela variagdo cambial do délar dos Estados Unidos da América do Norte e taxa de juros
de 8,50% ao ano, equivalente a US$ 230.000 mil. Receitas/custos dos servigos de administragdo e comercializagao de
Shoppings. A empresa BR Malls Administracao, Hills Administragéo e Lorraine administragdo prestam servigos de administra-
¢ao, planejamento, gerenciamento, implantagéo e operacao de Shopping Centers e empreendimentos comerciais de qualquer
natureza, proprios ou de terceiros, assim como coordena a aquisi¢ao e locag@o de iméveis para exploracdo comercial. Em 31
de dezembro de 2011, a receita proveniente dos Shoppings préprios, no montante de R$ 16.013 (em 31 de dezembro 2010
- R$ 7.181), foi eliminada no consolidado. F a0 do pessoal-chave da inistracao. A remuneragéo do pessoal-
-chave da administracao, a qual inclui os conselheiros e diretores referente a beneficios de curto prazo, que correspondem a
honorarios da diretoria e participagao nos lucros em resultado, totalizaram R$ 2.060 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 1.952)
e a remuneragao baseada em acdes, que corresponde ao custo das opgdes concedidas aos administradores, totalizam R$
22.379 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 13.247). O plano de opgao de agdes do pessoal-chave da administragdo encontra-se
descrito na Nota 31. O pessoal-chave da administragao e os funcionarios eleitos a diretoria possuem plano de opgdes de agdes.
A Companhia reconheceu, a medida que os servigos foram prestados em transagdes de pagamentos baseados em agdes o
montante de R$ 17.018 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2011. De acordo com a Ata de Assembleia Geral Ordinaria e
Extraordinaria realizada em 29 de abril de 2011, foi aprovado um limite maximo para a remuneracéo anual global da administra-
¢ao da Companhia de R$ 25.000. 12. Investimentos (controladora)

Saldos em Juros Saldos em
31de sobre  Resultado de 31de
dezembro Integralizagdo capital equivaléncia dezembro
de 2010 de capital Alienacdes Dividendos _prdprio _patrimonial (*) de 2011
Ecisa Engenharia 2.354.913 405.332 (1.946) (6.200) 360.521 3.112.620
Ecisa Participagdes ~ 2.919.223 (1.236)  (37.900) 277.163 3.157.250
Br Malls Finance 30.868 8.630 (17.313) 22.185
SPE Ménaco 61.992 4.203 66.195
SPE Azione 5.136 (5.429) 293
SPE Sfida 23.958 (1.446) (12.273) 10.239
SPE Fortuna 116.639 6.892 123531
BR Malls CSC 2.646 5.298 7.944
BR Malls
Desenvolvimento 1.953 5.335 7.288
SPE Spinacia 40.205 (40.241) 36
Center Parking 285 514 799
West Parking 714 1.157 1871
EDRJ 113 110.465 (108.366) (2.099)
Crystal Administradora 82 770 852
Crystal Parking 57 547 604
5.669.136 413.962 _ (154.036) (4.628)__ (44.100) 631.044 6.511.378

Os principais saldos em 31 de dezembro de 2011 das empresas controladas diretamente pela Companhia estdo demonstrados
abaixo:

Ativo Passivo
Nao Néo Patriménio

Circulante _circulante Total _Circulante _circulante _liquido (*) Total

Ecisa Engenharia 55.402 3.802.158 3.857.560  (182.696) (562.244) (3.112.620) (3.857.560)

Ecisa Participages 54.843 3774773 3.829.616  (453.097) (219.269) (3.157.250) (3.829.616)

BR Malls Finance 6.523 823756  830.279 (23438)  (784.656)  (22.185)  (830.279)

SPE Ménaco 3.695 79.928 83.623 (15.785) (1.643)  (66.195)  (83.623)

SPE Sfida 3.067 50.961 54.028 (8.205)  (35.584)  (10.239)  (54.028)

SPE Fortuna 5935 148305  154.240 (29.731) (978)  (123.531)  (154.240)

BR Malls CSC 3.769 5.867 9.636 259 (1.951) (7.944) (9.636)

BR Malls Desenvolvimento 2.767 9.081 11.848 (575) (3.985) (7.288)  (11.848)

Center Parking 45 772 817 (18) (799) (817)

West Parking 101 1.817 1.918 (47) (1.871) (1.918)

Crystal Administradora 14.831 7.869 22.700 (4.829)  (17.019) (852)  (22.700)

Crystal Parking 140 586 726 (122) (604) (726)

Total 151.118 _ 8.705.873 _ 8.856.991 _ (718.284) (1.627.329) (6.511.378) (8.856.991)
D cao do Itado do io das controladas

Imposto

de renda Lucro

Custos de Des F F de e contri- liquido

Receita aluguéis e opera- financeiro equivaléncia Outras buicao  (prejuizo) do

liquida _ servicos _ cionais _ liquido _ patrimonial receitas social __exercicio (*)

Ecisa Engenharia 78.807 (7571)  (27.980)  (19.899) 254178 (49.764)  132.750 360.521

Ecisa Participagdes 97.829 (10.417)  (23.675) 5.791 233.393  20.996 (46.754) 277.163

Br Malls Finance (215) 6.919 (24.018) 1 (17.313)
SPE Ménaco 6.397 (1.545) (16) 99 708 (1.440) 4.203
SPE Azione 180 (4) 66 51 293
SPE Sfida 5.590 (1.746) (203) (980) (19.105) 4171 (12.273)
SPE Fortuna 7.562 (456) 45 457 1.913 (2.629) 6.892

BR Malls CSC 8217 (2.253) 463 (16) (1.113) 5.298

BR Malls

Desenvolvimento 6.095 (5) (191) 154 (718) 5.335

SPE Spinacia (1) 38 (1) 36
Center Parking 673 (88) (71) 514
West Parking 1.544 (210) (177) 1.157
EDRJ 113 62 (2.182) 21 (2.099)
Crystal Administradora 852 (16) 13 (6) (73) 770
Crystal Parking 1.101 (438) (116) 547
Total 214.909 _ (24.674) _ (54.480) 6.898 463.553 _(45.267) 83.901 631.044

(*) Os valores apresentados representam o investimento refletido nas demonstragdes financeiras do exercicio findo em 2011
da Companhia, j& considerando as eliminagdes dos saldos e transagdes entre empresas do grupo. 13. Propriedades para
investimento (consolidado): De acordo com o pronunciamento CPC 28 as propriedades mantidas para auferir aluguel e/ou
para valorizagdo do capital podem ser registradas como propriedades para investimento. As propriedades para investimento
foram inicialmente mensuradas pelo seu custo. A mensuracéo e o ajuste a valor justo séo realizados anualmente na data de
fechamento de balanco no final do exercicio social.

Projetos “Greenfield”

Em operacéo em construcao (iii) Total
Saldos em 12 de janeiro de 2010 6.847.507 113.181 6.960.688
Aquisicdes (i) 1.811.089 336.413 2.147.502
Transferéncias (ii) 227.962 (227.962)
Ajuste a valor justo (iv) 567.925 567.925
Saldos em 31 de dezembro de 2010 9.454.483 221.632 9.676.115
Aquisices (i) 1.693.777 446.948 2.140.725
Transferéncias (ii) 327.091 (327.091)
Alienacao (iii) (10.131) (10.131)
Ajuste a valor justo (iv) 776.215 776.215
Saldos em 31 de dezembro de 2011 12.241.435 341.489 12.582.924

Em 2010, as aquisicbes de propriedades para investimento em operacéo referem-se, principalmente, a aquisicao do Crystal Pla-
za Shopping, aumento de participagdo no Shopping ABC e no Minas Shopping, Shopping Center Uberlandia, Shopping Tijuca
além de expansdes do Shoppings Centrais Tambori e llha Plaza. (i) Em 2011, as aquisi¢des de propriedades para investimento
em operagéo referem-se, basicamente, a aquisicao dos Shoppings Paralela, Jardim Sul e do Grupo Catuai e, basicamente,
a0 aumento de participacdes imobiliarias nos Shoppings Curitiba, Macei6 e Piracicaba acrescida da capitalizacao de juros no
montante de R$ 2.997. (ii) Em 2010, os projetos “Greenfield” em construgao referem-se aos shoppings S&o Bernardo do Campo,
Estacdo BH e Londrina Norte. No exercicio de 2011 os projetos Greenfields Via Brasil € Mooca foram concluidos, e a partir
dessa concluséo foram transferidos para a rubrica propriedades para investimento em operacéo, e foi realizada a avaliagéo a
valor justo. (jii) Alienagao na participagao na RAS Empreendimentos Imobilidrios (Shopping Esplanada) por R$ 11.819 gerando
um lucro de R$ 1.688. (iv) Ajuste a valor justo das propriedades para investimento diretamente reconhecido no resultado do
exercicio. A administrago da Companhia adotou o método de valor justo para melhor refletir o seu negdcio e por entender que
seus pares também utilizam a mesma pratica internacional. A avaliacao pelo valor justo das propriedades para investimento foi
realizada por método proprietario, suportado por taxas e evidéncias do mercado. Dessa forma, o valor justo das propriedades
para investimento baseou-se em avaliagdo interna realizada por profissionais que possuem experiéncia nas propriedades que
foram avaliadas. As premissas utilizadas em 2011 e 2010 para avaliagéo do valor justo pelo método do fluxo de caixa descon-
tado dessas propriedades encontram-se descritas a seguir:

Premissas da avaliacdo do valor justo

Inflaco anual 4,50%
Crescimento na perpetuidade (real) 1,50%
CAPEX - manutengéo/receita bruta 3%
Nimero de anos considerando o fluxo de caixa 10 anos
Taxa real de crescimento dos fluxos de caixa anterior a perpetuidade 2%
Taxa de desconto real - Shoppings administrados 9%
Taxa de desconto real - Shoppings nao administrados 11%
Propriedades para investimento dadas em garantia de empréstimos e financiamentos estéo descritas na Nota 17.
14. Imobilizado (consolidado)
Edificacdes e Equipamentos
benfeitorias (i) e instalacoes Total
2010
Custo total 11.000 2.229 13.229
Depreciagao acumulada (1.463) (192) (1.655)
Valor residual 9.537 2.037 11.574
Taxas anuais de depreciacao 4% 2%
2011
Custo total 11.000 2.229 13.229
Depreciacdo acumulada (1.831) (232) (2.063)
Valor residual 9.169 1.997 11.166
Taxas anuais de depreciagao 4% 2%
(i) Refere-se a sede corporativa da Companhia no Rio de Janeiro.
15. Intangivel (consolidado)
Consolidado
Sofwares adquiridos e outros
Saldos em 31 de dezembro de 2009 8.726
Aquisicao 3.103
Amortizacao (657)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 11.172
Aquisicdo 2.745
Amortizagao (1.659)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 12.258
Taxa anual de amortizagdo 20%
16. Fornecedores
Composicao por empresa Consolidado
2011 2010
BR Malls (i) 9.640 7.395
CIMA (vi) 8911 4.472
Companhia Santa Cruz 759 1.372
Spe Xangai (ii) 4414 3.429
Ecisa Participacdes 980 1.064
Ecisa Engenharia (iv) 15.750 1517
SPE Mooca (v) 8.368
Alvear 2.466
Qutros (iii) 11.129 8.773
Circulante 57.082 21.796
N&o circulante 5.335 6.226
__ 62417 2802

