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RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Prezados acionistas,

Em atendimentos as disposicoes societarias, submetemos a apreciacéo de V.Sas. o Relatério da Administracao e as Demonstracdes Financeiras da Sonae Sierra
Brasil S.A. relativas aos exercicios sociais encerrados em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, acompanhados do Relatério dos Auditores Independentes e do
Parecer do Conselho Fiscal.

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

O ano de 2012 foi muito positivo para a Companhia, tendo sido marcado pelo continuo crescimento das atividades. Em janeiro, adquirimos o controle do
Shopping Plaza Sul, na cidade de S&o Paulo, um dos melhores shoppings do portfélio em termos de ocupacéo, vendas/m? e aluguéis/m?. No final de Marco
inauguramos o Uberlandia Shopping, com um total de 201 lojas e 45,3 mil m? de ABL (area bruta locavel), levando aos consumidores da cidade de Uberlandia
um mix diversificado de marcas reconhecidas e novas opcoes de lazer. No Gltimo trimestre do ano adquirimos uma participacao adicional de 9,5% no Franca
Shopping e concluimos também a venda de nossas participacdes nos Shopping Centers Penha, Tivoli e Patio Brasil, dando continuidade aos nossos esforcos para
melhoria do portfélio e reciclagem de capital.

A nossa estratégia de crescimento continuou produzindo 6timos resultados operacionais e financeiros. As vendas nos shoppings centers da Companhia
cresceram 16,5% em 2012. No conceito de mesmas lojas (same store sales), o crescimento no ano foi de 8,3%. Os aluguéis também continuaram apresentando
forte crescimento, tendo o indicador de aluguéis nas mesmas lojas (same store rents) crescido expressivos 11,6% no ano. A receita liquida da Companhia
cresceu 17,2% no ano.

Encerramos o ano com 322,1 mil m? de ABL sob gestao e 231,3 mil m? de ABL propria, o que nos coloca como uma das principais empresas do setor.
Nossa confortéavel posicao de caixa e nosso baixo endividamento liquido nos deixam em boas condicoes para continuar crescendo, com foco em rentabilidade.
Em 2013, prevemos inaugurar mais dois importantes projetos, nas cidades de Londrina e Goidnia, que devem trazer um crescimento ainda mais forte
para a Companhia.

Apesar do cenario econémico mais desafiador, continuamos otimistas em relacéo as perspectivas de longo prazo para o setor de shopping centers no Brasil e
acreditamos que a Companhia esta bem posicionada para continuar criando valor para seus acionistas.

CENARIO ECONOMICO

O cenario econémico no Brasil mostrou mistos sinais em 2012. A economia teve um fraco crescimento e o PIB cresceu apenas 0,6% no 3T12 em comparacao
com o mesmo periodo do ano passado, um némero que causou alguma decepcao ao mercado. Como resultado, muitos analistas reduziram suas estimativas
de PIB para o ano de 2012 para menos de 1%.

No entanto, ainda havia alguns sinais positivos. O mercado de trabalho no Brasil manteve-se forte, com o desemprego em niveis historicamente baixos.
A taxa média de desemprego foi de 5,5% em 2012, abaixo dos 6,0% em média em 2011. O Banco Central também reduziu a taxa de juros Selic para um nivel
histérico de baixa em 7,25% a.a.. O indice de precos ao consumidor (IPCA) fechou 2012 em 5,84%, abaixo dos 6,50% em 2011. Além disso, de acordo com
a ABRASCE, a Associacao Brasileira de Shoppings, os shoppings registraram receita de R$ 119,5 bilhées em 2012, um aumento de 10,6% em relacdo a 2011.
Acreditamos que 2013 sera um ano também desafiador para a economia brasileira. No entanto, a Companhia segue seu plano de crescimento e continua
otimista sobre as perspectivas para o setor de varejo e da industria de shopping center como um todo.

DESEMPENHO OPERACIONAL

O total de vendas dos lojistas nos oito shoppings centers do portfolio da Companhia totalizaram R$ 3,6 bilhées em 2012, um aumento de 16,5% em relacao
a 2011. Os shoppings com o maior crescimento de vendas foram Franca Shopping, Manauara Shopping, Shopping Campo Limpo e Shopping Metrépole,
com aumentos acima de 10%. O forte desempenho do Shopping Metrépole e Campo Limpo foi atribuido principalmente as suas expansoes, abertas em 2011.
O forte crescimento registrado pelo Manauara Shopping foi atribuido principalmente a sua maturacao e crescente dominancia na cidade de Manaus desde a
sua abertura em 2009. No Franca Shopping o crescimento das vendas pode ser atribuido ao processo de melhoria mix promovido pela Companhia ao longo
dos ultimos trimestres.

No conceito de mesmas lojas (same store sales) as vendas cresceram 8,3% em relacdo a 2011. As lojas satélites cresceram 8,7 %, principalmente impulsionadas
pelos Manauara Shopping, Parque D. Pedro Shopping e Shopping Franca.

A taxa de ocupacao total em nossos shoppings permaneceu forte, em 97,4% de ABL no final de 2012. Excluindo o Uberlandia Shopping, que foi inaugurado
em Marco de 2012 e ainda estd amadurecendo, a ocupacéo total atingiu 98,3%. No final de 2012, cinco dos oito centros operacionais tiveram taxas de
ocupacao de 99% ou acima.

A taxa de inadimpléncia manteve-se baixa, em 2,38% o que atesta o baixo risco de crédito do portfélio da Companhia, além do bom desempenho global dos
lojistas dos nossos shoppings.

DESEMPENHO ECONOMICO E FINANCEIRO

Em 2012, a receita bruta da Companhia alcancou R$ 283,4 milhes, com crescimento expressivo de 18,3% em relacdo ao ano de 2011. Esse aumento foi
resultado, principalmente, do aumento das receitas de aluguel e das receitas de servico, key money e estacionamento. O aumento da receita de aluguel foi
influenciado principalmente, pela combinacdo de leasing spreads elevados e ajustes de inflacdo. A abertura do Uberlandia Shopping em Marco de 2012,
também contribuiu ndo s6 para o crescimento desta linha de receita, mas também para o aumento da receita de servicos e de key money.

Os custos e despesas operacionais totalizaram R$ 63,2 milhdes em 2012, um aumento de 17,6% em relacdo ao 2011, principalmente devido a maiores custos
e despesas relacionadas com pessoal, custos de acordos contratuais e custos relacionados com lojas vagas.

O aumento nas despesas com pessoal estao relacionados principalmente a aumentos salariais anuais regulares, enquanto o custo de acordos contratuais estao
associados principalmente a acordos com lojistas no Uberlandia Shopping, recém inaugurado.

Por outro lado, o custo com servicos externos diminuiram 1,4% em relacao a 2011.

O resultado financeiro liquido consolidado em 2012 foi negativo em R$ 14,3 milhdes, contra um resultado financeiro positivo de R$ 23,2 milhdes no mesmo
periodo do ano passado. Esta variacdo é em grande parte atribuida & maior alavancagem da Companhia em 2012, incluindo R$ 300 milhdes de debéntures
emitidas em marco de 2012, que permanece em nosso caixa, resultando em uma despesa liquida de juros mais alta para 2012. Além disso, a despesa de juros
sobre o empréstimo para o Uberlandia Shopping que foi capitalizada durante o periodo de construcao, passou a ser registrada como despesa financeira desde
a abertura deste centro comercial, em marco de 2012.

O lucro liquido totalizou R$ 309,8 milhdes em 2012, uma reducao de 15,0% sobre 2011, principalmente como consequiéncia de menores ganhos na valorizacao
dos imoéveis registrados ao valor de mercado do que no ano anterior.

O EBITDA ajustado totalizou R$ 199,3 milhdes em 2012, um aumento de 18,0% em relacdo a 2011, e uma margem de 77,6%, como resultado do
forte desempenho de nossos shoppings existentes e a abertura do Shopping Uberlandia no final do 1T12.

O FFO ajustado atingiu R$ 155,6 milndes em 2012, comparado a R$ 170,2 milhdes em 2011, uma reducdo explicada principalmente por maiores
despesas financeiras.

SUSTENTABILIDADE

A Companhia reconhece que a sua atividade tem impactos na sociedade e no meio ambiente. Somos responsaveis pela seguranca de milhdes de pessoas nos
Nnossos centros comerciais e devemos proteger a integridade destes a todo custo. Para além disso, é nossa responsabilidade salvaguardar proativamente o meio
ambiente para as geracoes atuais e futuras.

A Companhia compromete-se a conduzir as suas atividades de forma a que os riscos para as pessoas, 0s bens e os ecossistemas sejam minimizados e os
beneficios maximizados.

Nos empenhamos na melhoria continua do nosso desempenho no que diz respeito a Seguranca, Saude e Meio Ambiente em todos os nossos centros
comerciais.

Considerando que no mundo atual, enfrentar os desafios ambientais e sociais torna-nos mais competitivos, o que resultard numa maior rentabilidade a longo
prazo.

Cumpre expor que temos sido pioneiros no desenvolvimento de novos conceitos de sistemas de seguranca e praticas ambientais. A Companhia, inclusive ja
recebeu a certificagdo 1SO 14001:2004 em reconhecimento ao gerenciamento das questdes ambientais em sete dos oito Shopping Centers em operacao da
nossa carteira. Adicionalmente, o Parque D. Pedro, Plaza Sul, Franca , Metropole e Manauara possuem certificacgdo OHSAS 18001:2007 em termos de saude
ocupacional e seguranca.

POLITICA DE REINVESTIMENTO DE LUCROS E DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, compete exclusivamente aos nossos acionistas deliberar, em Assembléia Geral Ordinaria (AGO), sobre a
destinacdo do nosso lucro liquido e a distribuicdo de dividendos relativos ao exercicio social imediatamente anterior.

Retencéo de lucros

A retencao dos lucros, que corresponde ao lucro remanescente ap6s a destinacao para a reserva legal e a proposta para a distribuicao dos dividendos, tem como
objetivo principal atender aos planos de investimentos de capital da Companhia. Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012 a Administracdo propora
a Assembléia Geral Ordinaria - AGO, a retencao de lucros no montante de R$ 132,2 milhoes.

Distribuicdo de dividendos

De acordo com o Estatuto Social da Companhia, os acionistas tém direito a dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido ajustado conforme disposto
na Lei das Sociedades por Acoes. Em relacao ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2012 e, apds os ajustes legais Administracao propora a Assembleia
Geral Ordinéria - AGO a distribuicao de dividendos no valor total de R$ 26,7 milhdes, equivalentes a R$ 0,35 por agao.

SERVICOS DE AUDITORIA INDEPENDENTE

As politicas da Companhia e de suas controladas na contratacéo de servicos de auditores independentes visam assegurar que n&o haja conflito de interesses e
perda de independéncia ou objetividade do auditor. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, os auditores independentes da Companhia,
Deloitte Touche Tohmatsu ndo nos prestaram qualquer outro servico além dos servicos de auditoria das Demonstracoes Financeiras.

RECURSOS HUMANOS

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia n&o possuia empregados. Todos os 145 empregados do grupo (156 em 31 de dezembro de 2011) estavam
alocados nas subsidiérias integrais Unishopping Administradora Ltda., Unishopping Consultoria Imobilidria Ltda. e Sierra Investimentos Brasil Ltda. Todos os
funcionarios sao elegiveis a receber remuneracao variavel de curto prazo baseada no atingimento de metas individuais e coletivas previamente acordadas. Além
disso, os Diretores da Companhia também sao elegiveis a remuneracéo de longo prazo.

GOVERNANCA CORPORATIVA

A Sonae Sierra Brasil S.A. adota e promove a ética e a transparéncia na administracao dos seus negoécios, buscando implementar as melhores préaticas de
mercado e preservar os direitos dos acionistas. As acdes da Companhia sdo negociadas no Novo Mercado, o mais alto nivel de regras de governanca no pais.
A Companhia possui Conselho de Administracdo composto por 7 membros (sendo 1 membro independente) e em 2012 foi instalado o Conselho Fiscal,
composto por 3 membros. A Companhia possui ainda politicas formais de Negociacdo de Acoes, de Divulgacdo de Informacoes e Cédigo de Etica.

DECLARAGAO DA DIRETORIA

Em observancia as disposicoes da Instrucdo CVM 480/09, A Diretoria declara que discutiu, reviu e concordou com as opinides expressas no Relatério dos
Auditores Independentes e com as Demonstracoes Financeiras relativas ao exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2012.

A Administracdo

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - R$)

Nota Controladora Consolidado

ATIVO explicativa 31/12/12 _31/12/11 31/12/12  _31/12/11
CIRCULANTE

Caixa e equivalentes de caixa 4 336.241 125.834 681.976 390.918
Contas a receber, liquidas 5 - - 33.605 24.690
Impostos a recuperar 6 5.600 4.150 16.456 16.765
Despesas antecipadas 15 13 53 505
Outros créditos 5 2 - 4.689 4.971
Total do ativo circulante 341.858 129.997 736.779 437.849
NAO CIRCULANTE

Aplicacoes financeiras vinculadas 30 - - 4.065 2171
Contas a receber, liquidas 5 - - 12.215 10.815
Empréstimos aos condominios 7 - - 1.441 328
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 23 690 690 20.693 690
Depdsitos judiciais 17 1.974 1.879 9.950 3.729
Outros créditos 5 - - 833 833
Investimentos 8 2.094.168  1.827.185 28.530 26.157
Propriedades para investimento 10 - - 3.248.095 2.776.050
Imobilizado 9 - - 3.495 5.972
Intangivel 11 - - 3.585 1.582
Total do ativo néo circulante 2.096.832  1.829.754 3.332.902 2.828.327
TOTAL DO ATIVO 2.438.690 _1.959.751 4.069.681 3.266.176

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - RS, exceto o lucro liquido por acao)

Nota Controladora Consolidado

explicativa 31/12/12 31/12/11  31/12/12 31/12/11
RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA DE ALUGUEIS, SERVICOS E OUTRAS 19 - - 256.851  219.185
CUSTO DOS ALUGUEIS E SERVICOS PRESTADOS 20 - - (43.177) _(36.809)
LUCRO BRUTO - - 213.674 _182.376
(DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS
Gerais e administrativas 20 (2.408) (1.486) (19.976)  (16.877)
Tributarias (259) (110) (1.389) (1.457)
Equivaléncia patrimonial 8 188.983 217.073 4.821 7.774
Variagéo do valor justo de propriedades para investimento 10 - - 193.586  276.913
Outras (despesas) receitas operacionais, liquidas 21 (18) (8) 25.945 1.724
Total das receitas operacionais, liquidas 186.298 _215.469 202.987 268.077
LUCRO OPERACIONAL ANTES DO RESULTADO FINANCEIRO 186.298  215.469 416.661  450.453
RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO 22 (135) 21.545 (14.261) 23.160
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA E DA CONTRIBUICAO SOCIAL 186.163 _237.014 402.400 _473.613
IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
Correntes 23 (632 (561) (88.186)  (21.881)
Diferidos 23 - (5.403) (4.419) _(87.425)
Total (632) (5.964) (92.605) (109.306)
LUCRO LIQUIDO DO EXERCICIO 185.531 _231.050 309.795 _364.307
LUCRO LiQUIDO ATRIBUIVEL A
Proprietérios da controladora - - 185.531  231.050
Participacdo nao controladoras - - 124.264  133.257
LUCRO LiQUIDO BASICO E DILUIDO POR ACAO - R$ 2,43 3,13 2,43 3,13

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras
DEMONSTRA(;GES DO RESULTADO ABRANGENTE
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - R$)

