
BRMALLS PARTICIPAÇÕES S.A.
CNPJ: 06.977.045/0001-91

Companhia Aberta de Capital Autorizado

BRML3

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 4.1) 930 1.501 25.981 76.648
Títulos e valores mobiliários (Nota 4.1) 184.657 82.774 584.317 588.731
Contas a receber (Nota 3.5) 60.059 48.305 413.151 345.090
Instrumentos derivativos (Nota 1.5 (a)) 6.083 3.873 293.570 9.284
Tributos a recuperar (Nota 3.8) 30.620 41.596 82.548 107.600
Adiantamentos 4.939 5.483 19.708 17.989
Despesas antecipadas 1.730 1.726 4.648 3.669
Outros valores a receber (Nota 3.5) 16.399 25.245 28.810 35.002

305.417 210.503 1.452.733 1.184.013
Ativo não circulante

Contas a receber (Nota 3.5) 7.471 12.637 104.013 138.398
Depósitos e cauções (Nota 5.2) 4.885 254 54.301 47.841
Tributos a recuperar (Nota 3.8) 23.945 - 35.208 -
Impostos diferidos (Nota 5.4) - - 37.867 53.432
Instrumentos derivativos (Nota 1.5 (a)) 121.351 35.146 527.825 387.101
Adiantamento para futuro aumento de capital (Nota 5.1) 123.445 26.721 6.065 6.458
Débitos de controladas e coligadas (Nota 5.1) 19.482 33.242 25.871 20.928
Outros valores a receber (Nota 3.5) 12.426 12.071 29.393 20.365

313.005 120.071 820.543 674.523
Investimentos (Nota 3.3) 11.120.599 10.466.125 684.247 654.059
Propriedades para investimento (Nota 3.1) 1.154.745 1.522.496 17.653.712 17.301.914
Imobilizado 11.201 10.775 11.213 10.787
Intangível (Nota 3.9) 60.311 33.655 61.597 35.330
Diferido 1.373 1.715 - -

12.348.229 12.034.766 18.410.769 18.002.090
12.661.234 12.154.837 19.231.312 18.676.613

Total do ativo 12.966.651 12.365.340 20.684.045 19.860.626

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Passivo circulante
Contas a pagar (Nota 3.6) 8.568 9.501 44.769 48.219
Empréstimos e financiamentos (Nota 4.2) 653.378 175.660 854.891 325.211
Impostos e contribuições a recolher (Nota 3.8) 6.508 757 56.164 54.427
Salários e encargos sociais 24.692 27.086 48.819 57.823
Dividendos a pagar (Nota 2.7) - 211.728 - 211.728
Impostos e contribuições - parcelamentos (Nota 3.8) - - 3.188 10.732
Adiantamentos de clientes 1.303 2.974 2.361 12.870
Obrigações a pagar por aquisição de shopping (Nota 3.7) 11.690 47.951 11.690 47.951
Receita diferida 1.998 3.084 38.116 49.615
Instrumentos derivativos (Nota 1.5(a)) 273.692 9.076 285.210 12.339
Outros valores a pagar 3.970 342 5.304 6.099

985.799 488.159 1.350.512 837.014
Passivo não circulante

Contas a pagar (Nota 3.6) 1.502 2.461 1.502 2.461
Empréstimos e financiamentos (Nota 4.2) 1.170.946 1.674.476 4.638.160 4.796.976
Provisão para contingências (Nota 5.2) 2.595 4.643 61.302 64.920
Impostos e contribuições - parcelamentos (Nota 3.8) - - 75.501 75.197
Impostos diferidos (Nota 5.4) 102.282 93.234 3.898.454 3.650.869
Obrigações a pagar por aquisição de shopping (Nota 3.7) 42.488 5.072 265.241 185.204
Instrumentos derivativos (Nota 1.5(a)) 357.742 310.244 412.651 355.148
Receita diferida 2.927 6.453 62.531 71.915
Empréstimos de empresas ligadas (Nota 5.1) 1.150.641 710.339 8.907 7.999
Outros valores a pagar (Nota 3.3) - - 8.986 -