(i) Referem-se a obrigagdes assumidas pela BR Malls Participagdes pela aquisicao da sede corporativa da Companhia no Rio
de Janeiro. O valor original de R$ 10.246 sera pago em um prazo de 10 anos (caréncia de seis meses) a partir de dezembro
de 2008, com atualizacdo da variagdo da TR + 10,50% ao ano. (ii) Correspondem a fornecedores a pagar referente a obra do
shopping Granja Viana que foi inaugurado em 24 de novembro de 2011. (jii) Correspondem a fornecedores a pagar referente
a obras de “Greenfields” (Shopping Estacdo B.H., Sdo Bemardo e Catuai Londrina Norte). (iv) O saldo refere-se principal-
mente ao valor a ser pago pela aquisicao do terreno de expanséo do shopping Plaza Niterdi. (v) Refere-se aos gastos com a
inauguracao em 29 de novembro de 2011 do Shopping Mooca. (vi) Refere-se aos gastos com a expanséo do Shopping Tijuca.
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Consolidado
Encargos 2011 2010
Moeda nacional
Unibanco - CCB (i) IGPM +9,70% a.a. 12.756 12.676
Itati - CCB (i) IGPM +9,75% a.a. 15.335 13.999
Itati - CRI (iii) TR +10,15% a.a. 69.758 64.737
Debéntures - Série 1 (juros) (iv) CDI +0,50% a.a. 5.774 5.969
Debéntures - Série 2 (juros) (iv) IPCA +7,90% a.a. 12.235 11.580
Banco do Nordeste do Brasil 10% a.a. 210
HSBC - Finame TILP +3,70% a.a. 120
HSBC - Leasing 16,43% a.a. 453
Banco Santander (vi) TR+ 11%aa. 8.206 4.340
Banco Santander (viii) TR+ 10% a.a. 2.826 1.465
Itau (vii) TR +11,16% a.a. 13.270
Itau (vii) TR +11,00% a.a. 18.401 1.939
Banco do Brasil - Finame (ix) TJLP +3,85% a.a. 4758 3.969
Banco Bradesco - Finame (ix) TILP +3,35 % a.a. 449 612
Banco Bradesco (x) TR+9,80% a.a. 5.785
Banco BTG Pactual (xiii) CDI +0,70% a.a. 100.790
Itau (xiii) CDI +0,70% a.a. 100.790
Banco do Brasil DI +2,86% a.a. 698
371.133 122.767
Moeda estrangeira
Titulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Délar +9,75% a.a. 4623 4106
Titulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Délar +8,5% a.a. 7.027
Citibank (xiv) 6 més Libor + 1,78% a.a. 73
11.723 4.106
Circulante 382.856 126.873

BRMALLS PARTICI Pﬂtf,;f] ES S.A.
CNP) n® 06.977.745/0001-91
Companhia Aberta de Capital Autorizado

Consolidado
Encargos 2011 2010
Moeda nacional
Unibanco - CCB (i) IGPM +9,70% a.a. 52.004 56.951
Itad - CCB (i) IGPM +9,75% a.a. 69.526 73.280
Itad - CRI (iii) TR +10,15% a.a. 430.538 447478
Itad - CRI (vii) TR +11,16% a.a. 103.444
Itad - CRI (vii) TR +11,00% a.a. 116.514
Itad - CRI (xii) TR +11,00% a.a. 53.587
Banco Bradesco (xi) TR +10,70% a.a. 549.821
Banco Bradesco (x) TR +9,80% a.a. 109.913
Banco Bradesco (xvi) TJLP +3,25% a.a. 19
Debéntures - Série 1 (iv) DI +0,50% a.a. 9.935 14.903
Debéntures - Série 2 (iv) IPCA +7,90% a.a. 343.498 322.285
Banco Santander (vi) TR+ 11%a.a. 82.970 89.005
Banco Santander (viii) TR+10% a.a. 28.570 29.256
Itad TR +11,16% a.a. 103.401
Banco Bradesco - Finame (ix) TJLP + 3,85 % a.a. 450
Banco do Brasil - Finame (ix) TJLP +3,35% a.a. 5.947 9.455
Banco do Brasil (ix) DI +2,86% a.a. 974
1.956.286 1.147.438
Moeda estrangeira
Titulos de crédito perpétuo (v) US$ Dolar +9,75% a.a. 328.265 291.585
Titulos de crédito perpétuo (v) US$ Dolar + 8,5% a.a. 431.434
Citibank (xv) 6 més Libor + 1.78% a.a. 105.146
864.845 291.585
Néo circulante 2.821.131 1.439.023

Na controladora BR Malls Participagdes, os empréstimos e financiamentos correspondem as operagdes de Debéntures séries
1 e 2. Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira séo atualizados pela variacao do délar dos Estados Unidos
da América do Norte. (i) Em fevereiro de 2007, a Ecisa Participacdes e a Ecisa Engenharia emitiram duas cédulas de crédito
bancario no valor total de R$ 70.000, cujo credor € o Unibanco, com vencimento em fevereiro de 2019. O pagamento do principal
e dos juros iniciou-se no més de marco de 2008, apds o periodo de caréncia de um ano. (i) Em fevereiro de 2007, a Nattca
emitiu duas cédulas de crédito bancério para aquisicdo de imdveis, no valor total de R$ 70.000, cujo credor é o Itati BBA. Estas
cédulas deverao ser pagas em 132 parcelas, mensais e sucessivas, apés o periodo de caréncia de um ano, sendo a primeira
em 17 de marco de 2008 e a Ultima em 15 de fevereiro de 2019. (iii) Em fevereiro de 2008 a Companhia celebrou com o Banco
Itati BBA uma operacao estruturada de securitizag@o de recebiveis que originou a emissao de certificados de recebiveis imo-
bilirios - CRIs lastreados e garantidos pelo Plaza Niterdi, Fashion Mall e llha Plaza no montante de R$ 470.000 pelo prazo de
12 anos (caréncia de um ano) ao custo equivalente a TR + 10,15% ao ano. (iv) Em julho de 2007, a Companhia emitiu 32.000
debéntures ndo conversiveis em agdes, com valor nominal unitario de R$ 10 no valor total de R$ 320.000. A emiss&o foi reali-
zada em duas séries. A primeira série, composta por 5.000 debéntures com vencimento do principal em 15 de julho de 2014,
serd amortizada em quatro parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de julho de 2011. A segunda série, composta por
27.000 debéntures com vencimento do principal em 15 de julho de 2016, serd amortizada em quatro parcelas iguais, anuais e
sucessivas a partir de 15 de julho de 2013. De acordo com a escritura de distribuicéo publica de debéntures, 20% dos recursos
captados foram obrigatoriamente destinados a expansao das operacdes dos shoppings centers nos quais a Companhia é titular
de participagéo. Os encargos financeiros decorrentes dos financiamentos obtidos junto a terceiros, destinados a expansao de
shoppings centers, foram capitalizados. (v) Em novembro de 2007, a Companhia emitiu US$ 175.000 mil em titulos de crédito
perpétuo (perpetual bonds) por meio de sua subsididria BR Malls International Finance Ltd. Os titulos sdo denominados em
délares dos Estados Unidos da América do Norte e com pagamentos trimestrais de juros a taxa de 9,75% ao ano. A BR Malls
International Finance Ltd. tem a op¢ao de recompra dos titulos a partir de 8 de novembro de 2012. De acordo com o prospecto
de emissdo dos titulos perpétuos, parte dos recursos captados serdo destinados a expanséo das operagdes dos shoppings
centers, nos quais a Companhia é titular de participagéo. Em janeiro de 2011, a Companhia emitiu US$ 230 milhGes em titulos
de crédito perpétuo (“perpetual bonds”) através de sua subsidiaria BR Malls International Finance Ltd. Os titulos sao denomi-
nados em délares americanos e com pagamentos trimestrais de juros a taxa de 8,5% ao ano. A BR Malls International Finance
Ltd. tem a opgéo de recompra dos titulos a partir de 12 de janeiro de 2016. De acordo com o prospecto de emissao dos titulos
perpétuos, os recursos captados sero utilizados para: (i) concepcao, incorporagao e administragéo de novos shopping centers;
(ii) aquisicao de maior participacéo nos shopping centers de que participa; (iii) aquisicao de participagéo em shopping centers
de terceiros e empresas que atuem no mesmo setor; (iv) expansao das operacdes de shopping centers de que participa; e (v)
amortizagdo ou quitagdo de financiamentos. (vi) Em outubro de 2009 foi firmado contrato de financiamento pela SPE Xangai
Participagdes S.A. no valor total de R$ 94.643 com o objetivo de captar recursos para a construgao do Shopping Center Granja
Vianna. A liberacdo de recursos ocorre conforme o cronograma fisico e financeiro da obra. O prazo total do financiamento é de
120 meses (10 anos) e o custo da divida é de TR + 11% ao ano. A amortizagéo do principal e juros iniciou em maio de 2011. (vii)
Em novembro de 2009, a Proffito celebrou com o Banco Itati BBA uma operagéo estruturada de securitizagao de recebiveis que
originou a emissao de certificados de recebiveis imobilidrios - CRIs lastreados e garantidos pelo Shopping Tamboré e Expanséo
do Tamboré, no montante de R$ 92.500 pelo prazo de 12 anos (caréncia de dois anos) ao custo equivalente de TR + 11,16%
ao ano. Em fevereiro de 2011 a Proffito celebrou com o Banco Itai BBA uma nova emisséo de certificados de recebiveis imobi-
lirios - CRls lastreados e garantidos pelo Shopping Tamboré e Expanséo do Tamboré, no montante de R$ 134.949 pelo prazo
de 12 anos ao custo equivalente de TR + 11,00% ao ano. (viii) Em dezembro de 2009 foi firmado contrato de financiamento
pela SPE Sfida S.A. no valor total de R$ 32.000 com o objetivo de captar recursos para a construgéo do Shopping Center Sete
Lagoas. O prazo total do financiamento é de 120 meses (10 anos) e o custo da divida é de TR + 10% ao ano. A amortizagdo
do principal e juros iniciou em junho de 2011. (ix) Em junho de 2010, com a aquisicao da SISA os financiamentos referentes
a construcao do Shopping Independéncia foram incorporados pela BR Malls. (x) Em junho de 2010 foi firmado contrato de
financiamento pela Shopping Center Mooca Empreendimento Imobilirio S.A. no valor total de R$ 115.000 com o objetivo de
captar recursos para a construgdo do Shopping Center Mooca. A liberagéo de recursos ocorrera conforme o cronograma fisico
e financeiro da obra. O prazo total do financiamento é de 144 meses (12 anos) e o custo da divida é de TR + 9,8% ao ano.
A amortizacao iniciara em junho de 2012. (xi) Em fevereiro de 2011 a CIMA celebrou com o Banco Bradesco a securitizacao
de seus recebiveis que originou na emisséo de certificados de recebiveis imobilidrios - CRIs, lastreados pelos recebiveis do
Shopping Tijuca no montante de R$ 500.000 pelo prazo de 168 meses (com caréncia de 24 meses) ao custo equivalente de TR
+10,70%. (xii) Na aquisicao da Alvear Participagdes, a Companhia assumiu com ela um CRI de R$50 milhdes, com prazo de 12
anos e caréncia de 2 anos. A divida iniciou-se em 24 de fevereiro de 2011 e vencera em 16 de fevereiro de 2023. A taxa do CRI
éde TR + 11,52% a.a.. (iii) No dia 7 de dezembro de 2011, a BR Malls Participagdes emitiu 80 notas promissérias com o valor
nominal de R$ 2.500 cada, totalizando R$ 200.000. Estas notas foram divididas em 50% para o banco Itai BBA e 50% para o
banco BTG Pactual. A taxa de juros destas notas ¢ de CDI + 0,70% a.a e 0 prazo € de 6 meses. (xiv) No dia 7 de dezembro de
2011 a BR Malls Participagées contraiu um empréstimo com o Citibank de US$ 56.050 mil. O prazo é de 3 anos e vencimento
ocorrera em 8 de dezembro de 2014. A taxa do financiamento ¢ a LIBOR de 6 meses + 1,78% a.a. e 0s pagamentos serdo
semestrais a partir de 8 de junho de 2012. Esta divida foi totalmente protegida (hedge) com um swap perfeito com o Citibank
em que a taxa final ficou em 105% CDl a.a..