Controladora Consolidado

31/12/12  31/12/11 31/12/12  31/12/11
LUCRO LIQUIDO 185.531 231.050 309.795  364.307
Qutros resultados abrangentes — - — -
TOTAL DO RESULTADO ABRANGENTE 185.531 231.050 309.795 364.307
LUCRO ATRIBUIVEL A
Proprietarios da controladora - - 185.531  231.050
Participacdes nao controladoras - - 124.264  133.257
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras
DEMONSTRA(;OES DO VALOR ADICIONADO
PARA 0S EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - R$)
Controladora Consolidado
31/12/12  31/12/11 31/12/12  31/12/11
RECEITAS
Receita de aluguéis e servicos - - 280.648  236.865
Outras receitas - - 33.542 2.784
Variacao do valor justo de propriedades para investimento - - 193.586  276.913
Receitas relativas a construcao de propriedades para investimento, imobilizado e intangivel - - 487.906  309.516
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa - - (2.401) (418)
- - 993.281 825.660
SERVICOS E MATERIAIS ADQUIRIDOS DE TERCEIROS
Custo dos aluguéis e servicos prestados - (104) (19.269)  (13.869)
Materiais, energia, servicos de terceiros e outros (2.092) (1.284) (509.491) (320.001)
(2.092) (1.388)  (528.760) (333.870)
VALOR ADICIONADO BRUTO (2.092) (1.388) 464.521 491.790
DEPRECIAGAO E AMORTIZACAO - - (1.790) (1.467)
VALOR ADICIONADO LiQUIDO GERADO PELA COMPANHIA (2.092) (1.388) 462.731 490.323
VALOR ADICIONADO RECEBIDO EM TRANSFERENCIA
Resultado de equivaléncia patrimonial 188.983  217.073 4.821 7.774
Receitas financeiras 29.425 24.106 51.497 44.113
218.408 _241.179 56.318 51.887
VALOR ADICIONADO TOTAL A DISTRIBUIR 216.316 239.791 519.049 542.210
DISTRIBUI(;AO DO VALOR ADICIONADO
Pessoal:
Remuneracao direta 278 80 21.296 16.018
Beneficios - - 1.803 1.935
Fundo de Garantia do Tempo de Servico - FGTS - - 1.137 980
278 80 24.236 18.933
Impostos, taxas e contribuicoes:
Federais 947 6.090 114.146 131.643
Municipais - - 2.543 3.593
947 6.090 116.689 135.236
Remuneracéo de capitais de terceiros:
Despesas financeiras 29.560 2.560 65.758 20.953
Aluguéis - 1 2.571 2.780
29.560 2.571 68.329 23.733
Remuneracédo de capitais proprios:
Dividendos 26.748 13.977 26.748 13.977
Lucros retidos do exercicio 158.783  217.073 158.783  217.073
Participacao dos nao controladores - - 124.264 _133.258
185.531 231.050 309.795 364.308
Total 216.316 _239.791 519.049 542.210

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

. . Nota Controladora Consolidado
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO explicativa 31/12/12  _31/12/11 31/12/12  _31/12/11
CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 12 - - 50.659 17.619
Debéntures 13 14.603 - 14.603 -
Fornecedores nacionais 6 7 31.460 13.512
Impostos a recolher 17 - 262 65.412 8.700
Pessoal, encargos, beneficios sociais e prémios - - 9.755 8.396
Estrutura técnica 15 - - 6.863 5.540
Dividendos a pagar 18 26.748 13.977 26.748 13.977
Rendimentos a distribuir - - 5.165 24.243
Contas a pagar - compra de ativo 14 - - 49.491 25.000
Outras obrigacoes 214 228 15.865 8.343
Total do passivo circulante 41.571 14.474 276.021 125.330
NAO CIRCULANTE
Empréstimos e financiamentos 12 - - 378.669 333.272
Debéntures 13 303.449 - 303.449 -
Contas a pagar - compra de ativo 14 - - 28919 -
Estrutura técnica 15 - - 24.101 20.486
Imposto de renda e contribuicdo social diferidos 23 - - 370.641 346.219
Provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios 16 1.968 1.879 9.439 10.285
Provisao para remuneracao variavel 28 - - 1.200 189
Total do passivo nao circulante 305.417 1.879 1.116.418 710.451
PATRIMONIO LIQUIDO 18
Capital social 997.866 997.866 997.866 997.866
Reservas de capital 80.115 80.115 80.115 80.115
Reservas de lucros 1.013.721 865.417 1.013.721 865.417
Patriménio liquido atribuivel a proprietérios da controladora 2.091.702 1.943.398 2.091.702 1.943.398
Participacoes néo controladoras - - 585.540 486.997
Total do patriménio liquido 2.091.702 1.943.398 2.677.242 2.430.395
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 2.438.690 1.959.751 4.069.681 3.266.176
DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - R$)
Controladora Consolidado

31/12/12  31/12/11 31/12/12  31/12/11

FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS

Lucro liquido do exercicio 185.531  231.050 309.795  364.307
Ajustes para reconciliar o lucro liquido do exercicio com o caixa liquido
gerado pelas atividades operacionais:
Depreciacoes e amortizagoes - - 1.790 1.467
Valor residual do ativo imobilizado vendido - - 362 516
Receita de aluguel a faturar - - (2.550) (1.285)
Constituicdo de provisao para créditos de liquidacdo duvidosa - - 2.401 418
Provisao (reversdo) para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios - - (1.570) (1.179)
Atualizacdo monetéria sobre provisdo para riscos civeis, tributdrios, trabalhistas e previdenciarios 89 128 730 569
Provisao para remuneracao variavel - - 1.928 777
Imposto de renda e contribuicao social diferidos - 5.403 4.419 87.425
Imposto de renda e contribuicao social 632 (561) 88.186 21.881
Encargos financeiros sobre empréstimos, financiamentos, debéntures e compra de ativo 29.443 - 61.223 18.223
Juros, variacoes cambiais sobre operacdes de mutuos - 2.516 - 2.283
Variacao do valor justo de propriedades para investimento - - (193.586) (276.913)
Ganho na alienacao de propriedade para investimento - - (30.758) -
Equivaléncia patrimonial (188.983) (217.073) (4.821) (7.774)
(Aumento) reducao dos ativos operacionais:
Contas a receber - - (10.166) (3.406)
Empréstimos aos condominios - - (1.113) 233
Impostos a recuperar (1.450) (3.497) 309 (7.106)
Adiantamentos a fornecedores - - - 183
Despesas antecipadas (2) (13) 452 (330)
Depésitos judiciais (95) (128) (6.221) (145)
Outros ) 145 282 2.458
Aumento (reducéo) dos passivos operacionais:
Fornecedores nacionais (1) (20) 6.777 (4.332)
Impostos a recolher (894) 799 (19.202)  (10.018)
Pessoal, encargos, beneficios sociais e prémios - - 442 648
Estrutura técnica - - 4.938 8.778
Pagamento de contingéncias - - (6) (11)
Outras obrigacoes (14) 143 7.353 7.543
Caixa gerado pelas atividades operacionais 24.254 18.892 221.394  205.210
Juros pagos (4.557) - (34.414)  (26.083)
Imposto de renda e contribuicao social pagos - - (12.272) (9.765)
Caixa liquido gerado pelas atividades operacionais 19.697 18.892 174.708 _169.362
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Aplicagoes financeiras vinculadas - - (1.894) (1.614)
Aquisicdo ou construcao de propriedades para investimento - - (394.498) (306.545)
Aquisicdo de imobilizado - - (1.167) (3.203)
Aumento de intangivel - - (511) (947)
Aumento de capital em controladas e coligada (78.000) (257.417) - -
Recebimentos pela venda de propriedades de investimento - - 238.696 -
Dividendos recebidos - - 2.448 650
Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento (78.000) (257.417)  (156.926) (311.659)
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Aumento de capital - 465.021 - 465.021
Debéntures emitidas 300.000 - 300.000 -
Gastos na emissao de debéntures (6.834) - (6.834) -
Captacao de empréstimos e financiamentos - - 78.984  153.216
Empréstimos e financiamentos pagos - principal - - (11.579) (5.456)
Pagamento de contas a pagar - compra de ativo - - (18.040) -
Rendimentos distribuidos dos fundos imobiliarios - minoritarios - - (44.799)  (37.966)
Dividendos pagos (24.456) (2.939) (24.456) (2.939)
Gastos com emissao de acoes - (24.368) - (24.368)
Partes relacionadas - (76.153) - (75.859)
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento 268.710 _361.561 273.276 _471.649
AUMENTO LiQUIDO DO SALDO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 210.407 123.036 291.058 _329.352
CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA
No fim do exercicio 336.241 125.834 681.976  390.918
No inicio do exercicio 125.834 2.798 390.918 61.566
AUMENTO LIQUIDO DO SALDO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 210.407 123.036 291.058 329.352

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
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DEMONSTRACGES DAS MUTA’QOES DO PATRIMONIO LiQUIDO (CONTROLADORA E CONSOLIDADO)
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E DE 2011
(Em milhares de reais - R$)

Reservas de capital

Reservas de lucros

Capital Gastos com Agio na Reserva Reserva de Lucros a Dividendos Lucros Total do patriménio Participagoes Total do patriménio
social emissdo de acdes subscricio de acbes legal retencéo de lucros realizar complementares propostos acumulados liquido da controladora né&o controladoras liquido consolidado
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 532.845 - 96.198 9.463 608.761 30.120 — . 1.277.387 394.410 1.671.797
Aumento de capital 465.021 - - - - - - - 465.021 - 465.021
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 231.050 231.050 133.257 364.307
Gasto com emissao de acoes - (16.083) - - - - - - (16.083) - (16.083)
Proposta da administracao:
Reserva legal - - - 11.553 - - - (11.553) - - -
Reserva de lucros a realizar - - - - - 40.898 - (40.898) - - -
Reserva de retencao de lucros - - - - 154.143 - - (154.143) - - -
Dividendos minimos propostos pela Administracao (R$0,18 por acao) - - - - - - - (13.977) (13.977) - (13.977)
Dividendos complementares propostos aos minimos obrigatérios (R$0,14 por acao) - - - - - - 10.479 (10.479) - - -
Dividendos destinados na operacao do Fundo de Investimento Imobilidrio Shopping
Parque D. Pedro e Fundo de Investimento Parque D. Pedro Shopping Center - - - - - - - - - (40.670) (40.670)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2011 997.866 (16.083) 96.198 21.016 762.904 71.018 10.479 - 1.943.398 486.997 2.430.395
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 185.531 185.531 124.264 309.795
Proposta da administracao:
Reserva legal - - - 9.277 - - - (9.277) - - -
Reserva de lucros a realizar - - - - - 17.316 - (17.316) - - -
Reserva de retencao de lucros - - - - 132.190 - (132.190) - - -
Dividendos minimos propostos pela Administracao (R$0,35 por acao) - - - - - - - (26.748, (26.748) - (26.748)
Dividendos distribuidos no exercicio - - - - - - (10.479) - (10.479) - (10.479)
Dividendos destinados na operacao do Fundo de Investimento Imobilidrio Shopping
Parque D. Pedro e Fundo de Investimento Parque D. Pedro Shopping Center - - - - - - - - - (25.721) (25.721)
SALDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 997.866 (16.083) 96.198 30.293 895.094 88.334 - - 2.091.702 585.540 2.677.242

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

1. CONTEXTO OPERACIONAL

A Sonae Sierra Brasil S.A. (“Companhia”), com sede localizada & Avenida Doutor Cardoso de Melo, 1.184 - 13° andar, na Cidade de S&o Paulo, Estado de Sao
Paulo, foi constituida em 18 de junho de 2003 com os seguintes principais objetivos: (a) a realizacdo de planejamento, desenvolvimento, implantacéo e
investimentos na area imobiliaria, nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas, como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e
assessora; (b) a exploragéo e a gestao de imdveis proprios e/ou de terceiros e de estabelecimentos comerciais e a prestacao de servicos conexos em operacoes
imobilirias de imoveis préprios e/ou de terceiros; e (c) a participagdo em outras companhias empresarias e/ou em fundos de investimentos imobiliarios,
podendo as atividades aqui descritas serem exercidas diretamente ou por meio de controladas e coligadas.
A Companhia negocia suas acdes na BM&FBOVESPA, sob a sigla “SSBR3".
Sua controladora é a Sierra Brazil 1 BV, localizada nos Paises Baixos. Seus acionistas controladores finais séo a Sonae Sierra SGPS S.A., localizada em Portugal,
e a DDR Corp., localizada nos Estados Unidos da América.
As controladas diretas e indiretas da Companhia, incluidas nas informacoes contabeis intermediarias consolidadas, sao as seguintes:
a) Sierra Investimentos Brasil Ltda. (“Sierra Investimentos”) - tem como principais objetivos: (i) a realizacdo de planejamento, desenvolvimento,
implantacao e investimentos na area imobilidria, nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas, como empreendedora, incorporadora,
construtora, locadora e assessora; (i) a exploracao e a gestao de imoveis proprios e de estabelecimentos comerciais e a prestacao de servicos conexos; e (iii) a
participacdo em outras empresas. Em 31 de dezembro de 2012, a empresa é controladora da Sierra Enplanta Ltda. (“Sierra Enplanta”), Patio Boavista Shopping
Ltda. (“Patio Boavista”), Patio Penha Shopping Ltda. (“Patio Penha”), Patio Sao Bernardo Shopping Ltda. (“Patio Sao Bernardo”), Patio Sertorio Shopping Ltda.
("Patio Sertério”), Patio Uberlandia Shopping Ltda. (“Patio Uberlandia”), Fundo de Investimento Imobilidrio Shopping Parque D. Pedro (“Fundo de Investimento
Imobilidrio 1”), Fundo de Investimento Imobilidrio - FIl Parque Dom Pedro Shopping Center (“Fundo de Investimento Imobiliario II”), Patio Londrina
Empreendimentos e Participacdes Ltda. (“Patio Londrina”) e Patio Goiania Shopping Ltda. (Patio Goiania”).
(i) Fundo de Investimento Imobiliario | - tem por objetivo realizar investimentos imobilidrios de longo prazo, objetivando, fundamentalmente, auferir
receitas por meio de locacdo e arrendamento de imoveis integrantes do seu patriménio imobilirio. Em 31 de dezembro de 2012, o Fundo de Investimento
Imobiliario | detém dominio fiduciario correspondente a 85% da fracao ideal representativa do Shopping Parque D. Pedro.
(ii) Fundo de Investimento Imobiliario Il - tem por objetivo realizar investimentos imobilidrios de longo prazo, objetivando, fundamentalmente, auferir
receitas por meio de locagéo e arrendamento de imoveis integrantes do seu patriménio imobiliario. Constituido em 30 de junho de 2009 mediante a cisao
parcial das operacoes do Fundo de Investimento Imobiliario I, o Fundo de Investimento Imobiliario Il detém 15% da fracéo ideal representativa do Shopping
Parque D. Pedro.
(iii) A Sierra Enplanta, Patio Boavista, Patio Penha, Patio Sao Bernardo, Patio Sertdrio, Patio Uberlandia, Patio Londrina e Patio Goiania - tem como
principal objetivo a realizacao de investimentos na area imobilidria, nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas.
b) Unishopping Administradora Ltda. (“Unishopping Administradora”) - tem por objetivos a prestacdo de servicos de planejamento, instalacéo,
desenvolvimento e administracao de shopping centers, arrendamento, exploragéo e administragéo de areas para estacionamento de veiculos, administracao de
imoveis e servicos conexos. Em 31 de dezembro de 2012, além de administrar os empreendimentos em que o Grupo tem participacdo, a Unishopping
Administradora é controladora da Unishopping Consultoria Imobiliaria Ltda. (“Unishopping Consultoria”).
¢) Unishopping Consultoria - tem por objetivos a prestacao de servicos de planejamento, instalacao, desenvolvimento e administracao de shopping centers,
arrendamento, exploracdo e administracdo de areas para estacionamento de veiculos, administracdo de imdveis e servicos conexos. A Unishopping Consultoria
é responsavel por comercializar lojas de empreendimentos em que o Grupo tem participagao.
Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, as controladas e coligadas da Companhia possuiam as seguintes participaces em shopping centers:

Fracdo ideal - %

Empreendedor Shopping center 31/12/12 31/12/11
Fundos de Investimento Imobiliario | e Il Shopping Parque D. Pedro 100,00 100,00
Patio Penha Shopping Center Penha - 73,18
Patio Penha Shopping Plaza Sul 30,00 -
Patio Boavista Shopping Center Metrépole 100,00 100,00
Patio Boavista Boavista Shopping 100,00 100,00
Sierra Enplanta Tivoli Shopping - 30,00
Sierra Enplanta Patio Brasil Shopping - 10,42
Sierra Enplanta Franca Shopping 76,92 67,42
Pétio Sao Bernardo Shopping Plaza Sul 30,00 30,00
Campo Limpo Shopping Campo Limpo 20,00 20,00
Patio Sertério Shopping Manauara 100,00 100,00
Patio Uberlandia Uberlandia Shopping (a) 100,00 100,00
Patio Londrina Boulevard Londrina (b) 84,48 84,48
Patio Goiania Goiania Shopping (b) 100,00 100,00

(a) Inaugurado em 27 de marco de 2012.
(b) Empreendimento em fase de implantacao.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS

2.1. Declaragao de conformidade

As demonstracoes financeiras da Companhia compreendem:

e As demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatério Financeiro (“International Financial
Reporting Standards - IFRS”) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as praticas contabeis adotadas no Brasil, identificadas como
Consolidado - IFRS e BR GAAP.

e As demonstracdes financeiras individuais da controladora preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, identificadas como
Controladora - BR GAAP.