0Os empréstimos e financiamentos possuem os seguintes prazos de vencimento: Consolidado
2011 2010

2012 350.688  245.131
2013 264.971 194.085
2014 381.565 188,511
2015 268.738 178415
2016 em diante 1.929.025 759.754
3.203.987 _ 1.565.896

De acordo com o CPC 20, os custos do empréstimo do Shopping Mooca no montante de R$ 2.997 foram capitalizados até a
data de inauguracao do Shopping, que ocorreu em 29 de novembro de 2011. Cla is - “ . Alguns
financiamentos da Companhia possuem clédusulas determinando niveis maximos de endividamento e alavancagem, bem como
niveis minimos de cobertura de parcelas a vencer e manuteng@o de saldos minimos recebiveis em uma conta corrente. A
Companhia possui como uma das clausulas contratuais de “covenants” das debéntures (série 1 e série 2) o indicador de (i)
Ebitda (lucro ou prejuizo operacional, adicionado da depreciagéo e amortizagéo e do resultado financeiro)/despesas financeiras
liquidas, relativas a quatro trimestres deve ser igual ou superior a 1,75 vezes e (ii) Divida liquida (Empréstimos e financiamentos
menos caixa e equivalentes de caixa)/Ebtida (lucro ou prejuizo operacional, adicionado da depreciacao e amortizagéo e do re-
sultado financeiro), sendo o Ebitda do trimestre multiplicado por 4 deve ser igual ou inferior a 3,8 vezes. Em 31 de dezembro de
2011 o calculo do indicador do primeiro “covenant”da série 1 das debéntures é de 4,77 vezes, da série 2 ¢ de 6,76 (ex variacao
cambial) vezes e do segundo “covenant” é de 0,50 vezes, estando em cumprimento com as cldusulas contratuais ‘covenants”.
Em 25 de janeiro de 2009 os debenturistas da 2* série da 1% emissao publica de debéntures aprovaram o aprimoramento da
redacao de “Despesa financeira liquida” constante da escritura de emissdo, passando a figurar o seguinte texto: A diferenca
entre despesas financeiras e receitas financeiras conforme demonstracao do resultado do trimestre da Companhia, excluidas
(i) quaisquer variagdes monetarias ou cambiais ndo desembolsadas pela Companhia nos tltimos 12 meses, (ii) as despesas
financeiras no recorrentes relativas a emisséo de titulos e valores mobilidrios no mercado de capitais, internacional ou nacio-
nal. Em outubro de 2010 foi realizada a Assembleia Geral de Debenturistas da série 1 e da série 2 onde foram deliberados os
seguintes assuntos: (i) Modificacao do indice financeiro estabelecido a partir do terceiro trimestre de 2010, para que seja divida
liquida/Ebitda anualizado igual ou inferior a 3,80 vezes a partir do terceiro trimestre de 2010. (i) Aprimoramento da redagao da
definico de “Divida Liquida” constante do sub-item XVII da Clédusula 6.22 da Escritura de Emisséo, para que a mesma passe
a vigorar com a seguinte redacdo: “Divida Liquida”: o somatério das dividas onerosas da Companhia, ressalvadas as dividas
perpétuas da Companhia (sem prazo de vencimento definido), em bases consolidadas, menos as disponibilidades (somatdrio
do caixa mais aplicagdes financeiras). (iii) Inclusdo, na Escritura de Emisséo, de previsao sobre a opgéo de resgate da totalidade
das Debéntures da Primeira Série e/ou das Debéntures da Segunda Série pela Emissora no caso de ocorréncia de um Evento
de Inadimplemento, conforme definido na Escritura de Emissao, sem que haja a decretagdo do vencimento antecipado. (iv)
Autorizacao para que o agente fiducidrio firme instrumento aditivo a Escritura de Emissao, refletindo as alteragdes decorrentes
das deliberacdes que vierem a ser aprovadas pelos debenturistas. (v) Adicionalmente, foi aprovado o pagamento de um valor
equivalente a 0,55% incidente sobre o prego unitério a ser pago no dia 29 de outubro de 2010, a titulo de prémio pela repac-
tuacdo aprovada na AGD da 12 e 22 Séries da Companhia no valor de R$ 1.895. De acordo com a escritura da emissao das
debéntures a Companhia podera nao cumprir as cldusulas contratuais de “covenants” por até dois trimestres consecutivos ou
por até trés periodos de desenquadramento. Garantias. A Companhia possui os seguintes ativos dados em garantia de seus
empréstimos e financiamentos: (i) Unibanco - CCB: Hipoteca de primeiro grau das fragdes detidas no Shopping Center Pira-
cicaba, Amazonas Shopping e Shopping Center Iguatemi Caxias e cessao fiducidria dos direitos creditdrios detidos contra os
lojistas do NorteShopping. (ii) Itati - CCB: Alienagéo fiducidria dos terrenos do Shopping Estagéo e do Estagao Convention Cen-
ter. Hipoteca de seus bens mdveis, instalagdes e benfeitorias. Cesséo fiducidria dos direitos creditérios detidos contra os lojistas
do Shopping Estagdo e endosso do seguro garantia de danos fisicos a estrutura do Shopping. (iii) Itad - CRI: Em fevereiro de
2008 a Companhia celebrou com o Banco Itail BBA uma operagéo estruturada de securitizagao de recebiveis que deu origem a
emissao de créditos de recebiveis - CRIs com as seguintes garantias: alienagéo fiduciéria dos iméveis Shopping Fashion Mall,
Ilha Plaza Shopping e Niter6i Plaza Shopping e das a¢des da Fashion Mall S.A., cesséo fiducidria dos recebiveis dos shoppings
supracitados e endosso de seguro em garantia de danos fisicos as estrutura dos shoppings, colocando a securitizadora como
beneficiaria na ocorréncia de algum evento. (iv) Debéntures: Garantia fidejusséria. (v) Titulos de crédito perpétuo: Garantia
fidejussdria. (vi) Santander - Financiamento Granja Vianna: Em outubro de 2009 a SPE Xangai celebrou com o Santander
um financiamento imobiliario para a construgéo do Shopping Granja Vianna com as seguintes garantias: alienagéo fiduciaria
do terreno e do shopping inaugurado em outubro de 2010, e cessao fiduciéria de recebiveis da BR Malls Administracao. Esta
cessao de recebiveis serd substituida pela cessao dos recebiveis do Shopping. (vii) Itat - CRI Tamboré: Em novembro de
2009 a Proffito celebrou com o Banco Itail BBA uma operagéo estruturada de securitizagéo de recebiveis que deu origem a
emissao de certificado de recebiveis imobilidrios - CRIs com as seguintes garantias: alienacéo fiduciaria do imovel Tamboré,
cessao fiducidria dos recebiveis do shopping e endosso de seguro em garantia de danos fisicos as estrutura do shopping, colo-
cando a securitizadora como beneficidria na ocorréncia de algum evento. (viii) Santander - Financiamento Sete Lagoas: Em
dezembro de 2009 a SPE Sfida celebrou com o Santander um financiamento imobilidrio para a construgao do Shopping Sete
Lagoas com as seguintes garantias: alienagéo fiduciaria do terreno e do shopping inaugurado em novembro de 2010, e cesséo
fiduciaria de recebiveis da BR Malls Administrag&o (garantia compartilhada com o financiamento da construgéo do Shopping
Granja Vianna). Esta cessao de recebiveis sera substituida pela cess&o dos recebiveis do shopping. (ix) Bradesco - Financia-
mento Mooca: Em junho de 2010 a SPE Mooca celebrou com o Bradesco um financiamento imobiliario para a construcao do
Shopping Center Mooca com as seguintes garantias: alienagdo fiducidria do terreno e do futuro shopping que sera construido
e cesséo fiducidria de direitos creditérios futuros dos recebiveis do shopping. (x) Bradesco - CIMA: Em fevereiro de 2011 a
CIMA celebrou com o Banco Bradesco uma operacao estruturada de securitizacao de recebiveis que deu origem a emisséo de
certificado de recebiveis imobilidrios - CRIs com as seguintes garantias: alienagao fiducidria do imével do Shopping Campinas,
cessao fiducidria dos recebiveis do Shopping Tijuca. (xi) S: der - ia Particiagdes: Em margo de 2011 a Spinacia
Participacdes S.A. celebrou com o Santander um financiamento imobilidrio para a construcao do Shopping Sao Bernardo com
as seguintes garantias: 51,41% do terreno a ser utilizado na construgdo do shopping. (xii) Itati - Alvear Participacdes S.A.:
Com a aquidic@o da Alvear Participagdes, a Companhia assumiu com ela um CRI de R$50 milhdes. Como garantia desta divida
foi cedido ao Banco Itati, 25% do Londrina Norte.