As préticas contdbeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na legislacdo societaria brasileira e os pronunciamentos técnicos, as orientacoes e as
interpretacoes técnicas emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e aprovados pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM.

As demonstracoes financeiras individuais apresentam a avaliacao dos investimentos em controladas e coligada pelo método da equivaléncia patrimonial, de
acordo com a legislacdo brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstracoes financeiras individuais nao sao consideradas como estando conforme as IFRSs,
que exigem a avaliacdo desses investimentos nas demonstracoes separadas da controladora pelo seu valor justo ou pelo custo.

Como néo existe diferenca entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado atribuiveis aos acionistas da controladora, constantes nas
demonstracdes financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRSs e as praticas contabeis adotadas no Brasil, e o patriménio liquido e o resultado da
controladora, constantes nas demonstracoes financeiras individuais preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, a Companhia optou
por apresentar essas demonstracoes financeiras individuais e consolidadas em um Unico conjunto, lado a lado.

2.2. Base de elaboracao

As demonstracoes financeiras foram elaboradas com base no custo histérico como base de valor e ajustadas para refletir o valor justo de propriedades para
investimentos e de determinados instrumentos financeiros contra o resultado do exercicio. O custo histérico geralmente é baseado no valor justo das
contraprestagoes pagas em troca de ativos.

As principais préaticas contabeis aplicadas na preparacéo dessas demonstracoes financeiras estao definidas a seguir. Essas praticas foram aplicadas de modo
consistente no exercicio anterior apresentado.

O resumo das principais politicas contabeis adotadas pelo grupo é como segue:

2.3. Investimentos em controladas e coligada

Os investimentos em controladas e coligada sao avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial.

Os investimentos em sociedades em que a Administracao tenha influéncia significativa, ou nas quais participe com 20% ou mais do capital votante, ou que
fagam parte do mesmo grupo que estejam sob controle comum, também séo avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial (vide nota explicativa n°® 8).
2.4. Bases de consolidacao

As demonstracoes financeiras consolidadas sao elaboradas e estdo sendo apresentadas em conformidade com as préaticas contabeis adotadas no Brasil e
normas da CVM, sendo as principais descritas nos itens anteriores e incluem as demonstracdes financeiras da Companhia e de suas controladas mencionadas
a seguir. Na preparacao das demonstracdes financeiras consolidadas, os saldos entre as empresas foram eliminados, bem como o saldo do investimento da
Companhia nas controladas. A participacédo dos acionistas nao controladores foi destacada.

Em 31 de dezembro 2012 e de 2011, as empresas consolidadas sao as seguintes:

Participacao no capital - %

31/12/12 31/12/11
Controladas diretas:
Sierra Investimentos Brasil Ltda. 99,99 99,99
Unishopping Administradora Ltda. 99,99 99,99
Controladas indiretas:
Unishopping Administradora Ltda. 100,00 100,00
Fundos de Investimento Imobiliario | e Il 51,00 51,00
Unishopping Consultoria Imobiliaria Ltda. 99,99 99,99
Sierra Enplanta Ltda. 100,00 100,00
Patio Boavista Shopping Ltda. 100,00 100,00
Patio Penha Shopping Ltda. 100,00 100,00
Patio Sao Bernardo Shopping Ltda. 100,00 100,00
Patio Sertério Shopping Ltda. 100,00 100,00
Patio Uberlandia Shopping Ltda. 100,00 100,00
Patio Londrina Empreendimentos e Participacoes Ltda. 100,00 100,00
Patio Goiania Shopping Ltda. 100,00 100,00
Coligada nao consolidada-
Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. 20,00 20,00

2.5. Apresentacao de informacao por segmentos

As informacdes por segmentos operacionais sao apresentadas de modo consistente com o relatério interno fornecido para o principal tomador de decisoes
operacionais.

2.6. Moeda funcional e de apresentacdo das demonstragoes contabeis

As demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia sao mensuradas usando a moeda do principal ambiente econémico, no qual a
Companhia atua (“moeda funcional”). As demonstracdes financeiras da Companhia e de suas controladas foram elaboradas tendo como moeda funcional e
de apresentacao o real (R$).

2.7. Moeda estrangeira

Na elaboracéo das demonstracoes financeiras individuais e consolidadas da Companhia, as transacdes em moeda estrangeira sao registradas de acordo com as
taxas de cambio vigentes na data de cada transacao. No fim de cada exercicio, os itens monetarios em moeda estrangeira sao convertidos pelas taxas vigentes
no fim do exercicio. As variagoes cambiais sobre itens monetarios s&o reconhecidas no resultado do exercicio em que ocorrerem.

2.8. Caixa e equivalentes de caixa

Representados por contas bancarias disponiveis. As aplicacoes financeiras sao investimentos com vencimento inferior a trés meses a contar da data de
contratacao, constituidos de titulos de alta liquidez conversiveis em caixa e com riscos insignificantes de mudanca de valor. Os saldos de aplicacdes financeiras
estdao demonstrados ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas de encerramento dos exercicios.

2.9. Aplicagées financeiras vinculadas

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, a Companhia possuia aplicacdes financeiras em Letra Financeira do Tesouro - LFT vinculadas a compromissos assumidos
com o Banco Ourinvest S.A., conforme descrito na nota explicativa n® 30. Os saldos de aplicagoes financeiras estavam demonstrados ao custo, acrescido dos
rendimentos auferidos até as datas de encerramento dos exercicios.

2.10. Instrumentos financeiros

2.10.1. Reconhecimento e mensuragao

As operacdes com instrumentos financeiros sao reconhecidas inicialmente pelo valor da transacao.

Os custos da transagao diretamente atribuiveis a aquisicdo ou emissao de ativos e passivos financeiros sao acrescidos ou deduzidos dos ativos ou passivos financeiros.
2.10.2. Classificacao

Os instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas foram classificados na seguinte categoria:

a) Empréstimos e recebiveis: instrumentos financeiros nao derivativos com pagamentos ou recebimentos fixos ou determinaveis, que n&o sao cotados em
mercados ativos. Sao classificados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apos a data de elaboracéo das
demonstracoes financeiras, os quais sao classificados como ativo nao circulante. Os empréstimos e recebiveis da Companhia correspondem aos empréstimos a
coligada e controladas, contas a receber de clientes e outras contas a receber.

2.11. Redugéo ao valor recuperavel de ativos financeiros

Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo por meio do resultado, séo avaliados por indicadores de reducao ao valor recuperavel no fim de
cada exercicio. As perdas por reducao ao valor recuperavel sdo reconhecidas quando ha evidéncia objetiva da reducéo ao valor recuperavel do ativo financeiro
como resultado de um ou mais eventos que tenham ocorrido apos seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados desse ativo.
Os critérios que a Companhia e suas controladas utilizam para determinar se hé evidéncia objetiva de uma perda do valor recuperavel de um ativo financeiro incluem:
o Dificuldade financeira significativa do emissor ou devedor.

* Violacdo de contrato, como uma inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou principal.

 Probabilidade de o devedor declarar faléncia ou reorganizacéo financeira.

 Extincao do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros.

O valor contabil do ativo financeiro é reduzido diretamente pela perda por reducao ao valor recuperavel para todos os ativos financeiros, com excecdo das
contas a receber, em que o valor contébil é reduzido pelo uso de uma provisdo. Recuperacdes subsequentes de valores anteriormente baixados séo creditadas
a provisao. Mudancas no valor contabil da provisao sao reconhecidas no resultado.

2.12. Contas a receber

Registradas primeiramente pelos valores faturados com base nos contratos de aluguéis e de servicos prestados, ajustadas pelos efeitos decorrentes do
reconhecimento de receita de aluguéis de forma linear apurada de acordo com o prazo previsto nos contratos.

A provisao para créditos de liquidacdo duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela Administracao para cobrir perdas provaveis na realizacao
das contas a receber, considerando o seguinte critério: provisdo de 100% para os saldos de clientes com dividas vencidas ha mais de 120 dias.

Os saldos vencidos e renegociados sao registrados pelos valores da renegociacao, incluindo principal acrescido de encargos financeiros a serem cobrados de
acordo com o novo prazo de recebimento. Simultaneamente, é registrada provisdo adicional sobre os encargos financeiros incorridos e incluidos nas
renegociagoes. Essa provisdo é mantida até o efetivo recebimento das parcelas renegociadas.

As contas a receber nao séo ajustadas ao valor presente por nao apresentarem efeito relevante nas demonstracoes financeiras.

2.13. Imobilizado

Demonstrado ao custo de aquisicao, deduzido da depreciacdo acumulada. A depreciacao é calculada pelo método linear as taxas mencionadas na nota
explicativa n° 9, que consideram a vida Gtil-econémica estimada dos bens.

Os valores residuais e a vida-util dos ativos séo revisados anualmente e ajustados, caso apropriado.

Um item do imobilizado ¢ baixado apds alienacao ou quando nao ha beneficios econémicos futuros resultantes do uso continuo do ativo. Quaisquer ganhos
ou perdas na venda ou baixa de um item do imobilizado sao determinados pela diferenca entre os valores recebidos na venda e o valor contabil do ativo e sao
reconhecidos no resultado.

2.14. Propriedades para investimento

Representadas por terrenos e edificios em shopping centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou valorizacado do capital, conforme divulgado na
nota explicativa n° 10.

As propriedades para investimento em operagéo sao mensuradas inicialmente ao custo, incluindo os custos da transacao. Apos o reconhecimento inicial, as
propriedades para investimento sdo mensuradas ao valor justo. As variacdes (ganhos ou perdas) resultantes de mudancas no valor justo de uma propriedade
para investimento sao reconhecidos no resultado do periodo no qual as mudancas ocorreram, especificamente em conta destacada no grupo “Receitas
(despesas) operacionais”. As avaliacdes foram efetuadas por especialistas independentes externos utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado a taxas
praticadas pelo mercado. Semestralmente, séo feitas revisdes para avaliar mudancas nos saldos reconhecidos.

As propriedades para investimento em construcao séo reconhecidas pelo custo, incluindo os encargos financeiros capitalizados durante a fase de construcao
até o momento em que entrem em operacao ou quando a Companhia consiga mensurar com confiabilidade o valor justo do ativo.

O valor justo das propriedades para investimento nao reflete os investimentos futuros em capital fixo que aumentem o valor das propriedades e também nao
refletem os beneficios futuros relacionados derivados desses dispéndios futuros.

2.15. Intangivel - consolidado

Ativos intangiveis com vida Gtil definida, adquiridos separadamente, sao registrados ao custo, deduzido da amortizacdo acumulada e das perdas por reducao
ao valor recuperavel acumuladas. A amortizacdo é reconhecida linearmente com base na vida Util estimada dos ativos. A vida Util estimada e o método de
amortizagdo sao revisados no fim de cada exercicio e o efeito de quaisquer mudangas nas estimativas é contabilizado prospectivamente.

2.16. Reducao ao valor recuperavel de ativos tangiveis e intangiveis

Os bens do imobilizado, do intangivel e de outros ativos néo circulantes séo avaliados periodicamente para identificar evidéncias de perdas nao recuperéaveis,
ou, ainda, sempre que eventos ou alteracdes significativas nas circunstancias indicarem que o valor contabil pode nao ser recuperavel. Quando houver perda,
decorrente das situagoes em que o valor contabil do ativo ultrapasse seu valor recuperavel, nesse caso definido pelo valor em uso do ativo, utilizando a
metodologia de fluxo de caixa descontado, essa perda é reconhecida no resultado do exercicio.

2.17. Empréstimos, financiamentos e debéntures

Os empréstimos, financiamentos e debéntures sdo reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transacéo e sao,
subsequentemente, demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos de transacao) e o valor
de liquidacdo é reconhecida na demonstracdo do resultado durante o exercicio em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o método da taxa
efetiva de juros.

2.18. Provisdes

Reconhecidas para obrigacoes presentes (legal ou presumida) resultante de eventos passados, em que seja possivel estimar os valores de forma confiavel e cuja
liquidacao seja provavel.

O valor reconhecido como provisao é a melhor estimativa das consideracoes requeridas para liquidar a obrigacdo no fim de cada exercicio, considerando-se os
riscos e as incertezas relativos a obrigacao.

Em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, as principais provisdes constituidas pela Companhia e pelas controladas séo:

2.18.1. Provisdo para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios

Constituida para as causas cujas probabilidades de perda sao avaliadas como provaveis pelos assessores legais e pela Administracdo da Companhia e de suas
controladas, considerando a natureza dos processos e a experiéncia dos assessores legais e da Administracdo em causas semelhantes. Os assuntos classificados
como obrigagoes legais encontram-se provisionados, independentemente do desfecho esperado de causas que os questionem.

2.18.2. Provisao para remuneracao variavel

Constituida para cobrir os valores de bonus por desempenho atribuidos a alguns diretores da Companhia, os quais s6 sao pagos trés anos apds a sua atribuicdo
e desde que nessa data esses diretores estejam ainda trabalhando para a Companhia e suas controladas. Esses bonus séo ajustados até a data do correspondente
pagamento, de acordo com a variacao anual do valor de mercado da Companhia e sao reconhecidos de forma linear no resultado do exercicio, ao longo de
trés anos (entre o ano da atribuicdo e o ano do pagamento), pelo montante bruto atribuido a esses diretores. O eventual ajuste posterior decorrente da variacao
do valor de mercado é registrado no resultado do periodo, quando incorrido.

2.19. Reconhecimento de receitas

As receitas, os custos e as despesas sao reconhecidos de acordo com o regime de competéncia. A receita de aluguéis é reconhecida de forma linear com base
no prazo dos contratos de acordo com o CPC 06 (IAS 17) - Operacdes de Arrendamento Mercantil, levando em consideracao o reajuste contratual e a cobranca
de 13° aluguel, sendo a receita de servicos reconhecida quando da efetiva prestacao de servicos. As receitas de cessoes de direitos a lojistas sao apropriadas ao
resultado de acordo com o prazo do primeiro contrato de aluguel.

As receitas derivam principalmente das seguintes atividades:

a) Aluguel

Refere-se a locacdo de espaco a lojistas e outros espacos comerciais como “stands” de venda. Inclui locacdo de espacos comerciais para publicidade e
promocao. O aluguel de lojas a lojistas de shopping centers corresponde ao maior percentual das receitas da Companhia e de suas controladas.

b) Estacionamento

Refere-se & receita com a exploracdo de estacionamentos.

c) Servigos

Referem-se a prestacao de servicos de administracdo de bens e imoveis para os lojistas e proprietarios de shopping centers e servicos de corretagem.

A Companhia recebe taxas de administracao dos lojistas pela Administracao das areas comuns do shopping.

Os servicos de corretagem incluem a comercializacdo de espacos vagos e a identificacdo e o desenvolvimento de relacionamentos com lojistas em potencial,
tais como cadeias de lojas, em cada caso, com o objetivo de minimizar o nivel de vacancia dos shopping centers. As taxas de administracao séo calculadas como
um percentual do valor do aluguel cobrado com um locatario em potencial.

d) Taxa de cessao de direitos de utilizacao de espaco imobiliario (estrutura técnica)

Refere-se as taxas de cessdo dos novos lojistas em contraprestacao as vantagens e aos beneficios obtidos pelos lojistas em decorréncia do direito de
coparticipacdo na infraestrutura oferecida pelos shopping centers, quando do lancamento de novos empreendimentos, da expanséo de empreendimentos
existentes ou do término do aluguel da loja.

O valor pago pelos novos lojistas é negociado com base no valor de mercado dos espacos alugados. Os novos lojistas geralmente pagam uma taxa maior pelas
lojas com maior visibilidade e exposicao nas areas de maior circulacdo do shopping center.

e) Taxas de transferéncia de locatario

Receitas provenientes das taxas pagas mediante a transferéncia de aluguel de um locatario para outro, em geral calculadas como um percentual do valor
envolvido na transferéncia.