18. Impostos e contribuigoes a recolher

Consolidado

2011 2010

PIS e COFINS sobre receitas operacionais (i) 19.050 8.198
PIS e COFINS sobre aluguéis (i) 11.628 16.768
1SS 21 1.004
Outros 1.623 7.164
32.512 33.134

(i) Em novembro de 2009, a Ecisa Engenharia aderiu ao Programa de Parcelamento previsto na Lei n® 11.941/2009 para parce-
lar em 30 meses o débito de COFINS, relativo ao periodo ndo-cumulativo advindo da Lei n® 10.833/2003, consubstanciado em
Auto de Infragdo que deu origem ao processo administrativo n® 184710010492007-83 (Nota 19). (ii) A Ecisa Engenharia ajuizou
acéo ordinaria contra a Fazenda Nacional objetivando o nao pagamento de COFINS sobre as receitas de locagao, restituicao
de valores pagos a esse titulo e concesséo de tutela antecipada para suspender a exigibilidade do tributo no valor de R$ 8.979,
baseando-se no entendimento de inconstitucionalidade da Lei n® 9.718/98 e na interpretacdo que a atividade de locagdo ndo
se enquadra no conceito de prestagao de servigos. R da des do img de renda e da contribuicao
social - consolidado. A reconciliacéo entre a despesa de imposto de renda e de contribuicao social pela aliquota nominal e
pela efetiva esta demonstrada a seguir:

2011 2010
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicéo social 1.139.681 874.304
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribui¢éo social - % 34 34
Imposto de renda e contribuicdo social &s aliquotas da legislagao (387.492)  (297.263)
Efeitos tributérios sobre:

Amortizagéo de agio (40.863) (16.576)
Resultado positivo de equivaléncia patrimonial (i) 93.876 88.642
Juros sobre capital proprio creditados (5.100)
Variagdes cambiais (ii) (38.999) 2.639

Diferenga da base de célculo para as empresas tributadas pelo lucro presumido 17.290 (13.152)
Outros 6.162 778
Imposto de renda e contribuicdo social no resultado do exercicio (350.026 240.032)
Corrente (58.934)  (42.825)
Diferido (i) (291.092) _ (197.207)
Total (350.026) __ (240.032)

(i) Resultado de equivaléncia patrimonial apenas das empresas tributadas por lucro real. (i) A Companhia adota o regime de
caixa para fins de tributacdo das variagdes cambiais. (iii) Vide Nota 9 (Imposto de renda e contribuic@o social diferidos).

MERCADO

BOYERFA HBEASIL

19. Imp e contribuicdes - p
Consolidado
2011 2010
Imposto de renda (i) 82 197
Contribuigo Social (i) 30 63
COFINS (i) 852 1.835
IPTU (ii) 522 2510
Outros 198
Circulante 1.486 4.803
Imposto de renda (i) 2.361 2.381
Contribuigao social (i) 303 273
COFINS (i) 8585 6.881
IPTU (ii) 6.962 6.962
REFIS (i) 57.928 58.709
Outros 170 545
Nao circulante 76.30" 75.751

(i) Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Parcelamento instituido pela Lei n 11.941/2009 visando equa-
lizar e regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigagoes
fiscais e previdencidrias, tendo observado toda a legislagéo tributéria que disciplinou o referido programa. Conforme Portaria
Conjunta PGFN/RFB n° 3/2010, as empresas Ecisa Engenharia e Fashion Mall manifestaram pela nao-inclusao da totalidade
dos débitos nos Parcelamentos da Lei n® 11.941/2009, sendo assim conforme a Portaria Conjunta PGFN/RFB n° 11/2010, as
mesmas informaram , no dia 16 de agosto de 2010, pormenorizadamente, os débitos a serem parcelados, mediante o preen-
chimento e entrega dos formuldrios constantes nos anexos da Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 3/2010. Em junho de 2011 nos
termos da Portaria Conjunta PGFN/RFB n° 2/2011 os débitos foram consolidados. Os débitos descritos abaixo foram objeto de
parcelamento nas condicdes indicadas a seguir: (a) Parcelamento em até 30 meses: Processos Administrativos. A Ecisa
Engenharia aderiu ao novo programa de parcelamento para parcelar em até 30 meses os débitos de IRPJ, CSLL e COFINS
consubstanciados nos processos administrativos abaixo descritos, com os beneficios da Lei n® 11.941/2009 para este caso,
quais sejam, reducao de 90 % e 40% em multa e juros, respectivamente. Segundo os advogados que patrocinam estes proces-
s0s, as chances de perda sao classificadas como provéveis. Assim, a Companhia parcelou em até 30 meses: (i) débito de IRPJ
e CSLL decorrentes da corre¢éo monetéria complementar do balango relativa a diferenga entre o IPC e BTNF, consubstanciado
em Auto de Infragéo que originou o processo administrativo n® 1076801940195-50. Com relagéo a esse processo, a partir de
junho de 2011, nos termos da Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 2/2011, os débitos foram consolidados. A companhia recolhe
mensalmente parcela no valor de R$ 36 (Principal), mais a atualizagao realizada pela taxa SELIC. (b) Parcelamento em até 180
meses: Processos Administrativos. A Ecisa Engenharia aderiu ao novo programa de parcelamento para parcelar em até 180
meses os débitos de IRPJ, CSLL e COFINS consubstanciados nos processos administrativos abaixo descritos, com os benefi-
cios da Lei n® 11.941/2009 para este caso, quais sejam, redugéo de 60 % e 25% em multa e juros, respectivamente. Segundo
os advogados que patrocinam estes processos, as chances de perda séo classificadas como provaveis. Assim, a Companhia
parcelou em até 180 meses: ii) débito de IRPJ e CSLL decorrentes de despesas consideradas como indedutiveis pelo Fisco,
consubstanciado em Auto de Infragdo que originou o processo administrativo n® 1537400222700-10; (iii) débito de COFINS,
relativo ao periodo ndo-cumulativo advindo da Lei n® 10.833/2003, consubstanciado em Auto de Infragdo que deu origem ao
processo administrativo n® 184710010492007-83. Com relagao a esses processos, a partir de junho de 2011 (Consolidado), a
Companhia recolhe mensalmente parcela no valor de RS 70 (principal), mais a atualizagéo realizada pela taxa SELIC. Reparce-
lamento do saldo de parcel. dinari iores. A Ecisa Engenharia aderiu ao novo programa de
parcelamento para (i) reparcelar em 180 meses o saldo remanescente dos débitos de Imposto de Renda e Contribuicao Social
que foram incluidos no parcelamento ordindrio no exercicio de 2005; (ii) reparcelar em 180 meses o saldo remanescente do
débito de COFINS, relativo ao periodo néo-cumulativo advindo da Lei n° 10.833/2003, que foi incluido no parcelamento ordinério
em 2007. Com relagéo a esses processos, a Companhia recolheu mensalmente parcela no valor de R$ 209, encerrado em
junho/2011. (ii) A Nattca, ao adquirir o Shopping Estacéo, se tornou responsével pelo pagamento de uma divida de IPTU com
a Prefeitura Municipal de Curitiba. O débito foi parcelado até 2014 e vem sendo pago pela Nattca desde fevereiro de 2007. O
valor do parcelamento foi ajustado em contrapartida ao custo de aquisicao do Shopping e esté sendo atualizado com base na
TJLP. (i) A CIMA aderiu Programa de Recuperacdo Fiscal - REFIS, instituido pela Lei n® 9.964/2000 (REFIS 1), destinado a
promover a regularizacao de créditos da Uniéo, decorrentes de débitos de pessoas juridicas, relativos a tributos e contribuigdes,
administrados pela Secretaria da Receita Federal e pelo Instituto Nacional do Seguro Social - INSS, com vencimento até 29 de
fevereiro de 2000, constituidos ou ndo, inscritos ou ndo em divida ativa, ajuizados ou a ajuizar, com exigibilidade suspensa ou
nao, inclusive os decorrentes de falta de recolhimento de valores retidos. A Companhia paga parcelas mensais e sucessivas,
venciveis no Ultimo dia Util de cada més, sendo o valor de cada parcela determinado em fungdo de percentual de 0,6% da
receita bruta do més imediatamente anterior. Para a incluséo dos débitos no REFIS foi dado em garantia terrenos localizados
nos estados do Parand, Maranh&o e Espirito Santo.

20. Obrigacdes a pagar por aquisicao de Shopping

Consolidado
2011 2010
BR Malls (i) 36.853 45.564
Ecisa Participacdes (i) 10.127 52.964
SPE Indianapolis (iv) 104.611
Spinacia(v) 204.823
Circulante 251.803 _ 203.139
BR Malls (i) 113.814 14.353
Ecisa Engenharia (iii) 505.577
Spinacia(v) 102.441
Nao circulante 216.225 519.930
468.028 _ 723.069

(i) Referem-se a obrigacdes assumidas pela empresa BR Malls pela compra de 40% da participacao imobiliaria do Shopping
Crystal Plaza. A primeira parcela foi paga no ato e a segunda no valor de R$ 30.000 sera amortizada dentro de 12 meses
a partir da data de aquisicao (setembro de 2010). Em 30 dezembro de 2010 a BR Malls adquiriu mais 30% da participacao
imobilidria do Shopping Crystal sendo a primeira paga no ato e o valor de R$ 28.700 a ser amortizado no 12° més e 24° més.
Todas as parcelas serdo corrigidas pelo IGP-M. No dia 29 de abril de 2011, a Companhia adquiriu 95% do Shopping Paralela
em Salvador, pelo preco total de R$ 285 milhdes, e, dentro de 30 dias, passou a ser responsavel por sua administragéo e
comercializagdo. O preco a ser pago pelo shopping e administragao do ativo é de R$ 237,5 milhGes, sendo que 40% foram
pagos a vista e o restante sera pago em 4 parcelas anuais e iguais, corrigidas por IPCA, tendo sido o shopping alienado fidu-
ciariamente em garantia das parcelas pendentes. A aquisicdo também envolve o pagamento de R$ 47,5 milhdes por 95% da
operacdo do estacionamento a serem pagos no mesmo formato da aquisicao do shopping, entretanto o inicio do pagamento
esté condicionado a pratica de cobranca de tarifas na cidade. (i) Em 31 de dezembro de 2010 referia-se a aquisicdo da ASB
Administragdo e Incorporaco (empresa incorporada pela Ecisa Participacdes em 31 de maio de 2009), a qual é detentora de
100% da participag@o imobiliaria do Campinas Shopping. O parcelamento era referente a uma parcela anual atualizada mone-
tariamente com base em 55% na variacéo do CDI, com vencimento em 6 de fevereiro de 2011, o qual foi quitado nesta data.
(iii) Em 31 de dezembro de 2010 referia-se a obrigacdes assumidas pela empresa Ecisa Engenharia pela compra de 100% do
Shopping Tijuca. A primeira parcela foi paga no ato e o saldo remanescente no valor de R$ 500.000 foi quitado em margo de
2011 em conexao com a operacao mencionada na Nota 17 (xi). O saldo na Ecisa Engenharia em 2011 refere-se a aquisicao
de fragao adicional do Shopping Curitiba pelo valor de R$ 34.650, sendo R$ 14.650 pagos a vista e o restante em 20 parcelas
mensais de R$ 1.000 corrigidas pelo INPC + 7% a.a., a primeira sendo paga em fevereiro de 2011. (iv) Referem-se a obrigagdes
assumidas pela empresa SPE Indiandpolis pela compra de 51% do Center Shopping em Uberlandia. A primeira parcela foi paga
no ato e a segunda no valor de R$ 102.000 foi amortizada em 12 meses e seu pagamento foi concluido em setembro de 2011.
(v) Referem-se a obrigacdes assumidas pela empresa Spinacia pela compra de 70% da empresa Alvear Participagdes S.A. no
valor total de R$ 294.000 com o prazo de 3 anos corrigida por 100% do CDI. 21. Provisdo para contingéncias (consolidado):
A Companhia esta exposta a contingéncias de natureza fiscal, trabalhista e civel. De acordo com as Normas e Pronunciamen-
tos Contébeis - NPC 22 e em consonancia com o CPC 25, as perdas com contingéncias sao classificadas como “provaveis”,
“possiveis” ou “remotas” conforme o risco das mesmas se materializarem em perdas para a Companhia. As contingéncias que
na avaliagéo da administragao da Companhia e na posicéo de consultores juridicos externos e internos s@o consideradas como
de perda provével sao passiveis de provisionamento.

Consolidado

2011 2010

Tributérias (i) 49.369 46.985
Trabalhistas e previdencidrias (ii) 8.846 11.964
Civeis 50.606 51.581

Nao circulante 108.82 110.530
(i) Corresponde principalmente a: A Ecisa Engenharia questiona a legalidade da cobranca de Laudémio sobra a compra do
Shopping Recife, sendo definido pelos advogados que a probabilidade de perda nesse questionamento é provavel. O montante
registrado como contingéncia corresponde a R$ 3.744. Contingéncia fiscal, reconhecida no exercicio de 2008, referente a auto
de infracdo lavrado pelo Municipio do Rio de Janeiro pelo qual se exige ITBI sobre a integralizacao do capital da Fashion Mall
S.A. com imovel no exercicio de 2001, no montante de R$ 6.904. Auto de Infragéo lavrado para constituigao de créditos tribu-
trios de ISS a servicos de a 40 e comercializacdo de Shopping Centers prestados em outros municipios,
em que o imposto é retido na fonte pelos tomadores, no montante de R$ 2.788. Contingéncias tributérias da empresa Cima, no
montante de RS 33.117, corresponde basicamente a debito de IPTU do Shopping Tijuca no montante de R$ 18.723 e de credito
de PIS e COFINS na base de calculo nao cumulativa no montante de R$ 10.500 e cobranga de IOF sobre empréstimos de mu-
tuo entre companhias no montante de R$ 1.663. (i) Os processos judiciais relacionados a encargos previdenciérios trabalhistas
sdo referentes a prestacao de servicos de pessoas fisicas e a contratacdes de pessoas juridicas. (iii) Contingéncias civeis da
empresa Cima no montante de R$ 50.669 que correspondem a agdes civeis de lojistas referentes a promessa de compra e
venda na matricula de imoveis do Shopping Tijuca.

Trabalhistas e

Civeis _ previdenciarias Tributarias Total
Saldos em 12 de janeiro de 2010 1.018 11.351 14.899 27.268
Atualizagao 306 306
Pagamentos (105) (866) (971)
Constituigao 50.668 1173 36.860 88.701
Reversdo (4.774) (4.774)
Saldos em 31 de dezembro de 2010 51.581 11.964 46.985 110.530
Atualizagdo 635 1.320 1.955
Pagamentos (975) (929) (644) (2.548)
Constituigao 1 2788 (2.799)
Reversdo (2.835) (1.080) (3.915)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 50.606 8.846 49.369 108.821

Em 31 de dezembro de 2011 a Companhia possui um montante de R$ 1.103 referente a contingéncias trabalhistas (em 31
de dezembro de 2010 - R$ 1.632), R$ 17.038 referentes a contingéncias fiscais (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 8.960) e
R$ 19.626 referentes a contingéncias civeis (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 19.125) classificadas como de perda possivel
pela administragao com base no suporte de seus consultores juridicos. Estas contingéncias so compostas, substancialmente,
pelos seguintes assuntos: (a) acéo cautelar movida pela Geral de Turismo Ltda. pelo suposto descumprimento de acordo que
estabeleceu a forma de retirada do lixo gerado pelo shopping Niter6i Plaza; (b) complemento das verbas rescisdrias; (c) auto
de Infrago lavrado para cobranca dos débitos de COFINS incidentes sobre a receita auferida com aluguéis; (d) lancamento de
IPTU efetuado com base na reunido de inscrigdes municipais; e (e) cobranga de ISS pelo municipio de Recife.

22. Receita diferida

Consolidado

2011 2010

Cédula de crédito imobilidrio - Companhia Santa Cruz (i) 49.729
Receita diferida - CDU (i) 138.381 78.698
Nao circulante 138.381 128.427

(i) Em maio de 2005 a Companhia Santa Cruz, subsididria integral da Ecisa Participacdes Ltda., celebrou com a Bl Companhia
Securitizadora de Créditos Imobilidrios uma operagéo estruturada de securitizacdo de recebiveis que originou na emissao de
cédula de créditos imobiliarios - CCls lastreados e garantidos pelo fluxo de recebimento a realizar do Shopping Metré Santa
Cruz. Nessa operacao a Companhia Santa Cruz vendeu a valor presente 50% do seu fluxo de recebiveis dos contratos de
locag&o de lojas do Shopping Metré Santa Cruz até julho de 2015. A Companhia reconhece a receita dessa operagao de se-
curitizagao de forma linear pelo prazo do contrato. Em janeiro de 2011 a Companhia Santa Cruz efetuou a quitacao antecipada
desta operacao. (i) As receitas diferidas referem-se, basicamente, ao reconhecimento de cessao de direito de uso (CDU) que
séo reconhecidas linearmente no resultado do periodo com base no prazo de aluguel (em média 60 meses) das respectivas
lojas a que se referem. 23. Patrimonio liquido: (a) Capital social: Em 31 de dezembro de 2011, o capital social da Companhia
¢é de R$ 3.424.181 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 2.561.195) dividido em 449.541.943 (em 31 de dezembro de 2010 -
406.277.988) acdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal. Em Reuni&o do Conselho de Administracao realizada em 26
de janeiro de 2011, foi aprovado 0 aumento do capital social, em decorréncia do exercicio de opgdes de compra vinculada ao 1°
Programa relativo ao Plano de Opcéo de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordinaria de 9 de fevereiro de 2007 (Nota
31), mediante a subscricao particular de 564.482 agdes, ao preco de emissao de R$ 10,81, totalizando R$ 6.102. Em Reunido
do Conselho de Administragéo realizada em 28 de margo de 2011, foi aprovado o aumento do capital social, em decorréncia do
exercicio de opgdes de compra vinculadas ao 4° e 5° Programas relativo ao Plano de Opgao de Compra aprovado na Assem-
bleia Geral Extraordinaria de 14 de abril de 2009 e 5° de outubro de 2010, respectivamente (Nota 31), mediante a subscricao
particular de 32.232 agdes, ao preco de emissdo de R$ 6,67, totalizando R$ 215 e 9.571 acdes, ao prego de emissao de RS
11,00, totalizando R$ 105. Em Assembleia Geral Ordindria e Extraordindria realizada em 29 de abril de 2011, foi aprovado o
aumento do capital social no montante de R$ 124.367, sem emissdo de novas agdes, mediante a capitalizagéo de parte da
reserva de lucros da companhia. Em Reunido do Conselho de Administragéo realizada em 10 de maio de 2011, foi aprovado o
aumento do capital social, mediante a emisséo de 37.400.000 acdes ordindrias, nominativas , escriturais e sem valor nominal
pelo preco de R$ 17,20 por agdo no montante de RS 643.280 por oferta publica de agdes. Em Reunido do Conselho de Admi-
nistracao realizada em 20 de maio de 2011, foi aprovado o aumento do capital social, mediante a emisséo de 5.100.000 acdes
ordindrias, nominativas, escriturais e sem valor nominal pelo prego de R$ 17,20 por agdo no montante de R$ 87.720 por oferta
publica de agbes. Em Reunido do Conselho de Administragéo realizada em 12 de julho de 2011, foi aprovado o aumento do
capital social, em decorréncia do exercicio de opgoes de compra vinculadas ao 4° e 5° Programas relativo ao Plano de Opgao
de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordinéria de 14 de abril de 2009 e 5 de outubro de 2010, respectivamente (Nota
31), mediante a subscricao particular de 94.970 acdes, ao preco de emissao de R$ 6,64, totalizando R$ 630 e 20.305 acdes, ao
prego de emissao de R$ 10,98, totalizando R$ 223. Em Reunido do Conselho de Administracao realizada em 17 de novembro
de 2011, foi aprovado o aumento do capital social, em decorréncia da emissao privada, dentro do limite de capital autorizado,
de: (i) 29.690 acdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao preo de emissdo de 6,81 por agao totalizando R$ 203;
(ii) 12.705 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emissdo de 11,15 por agéo totalizando R$ 141.
A composicao acionaria do capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2011 esta demonstrada no quadro abaixo:
Quantidade acées Capital social (%)