2.20. Imposto de renda e contribuicao social

A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel anual excedente a R$240.
A contribuicao social foi calculada a aliquota de 9% sobre o lucro tributavel anual. O imposto de renda e a contribuicao social diferidos foram calculados com
base nas diferencas temporarias no reconhecimento de receitas e despesas para fins contabeis e fiscais, sobre os prejuizos fiscais e a base negativa de
contribuicao social, quando for provavel a realizacdo com lucros tributaveis futuros. Conforme facultado pela legislacéo tributéria, determinadas empresas
consolidadas optaram pelo regime de tributacdo com base no lucro presumido. A base de célculo do imposto de renda e da contribuicao social é calculada
a razao de 32% sobre as receitas brutas provenientes da prestacao de servicos e de 100% das receitas financeiras, sobre as quais se aplicam as aliquotas
regulares de 15%, acrescida do adicional de 10%, para o imposto de renda e de 9% para a contribuicao social. Por esse motivo, essas empresas consolidadas
nao registraram imposto de renda e contribuicdo social diferidos sobre prejuizos fiscais, base negativa de contribuicdo social e diferencas temporérias e
nao estao inseridas no contexto da ndo cumulatividade na apuracao do Programa de Integracdo Social - PIS e da Contribuicdo para o Financiamento da
Seguridade Social - COFINS.

Os resultados dos Fundos de Investimento Imobiliario | e Il estao sujeitos a tributacao nas empresas cotistas.

Quando aplicavel, o imposto de renda e a contribuicao social diferidos, calculados sobre os ajustes decorrentes da adogéo das novas praticas contabeis advindas
da adocao das IFRSs, foram registrados nas demonstracdes financeiras da Companhia e de suas controladas.

No caso especifico da variacao do valor justo das propriedades para investimento, independentemente do regime de tributacao utilizado pelas empresas
controladas e coligada, foi constituido imposto diferido (passivo) utilizando a aliquota de 34% sobre essas variacoes, exceto para a propriedade incluida
dos Fundos de Investimento Imobiliario | e II, isenta de tributacdo, considerando como premissa que essas propriedades podem ser vendidas com apuracédo
de ganho de capital.

2.21. Lucro liquido por acao

O resultado por agéo basico ¢ calculado por meio do resultado do exercicio da Companhia e a média ponderada das agoes em circulacao no respectivo exercicio.
A Companhia nao possui divida conversivel em acdes nem opgoes de compra de acdes concedidas ou outro instrumento potencialmente diluidor. Portanto o
lucro por acéo diluido é igual ao bésico.

2.22. Demonstracao do valor adicionado (“DVA”)

Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada pela Companhia e pelas controladas, e sua distribuicdo durante determinado exercicio, e é
apresentada pela Companhia e pelas controladas, conforme requerido pela legislacdo societaria brasileira, como parte de suas demonstracdes financeiras
individuais e como informacéo suplementar as demonstracdes financeiras consolidadas, pois ndo é uma demonstracao prevista nem obrigatéria conforme as IFRSs.
A DVA foi preparada com base em informacdes obtidas dos registros contabeis que servem de base de preparacao das demonstragoes financeiras e seguindo
as disposicoes contidas no CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado.

2.23. Normas e interpretacoes novas e revisadas ja emitidas e ainda nao adotadas

A Companhia nao adotou as IFRSs novas e revisadas a seguir, ja emitidas e ainda nao adotadas:

Em vigor para periodos anuais iniciados em ou apos 1° de janeiro de 2013:

e |FRS 10 - Demonstragoes Financeiras Consolidadas - de acordo com a IFRS 10, existe somente uma base de consolidacéo, ou seja, o controle. Adicionalmente,
a IFRS 10 inclui uma nova definicao de controle.

 IFRS 11 - Negocios em Conjunto - aborda como um acordo de participacao em que duas ou mais partes tém controle conjunto deve ser classificado.

¢ IFRS 12 - Divulgagoes de Participacoes em Outras Entidades - € uma norma de divulgacao aplicavel a entidades que possuem participacdes em controladas,
acordos de participacao, coligadas e/ou entidades estruturadas nao consolidadas.

¢ IFRS 13 - Mensuracao do Valor Justo - apresenta uma fonte Unica de orientacdo para as mensuragdes do valor justo e divulgacoes acerca das mensuracoes
do valor justo.

¢ Modificacoes a IFRS 7 - Divulgacdo - Compensacao de Ativos Financeiros e Passivos Financeiros - aumentam as exigéncias de divulgacdo das transacoes
envolvendo ativos financeiros.

* Modificacdes as IFRS 10, IFRS 11 e IFRS 12 - foram emitidas para esclarecer certas regras de transicao na aplicacdo dessas IFRSs pela primeira vez.

 IAS 19 (revisada em 2011) - Beneficios a Empregados - altera a contabilizacdo dos planos de beneficios definidos e dos beneficios de resciséo.

¢ |AS 27 (revisada em 2011) - Demonstragoes Financeiras Separadas - reflete modificacdes na contabilizagao de participacdo néo controladora (minoritaria) e
trata, principalmente, da contabilizacdo de modificacoes de participacoes societarias em subsidiérias feitas posteriormente a obtencao do controle.

o |AS 28 (revisada em 2011) - Investimentos em Coligadas e “Joint Ventures” - as alteracdes tiveram como objetivo esclarecer procedimentos na aplicacdo dos
testes de “impairment” em coligadas e “joint ventures”.

¢ Modificacdes as IFRSs - as melhorias anuais ao ciclo de IFRSs 2009 - 2011 incluem varias alteracdes a diversas IFRSs. As alteracdes as IFRSs sao aplicaveis a
periodos anuais iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2013 e incluem:

a) Alteracdes a IAS 16 - Imobilizado - as alteracoes a IAS 16 esclarecem que as pecas de substituicdo, os equipamentos-reserva e os equipamentos de servico
devem ser classificados como imobilizado, conforme estejam de acordo com a definicao de imobilizado da IAS 16, e, de outra forma, como estoque.

b) Alteragoes a IAS 32 - Instrumentos Financeiros - Apresentacao - esclarecem que o imposto de renda relacionado as distribuicoes dos titulares de instrumentos
patrimoniais e aos custos das transacdes patrimoniais deve ser contabilizado de acordo com a IAS 12 - Impostos sobre o Lucro.

Em vigor para periodos anuais iniciados em ou apés 1° de janeiro de 2014:

* Modificacdes a IAS 32 - Compensacao de Ativos e Passivos Financeiros - tratam da classificacdo de certos direitos denominados em moeda estrangeira, como
instrumentos patrimoniais ou passivos financeiros.

Em vigor para periodos anuais iniciados em ou apos 1° de janeiro de 2015:

¢ IFRS 9 - Instrumentos Financeiros - introduz novas exigéncias para a classificacdo, mensuracao e baixa de ativos e passivos financeiros.

A Administracao da Companhia avaliou essas novas normas e interpretacoes e a conclusao preliminar é que nao sao esperados efeitos significativos sobre
os valores reportados.

O CPC ainda n&o havia editado determinados pronunciamentos que estavam ou estariam em vigor em ou apds 31 de dezembro de 2012. Entretanto, em
decorréncia do compromisso de o CPC manter atualizado o conjunto de normas emitidas pelo IASB, espera-se que esses pronunciamentos e/ou alteracdes
emitidos pelo IASB sejam aprovados para sua aplicacao obrigatdria.

3. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTAB CRITICOS

Na aplicacéo das politicas contabeis da Companhia e das controladas, a Administracao deve fazer julgamentos e elaborar estimativas a respeito dos valores
contabeis dos ativos e passivos para os quais nao sao facilmente obtidos de outras fontes. As estimativas e as respectivas premissas estao baseadas na
experiéncia historica e em outros fatores considerados relevantes. Os resultados efetivos podem diferir dessas estimativas.

As estimativas e premissas subjacentes sao revisadas continuamente. Os efeitos decorrentes das revisdes feitas as estimativas contabeis séo reconhecidos no
periodo em que as estimativas sao revistas.

A sequir, descrevemos os principais julgamentos e estimativas contabeis que a Administracdo da Companhia e das controladas entende como relevantes na
elaboracao das informacoes contabeis intermediarias individuais e consolidadas:

a) Valor das propriedades para investimentos: O valor justo das propriedades para investimento é determinado mediante avaliacao do fluxo de caixa futuro de
cada propriedade a valor presente, avaliados por especialistas externos. A Administracdo da Companhia e das controladas usa o seu julgamento para escolher
0 método e definir as premissas que se baseiam, principalmente, nas condicdes de mercado existentes. A partir de 1° de janeiro de 2012, a Companhia alterou
a periodicidade de avaliacdo a valor justo das propriedades para investimentos de trimestral para semestral.

b) Provisdo para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios: A provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios ¢ constituida para
as causas cujas probabilidades de perda sao avaliadas como provéveis pelos assessores legais e pela Administracdo da Companhia e de suas controladas,
considerando a natureza dos processos e a experiéncia dos assessores legais e da Administracdo da Companhia em causas semelhantes. Os assuntos
classificados como obrigacdes legais encontram-se provisionados, independentemente do desfecho esperado de causas que os questionem.

) ProjecOes preparadas para a realizacao do saldo de imposto de renda e contribuicao social diferidos: A Companhia, com base em analises relativas as
projecdes operacionais plurianuais, reconheceu contabilmente créditos tributarios relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa de contribuicdo social de
exercicios anteriores, bem como sobre as diferencas temporérias.

A manutencdo dos créditos fiscais de prejuizos fiscais, imposto de renda e base negativa de contribuicdo social diferidos, estd suportada em projecoes
financeiras preparadas pela Administracao da Companhia e revisadas periodicamente, para os proximos dez anos, que visam determinar a recuperacao dos
saldos de prejuizos fiscais, base negativa de contribuicao social e diferencas temporérias.

4. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado
31/12/12  31/12/11 30/12/12  31/12/11
Caixa 2 5 79 191
Bancos conta movimento 105 51 1.046 1.550
Aplicacoes financeiras (*) 336.134 125.778 680.851 389.177
Total 336.241 125.834 681.976 390.918

(*) Em 31 de dezembro 2012, as aplicacdes financeiras sao de liquidez imediata, remuneradas pela taxa média ponderada 102,5% do Certificado de Depésito
Interbancario - CDI (102,2% em 31 de dezembro de 2011).
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

5. CONTAS A RECEBER, LIQUIDAS E OUTROS CREDITOS
Contas a receber

Consolidado

31/12/12 31/12/11
Aluguéis 41.649 34.025
Cessoes de direitos a receber (a) 1.300 399
Total do contas a receber faturado 42.949 34.424
Receitas de aluguel a faturar (b) 12.215 10.808
Total do contas a receber faturado e a faturar 55.164 45.232
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa (9.344) 9.727)
Total 45.820 35.505
Circulante 33.605 24.690
Nao circulante 12.215 10.815

(a) Representam os valores a receber pela cessao do direito de utilizacdo dos pontos comerciais nos shopping centers, também conhecidos por “estrutura

técnica”.

(b) Representam o efeito das receitas de aluguéis a faturar, reconhecidas de forma linear de acordo com o prazo dos contratos.

O saldo consolidado de contas a receber faturado em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, por periodo de vencimento, esta apresentado a seguir:
Consolidado

31/12/12 31/12/11
A vencer 32.874 24.233
Vencidos:
Até 30 dias 1.579 714
Entre 31 e 60 dias 821 497
Entre 61 e 90 dias 584 413
Entre 91 e 180 dias 1.377 1.115
Ha mais de 180 dias 5.714 7.452
Subtotal 10.075 10.191
Total 42.949 34.424
Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa
A movimentacao da proviséo para créditos de liquidacao duvidosa para os exercicios findos 31 de dezembro de 2012 e de 2011, é como segue:
Consolidado
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (9.985)
Baixas provenientes de titulos incobraveis 676
Constituicdes no exercicio, liquidas 418)
Saldo em 31 de dezembro de 2011 (9.727)
Baixas provenientes de titulos incobraveis 417
Baixas pelas vendas de participacoes nos Shoppings Tivoli, Penha e Patio Brasil 2.367
Constituicoes no exercicio, liquidas (2.401)
Saldo em 31 de dezembro de 2012 (9.344)

Outros créditos
Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, o saldo da conta “Outros créditos” est4 composto como segue:
Consolidado

3112/12 3112/11
Valores a receber do Banco Ourinvest S.A. (*) 833 833
Contrato de mutuo com lojista - 592
Outros valores a receber de condominios 1.019 1.231
Valores a receber da operacao de estacionamento 1.502 1.748
Férias, 13° salario e outros adiantamentos a funcionarios 256 189
Outros 1.912 1.211
Total 5.522
Circulante (4.689)
Néo circulante 833

(*) Em 31 de dezembro de 2012, a controlada Sierra Investimentos tem a receber do Banco Ourinvest S.A. o montante de R$833 a titulo do compromisso
firmado no dia 29 de outubro de 2009 (vide nota explicativa n°® 30).

6. IMPOSTOS A RECUPERAR

Controladora Consolidado
31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF 5.580 4.136 15.735 15.980
Contribuicdo social a recuperar - Lei n° 10.833/03 1" 13 452 667
QOutros 9 1 269 118
Total 5.600 4.150 16.456 16.765

Os impostos a recuperar foram gerados a partir das operagoes da Companhia e de suas controladas e ndo dependem de decisoes judiciais ou administrativas
para a sua realizacéo.

7. EMPRESTIMOS AOS CONDOMINIOS

Representam valores adiantados aos condominios dos shopping centers para cobrir deficiéncias de caixa, notadamente decorrentes de inadimpléncia, ou do
inicio de operacao em novos shoppings. Os valores serdo recuperados a medida que houver o recebimento das parcelas condominiais e conforme a
disponibilidade de caixa dos condominios.

Consolidado
Empresa controlada Condominio 31/12/12 31/12/11
Patio Boavista Condominio Shopping Boavista - 8
Patio S&o Bernardo Condominio Shopping Center Plaza Sul 125 125
Patio Penha Condominio Shopping Center Penha - 195
Patio Uberlandia Condominio Uberlandia Shopping 1.316 -
Total 1.441 328

Esses empréstimos séo considerados como transacoes com partes relacionadas.
Os valores adiantados vém sendo recebidos de acordo com a disponibilidade de caixa dos condominios. As taxas contratadas correspondem as praticadas no
mercado e a Administragdo nao prevé problemas com a realizacdo desses valores.

8. INVESTIMENTOS

Resultado da

Quantidade de  Capital social - Patriménio Lucro liquido equivaléncia Saldo do

31 de dezembro de 2012 cotas possuidas participacao - % liqguido _do exercicio _patrimonial investimento
Controladora
Controladas:

Sierra Investimentos Brasil Ltda. 938.762.172 100,00 2.081.935 184.707 184.707 2.081.935

Unishopping Administradora Ltda. 10.910.860 100,00 12.233 4.276 4.276 12.233
Total 2.094.168 188.983 188.983 2.094.168
Consolidado
Coligada indireta-

Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. 9.435.400 20,00 142.649 24.104 4.821 28.530

Resultado da
Quantidade de  Capital social - Patriménio Lucro liquido equivaléncia Saldo do

31 de dezembro de 2011 cotas possuidas participacao - % liqguido _do exercicio _patrimonial investimento
Controladora
Controladas:

Sierra Investimentos Brasil Ltda. 936.912.172 100,00 1.819.228 211.058 211.058 1.819.228

Unishopping Administradora Ltda. 10.910.860 100,00 7.957 6.015 6.015 7.957
Total 1.827.185 217.073 217.073 1.827.185
Consolidado
Coligada indireta-

Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. 8.307.413 20,00 130.784 38.871 7.774 26.157

Mutagoes dos investimentos para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011

Controladora Consolidado

Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.352.695 19.033
Aumento de capital 257.417 -
Equivaléncia patrimonial 217.073 7.774
Dividendos recebidos - (650)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 1.827.185 26.157
Aumento de capital (*) 78.000 -
Equivaléncia patrimonial 188.983 4.821
Dividendos recebidos - (2.448)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 2.094.168 28.530

(*) Refere-se a aumentos de capital realizados na Sierra Investimentos com o objetivo de financiar a construcao dos empreendimentos em desenvolvimento.

9. IMOBILIZADO

31/12/12
Consolidado
Taxa anual de Depreciagao Valor
depreciacdo - % Custo _acumulada residual
Instalacoes 10 2.747 (2.747) -
Moveis e utensilios 10 923 (483) 440
Méaquinas e equipamentos 10 662 (284) 378
Equipamentos de informatica 20 2432 (1.566) 866
Veiculos 20 2.338 (832) 1.506
Outros 20 45 (43) 2
Subtotal 9.147 (5.955) 3.192
Adiantamentos a fornecedores - 303 - 303
Total 9.450 (5.955) 3.495
31/12/11
Consolidado

Taxa anual de Depreciacao Valor
depreciacdo - % _Custo _acumulada residual
Instalacoes 10 2.747 (2.540) 207
Moveis e utensilios 10 920 (402) 518
Méquinas e equipamentos 10 623 (219) 404
Equipamentos de informatica 20  2.501 (1.631) 870
Veiculos 20 2.166 (634) 1.532
Outros 20 41 (38) 3
Subtotal 8.998 (5.464) 3.534
Imobilizado em andamento - 1979 - 1.979
Adiantamentos a fornecedores - 459 - 459
Total 11.436 (5.464) 5.972

Movimentacao do ativo imobilizado em operacao para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011

Consolidado

Moveis e Maquinas e Equipamentos
Instalacdes utensilios equipamentos de informatica Veiculos Outros _ Total
Saldos em 31 de dezembro de 2010 583 411 265 446 1.601 5 3311
Transferéncias de adiantamentos a fornecedores 334 192 226 630 601 3 1.986
Baixas, liquidas - - - - (516) - (516)
Depreciacao (710) (85) (87) (206) (154) (5) (1.247)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 207 518 404 870 1.532 3 3534
Transferéncias de adiantamentos a fornecedores - 3 39 272 1.005 4 1323
Baixas, liquidas - - - 9) (353) - (362)
Depreciacao (207) (81) (65) (267) (678) (5) (1.303)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 - 440 378 866 1.506 2 _3.192

Movimentacao do ativo imobilizado em andamento e adiantamentos a fornecedores para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011
Consolidado
Imobilizado Adiantamentos

em andamento afornecedores _ Total
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.162 59  1.221
Adicoes 1.764 2386  4.150
Transferéncias para os ativos imobilizados em operacao e intangivel (947) (1.986) (2.933)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 1.979 459  2.438
Adicoes - 1.167  1.167
Transferéncias para os ativos imobilizados em operacao e intangivel (1.979) (1.323) (3.302)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 - 303 303

10. PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO

De acordo com o pronunciamento CPC 28 (IAS 40), as propriedades mantidas para auferir aluguel e/ou valorizacao de capital podem ser registradas como
propriedade para investimento. As propriedades para investimento foram inicialmente mensuradas pelo seu custo. A Administracdo da Companhia decidiu por
adotar o método de valor justo para melhor refletir o seu negécio, a partir de 1° de janeiro de 2009.

A mensuracéo e a variacao do valor justo sao realizadas nas datas dos balancos.

Consolidado
31/12/12 31/12/11
Propriedades para investimento em operagéao 2.724.327 2.338.796
Propriedades para investimento em construcao 523.768 437.254
Total 3.248.095  2.776.050
Movimentacao para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011
Consolidado

Propriedades  Propriedades

em operacdo em construcio Total
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.983.960 197.452  2.181.412
Adicoes 73.442 244283 317.725
Variacao do valor justo das propriedades 281.394 (4.481) 276.913
Saldos em 31 de dezembro de 2011 2.338.796 437.254  2.776.050
Adicoes 32.207 381.320 413.527
Aquisicao de participacdo em propriedade em operacéo (a) 72.701 - 72.701
Baixa - venda da participacao do Shopping Penha (b) (11.032) - (11.032)
Baixa - venda de terreno do Shopping Metrépole (b) (3.155) - (3.155)
Baixa - venda do Shopping Tivoli, Penha e Patio Brasil (b) (193.582) - (193.582)
Transferéncias (c) 231.222 (231.222) -
Variacao do valor justo das propriedades (d) 257.170 (63.584) 193.586
Saldos em 31 de dezembro de 2012 2.724.327 523.768 3.248.095

Observagoes:

A propriedade de parte do imével que integra o empreendimento Shopping Boavista esta pendente de registro no Cartorio de Registro de Imével. O valor total

desse imdvel, contabilizado como propriedade para investimentos em 31 de dezembro de 2012 é de R$65.215 (R$75.009 em 31 de dezembro de 2011).

(a) Aquisicao de participagdo em propriedades em operagao:

(i) Aquisicao de 30% do Shopping Plaza Sul:

Em 27 de janeiro de 2012 a controlada Patio Penha adquiriu, por meio de um acordo de Permuta com Torna firmado com a CSHG Brasil Shopping Fll, 30%

(trinta por cento) de participacao adicional no Shopping Plaza Sul, em troca de uma participacdo minoritaria no Shopping Penha e outra parte, em dinheiro, no

valor de R$63.701 (valor original) a ser pago em 42 parcelas iguais e consecutivas de R$1.522 (valor original), atualizados pelo CDI - Certificado de Deposito

Bancario, a partir de 27 de fevereiro de 2012.

(i) Aquisicao de 9,5% do Shopping Franca:

Em 4 de outubro de 2012 a Companhia, por meio de sua controlada Sierra Enplanta, adquiriu participacdo adicional de 9,5% no Franca Shopping. O valor

pago foi de R$9.000. Com esta aquisicao, a Companhia passa a deter 76,9% de participacao no Franca Shopping.

(b) Baixas de propriedades em operacao:

(i) Em conexao com a operacao de permuta descrita no item (a) (i) acima, a Controlada Patio Penha alienou 17,1% do Shopping Penha para aquisicao de 30%

do Shopping Plaza Sul.

(ii) Venda do terreno do Shopping Metrépole:

Em 27 de agosto de 2012 a controlada Patio Boavista vendeu para o Grupo Setin um terreno, de 6.597 m? (informacdo ndo examinada pelos auditores

independentes), ao lado do Shopping Metrépole em Sao Bernardo do Campo, no estado de Sao Paulo, por R$11.000 recebidos a vista.

Como resultado dessa transacao, a controlada Patio Boavista auferiu um ganho, liquido das despesas de venda, de R$7.467, registrado na rubrica “Outras

(despesas) receitas operacionais, liquidas”, na demonstracao do resultado do exercicio.

(i) Venda da participacdo no Shopping Penha

Em 6 de fevereiro de 2012 a controlada Patio Penha vendeu participacdo minoritaria de 5,06% do Shopping Penha a CSHG Brasil Shopping Fll pelo montante

de R$11.514, recebido em dinheiro.

Como resultado dessa transacdo, a controlada Patio Penha auferiu um ganho de R$482, registrado na rubrica “Outras (despesas) receitas operacionais,

liquidas”, na demonstracao do resultado do exercicio.

(iv) Venda da participacdo remanescente no Shopping Penha, e das participacdes nos Shoppings Tivoli e Patio Brasil

Em 5 de novembro de 2012 a Companhia vendeu sua participacao, de 10,4%, no Patio Brasil Shopping por R$36.133. A participacdo no Patio Brasil Shopping

foi adquirida pelos acionistas controladores do shopping.

Em 11 de dezembro de 2012 a Companhia vendeu parte remanescente de sua participacao, de 51,0%, no Shopping Penha e de sua participacao, de 30,0%,

no Tivoli Shopping pelo total de R$180.049. A Companhia continuara a prestar servicos de administracdo e comercializacao para o Shopping Penha por, ao

menos, cinco anos e para o Shopping Tivoli por, ao menos, trés anos. As participacoes no Shopping Penha e Tivoli Shopping foram adquiridas pela CSHG Brasil

Shopping Fll, fundo administrado pelo Credit Suisse Hedging-Griffo.

Como resultado dessas transacoes, as controladas Patio Penha e Sierra Enplanta auferiram ganho, liquido das despesas de venda, de R$13.247 e R$3.371

respectivamente, registrados na rubrica “Outras (despesas) receitas operacionais, liquidas”, na demonstracéo do resultado do exercicio.

(c) Em 28 de marco de 2012 foi inaugurado o empreendimento Uberlandia Shopping, com 45,3 mil m2 de ABL (Area Bruta Locével) e 201 lojas (informacoes

nao examinadas pelos auditores independentes), tornando-se o terceiro maior empreendimento do portfolio da Companhia.

(d) Ainauguracao do Boulevard Londrina Shopping esta prevista para o segundo trimestre de 2013. Como a Companhia consegue mensurar com confiabilidade

o valor justo do referido empreendimento, decidiu reconhecer a variacao do valor justo em 31 de dezembro de 2012.

Metodologia para determinacao do valor justo

O valor justo de cada propriedade para investimento em operacao foi determinado através de avaliacdo reportada a data, efetuada por uma entidade

especializada e independente (Cushman & Wakefield).

A avaliacao dessas propriedades para investimento é preparada, de acordo com os “Practice Statements” do “RICS Appraisal and Valuation Manual” publicado

pelo “The Royal Institution of Chartered Surveyors” (“Red Book"”), sediado na Inglaterra.

A metodologia adotada para determinar o valor de mercado (valor justo) das propriedades para investimento em operagao envolve a elaboracao de premissas

relacionadas a projecoes de ganhos e perdas para dez anos de cada shopping, adicionadas ao valor residual, que corresponde a uma perpetuidade calculada

com base nos ganhos liquidos do 11° ano e uma taxa de rentabilidade de mercado (“exit yield” ou “cap rate”). Para o célculo da perpetuidade foi considerada

uma taxa de crescimento real de 0,0%. Essas projecoes sao descontadas para a data-base da avaliacdo a uma taxa de desconto de mercado.

As projecoes nao sao previsdes do futuro mas apenas refletem a melhor estimativa do avaliador quanto a atual visao do mercado relativamente as receitas e

aos custos futuros de cada propriedade. A taxa de rentabilidade e a taxa de desconto sao definidas de acordo com o mercado de investimento local e

institucional, sendo a razoabilidade do valor de mercado obtida de acordo com a metodologia anteriormente mencionada, igualmente testada também em

termos da taxa de rentabilidade inicial, obtida com o rendimento liquido estimado para o 1° ano das projecoes.

Na avaliacao das propriedades para investimento, foram igualmente tomadas em conta algumas premissas que, de acordo com a classificacdo do “Red Book”,

sao consideradas especiais, nomeadamente, em relacdo a shopping centers inaugurados recentemente, nos quais ndo foram consideradas despesas de

investimento eventualmente ainda devidas, em virtude desses montantes ja estarem devidamente contemplados nas demonstracoes financeiras.

A partir de 1° de janeiro de 2012, com o objetivo de reduzir custos operacionais, a Companhia revisou sua politica de contabil de reconhecimento do valor justo

das propriedades para investimento. Como resultado, foi alterada a periodicidade de avaliacao a valor justo de trimestral para semestral.

As premissas utilizadas em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 para a avaliacdo do valor justo anteriormente mencionadas estao descritas a seguir:
31/12/12 31/12/11

Dez anos - “exit yield”

Maxima
12,50% 14,00% 8,00% 9,50% 12,75% 14,00% 9,50%
11. INTANGIVEL

Taxa anual de Consolidado
amortizacdo - % 31/12/12  31/12/11
Software 20 4.643 2.153

Amortizacao acumulada (*) 1.058 571

Total 3.585 1.582

(*) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2012, a despesa de amortizacdo do custo de aquisicao dos softwares no montante de R$487 (R$238 em 31 de
dezembro de 2011) foi registrada na rubrica “Despesas gerais e administrativas”, na demonstracao do resultado.
Mutacao do intangivel para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011

Consolidado
Custo Amortizacdo Total, liquido
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.206 (333) 873
Adicoes - (238) (238)
Transferéncias de imobilizado em andamento 947 - 947

Saldos em 31 de dezembro de 2011 1) 1.582
Adicoes 511 (487) 24

Transferéncias de imobilizado em andamento 1.979 - 1.979
Saldos em 31 de dezembro de 2012 4.643 (1.058 3.585
12. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS
Consolidado
Empréstimo nacional Vencimento final 31/12/12 31/12/11
Banco do Amazonas S.A. - BASA (a) 10/12/20 136.543 130.073
Banco Itati BBA S.A. (b) 21/10/15 13.048 17.532
Banco Itati BBA S.A. (c) 17/10/16 19.344 24.362
Banco Bradesco S.A. (d) 27/10/25 73.463 53.842
Banco Bradesco S.A. (e) 26/10/25 78.084 71.767
Banco Itati BBA S.A. (f) 10/05/18 51.237 53.315
Banco Santander S.A. (g) 22/06/23 57.609 -
Total 429.328 350.891
Circulante 50.659 17.619
Nao circulante 378.669 333.272

(a) Em 17 de dezembro de 2008, a empresa controlada Patio Sertorio captou empréstimo de R$90.315 do Banco do Amazonas S.A. - BASA para financiamento
das obras de construcao do Shopping Manauara. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, foram captadas novas parcelas, totalizando R$21.985.
Os empréstimos foram captados por uma taxa fixa de 10% ao ano, com a possibilidade de um desconto de 15% nessa taxa, caso o pagamento seja efetuado
pontualmente na data do vencimento, e possuem caréncia de 48 meses, periodo em que serdo pagos apenas 50% dos juros incorridos. O saldo remanescente
de juros provisionados sera pago apos o periodo de caréncia com as parcelas do principal. Como garantia pelo empréstimo foi apresentado imével do Shopping
Manauara. A Companhia e a controlada Sierra Investimentos foram avalistas dessa operacao.

(b) Em 16 de novembro de 2010, a empresa controlada Sierra Investimentos captou R$20.000 do Banco Itati BBA S.A. para capital de giro. O empréstimo foi
captado com juros médios atrelados ao CDI mais 2,85% ao ano. A Companhia foi a avalista da operacdo. Como garantias, foram apresentados: (i) imével do
Shopping Metrépole; e (ii) cessao fiduciaria dos recebiveis liquidos dos Shopping Metrépole. Esse empréstimo possui periodo de caréncia de seis meses para o
pagamento da primeira parcela do principal.

(c) Em 16 de novembro de 2010, a empresa controlada Patio Boavista captou R$27.000 do Banco Itati BBA S.A. para capital de giro. O empréstimo foi captado
com juros médios atrelados ao CDI mais 3,3% ao ano. A Companhia foi a avalista da operacdo. Como garantias, foram apresentados: (i) imével do Shopping
Metrépole; e (i) cessao fiduciaria dos recebiveis liquidos dos Shopping Metrépole. Esse empréstimo possui periodo de caréncia de seis meses para o pagamento
da primeira parcela do principal.

(d) Nos meses de junho 2011 a dezembro de 2012, a empresa controlada Patio Londrina captou R$72.998 do Banco Bradesco S.A. para financiamento das
obras de construcao do Shopping Londrina. Para a linha de financiamento aprovada, no valor total de R$120.000, incide uma taxa fixa de Taxa Referencial - TR
mais 10,90% ao ano. O prazo de contrato é de 15 anos, com periodo de caréncia de dois anos para a parcela de principal. Ap6s esse prazo, o saldo devedor
ser4 pago em até 155 parcelas mensais e sucessivas. O imovel do Shopping Londrina é a garantia dada pelo empréstimo. A Companhia é fiadora dessa
operacao. Em 14 de dezembro de 2012 a Pétio Londrina renegociou a taxa de juros contratada para TR mais 9,70% ao ano.

(e) Nos meses de agosto de 2010 a dezembro de 2012, a empresa controlada Patio Uberlandia captou R$77.152 do Banco Bradesco S.A. para financiamento
das obras de construcao do Shopping Uberlandia. Para a linha de financiamento aprovada, no valor total de R$81.200, incide uma taxa fixa de Taxa Referencial
- TR mais 11,30% ao ano. O prazo de contrato é de 15 anos, com periodo de caréncia de dois anos para a parcela de principal. Apds esse prazo, o saldo devedor
serd pago em até 156 parcelas mensais e sucessivas. O imével do Shopping Uberlandia é garantia dada pelo empréstimo. A Companhia é fiadora dessa
operagéo. Em 21 de novembro de 2012 a P4tio Uberlandia renegociou a taxa de juros contratada para TR mais 9,70% ao ano.

(f) Em 29 de junho de 2011, a empresa controlada Patio Boavista captou R$52.651 do Banco Itati BBA S.A. para financiamento das obras de expansao do
Shopping Metropole. Esse financiamento foi captado por uma taxa fixa de Taxa Referencial - TR mais 10,30% ao ano. O prazo de contrato é de 7 anos,
com perfodo de caréncia de 12 meses para a parcela de principal. Apds esse prazo, o saldo devedor serd pago em até 72 parcelas mensais e sucessivas.
A Companhia foi a avalista da operacédo. Como garantias, foram apresentados: (i) imével do Shopping Metrépole; e (i) cesséo fiduciaria dos recebiveis liquidos
do Shopping Metropole.

(g) Nos meses de marco de 2012 a dezembro de 2012, a empresa controlada Patio Goiania captou R$53.209 do Banco Santander S.A. para financiamento das
obras de construcao do Shopping Goiania. Para a linha de financiamento aprovada, no valor total de R$200.000, incide uma taxa fixa de Taxa Referencial - TR
mais 11,00% ao ano. O prazo de contrato é de 12 anos, com periodo de caréncia de 24 meses para a parcela de principal. Apds esse prazo, o saldo devedor
sera pago em até 111 parcelas mensais e sucessivas. O imével do Shopping Goiania é garantia dada pelo empréstimo. A Companhia é fiadora dessa operacao.
Em 21 de dezembro de 2012 a P4tio Goiania renegociou a taxa de juros contratada para TR mais 9,70% ao ano.