Novo Mercado 276.072.180 61,40
Fidelity 33.860.790 7,50
Blackrock 22.391.700 5,00
Richard Paul Matheson 20.140.136 4,50
Valia 18.908.700 4,20
Ddodge & Cox 18.881.900 420
HSBC 17.754.707 390
Schroder Asset 17.304.091 3,80
Equity Internacional 10.934.016 2,40
Vanguard Investiments 9.520.054 2,10
Carlos Medeiros Silva Neto 1.919.763 0,40
Colaboradores 1.851.334 0,40
Ecisa Participagdes Ldta 2,572 0,20

449.541.943 100,00
(b) Conta redutora de patrimdnio liquido - Custo com captacéo de Os custos de transagdes incorridos na capta-

a0 de recursos por intermédio da emissao de titulos patrimoniais no montante de R$ 50.727 liquido do efeito tributério (em 31
de dezembro de 2010 - R$ 39.879) estao destacados como conta redutora do patrimdnio liquido, deduzidos os efeitos fiscais. (c)
Reserva de capital: Representada pelo registro contabil do plano de opgdes de agdes para funciondrios e diretores no montan-
te de R$ 37.302 (em 31 de dezembro de 2010 - R$ 20.284) (Nota 31). (d) Reserva legal: E constituida em conformidade com a
Lei das Sociedades por Agdes e o Estatuto Social, na base de 5% do lucro liquido de cada exercicio até atingir 20% do capital
social. No exercicio de 2011 a Companhia constituiu o montante de R$ 23.551 de reserva legal (R$ 24.823 em 31 de dezembro
de 2010). A reserva legal tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente podera ser utilizada para compensar




prejuizo e aumentar capital. (€) Reserva de lucros a realizar: No exercicio em que 0 montante do dividendo obrigatorio, calcula-
do nos termos do estatuto social da Companhia ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a Assembléia Geral
podera, por proposta dos drgaos de administragao, destinar o excesso a constituicao de reserva de lucros a realizar. Considera-
-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a soma dos seguintes valores: (i) O resultado liquido positivo
da equivaléncia patrimonial. (ii) O lucro, rendimento ou ganho liquidos em operagdes ou contabilizagéo de ativo e passivo pelo
valor justo, cujo o prazo de realizacéo financeira ocorra apds o término do exercicio social (propriedades para investimento).
Lucros a realizar

Saldo de lucros a realizar exercicio de 2010 276177
Complemento de dividendos exercicio de 2010 (39.481)
Lucro liquido realizado exercicio de 2011 (48.728)
Constituicao de lucro néo realizado no exercicio de 2011 111.867
Saldo de reserva de lucro a realizar em 31 de dezembro de 2011 299.835

Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia constituiu o montante de R$ 111.867, referente a parcela do lucro nao realizado no
exercicio, reverteu parcela de lucro realizado no exercicio de 2011 no montante de R$ 48.728 e pagou dividendos complemen-
tares referentes ao exercicio de 2010 no total de 39.481. Em 2011 o saldo de lucros a realizar corresponde a R$ 299.835. (f)
Reserva de retencao de lucros: De acordo com o artigo 196 da Lei das Sociedades por Agdes, a Assembleia Geral podera, por
proposta da administracao, deliberar reter parcela do lucro liquido do exercicio prevista em orcamento de capital por ela previa-
mente aprovado. Com base na projecéo de fluxo de caixa, projetada no orcamento de capital da Companhia para os proximos 5
exercicios, fez-se necessaria a retencdo de parcela dos lucros acumulados apurados até 31 de dezembro de 2009, no valor de
R$ 2.505.931. Em 23 de setembro de 2010, foi integralizado o valor de R$ 248.440 reduzindo desta forma o valor das reservas
de retencéo de lucro para R$ 2.257.491. Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia procedeu a retengéo de parcela de lucros
no montante de R$ 335.601. Em Assembleia Geral Ordindria e Extraordindria realizada em 29 de abril de 2011, foi aprovado
0 aumento do capital social no montante de R$ 124.367, sem emissdo de novas agoes, mediante a capitalizacdo de parte da
reserva de lucros da Companhia. Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia procedeu a retencdo de parcela de lucros no
montante de R$ 33.497. Dessa forma, a Administragao da Companhia propds que a referida parcela dos lucros apurados seja
retida pela Companhia de forma a atender aos projetos de investimentos previstos em seu orgamento de capital. Conforme es-
tabelecido pelo artigo 199 da Lei das Sociedades por Agdes, o saldo das reservas de lucros (excetuadas as reservas para con-

(i) Correspondem a salarios, encargos e participacao nos lucros de funcionarios e administradores. (i) Correspondem basica-
mente a despesas com viagens, despesas legais, consultoria técnicas, publicagdes e prémios de seguros. (iii) Corresponde
basicamente a reversdo de R$ 3.915 de contingéncias trabalhistas e tributarias por decadéncia de prazo.

28. Resultado fi : (a) Receitas fi

Consolidado
2011 2010
Receita de aplicacdes financeiras 98.307 125.675
Ganho com derivativos e valor justo 317.852 65.037
Variagdes cambiais (i) 115.727 53.738
Outros 10.063 5.062
541.949 249.512
(b) Despesas financeiras

Consolidado

2011 2010

Encargos de empréstimos e financiamentos (348.981)  (240.905)
Variagbes cambiais (i) (205.875) (40.202)
Perda com derivativos e valor justo (283.048)  (109.646)

Menos: montantes capitalizados em ativos qualificados 2.997 56.035
Outras 12.735 8.841)
(847.642) _ (343.559)

Resultado financeiro liquido 305.693 94.047

(i) Corresponde & variagéo cambial sobre o bonus perpétuo, explicado pela valorizagéo da moeda brasileira frente ao dolar dos
Estados Unidos da América do Norte. A Companhia contratou swaps como parte de sua estratégia de protecdo desse passivo
exigivel. 29. Informagdes por segmento: A alta administracao da Companhia utiliza as informagdes por segmento de negécio
para a tomada de decisdes estratégicas. O desempenho de cada segmento € extraido dos registros contébeis da Companhia e
esta segregado conforme abaixo. Os ativos e passivos por segmento de negociacdo nao estao sendo apresentados, uma vez
que nao s&o objeto de andlise para tomada de deciséo estratégica por parte da administragéo:

MERCADO

BOYERFA HBEASIL

30. Seguros: A Companhia possui um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar os riscos, buscando
no mercado coberturas compativeis com seu porte e suas operagdes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a
seguir indicados, considerados suficientes pela administragéo para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua
atividade, os riscos envolvidos em suas operagdes e a orientagdo de seus consultores de seguros. Em 31 de dezembro de 2011,
a Companhia possui as seguintes principais apdlices de seguro contratadas com terceiros:

Ramos Importancias seguradas
Riscos nomeados - Cobertura Basica 251.822
Lucros cessantes 125.264
Responsabilidade Civil 28.100

31. Planos de op¢do de acdes: No ambito do Plano de Opcéo, aprovou-se, em Reunido do Conselho de Administragao

realizada em 9 de fevereiro de 2007, o 1° Programa do Plano de Opgéo (“1% Programa do Plano”), o qual outorgou opgdes

aos principais executivos da Companhia (“Opcdes do 1° Programa”). O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 1°
Programa do Plano:

Prego de exercicio por

acao em 31 de dezembro

de 2011 (em reais, corrigido

Total de agdes objeto anualmente IGP-M FGV

de contratos de op¢ao acrescidos de
Beneficidrio de compra spread de 3%)
Membros da administragéo 2.056.962 4,54

As Opcdes do 12 Programa podem ser exercidas a partir de 1° de janeiro de 2008, da seguinte forma: (i) 2.056.962 (apds
desdobramento de aces de 23 de setembro de 2010) acdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do lote total
de agdes. Em caso de desligamento destes executivos durante o prazo de exercicio das Opgdes do 1% Programa, caducarao,
automaticamente, todas as opgdes cujo prazo para exercicio ainda ndo tenha transcorrido. Em reuniao do Comité do Plano de