Clausulas contratuais (“covenants”)

Os contratos de empréstimos contratados pela Companhia e por suas controladas, descritos anteriormente, ndo preveem a manutencao de indices financeiros
para endividamento, cobertura de despesas com juros, etc.

Mutacado dos empréstimos e financiamentos para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011

Saldo em 31 de dezembro de 2010 201.848
Novas captacoes 153.216
Pagamentos - principal (5.456)
Pagamentos - juros (26.083)
Encargos financeiros capitalizados em propriedades para investimento em construgao 9.143
Encargos financeiros apropriados no resultado 18.223
Saldo em 31 de dezembro de 2011 350.891
Novas captacoes 78.984
Pagamentos - principal (11.579)
Pagamentos - juros (29.142)
Encargos financeiros capitalizados em propriedades para investimento em construcéo 12.556
Encargos financeiros apropriados no resultado 27.618
Saldo em 31 de dezembro de 2012 429.328

A composicao do saldo da rubrica “empréstimos e financiamentos” classificados como néo circulante em 31 de dezembro de 2012, por ano de vencimento, é
demonstrada a seguir:

2014 47.920
2015 52.220
2016 47.328
2017 43.237
2018 40.241
2019 - 2023 123.609
2024 - 2026 24.114
Total 378.669
13. DEBENTURES

Controladora e Consolidado
Debéntures Vencimento final 31/12/12 31/12/11
Titulos - 1° série 15/02/17 96.514 -
Titulos - 2° série 15/02/19 221.538 -
Total 318.052 -
Circulante (14.603) -
Né&o circulante 303.449 -

Em 15 de fevereiro de 2012 a Companhia emitiu 30.000 (trinta mil) debéntures, ndo conversiveis em acoes, em duas séries, com valor unitario de R$10 cada,
totalizando R$300.000. Ap6s o procedimento de coleta de intencoes de investimento (“bookbuilding”), realizado em 2 de marco de 2012, que definiu os juros
remuneratérios das debéntures, a alocacao das séries ficou disposta conforme a sequir:

e 12 série: 9.550 debéntures, totalizando R$95.500, a uma taxa anual variavel equivalente a CDI + 0,96%, com prazo de vencimento final de 5 anos.
A remuneracao sera paga semestralmente.

e 22 série: 20.450 debéntures, totalizando R$204.500, a uma taxa anual variavel equivalente a IPCA + 6,25%, com prazo de vencimento final de 7 anos.
A remuneracao sera paga anualmente.

A movimentacao das debéntures, registradas no passivo circulante e nao circulante, é como segue:

R$
Saldo em 31 de dezembro de 2011 -
Novas captacoes 300.000
Custo de captacao a amortizar (6.834)
Custo de captacao amortizado 863
Encargos financeiros apropriados no resultado 28.580
Juros pagos 4.557
Saldo em 31 de dezembro de 2012 318.052
O cronograma de amortizacao do valor das debéntures, classificados no passivo nao circulante, é como segue:

R$
2016 (amortizacao de 50% da 1° série) 47.750
2017 (amortizacdo de 50% da 1° série) 47.750
2018 (amortizacdo de 50% da 2° série) 106.960
2019 (amortizacdo de 50% da 2° série) 106.960
Total 309.420

Clausulas restritivas contratuais (“covenants”)
A Companhia possui clausulas restritivas contratuais na escritura de emissao das debéntures que sao relacionadas, principalmente, com indices financeiros,
como EBITDA, divida liquida e despesa financeira liquida. A seguir, demonstramos os indices requeridos: .
Indice requerido contratualmente
Igual ou inferior a 3,5
Igual ou superior a 1,75

Divida liquida/EBITDA
EBITDA/Despesa financeira liquida
Em 31 de dezembro de 2012, a Administracdo da Companhia acredita que estd adimplente com todas as clausulas restritivas.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

14. CONTAS A PAGAR - COMPRA DE ATIVO

Consolidado

31/12/12 31/12/11
Aquisicao de participacao em Shopping Center (a) 49.108 -
Aquisicao de terreno (b) 29.302 25.000
Total 78410 25.000
Circulante (49.491) (25.000)
Nao circulante 28.919 -
A movimentacéo do contas a pagar - compra de ativo é como segue:
Saldo em 31 de dezembro de 2011 25.000
Aquisicao de participacao em Shopping Center (a) 63.701
Pagamentos do principal (18.040)
Encargos financeiros apropriados no resultado 4.162
Encargos financeiros capitalizados em propriedade para investimento em construcao 4.302
Encargos financeiros pagos 715
Saldo em 31 de dezembro de 2012 78.410

(a) Conforme mencionado na nota explicativa n® 10.(a), o saldo a pagar refere-se a operacao de permuta de ativo com torna. Esse contas a pagar sera liquidado
em 42 parcelas iguais e consecutivas de R$1.522 (valor original), atualizadas pelo CDI - Certificado de Deposito Bancario. Em 31 de dezembro de 2012,
permanecem 30 parcelas em aberto.

(b) Refere-se ao terreno situado na cidade de Londrina. Como forma de pagamento foi assumido o compromisso de entrega da fracdo ideal equivalente a
11,36% do empreendimento imobilidrio do Boulevard Londrina.

15. ESTRUTURA TECNICA - CONSOLIDADO

Consolidado

Controlada Shopping 31/12/12 31/12/11
Patio Boavista Boavista Shopping 3.047 2.280
Patio Sertério Shopping Manauara 7.628 11.062
Patio Uberlandia Uberlandia Shopping 8.432 6.292
Patio Londrina Boulevard Londrina 7.250 3.994
Patio Goiania Passeio das Aguas 2.818 365
Fundo de Investimento Imobiliario | Shopping Parque D.Pedro 1.520 1.725
Fundo de Investimento Imobilirio Il Shopping Parque D.Pedro 269 308
Total 30.964 26.026
Circulante 6.863) 5.540)
Nao circulante 24.101 20.486

Refere-se aos contratos de cessao de direitos de utilizacao do espaco imobiliario, devidos pelos lojistas a partir da assinatura do contrato de aluguel dos pontos
comerciais. Principalmente no lancamento de novos empreendimentos, em expansdes ou quando alguma loja é retornada, os novos lojistas pagam pelo direito
de utilizacdo dos pontos comerciais nos shopping centers. Esses valores sao negociados com base no valor de mercado desses pontos.

Esses valores sao faturados de acordo com o prazo previsto em contrato, em até 60 meses, e sao reconhecidos de forma linear no resultado do periodo de
acordo com o prazo contratual.

16. PROVISAO PARA RISCOS CIVEIS, TRIBUTARIOS, TRABALHISTAS E PREVIDENCIARIOS

A Companhia e suas controladas sdo partes em processos judiciais, perante diferentes tribunais e instancias, de natureza civel, tributaria, trabalhista e
previdenciaria. A Administracdo da Companhia, com base na opinido de seus assessores legais, constituiu provisdo para aquelas causas cujo desfecho
desfavoravel é avaliado como provavel. A composicao dos riscos provisionados é como segue:

Controladora Consolidado

31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Trabalhistas e previdenciarias (a) - - 4.191 5.375
Tributérias (b) 1.968 1.879 3.597 3.455
Civeis (c) - - 1.651 1.455
Total 1.968 1.879 9.439 10.285

A movimentagdo da provisao para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 é como segue:

Consolidado
Trabalhistas e

previdenciarias (a) Tributarias (b) Civeis () _ Total
Saldos em 31 de dezembro de 2010 6.306 3.982 618 10.906
Constituicao 728 - 873 1.601
Atualizacdo monetaria 368 206 25 599
Pagamentos - - 1) 1)
Reversao (2.027) (733) (50) (2.810)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 5.375 3.455 1.455 10.285
Constituicao 1.399 - 373 1.772
Atualizacao monetaria 357 142 231 730
Pagamentos - - (6) (6)
Reversao (2.940) - (402) (3.342)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 4.191 3.597 1.651 _9.439

(a) Trabalhistas e previdenciarias

Em 31 de dezembro de 2012, a controladora n&o figurava como parte em nenhum processo judicial trabalhista. Contudo, algumas das controladas figuravam
como parte em cinco reclamacoes trabalhistas (onze em 31 de dezembro de 2011), cujo risco é estimado no valor de R$1.197 (R$562 em 31 de dezembro de
2011) e foi avaliado como probabilidade de perda provavel pelos assessores legais.

Para os riscos previdenciarios, a Companhia mantém a provisao de R$2.994, em 31 de dezembro de 2012 (R$4.813 em 31 de dezembro de 2011) de acordo
com a recomendacéo de seus assessores legais externos, que estimam que a probabilidade de perda, em eventual demanda, é provavel.

(b) Tributarias

* IRRF, CIDE, CPMF e CADE

A Companhia busca suspender a exigibilidade de IRRF, Contribuicdo de Intervencdo no Dominio Econémico - CIDE e Contribuicao Proviséria sobre Movimentagao
Financeira - CPMF em pagamentos ao exterior. Os valores de tais processos correspondem ao total de R$3.187 (R$3.045 em 31 de dezembro de 2011),
que estao depositados em juizo e provisionados, tendo em vista que a chance de perda de tais processos é avaliada como provavel.

Os processos referentes a CIDE e IRRF foram julgados de forma desfavoravel a Companhia em segunda instancia e atualmente aguardam julgamento de
recurso especial.

O processo da CPMF sobre pagamentos ao exterior foi julgado de forma desfavoravel a controlada Sierra Investimentos em carater definitivo. Essa decisao néo
representara nenhum desembolso para a Companhia, tendo em vista que as custas judiciais ja foram pagas e no ha condenacéo a honorarios de sucumbéncia
por se tratar de mandado de seguranca. Atualmente, a controlada Sierra Investimentos aguarda a conversao em renda do deposito judicial, no montante de
R$1.219 para extincao do crédito tributario.

Adicionalmente, a controlada Sierra Investimentos mantém registrada provisao para risco e deposito judicial no montante de R$410 correspondente a multa
administrativa aplicada pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica - CADE. Em 31 de dezembro de 2012, esse processo ja havia sido transitado em
julgado. Atualmente, a controlada Sierra Investimentos aguarda o levantamento dos referidos depositos judiciais pelo CADE para liquidacdo da multa citada,
sem impacto no resultado.

(c) Civeis

As controladas da Companhia figuram como parte em diversas acoes judiciais, decorrentes das atividades comerciais regulares, como rés, destacando-se as
acoes de cunho indenizatorio, rescisdo contratual, renovatérias e revisionais de aluguéis das lojas e dos shopping centers.

Como autora, as controladas da Companhia figuram em acées que tratam, em sua maioria, de despejos (falta de pagamento e infracdes contratuais),
execucodes e cobrancas, de um modo geral.

A Companhia e suas controladas estao envolvidas em outros processos tributdrios, civeis, trabalhistas e previdencirios surgidos no curso normal dos seus
negdcios, envolvendo risco de perda avaliado como possivel. O montante desses processos, em 31 de dezembro de 2012, é de R$68.321 (R$27.946 em 31 de
dezembro de 2011). Os principais processos estao descritos a seguir:

(i) A controlada P&tio Sertério promove acao contra a empreiteira responsavel pela construcdo do Manauara Shopping. Trata-se de acéo de rescisdo contratual
cumulada com indenizacao por danos materiais e morais, objetivando o recebimento de indenizacao por inexecucao e vicios na construcao do empreendimento.
Em conexao com o referido processo ativo, a controlada Pétio Sertorio é parte passiva de um processo movido pela mesma empresa, que tem por objetivo o
recebimento da quantia atualizada de R$22.069, pela execucao da obra desse empreendimento. Atualmente é aguardado julgamento em primeira instancia.
(ii) A controlada Patio Londrina é parte em um procedimento arbitral movido contra a empreiteira responsavel pela construgéo do Boulevard Londrina Shopping
com o objetivo de ver rescindido o contrato, apurar indenizacéo por danos morais e materiais pelo ndo cumprimento do cronograma da obra e consequentemente
atraso na inauguracao do empreendimento, do outro lado a empreiteira requer indenizacdo por danos morais, materiais e lucros cessantes no valor total
atualizado de R$34.241. Atualmente o procedimento arbitral aguarda producao de provas.

Depositos judiciais

A composicao dos depositos judiciais € como segue:

Controladora Consolidado
31/12/12  31/12/11 31/12/12  31/12/11
Trabalhistas e previdenciarias 6 - 85 53
Tributarias 1.968 1.879 3.597 3.455
Civeis - - 6.268 221
Total 1.974 1.879 9.950 3.729

Em 5 de marco de 2012 a controlada Patio Sertorio realizou depésito judicial no montante de R$6.112, referente ao processo movido pela empreiteira
responsavel pela construcao do Manauara Shopping, o qual esta relacionado aos valores de retencao contratual efetuados durante a execucao da obra.

17. IMPOSTOS A RECOLHER

Controladora Consolidado

31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
IRPJ e CSLL a recolher (*) - 232 60.938 4.829
IRRF - 30 1.368 1.122
COFINS a recolher - - 1.387 1.373
PIS a recolher - - 304 298
ISS a recolher - - 934 1.066
Outros - - 481 12
Total - 262 65.412 8.700

(*) Corresponde principalmente ao imposto calculado sobre o ganho de capital incidente nas operacoes de venda das propriedades para investimento,
conforme descrito na nota explicativa n° 10.

18. PATRIMONIO LIQUIDO - CONTROLADORA

18.1. Capital social

Em 31 de dezembro de 2012, o capital social subscrito e integralizado da Companhia era de R$997.866, dividido em 76.423.831 acbes ordinarias,
sem valor nominal.

De acordo com o estatuto, a Companhia esta autorizada a aumentar seu capital social independentemente de reforma estatutaria, até o limite de R$1.500.000,
mediante deliberacdo do Conselho de Administracdo, que fixara, em cada caso, a quantidade de acdes a serem emitidas, o preco de emissao e as condicoes
de subscricdo e integralizagéo.

A composicao dos principais acionistas da Companhia em 31 de dezembro de 2012 é como segue:

Nome Percentual  Quantidade de acoes
Sierra Brazil 1 BV 66,65% 50.933.104
BNY Mellon ARX Investimentos Ltda. (gestora) 5,47% 4.178.976
Outros “free float” 27,88% 21.311.751
Total 100,00% 76.423.831

18.2. Reserva de agio na subscricao de agoes

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia possui um saldo de R$96.198 correspondente a reserva de agio, a qual representa o valor excedente pago pelos
acionistas na emissao de acoes.

Esse valor serd mantido na rubrica “Reserva de capital” até sua capitalizacdo e capitalizado na proporcao representativa do capital de cada acionista.

18.3. Reserva legal

De acordo com o previsto no artigo 193 da Lei n° 6.404/76, 5% do lucro liquido do exercicio devera ser utilizado para constituicao de reserva legal que nao
pode exceder 20% do capital social. Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia mantém o montante de R$30.293 a titulo de reserva legal.

18.4. Reserva de lucros a realizar

No exercicio em que o montante do dividendo obrigatério, calculado nos termos do Estatuto Social da Companhia, ultrapassar a parcela realizada do lucro
liquido do exercicio, a Assembleia Geral poderd, por proposta dos 6rgaos de administracao, destinar o excesso a constituicdo de reserva de lucros a realizar.
Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder o resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial.

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia possui 0 montante de R$88.334 referente & reserva de lucros a realizar.

18.5. Reserva de retencao de lucros

A reserva de retencdo de lucros tem como objetivo principal atender aos planos de investimentos previstos em orcamento de capital para expansao,
modernizacao e manutencgao dos shopping centers.

Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia possui o montante de R$895.094 referente & reserva de retencao de lucros.

A Administracao da Companhia planeja o aumento do capital social, mediante a utilizagéo de parte da reserva de retencéo de lucros.

18.6. Dividendos

Em 15 de maio de 2012, a Companhia pagou R$24.456, sendo R$13.977 referentes aos dividendos minimos obrigatorios, e R$10.479 referentes aos
dividendos complementares aprovado na Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria - AGO/E realizada em 25 de abril de 2012.