tingéncias, de incentivos fiscais e de lucros a realjzar) nao podera uI?rapassar 0 gapital social da Companhia em 31 de daz_embro _ _ ’31' de qezembro de 2011 Opcsio realizada em 14 de abril de 2009, foram aprovadas as seguintes deliberacdes: (i) Abertura do 42 Programa de Opgao de
del 2_01 1 que corresponde a R$ 3.424.1 81 ). (9) Dividendos: Aos aC|on|§tas estd assegurado, pelo estatuto s_omal_, um d|v_|dendo ) . ) Alta _Média/alta Média Média/baixa Total Compra das Ages de emisséo da Companhia, com observancia ao Plano de Opgo de Compra, o qual prevé um volume globl
minimo corresnondente a 25% do lucro liauido anurado em cada exercicio social. aiustado consoante a leaislacao em viaor. Receitas de Shopping por segmento (i) de 5.459.318 acBes ordindrias (apos desdobramento de agdes de 23 de setembro de 2010), que serdo exercidas pelo prego de
2011 2010 Aluguéis 62.558 246.591 275.647 89.474 674.270 o N . o ~ A - S ! o i
Lucro liquido do eercicio (a) T 471019 496459  Taxa de cessdo 1.645 18.375 14513 708 35.331 R$ 5,72 por agéo, acrescido do indice de corrego do referido plano. (ii) A determinagao de que os participantes que manifesta-
Base para constituigao de reservas 471019 496.459  Estacionamento 12,099 38.762 62.158 18.042 131.061  remasuaadesdo ao 4° Programa de Opgdes terdo a imediata e automatica revogagao do programa a que os mesmos estavam
Constituigao de reserva legal - 5% (23.551)_ (24.823)  Taxa de transferéncia 516 3.404 4.499 1.449 9.868  vinculados anteriormente (2° e 3° programas), tornando os mesmos sem efeitos. Com a formalizagéo do 4° Programa de Opgao
Base de célculo dos dividendos 447.468 _ 471.636  Prestacao de servicos (ii) 74.877  de Compra das Acdes de emissao da Companhia que ocorreu em 12 julho de 2009, 0 22 e 32 programas foram cancelados,
Dividendos minimos obrigatrios - 25%, antes da constituicao de reserva de lucros a realizar (b) 111.867 _ 117.908  Outras 1.577 2.594 1.918 6.089  sendo os beneficios migrados para o novo plano. O quadro abaixo apresenta o total de agGes objeto do 4° Programa do Plano:
Lucros a realizar - - 78395 309726 358735 109763 _ 931.49 Prego de exercicio por ago
Propriedades para investimento 998 (37.149)  Impostos e contribuicoes (4.956) (32.008) (27.273) (5.784) (70.021) Total de agdes objeto em 2011 (em reais,corrigido
Equivaléncia patrimonial 631.044 538.635 Custos de Shopping por segmento "~ ]
Imposto de renda e contribuigao social diferida (17.497) 6.520  Custo com pessoal (2.007) (7.362) (9.013) (2.447) (20.829) de contratos de opgao anualmente pelo IGP-M FGV
Ganho com valor justo nas operagdes com derivativos 49.317 Diversos servigos (1.894) (4.280) (5.847) (1505)  (13526) Beneficidrio de compra acrescidos de spread de 3%)
Lucro nao realizado (c) 663.862 _ 508.006  Custos condominiais (3.352) (10.896) (6.549) (3.319) (24.116)  Os membros da administragao e os funciondrios indicados a diretoria 4.931.389 6,87
Lucro realizado no exercicio, correspondente aos dividendos minimos obrigatdrios a pagar (a) - (c) = (d) Custo com fundo de promogdes (1.720) (3.303) (3.140) (520) (8.683)  Em reunido do Conselho de Administragéo realizada em 1° de outubro de 2010 foi aprovada a abertura do 5° Programa de
Constituigao de reserva de lucros a realizar (b) - (d) B . __111.867 _ 117008  Amortizagao (453)  Opgao de Compra das Agdes de emisséo da Companhia (i) 7.380.000 agdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20%
Lucrg do exercicio de 2010 rea[lzado no exercicio de 2011, (dividendos recebidos de controladas), Demais custos (2.786) (4.274) (7.941) (1.536) (16.537) do lote fotal de agdes. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 5° Programa do Plano:
equivalente aos dividendos minimos obrigatérios a pagar 48.728 27.742 (11.759) (30.115) (32.490) 9.327 (84.144) Total de ages objeto Prego de exercicio por agio
Dividendos complementares propostos Resultado bruto 61.680 247.603 298.972 94.652 777.331 "~ ! ¥
Total de dividendos 48.728 27.742 Consolidado de contratos de opcdo em 2011 (em reais, corrigido
Total de dividendos por agao = 01084 00708 2010  Beneficidrio de compra _anualmente pelo IGP-M FGV)
A administragdo da Companhia propds ad referendum da Assembleia Geral Ordinaria - AGO, a distribuicao de dividendos Alta _Média/alta Média Média/baixa Total  Os membros da administragéo e os funcionarios indicados a diretoria 7.380.000 11,19
complementares no montante de R$ 19.506 relativos ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011. No exercicio de 2011, 0s  Receitas de Shopping por segmento (i) Em reunido do Conselho de Administracao realizada em 31 de agosto de 2011 foi aprovada a abertura do 6 © Programa de
divit(iiendos m\'nifmos obrigat‘érioz realiz,\‘adoszleis divi(liendos_ corlr;plemegtares proposto? totalizaran;1 osr?rzntadme debR$ d682203141 #\ugu(;éis aggg 132.2} i 172;&;2 7??3? 4?2:?2 Opgao de Compra das Agdes de emissio da Companhia (i) 195.486 agdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do
sendo que, conforme mencionado na Nota 2.24, o valor registrado nas demonstragoes financeiras de 31 de dezembro de axa de cessao . . . . . 5 : s f o .
corresponde ao dividendo minimo obrigaterio de RS 48.728. A Assembleia Geral Ordindria (AGO) de 30 de abri de 2011 apro-  Estacionamento 791 16883 45916 1203  gposp 1ot deacdes. O quadro abao apresenta o tofal de agdes objelo d°T6 :I rjgra"fa d°;'i"°‘ Preco de exeric )
vou a distribuicao de dividendos complementares no montante de R$ 39.481. (h) Agdes em tesouraria: Em Reuniao do Con-  Taxa de transferéncia 43 609 2.746 362 3.760 otal de agoes 0 |e~o reco de exercuflo por 'agao
selho de Administrag&o da Companhia realizada em 17 de novembro de 2008, foi aprovado o plano de recompra de agoes de  Prestagéo de servigos (i) 51.121 de contratos de opcéo em 2011 (em reais, corrigido
sua prépria emissao, por meio de sua controlada Ecisa Participagdes, até o limite de reserva de capital estabelecido pelo Artigo ~ Outras 357 5.753 8.879 378 15.367  Beneficidrio de compra _anualmente pelo IGP-M FGV)
32 da Lei n° 6.404. O prazo maximo para aquisic@o das referidas agdes ¢ de 365 dias contados desta data, encerrando-se em 47.566 165.077 240.226 91.561 595.551  Funciondrios indicados a diretoria 195.486 16,11
17 de novembro de 2009. Para fins de consolidag@o das demonstracdes financeiras estao apresentadas na rubrica “agdes em  Impostos e contribuicées (4.761) (14.333) (21.245) (8.775) (49.114)  Conforme determina o pronunciamento Técnico CPC 10 - Pagamento baseado em Agdes, aprovado pela Deliberagéo CVM n2
t;szurzria” n% Pagimz%fqg ”qFLIJSiid?AEQZ?dde gzlembf; d922011, 0 Vzk)f das 39593 EV(T; Igsouraria ga Compa(nhiasﬁ l:je F(;$ 12 (sm gUStOS de Shopp:ng por segmento 763 199 5650 . 562 de 2008, a Companhia reconheceu, & medida que os servicos foram prestados em transagdes de pagamento baseado
le dezembro de - .792), dividido em 2.572 agdes ordinarias pds-desdobramento de acdes (em e dezembro usto com pessoal X } i A = i . il g
de 2010 - 2.976.590). 24. Lucro por ago: (a) Basico: O lucro bisico por agao ¢ calculado mediante a divisao do lucro atribuivel  Diversos servigos (2452 (7061)  (7.786)  (2826)  (20.125) Zm aq‘fs’; ezfg';g ";'e;l;lg;d"g 0 efe'?'c'z S°C'a'_f'"‘:j° em 31 dfe dezemlb“: ‘:f 20, ;° m°ma":e de RS 17('1018((19"‘ 81de
aos acionistas da Companhia, pela quantidade média ponderada de agdes ordindrias emitidas durante o exercicio, excluindoas ~ Custos condominiais (1.406) (2.518) (5.293) (2.747) (11.964) ezem~r0 e - R§9.707). Os prémios de opgGes X as agoes foram cajcula OS, com base no valor justo na data da outorga
agdes ordinérias compradas pela Companhia e mantidas como agdes em tesouraria (Nota 23 (h)). Custo com fundo de promogdes 912 (1.015) (2.218) (557) (4.702)  daopgao de acordo com cada programa da Companhia, baseando-se no respectivo prego de mercado destes. A Companhia
2011 2010  Amortizagdo (294)  com base em técnicas de avaliagao Black - Scholes e modelos financeiros estimou os efeitos contabeis com um grau razoavel
Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia 471.019 496.459  Demais custos (1.860) (1.217) (6.781) (1.872) (11.730)  de precisao. A Companhia revisa periodicamente a quantidade de instrumentos patrimoniais que se espera conceder uma vez
Quantidade média ponderada de acdes ordinarias emitidas (pds-desdobramento - acdes em tesouraria) ~ 449.539.371 403.301.398 (7.393) (14.947) (27.758) (10.060) (60.452)  que o numero esperado de instrumentos financeiros que ser&o concedidos séo diferentes da estimativa inicial.
Lucro bésico por agéo 1,05 1,23  Resultado bruto 35.412 135.797 191.223 72.726 485.985 12Programa A1 2 Programa B 4 ° Programa _52 Programa _6 ° Programa Total
(b) Diluido: O lucro diluido por agéo é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de agdes ordinarias em (i) A divisdo por segmento de classe social segue pesquisa realizada nos Shoppings Centers com consumidores por renomado Opgdes outorgadas 4.746.826 2.056.962 5.231.846 7.380.000 195.486 19.611.120
circulagao, para presumir a conversao de todas as acdes ordinarias potenciais diluidas. A Companhia tem duas categorias de  instituto de pesquisa seguindo o Critério Brasil. O Critério Brasil esta relacionado com o poder de compra dos individuos e fami- Opco id 4.746.8% 1604.387 1.860.128 640.246 8.851.567
acdes ordindrias potenciais diluidas: divida conversivel e opcdes de compra de agdes. Pressupde-se que a divida conversivel lias urbanas do pais, visando a classificacao da populagao em classes economicas. (i) Refere-se as receitas de administracao pgc_)es exercidas o R e ’ Do
foi convertida em agdes ordinérias e que o lucro liquido é ajustado para eliminar a despesa financeira menos o efeito fiscal. Para e comercializagao de shoppings, que n@o s&o alocadas por segmento. Opgoes canceladas 160.481 88.000 248.481
as opgdes de compra de agdes, & feito um calculo para determinar a quantidade de agdes que poderiam ter sido adquiridas ~ Classe social Renda mensal (saldrios minimos) Opgdes suspensas 139.976 139.976
pelo valor justo (determinado como o prego médio anual de mercado da ag&o da Companhia), com base no valor monetdrio dos  Ajtg + de 22 salarios minimos Opgoes néo exercidas até
rots o st Vi s do o e s o i, it e Wt o il + e 12l s s 21 saldos minos 314 dezebro 01
das agdes, ' Média +de 7 salarios minimos até 11 salarios minimos Programas _12ProgramaB __4°Programa __5° Programa __6° Programa
2011 2010 Média/Baixa +de 2 saldrio minimo até 6 saldrios minimos Preco de exercicio em RS 4,37 6,51 10,81 15,86
Lucro liquido atribuivel aos acionistas da Companhia 471019 496.459 31 de dezembro de 2011 Prego de mercado em RS () 3,16 572 10,58 1775
Quantidade média ponderada de agdes ordindrias emitidas (a) 449,910,447 403.301.398 ) _ . Sul_ Sudeste  Nordeste Norte/CentroOeste _ Total  Valorjusto das opgdes em R$ 1,00 5,19 7,63 7,89
Ajustes de opgdes de compra de agdes néo exercidas (b) (Nota 31) 10.371.076 13.860.088  Receitas de Shopping por regido Volatilidade do prego da agao 24,29% 76,04% 38,97% 34,04%
Quantidade média ponderada de agdes ordindrias para o lucro diluido por acéo (a) + (b) 459910447 417.161.486  Aluguéis . 71750 495.243 60.006 4721 674.270  1ay5 de retomo livre de risco 4,90% 3,95% 577% 5,81%
Lucro diluido por agéo 102 119 Taxa clie cessao 5.181 26.429 2.078 1.643 35.331 Valor justo (*) 42 5433 11.264 1543
25. Receita liquida = = Estacionamento ) 14.596 97.682 7.652 11.131 131.061 Competéncia 12 trimestre 2011 4077
Consolidado  Taxa de transferéncia 1.377 7.860 299 332 9.868 petencia 1" trimestre -
2011 2010 Prestagao de servigos (i) 74877  Competéncia 2° trimestre 2011 4277
Aluguéis 674070 425535  Outras 796 4.492 730 71 6.089  Competéncia 3° trimestre 2011 4.255
Taxa de cessao de direito de uso 35.331 16.812 93.700 631.706 70.765 60.448 931.496  Competéncia 4° trimestre 2011 4209
Estacionamento 131.061 82956  Impostose contri_buigées N (8.119) (42.405) (15.829) (3.668) (70.021)  Total 17.018
Taxa de transferéncia 9.868 3760  Custos de Shopping por regido Para 0 12 programa B de opgdes foi utilizado o prego do exercicio com base na ltima negociagao existente no momento, que
Prestagdo de servicos 74877 51121 g;z‘?sggrge?;szzal glgg; (1(3282; Ségg; gggg; ggggz; ocorreu em novembro de 2006. (*) Valores originais, nas datas dos programas de outorga das opgdes. Para o 1° Programa foi
g:ttanljs ﬁ % Custos condor?]iniais (4:093) (16:406) (2:675) i942) (24:116) atilizada a u\t.imla negociagéo da Qom?anhia no merclado,. uma vez que a Companhia nao era listada em bolsa. 32. Outras
Impostos & contribuigBes 70,021 49414 Custo.comjundo de promogdes (659) (5.452) (1.857) (715) (8.683) |nformagge§. (l) O.plano de parjlcwpagao nos lucros foi instituido em 2007 como forma de |ncem|var 0s erapr.egadoa a aIcaacar
Receita liquida de aluguéis e servicos 861.475 _ 546.437 Amort!zagao (453)  as metas individuais e corporativas, melhorando o retorno dos acionistas. Em 2011, a Companhia constituiu proviséo a titulo
26. Custos operacionais ==  Demaiscustos (694) (12.591) (2.766) (486) (16.537)  de participagdo nos lucros e resultados para seus empregados e diretores, no montante de RS 32.744 (em 31 de dezembro de
Consolidado (10.057) (58.507) 9.739 (5.388) (84.144) 2010 - R$ 21.298), registrado na rubrica “Despesas administrativas”. Essa participago estd prevista em acordo sindical e tem
2011 2010 Resultado Bruto 75.524 530.794 45197 51.392 _c& como base principal a geragao de resultados. (i) A Ecisa Engenharia moveu contra a Prefeitura Municipal de S&o Paulo, em
Custos com pessoal (20.829)  (11.637) O"SOI";%(:S 1993, as agdes judiciais n® 323/93 e 330/93, em razao da falta de cumprimento das obrigagdes previstas no contrato de cons-
Servigos contra;a_dt_)s (14.559)  (15.942) Sul Sudeste Nordeste Norte/Centro Oeste Total  {rugao do Hospital Geral de Campo Limpo. Com o transito em julgado dessas agdes, favoraveis a Ecisa Engenharia, o crédito foi
Custos condominiais (24.116)  (11.964)  peceitas de Shopping por regido executado via Precatério Judicial, pagével em 10 parcelas anuais e consecutivas. Assim, a Ecisa Engenharia reconheceu no 1°
Custos com fundo de promogdes (8.683)  (4702)  Ajygusis 14543 343511 32.747 34.734 425535  trimestre de 2011 em outras receitas operacionais o montante de R$ 1.588 decorrente do pagamento da 72 parcela do referido
Custos financeiros (1.162) (712)  Taxa de cessdo 356 14913 809 734 16.812  Precatorio. 33. Eventos subsequentes: (i) Em 12 de janeiro de 2012 foi realizada a cis&o de 40% do patrimonio liquido contabil
Custos tributdrios (3893 (2823 Estacionamento 1.189 58.151 6364 17.252 82956 da SPE Mooca. A partir dessa data a BR Malls detera 100% da SPE Mooca que detera 60% do Shopping Center Mooca. (ii)
Custos comerciais (3.730) (5013)  Taxa de transferéncia 133 2673 733 221 3760 Emissao privada em 12 de janeiro de 2012, de 452.572 agdes ordinérias, nominativas e sem valor nominal, o prego de emisséo
gfgﬁ:;::‘;lss ¢ COFINS (12:2?? “;:g:}? gﬁf;igao de servicos (i) 53 14.064 1018 230 ?;;Z; de R$ 4,54_p0r agaoi a 64916? agﬁes ordindrias, nomiaativas e sem valor aonjinal, ao prego de emi?séo de R$ 6,8%} por a;éo:
—8 4144 —60. 450 16.074 133.312 1.671 53.173 595.551 908.?29 agoas~ord|aanas, r)om[natlvas e: semﬂ\./alor nomlnal, a0 preco de emissao de R$1 J 19 pgr acdo, as qua\§ serao destina-
27. Despesas administrativas === Impostos e contribuigdes (3.557) (26.619) (12.353) (6.586) (49.115) das a subscrico e integralizagao de acdes. (i) Em Reunido do Conselho de Administragéo realizada em 31 de janeiro de 2012
Consolidado  Custos de Shopping por regido foi aprovada a emiss&o privada, de 170.911 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emiss&o de R$ 6,88
2011 2010 por agéo; 26.467 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emissao de R$ 11,19 por acao e 15.972 acdes
Despesas com pessoal () (79.748)  (53.933)  Custo com pessoal (504) (8.339) (790) (2.004) (11.637)  ordinarias, nominativas e sem valor nominal, ao prego de emisséo de R$ 16,11 por ag&o as quais serdo destinadas & subscriao
Depreciacao e amortizagao (10.591)  (11.459) Diversos SEIVIGoS (892) (16.113) (836) (2:284) (20.125) o integralizagdo de agdes. (iv) No dia 3 de fevereiro de 2012 foram emitidas debéntures, no total de R$ 405 milhdes em 2 séries
Servigos prestados (6.420) (8.794) 8“5‘03 condominiais - (820) (9.007) (860) (1.587) (11.964) (R$ 165.200 atrelados a CDI+ 0,94% a.a. com prazo de 5 anos e R$ 239.300 atrelados a IPCA+6,4% a.a.) com prazo de 7
’ usto com fundo de promogdes (227) (3.041) (579) (855) (4.702) ) , L A ) )
Material de uso e consumo (102) (69) Amortizagio (094)  @nos. (v) Em 14 de fevereiro de 2012 a BR Malls adquiriu 33% de participacao no Itati Power Shopping em Contagem - Minas
Demais despesas administrativas i) (7.900)  (7.804)  pemais custos (331) (9.464) (1.234) (701) (11.730)  Gerais, pelo valor de R$ 87.500 & vista e R$ 2.300 corrigidos a IGPM, por 33% da operagao do estacionamento. O shopping
Reversao (constituigo) de proviséo para contingéncias (ii) 3005 (407) (2.274) (46.054) (4.399) (7.431) (60.452) esté localizado na regido metropolitana de Belo Horizonte. (vi) Em 22 de fevereiro de 2012 a BR Malls liquidou integraimente as
__(101.756) __ (82.466)  Resultado bruto 10.443 360.639 24.919 39.155 485.985  notas promissorias registradas no passivo exigivel circulante no montante total de RS 204.592.
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS

Aos Administradores e Acionistas BR Malls Participagdes S.A.. Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da BR
Malls Participagdes S.A. (a “Companhia” ou “Controladora”) que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de
2011 e as respectivas demonstracdes do resultado, das mutagdes do patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio
findo nessa data, assim como o resumo das principais politicas contabeis e as demais notas explicativas. Examinamos também
as demonstracdes financeiras consolidadas da BR Malls Participacdes S.A. e suas controladas (‘Consolidado”) que compre-
endem o balanco patrimonial consolidado em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstragdes consolidadas do
resultado, das mutagdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para 0o exercn:lo findo nessa data, assim como 0resumo das
principais politicas contébeis e as demais notas explicativas. Res de da a0 sobre as d

financeiras. A administracdo da Companhia é responsével pela elaboragéo e adequada apresentacéo dessas demonstrag:oes
financeiras individuais de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e dessas demonstragdes financeiras consolida-
das de acordo com as normas internacionais de relatdrio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Bo-
ard (IASB) e as praticas contébeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessé-
rios para permitir a elaboracéo dessas demonstragdes financeiras livres de distorgéo relevante, independentemente se causada
por fraude ou por erro. Responsabilidade dos auditores independentes. Nossa responsabilidade € a de expressar uma opi-
niao sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e
internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelo auditor e que a auditoria seja pla-
nejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorgéo

relevante. Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtengao de evidéncia a respeito dos valores
e das divulgagdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do
auditor, incluindo a avaliagao dos riscos de distorcéo relevante nas demonstracdes financeiras, independentemente se causada
por fraude ou por erro. Nessa avaliag@o de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboragéo e
adequada apresentac@o das demonstracdes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sédo
apropriados nas circunstancias, mas no para expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia.

(IASB) e as praticas contabeis adotadas no Brasil. Enfase. Conforme descrito na Nota 2.2 (b), as demonstragdes financeiras
individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil. No caso da BR Malls Participagdes S.A.,
essas praticas diferem das IFRS, aplicéveis as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacao
dos investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia patrimonial, uma vez que
para fins de IFRS seria custo ou valor justo, e pela manutengéo do saldo de ativo diferido existente em 31 de dezembro de
2008 que vem sendo amortizado. Nossa opinido nao esta ressalvada em virtude desse assunto. Outros assuntos. Informagéo

Uma auditoria inclui também a avaliagéo da adequagéo das politicas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas con-
tabeis feitas pela administracéo, bem como a avaliagao da apresentagéo das demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
Acreditamos quea eV|denC|a de audltorla obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opiniao sobre as
. Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais acima referidas apre-
sentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da BR Malls Participacdes S.A.
em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operagdes e 0s seus fluxos de calxa para 0 exercwcwo findo nessa data,
de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil. Opiniao sobre as d lidadas. Em
nossa opiniao, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente em todos 0s aspectos
relevantes, a posicdo patrimonial e financeira da BR Malls Participagdes S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2011,
o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo nessa data, de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board

acoes fi

-d coes do valor adicionado. E s também as demonstragdes individuais e consolidadas
do valor adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob a responsabilidade da
administracdo da Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislacdo societdria brasileira para companhias abertas, e
como informagéo suplementar pelas IFRS que ndo requerem a apresentacao da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas
aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estao adequadamente apresentadas, em
todos os seus aspectos relevantes, em relago as demonstragées financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 27 de fevereiro de 2012
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