Conforme o Estatuto Social, os acionistas tém direito a dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido, ajustado conforme disposto na Lei das
Sociedades por Acoes. O célculo dos dividendos minimos obrigatérios, para 31 de dezembro de 2012, est4 demonstrado a seguir:

31/12/2012
Lucro liquido do exercicio (a) 185.531
Reserva legal (5%) 9.277)
Base de célculo dos dividendos 176.254
Dividendos minimos obrigatérios antes da constituicao de reserva de lucros a realizar e da proposta da Administracao 44.064
Proposta da Administracao 26.748)
Dividendos minimos obrigatérios apés a proposta da Administracao (b) 17.316
Lucros a realizar -

Equivaléncia patrimonial (188.983)
Lucro nao realizado (c) (188.983)
Lucro realizado no exercicio, correspondente aos dividendos minimos obrigatérios a pagar (a) - (c) = (d) -
Constituicao de reserva a de lucro a realizar (b) - (d) 17.316

A Administracdo da Companhia iré propor a Assembleia Geral Ordinaria - AGO a distribuicdo de dividendos no montante de R$26.748.
18.7. Lucro por acao
Em conformidade com a IAS 33 equivalente ao pronunciamento técnico CPC 41 - Lucro por A¢ao, a tabela a seguir reconcilia o lucro liquido aos montantes
usados para calcular o lucro basico por acao.
A Companhia ndo possui divida conversivel em acdes nem opcoes de compra de acdes concedidas ou outro instrumento potencialmente diluidor. Portanto o
lucro por acao diluido é igual ao basico.

Controladora e Consolidado

31/12/12 31/12/11
Lucro liquido do exercicio atribuivel aos proprietarios da Companhia 185.531 231.050
Média ponderada das acdes ordinarias em circulacao (*) 76.424 73.890
Lucro basico e diluido por acéo - R$ 2,43 3,13

(*) Para o célculo da média ponderada das agoes ordinarias para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2011 foi considerado o grupamento de acoes
ordinérias de emissdo da Companhia na proporcao de 10 acoes para 1 acao da respectiva espécie realizado em 11 de janeiro de 2011.

18.8. Gastos com emissao de acoes

Em 2 de fevereiro de 2011, a Companhia completou a oferta publica inicial de agoes e os custos relacionados com a emissdo das acdes no montante de
R$16.083, liquido de impostos, foram classificados como reducéo da reserva de capital. Esses gastos estdo compostos basicamente por comissoes, honorarios
advocaticios e de auditoria, taxas de registro, impressoes, publicacdes e outras despesas.
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19. RECEITA OPERACIONAL LIQUIDA DE ALUGUEIS, SERVICOS E OUTRAS
Controladora Consolidado
31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Receita operacional bruta:
Aluguel - - 224.350 186.058
Receita de servicos - - 17.763 16.294
Receita de estacionamento - - 26.471 24172
Estrutura técnica - - 12.064 10.341
Outras receitas - - 2.784 2.784
Total - - 283.432 239.649
Dedugoes:
Impostos sobre aluguéis e servicos - - (18.255) (14.768)
Descontos e abatimentos - - (8.326) (5.696)
Total - - (26.581) (20.464)
Receita operacional liquida de aluguel, servicos e outros - - 256.851 219.185

20. DESPESAS POR NATUREZA

Controladora Consolidado

31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Depreciacoes e amortizagoes - - 1.790 1.467
Pessoal 333 93 28.676 24.935
Servicos externos 1.721 1.093 10.507 10.654
Custo de ocupagéo (lojas vagas) - - 6.111 3.851
Custos de acordos contratuais com lojistas - - 2.219 1.428
Constituicdo de provisao para créditos de liquidacdo duvidosa - - 2.401 418
Aluguel - 1" 2.571 2.780
Outros 354 289 8.878 8.153
Total 2.408 1.486 63.153 53.686
Classificado como:
Custo dos aluguéis e dos servicos prestados - - 43.177 36.809
Despesas gerais e administrativas 2.408 1.486 19.976 16.877
21. OUTRAS (DESPESAS) RECEITAS OPERACIONAIS, LIQUIDAS
Consolidado
31/12/12 31/12/11
Ganho na alienacéo de propriedades para investimento (vide nota explicativa n° 10) 30.758 -
Custos de transacao na venda (6.048) -
Outras 1.235 1.724
Total 25.945 1.724
22. RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO
Controladora Consolidado
31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Receitas financeiras:
Juros de aplicacoes financeiras 29.142 24.018 48.805 41.887
Juros ativos 5 - 1.364 1.202
Qutras 278 38 1.328 1.024
29.425 24.106 51.497 44113
Despesas financeiras:
Juros de empréstimos e financiamentos - - (27.618) (18.223)
Juros sobre as debéntures (29.443) - (29.443) -
Juros sobre contas a pagar - compra de ativo - - (4.162) -
Juros sobre operacdes de mutuo - (400) - (400)
Variacdes monetarias e cambiais - 2.116) (2.930) (1.883)
Outras (117) (44) (1.605) (447)
(29.560) (2.560) (65.758) (20.953)
Total, liquido (135) 21.545 (14.261) 23.160
23. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUICAO SOCIAL
a) Imposto de renda e contribuigao social diferidos
Controladora Consolidado
31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicdo social 186.163 237.014 402.400 473.613
Aliquota vigente 34% 34% 34% 34%
Expectativa de despesa de imposto de renda e contribuicdo social, de acordo com a aliquota vigente (63.295) (80.585) (136.816) (161.028)
Efeito do imposto de renda e da contribuicao social sobre as diferencas permanentes:
Equivaléncia patrimonial 64.254 73.805 1.639 2.643
Outras diferencas permanentes (5) - (1.072) (907)
Efeito do imposto de renda e da contribuicao social sobre diferencas temporérias e prejuizos fiscais:
Diferencas temporérias (601) - (927) 1.303
Prejuizos fiscais e base negativa de contribuicao social (985) 816 (1.488) 609
Efeito da tributacao das controladas cuja tributacao é feita com base no lucro presumido - - 4.237 5.641
Efeito da tributacao diferenciada dos Fundos de Investimento Imobiliario I e Il (*) - - 41.822 42.433
Despesa de imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas efetivas (632) (5.964) (92.605)  (109.306)

Aliquota efetiva - % - 3 23 23
(*) Os Fundos de Investimento Imobiliario | e Il tém isencdo de tributacao.

b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos

A Companhia, com base em andlises relativas as projecoes operacionais plurianuais, reconheceu contabilmente créditos tributarios relativos ao prejuizo fiscal e
a base negativa de contribuicdo social de exercicios anteriores, bem como sobre as diferencas temporérias.

A manutencdo dos créditos fiscais de prejuizos fiscais, imposto de renda e base negativa de contribuicao social diferidos, estd suportada em projecoes
financeiras preparadas pela Administracdo da Companhia e revisadas periodicamente, para os proximos dez anos, que visam determinar a recuperacao dos
saldos de prejuizos fiscais, base negativa de contribuicao social e diferencas intertemporais.

O imposto de renda e a contribuicdo social diferidos sdo compostos como segue:

Controladora Consolidado

31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Prejuizo fiscal e base negativa de contribuicao social 690 690 4.686 2.535
Provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios - - 598 553
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa - - 1.979 1.764
Outras provisdes temporarias - - (2.971) 1063
Variacao do valor justo de propriedades para investimento - - (354.240)  (351.444)
Total do imposto de renda e da contribuicao social - diferidos 690 690 (349.948)  (345.529)
No ativo n&o circulante 690 690 20.693 690
No passivo nao circulante - - (370.641)  (346.219)

Os saldos de créditos, no total de R$690 (Controladora) e R$27.266 (Consolidado), em 31 de dezembro de 2012, deverao ser realizados no periodo de até nove
anos, como demonstrado a seguir:

Ano Controladora  Consolidado
2013 1.145
2014 - 1.145
2015 - 2.303
2016 - 3.388
2017 - 2.706
2018 - 2021 - 16.579
Total 690 27.266

24. PARTES RELACIONADAS

No curso dos negdcios da Companhia, os acionistas controladores, as controladas, a coligada e os condominios civis (empresas ligadas) realizam transacoes
comerciais e financeiras entre si. Essas transacoes comerciais incluem principalmente a administracao de shopping centers (encargos comuns e fundo de promogéo).
Os saldos patrimoniais e as transacoes entre partes relacionadas, em 31 de dezembro de 2012 e de 2011, sao os seguintes:

Controladora Consolidado
Balanco patrimonial Finalidade  31/12/12  31/12/11 31/12/12 31/12/11
Ativo circulante -
Empresas ligadas:
Condominio Franca Shopping Center (@) - - - 6
Condominio Parque Dom Pedro Shopping ()] — - 5 5
Total (*) - - 5 11
Ativo néo circulante -
Empresas ligadas:
Condominio Shopping Boavista (b) - - - 8
Condominio Shopping Center Plaza Sul (b) - - 125 125
Condominio Shopping Penha (b) - - - 195
Condominio Uberlandia Shopping (b) - - 1.316 -
Total - - 1.441 328
Passivo circulante -
Empresas ligadas -
Parque D. Pedro | BV SARL (©) - - 2.150 13.673
Total - - 2.150 13.673
Controladora Consolidado
Resultado Finalidade  31/12/12 31/12/11 31/12/12 31/12/11
Receita operacional -
Empresas ligadas:
Condominio Shopping Center Penha (a) - - 1.241 1.130
Condominio Civil Center Shopping Sao Bernardo (@) - - 1.081 846
Condominio Tivoli Shopping Center @) - - 520 463
Condominio Shopping Patio Brasil @) - - 632 784
Condominio Franca Shopping Center (@) - - 412 361
Condominio Boavista Shopping (@) - - 877 834
Condominio Shopping Center Plaza Sul (a) - - 1.504 1.215
Condominio Parque Dom Pedro Shopping (a) - - 2.750 2.548
Condominio Campo Limpo Shopping (a) - - 818 685
Condominio Manauara Shopping (a) - - 1.726 1.609
Uberlandia Shopping - - 911 -
Subtotal - - 12.472 10.475
Empresa ligada -
Sierra Brazil 1 BV (d) - (2.516) - (2.516)
Subtotal - (2.516) - (2.516)
Total geral - (2.516) 12.472 7.959

(*) Incluido no saldo de contas a receber, liquidas, e outros créditos.

(a) Refere-se a receitas dos servicos executados pela controlada Unishopping Administradora Ltda., decorrente da administracdo dos encargos comuns e do
fundo de promocao dos referidos condominios. Essas receitas estao registradas na rubrica “Receita de servicos”, conforme divulgado na nota explicativa n° 19.
(b) Referem-se aos empréstimos a condominios descritos na nota explicativa n® 7.

(c) Rendimentos a distribuir dos Fundos de Investimento Imobiliario | e Il. A empresa ligada Parque D. Pedro | BV SARL possui 27,6% e 15,9%, respectivamente,
das cotas dos referidos Fundos. Esse saldo esta classificado na rubrica “Rendimentos a distribuir”.

(d) Refere-se aos juros e variacao cambial do contrato de mutuo devedor com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV (acionista majoritaria da Companhia). Essa
operagcéo foi liquidada em 8 de fevereiro de 2011.

25. INFORMACOES POR SEGMENTO

As informagoes por segmento sao utilizadas pela Alta Administracao da Companhia para a tomada de decisdes de alocacdo de recursos e avaliacao de
desempenho. Os ativos e passivos por segmento nao estao sendo apresentados, uma vez que nao sao objeto de anélise para tomada de decisdo estratégica
por parte da Alta Administragao.
Portanto, os segmentos reportaveis da Companhia de acordo com a IFRS 8 e CPC 22 sao os seguintes:
a) Desenvolvimento e gerenciamento
Referem-se a prestacdo de servicos de administracdo de bens e imoveis para os lojistas e proprietarios de shopping centers, servicos de corretagem e
desenvolvimento de projeto de um novo shopping center.
b) Investimento
Refere-se a locacdo de espaco a lojistas e outros espagos comerciais como “stands” de venda; locacdo de espacos comerciais para publicidade e promocao;
exploracao de estacionamento; e taxa de cessao de direitos de utilizacdo de espaco imobiliario (estrutura técnica).

Consolidado - 01/01/12 a 31/12/12

Desenvolvimento Eliminacao
_egerenciamento  Investimento  intersegmentos Total
Receita bruta 44.653 265.669 (26.890) 283.432
Dedugoes:
Impostos e contribuicdes (6.191) (12.064) - (18.255)
Descontos e abatimentos - (8.326) - (8.326)
Total (6.191 (20.390) - (26.581)
Receita operacional liquida 38.462 245.279 (26.890) 256.851
Custos e despesas administrativas e gerais (39.112) (50.931) 26.890 (63.153)
Resultado operacional ajustado (650) 194.348 - 193.698
Consolidado - 01/01/11 a 31/12/11
Desenvolvimento Eliminacao
e gerenciamento Investimento intersegmentos Total
Receita bruta 39.383 223.354 (23.088) 239.649
Dedugoes:
Impostos e contribuicoes (5.805, (8.963) - (14.768)
Descontos e abatimentos - (5.695) - (5.696)
Total (5.805) (14.659) - (20.464)
Receita operacional liquida 33.578 208.696 (23.088) 219.185
Custos e despesas administrativas e gerais (32.997) (43.777) 23.088 (53.686)
Resultado operacional ajustado 581 164.918 - 165.499

26. INSTRUMENTOS FINANCEIROS

A Companhia e suas controladas contratam operacdes financeiras envolvendo instrumentos financeiros, todos registrados em contas patrimoniais, que se
destinam a atender as suas necessidades operacionais e financeiras.

A Administracdo e gestdo desses instrumentos financeiros sao realizadas por meio de politicas, definicdo de estratégias e estabelecimento de sistemas de
controle, devidamente monitorados pela Administracao da Companhia e de suas controladas, visando maximizar a rentabilidade do negdcio para o acionista,
bem como estabelecer o equilibrio entre capital de terceiros e capital préprio.
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS INDIVIDUAIS E CONSOLIDADAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

Os principais instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas estao representados por:

a) Caixa e equivalentes de caixa: esta classificado como empréstimos e recebiveis, e estao contabilizados pelos valores contratuais, os quais equivalem ao
valor de mercado.

b) Contas a receber: sdo classificados empréstimos e recebiveis e estdo contabilizados pelos valores contratuais, os quais equivalem ao valor de mercado.

¢) Empréstimos e financiamentos: sdo classificados como outros passivos financeiros.

Os valores contébeis e de mercado dos instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas, da Companhia e de suas controladas em 31 de dezembro
de 2012 e de 2011, sao como segue:

Na controladora

31/12/12 31/12/11

Natureza Classificacdo Contabil  Valor justo  Contabil  Valor justo
Ativo:

Caixa e equivalentes de caixa Empréstimos e recebiveis 336.241 336.241 125.834 125.834

Depésitos judiciais Empréstimos e recebiveis 1.974 1.974 1.879 1.879
Passivo-

Debéntures QOutros passivos financeiros 318.052 346.989 - -
No consolidado

31/12/12 31/12/11

Natureza Classificacao Contabil  Valor justo  Contabil Valor justo
Ativo:

Caixa e equivalentes de caixa Empréstimos e recebiveis 681.976 681.976 390.918 390.918

Contas a receber Empréstimos e recebiveis 45.820 45.820 35.505 35.505

Aplicacoes financeiras vinculadas Empréstimos e recebiveis 4.065 4.065 2171 217

Empréstimos aos condominios Empréstimos e recebiveis 1.441 1.441 328 328

Depésitos judiciais Empréstimos e recebiveis 9.950 9.950 3.729 3.729
Passivo:

Empréstimos e financiamentos QOutros passivos financeiros 429.328 429.328 350.891 350.891

Debéntures QOutros passivos financeiros 318.052 346.989 - -

Fornecedores nacionais Outros passivos financeiros 31.460 31.460 13.512 13.512

A determinacao do valor justo dos ativos e passivos financeiros é apresentada a seguir:

a) O valor justo dos ativos e passivos financeiros que apresentam termos e condi¢oes padrao e sao negociados em mercados ativos é determinado com base
nos precos observados nesses mercados

b) O valor justo dos outros ativos e passivos financeiros (com excecdo daqueles descritos acima) ¢ determinado de acordo com modelos de precificacdo
geralmente aceitos baseado em andlises dos fluxos de caixa descontados.

26.1. Risco de crédito

A base de clientes da Companhia é bastante pulverizada. Por meio de controles internos, a Companhia monitora permanentemente o nivel de suas contas a
receber, o que limita o risco de contas inadimplentes. A provisao para créditos de liquidacao duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela
Administracao para cobrir as provaveis perdas na realizacdo das contas a receber, considerando o seguinte critério: provisao de 100% para os saldos de clientes
com dividas vencidas ha mais de 120 dias.

O risco de crédito relacionado ao caixa e equivalentes de caixa é limitado porque as contrapartes séo representadas por bancos com alto “rating” de crédito,
avaliado por agéncias internacionais de classificacao de riscos.

26.2. Risco de variagao de prego

As receitas da Companhia sao substancialmente decorrentes de aluguéis de lojistas dos shopping centers. Em geral, os contratos de aluguel séo atualizados
conforme a variagao anual do indice de Precos ao Consumidor Ampliado - IPCA, conforme estabelecido nos contratos de aluguel. A Administracdo monitora
esses riscos como forma de minimizar os impactos em seus negécios.

26.3. Risco de taxa de juros

Decorre da parcela da divida contratada com juros atrelados ao CDI, TR e IPCA e envolve o risco de as despesas financeiras aumentarem por um movimento
desfavoravel nas taxas.

26.4. Risco de cambio

Os instrumentos financeiros de contas a receber de clientes e a pagar a fornecedores sao estabelecidos em reais e ndo estao sujeitos a exposicdes cambiais.
26.5. Gestao do risco de capital

A Companhia e suas controladas administram seu capital, para assegurar que as empresas possam continuar com suas atividades normais, ao mesmo tempo
em que maximizam o retorno a todas as partes interessadas ou envolvidas em suas operacdes, por meio da otimizacao do saldo das dividas e do patriménio.
A estrutura de capital da Companhia e suas controladas é formada pelo endividamento liquido (empréstimos e debéntures detalhados nas notas explicativas
n° 12 e n° 13, deduzidos pelo caixa e equivalentes de caixa) e pelo patriménio liquido da Companhia (que inclui capital emitido e reservas, conforme
apresentado na nota explicativa n° 18).

Indice de endividamento

O indice de endividamento em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 é como segue:

Consolidado
31/12/12 31/12/11
Divida (a) 747.380 350.891
Caixa e equivalentes de caixa 681.796 390.918)
Divida liquida (caixa liquido) 65.584 (40.027)
Patriménio liquido (b) 2.091.702 1.943.398
indice de endividamento liquido 3,14% (2,06%)

(a) A divida é definida como empréstimos, financiamentos e debéntures de curto e longo prazos, conforme detalhado nas notas explicativas n°® 12 e n° 13.
(b) O patriménio liquido inclui todo o capital e as reservas da Companhia, gerenciados como capital.
26.6. Gestao do risco de liquidez
A Companhia e suas controladas gerenciam o risco de liquidez mantendo adequadas reservas e linhas de crédito para captacédo de empréstimos que julguem
adequados, através do monitoramento continuo dos fluxos de caixa previstos e reais, e pela combinacédo dos perfis de vencimento dos ativos e passivos
financeiros.
Tabelas do risco de liquidez e juros
A tabela a seguir mostra em detalhes o prazo de vencimento contratual restante dos passivos bancarios da Companhia e de suas controladas e os prazos de
amortizacdo contratuais. As tabelas foram elaboradas de acordo com os fluxos de caixa ndo descontados dos passivos financeiros, com base na data mais
proxima em que a Companhia e suas controladas devem quitar as respectivas obrigacoes. As tabelas incluem os fluxos de caixa dos juros (incorridos e a incorrer)
e do principal. Na medida em que os fluxos de juros sao pés-fixados, o valor ndo descontado foi obtido com base nas curvas de juros no encerramento do
periodo. O vencimento contratual baseia-se na data mais recente em que a Companhia e suas controladas devem quitar as respectivas obrigacoes.

Taxa de juros

efetiva média Menos de Deuma De trés meses Deum a Mais de
31 de dezembro 2012 ponderada um més trés meses aumano cinco anos cinco anos Total
Empréstimos e financiamentos 10,3% 6.502 12.608 55.483 395.859 192.901 663.353
Debéntures 10,7% - 17.997 4.496 186.892 326.139 535.524

Analise de sensibilidade suplementar sobre instrumentos financeiros, conforme ICVM n° 475/08

Considerando o instrumento financeiro mencionado anteriormente, a Companhia desenvolveu uma andlise de sensibilidade, conforme determinado pela
Instrucao CVM n° 475/08, que requer que sejam apresentados mais dois cenarios com deterioracdo de 25% e 50% da variavel de risco considerado. Esses
cenarios poderao gerar impactos nos resultados e/ou nos fluxos de caixa futuros da Companhia e de suas controladas, conforme descrito a seguir:

* Cenario-base: manutencao nos niveis de juros nos mesmos niveis observados em 31 de dezembro de 2012.

* Cenario adverso: deterioracdo de 25% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relacao ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2012.

* Cenario remoto: deterioracao de 50% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relacao ao nivel verificado em 31 de dezembro de 2012.

CONSELHO DE ADMINISTRACAO

Fernando Maria Guedes Machado Antunes de Oliveira - Presidente
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Richard Eric Brown - Diretor de Investimentos e Asset Management

Premissas

Como descrito anteriormente, a Companhia entende que est4 exposta principalmente ao risco de variacdo do CDI, TR e do IPCA, que é base para atualizacdo
de parte substancial das aplicacoes financeiras e dos empréstimos e financiamentos. Nesse sentido, a seguir estdo demonstrados os indices e as taxas utilizados
nos célculos de analise de sensibilidade:
Premissas

Deterioracao da taxa do CDI:

Cenario-base Cenario adverso Cenario remoto

Aplicacoes financeiras 7,06% 5,30% 3,53%

Empréstimos, financiamentos e debéntures 7,06% 8,83% 10,59%
Deterioragao da TR-

Empréstimos e financiamentos 0,29% 0,36% 0,43%
Deterioracao do IPCA-

Debéntures 5,69% 7.11% 8,54%
Analise da Administracao

Consolidado

Fator de risco Instrumento financeiro Risco Cenario-base (*) Cenario adverso Cenario remoto
Aplicacoes financeiras Taxa de juros Reducéo da taxa do CDI 48.068 36.051 24.034
Empréstimos e financiamentos Taxa de juros Aumento da taxa do CDI 2.287 2.859 3.430
Empréstimos e financiamentos Taxa de juros Aumento da TR 754 942 1.130
Debéntures Taxa de juros Aumento da taxa do CDI 6.742 8.428 10.113
Debéntures {ndice de inflacao Aumento do IPCA 11.636 14.545 17.454

(*) O cenario-base apresentado pela Companhia estd composto pelos juros estimados para o periodo de 12 meses.

A Administracdo da Companhia entende que os riscos de mercado originados dos demais instrumentos financeiros n&o séo relevantes.

26.7. Derivativos

A Companhia e suas controladas ndo operaram com instrumentos financeiros derivativos nos exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011.

27. COBERTURA DE SEGUROS

Em 31 de dezembro de 2012, a cobertura de seguros é como segue:

Importancia

Modalidade segurada - R$

Responsabilidade civil (operacoes de shopping center) 96.460

Compreensivo de incéndio comum 1.114.032

Lucros cessantes 251.307

Vendaval/fumaca 36.486

28. REMUNERACAO DOS ADMINISTRADORES
Os gastos com remuneracao dos administradores durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2012 e de 2011 sé&o os seguintes:
Consolidado

31/12/12 31/12/11

Salarios e encargos 3.825 4146

Remuneracéo variavel 1.928 777

Beneficios 335 297

Total 6.088 5.220

Esses valores estdo registrados na rubrica “Custo de pessoal”, no resultado do exercicio.

Os montantes referentes a remuneracao do pessoal-chave da Administracdo sao representados por beneficios de curto e longo prazos, correspondentes
substancialmente a honorarios de diretoria e participacao no resultado (incluindo bénus por desempenho). Nao ha beneficios pos-emprego nem remuneracao
baseada em acoes.

Em 31 de dezembro de 2012, o saldo da rubrica “Provisdo para remuneragdo variavel”, no montante de R$1.200 (R$189 em 31 de dezembro de 2011),
classificada no passivo nao circulante, inclui somente remuneracao variavel (bénus por desempenho) dos diretores da Companhia.

Adicionalmente, de acordo com a AGO/E de 25 de abril de 2012, o limite da remuneracéo global dos Conselheiros e Diretores para o exercicio de 2012 é de
R$10.000.

29. INFORMACOES SUPLEMENTARES DOS FLUXOS DE CAIXA

A Companhia realizou as seguintes transacoes que nao envolvem caixa e equivalentes de caixa:

Consolidado
31/12/12  31/12/11
Juros capitalizados nas propriedades para investimento em construcao (vide notas explicativas n° 12 e n° 14) 16.920 9.143
Aquisicéo de ativos (vide nota explicativa n° 10) 63.701 -
Aumento do saldo de fornecedores relacionado a propriedades para investimento em construgao 11.171 2.037
Transferéncia de imobilizado em andamento e adiantamento a fornecedores para imobilizado e intangivel 3.302 2.933

30. COMPROMISSOS

Com o advento da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, que determina o tratamento fiscal aplicavel aos rendimentos auferidos por fundos de investimento
imobilidrio, o administrador do Fundo de Investimento Imobilidrio I, Banco Ourinvest S.A., deixou de reter o IRRF sobre os rendimentos distribuidos a
determinado cotista sediado no Brasil. Considerando que o contetdo e o alcance dessa Lei foram objeto de consulta na Receita Federal iniciada pelo Banco
Ourinvest S.A., a controlada Sierra Investimentos comprometeu-se, através de um acordo com o referido Banco, datado de 29 de outubro de 2009, a constituir
uma aplicacao financeira custodiada, a fim de fazer face a uma eventual exigibilidade do tributo n&o retido. Nessa mesma data foi firmado um acordo entre o
Parque D. Pedro 1 BV SARL (sociedade luxemburguesa pertencente ao mesmo grupo econdémico da Companhia) e a Sierra Investimentos, por meio do qual o
Parque D. Pedro 1 BV SARL se compromete a compensar a Sierra Investimentos por todo e qualquer risco associado a nao retencao do referido imposto pelo
Banco Ourinvest S.A.

Em 13 de janeiro de 2010, o Banco Ourinvest S.A. obteve resposta a consulta iniciada na Receita Federal, em que é determinada a obrigatoriedade de
continuidade de retencao do IRRF sobre os rendimentos distribuidos a cotistas estabelecidos na modalidade de fundo de investimento imobiliario e participacdo
superior a 10% nas cotas do referido fundo.

Com o intuito de afastar a obrigatoriedade de retencao do IRRF descrito anteriormente, o Banco Ourinvest S.A. impetrou na Justica Federal um mandado de
seguranca, a fim de garantir a nao incidéncia do IRRF no que diz respeito aos pagamentos de rendimentos do Fundo de Investimento Imobiliario | para outros
fundos de investimento imobiliario. Dessa forma, todos os valores de imposto de renda nao retidos até 13 de janeiro de 2010, os quais integravam aplicacao
financeira custodiada em nome da Sierra Investimentos, foram resgatados e transferidos para o Banco Ourinvest S.A. e posteriormente depositados em juizo.
No dia 9 de abril de 2010, o Banco Ourinvest S.A. obteve decisdao em primeira instancia na Justica Federal, em que foram acatados os pedidos do mandado de
seguranca descritos anteriormente. Por meio de uma sentenca de primeira instancia, a Justica Federal julgou de forma procedente o requerimento de nao
retencao de imposto de renda para os rendimentos distribuidos de fundos de investimentos imobiliarios, cujas cotas sejam admitidas para negociacao
exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcéo organizado, a outro fundo de investimento imobiliario. Estabelece, ainda, que, apds o transito
em julgado expeca-se alvara de levantamento em favor da impetrante quanto aos depdsitos voluntarios efetuados nos autos.

Em 13 de maio de 2010, a Unido interpds recurso de apelagéo contra a sentenca da Justica Federal de primeira instancia. No dia 11 de junho de 2010, o Banco
Ourinvest S.A. apresentou suas contrarrazoes e atualmente aguarda o julgamento de segunda instancia.

Em 31 de dezembro de 2012, a controlada Sierra Investimentos possui R$833 a receber do Banco Ourinvest S.A. a titulo do compromisso firmado no dia 29
de outubro de 2009. Esse recebivel est4 registrado na rubrica “Outros créditos”, no ativo néo circulante (vide nota explicativa n° 5). Adicionalmente, a
controlada Sierra Investimentos possui um saldo, em 31 de dezembro de 2012, de R$4.065 (R$2.171 em 31 de dezembro de 2011) em aplicagoes financeiras
vinculadas no ativo nao circulante.

31. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

A conclusao da elaboracao das demonstracoes financeiras foi aprovada pela Diretoria e Conselho de Administracao em 28 de fevereiro de 2013.

CONTADOR

Alexandre Francisco da Silva
CRC 1SP235670/0-0

PARECER DO CONSELHO FISCAL

O Conselho Fiscal da SONAE SIERRA BRASIL S.A., no exercicio de suas funcoes legais e estatutarias, concluiu o exame das Demonstracdes Contabeis da
Companhia, relativas ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2012, compostas pelo Balanco Patrimonial, Demonstracoes do Resultado do Exercicio,
Mutacdes do Patriménio Liquido, Fluxos de Caixa e do Valor Adicionado, bem como pelas Notas Explicativas relacionadas. Tais exames foram seguidos, ainda,
pela anélise de documentos e, substancialmente, por informacoes e esclarecimentos prestados aos membros deste Conselho pelos Auditores externos e pela
Administracdo da Companhia, inclusive através da anélise do Relatorio Anual da Administracéo.

Desta forma, com base nos exames realizados e no Parecer da Deloitte Touche Tohmatsu, emitido nesta data, sem ressalvas, o Conselho Fiscal concluiu, por
unanimidade, que os documentos acima referidos apresentam-se em ordem, opinando favoravelmente ao seu encaminhamento para deliberacao da Assembleia
Geral dos Acionistas.
Sao Paulo, 28 de fevereiro de 2013
Conselheiros Titulares
Mauricio Rocha Alves de Carvalho

Marcos de Bem Guazzelli Clovis Ailton Madeira

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da

Sonae Sierra Brasil S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Sonae Sierra Brasil S.A. (“Companhia”) e controladas, identificadas como Controladora
e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2012 e as respectivas demonstracdes do resultado, do
resultado abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais
préticas contabeis e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstragées financeiras

A Administracao da Companhia é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao das demonstracdes financeiras individuais de acordo com as praticas
contébeis adotadas no Brasil e das demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatorio Financeiro (“International
Financial Reporting Standards - IFRSs"”), emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB”, e de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil, assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracao dessas demonstracdes financeiras livres de
distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracées 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 pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracoes financeiras estao livres de distorcdo relevante.

Uma auditoria envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia a respeito dos valores e das divulgacdes apresentados nas
demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcao relevante nas
demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboracéo e adequada apresentacéo das demonstraces financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sao apropriados as
circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliacao
da adequacao das praticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administracdo, bem como a avaliacdo da apresentacao
das demonstracoes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Empreendimentos Sonae Sierra Brasil
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Opiniao sobre as demonstragoes financeiras individuais
Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicdo
patrimonial e financeira da Sonae Sierra Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2012, o desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.
Opiniao sobre as demonstragdes financeiras consolidadas
Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras consolidadas anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira consolidada da Sonae Sierra Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2012, o desempenho consolidado de suas operagoes e os seus fluxos
de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com Normas Internacionais de Relatério Financeiro (IFRSs), emitidas pelo “International
Accounting Standards Board - IASB” e as préaticas contabeis adotadas no Brasil.
Enfase
Conforme descrito na nota explicativa n° 2, as demonstracoes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil.
No caso da Sonae Sierra Brasil S.A., essas praticas diferem das IFRSs, aplicaveis as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacao
dos investimentos em controladas e coligada pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto para fins de IFRSs seria custo ou valor justo. Nossa opinidao
nao esta ressalvada em virtude desse assunto.
Outros assuntos
Demonstracoes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstracoes individual e consolidada do valor adicionado (“DVA”), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2012,
preparadas sob a responsabilidade da Administracdo da Companhia, cuja apresentacao é requerida pela legislacdo societéria brasileira para companhias abertas,
e como informacao suplementar pelas IFRSs que nao requerem a apresentacao da DVA. Essas demonstracdes foram submetidas aos mesmos procedimentos de
auditoria descritos anteriormente e, em nossa opiniao, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacao as demonstragoes
financeiras tomadas em conjunto.

Sao Paulo, 28 de fevereiro de 2013
DELOITTE TOUCHE TOHMATSU
Auditores Independentes
CRC n°2 SP 011609/0-8
Marcelo Magalh&es Fernandes
Contador - CRC n° 1 SP 203310/0-6
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