2.831.123 2.806.922 9.433.235 9.210.689
Patrimônio líquido (Nota 4.3)

Capital social 4.385.223 4.331.619 4.385.223 4.331.619
Custos com captação de recursos (50.727) (50.727) (50.727) (50.727)
Ações em tesouraria (20.573) (20.573) (20.585) (20.585)
Reservas de capital 170.673 131.205 180.971 141.503
Reservas de lucros 4.665.133 4.678.735 4.658.754 4.672.356

9.149.729 9.070.259 9.153.636 9.074.166
Participação dos não controladores (Nota 3.4) - - 746.662 738.757

9.149.729 9.070.259 9.900.298 9.812.923
Total do passivo e patrimônio líquido 12.966.651 12.365.340 20.684.045 19.860.626

Balanços patrimoniais Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 (Emmilhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Controladora
Custo com Reservas de lucros

Capital captação de Ações em Reserva Reserva Retenção Lucros a Reserva Lucros
social recursos tesouraria de capital legal de lucros realizar especial acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2013 4.293.342 (50.727) (20.573) 91.017 218.994 3.758.682 495.477 - - 8.786.212
Aumento e integralização de capital (Nota 4.3) 38.277 - - - - - - - - 38.277
Opções outorgadas reconhecidas (Nota 5.3) - - - 40.188 - - - - - 40.188
Lucro líquido do exercício - - - - - - - - 488.377 488.377
Constituição de reservas (Nota 4.3) - - - - 24.419 347.968 115.990 - (488.377) -
Dividendos mínimos obrigatórios (Nota 2.7) - - - - - - (282.795) - - (282.795)

Saldos em 31 de dezembro de 2014 4.331.619 (50.727) (20.573) 131.205 243.413 4.106.650 328.672 - - 9.070.259
Aumento e integralização de capital (Nota 4.3) 53.604 - - - - (18.444) - - - 35.160
Opções outorgadas reconhecidas (Nota 5.3) - - - 39.468 - - - - - 39.468
Lucro líquido do exercício - - - - - - - - 4.842 4.842
Constituição de reservas (Nota 4.3) - - - - 242 3.450 (217.105) 218.255 (4.842) -

Saldos em 31 de dezembro de 2015 4.385.223 (50.727) (20.573) 170.673 243.655 4.091.656 111.567 218.255 - 9.149.729
Consolidado

Custo com Reservas de lucros Participação Total do
Capital captação de Ações em Reserva Reserva Retenção Lucros a Reserva Lucros dos não patrimônio
social recursos tesouraria de capital legal de lucros realizar especial acumulados Total controladores líquido

Saldos em 31 de dezembro de 2013 4.293.342 (50.727) (20.585) 101.315 218.994 3.752.303 495.477 - - 8.790.119 677.137 9.467.256
Aumento e integralização de capital (Nota 4.3) 38.277 - - - - - - - - 38.277 - 38.277
Opções outorgadas reconhecidas(Nota 5.3) - - - 40.188 - - - - - 40.188 - 40.188
Lucro líquido do exercício - - - - - - - - 488.377 488.377 109.954 598.331
Constituição de reservas (Nota 4.3) - - - - 24.419 347.968 115.990 - (488.377) - - -
Dividendos minímos obrigatórios (Nota 2.7) - - - - - - (282.795) - - (282.795) - (282.795)
Dividendos pagos aos acionistas não controladores - - - - - - - - - - (48.334) (48.334)

Saldos em 31 de dezembro de 2014 4.331.619 (50.727) (20.585) 141.503 243.413 4.100.271 328.672 - - 9.074.166 738.757 9.812.923
Aumento e integralização de capital (Nota 4.3) 53.604 - - - - (18.444) - - - 35.160 - 35.160
Opções outorgadas reconhecidas(Nota 5.3) - - - 39.468 - - - - - 39.468 - 39.468
Lucro líquido do exercício - - - - - - - - 4.842 4.842 61.316 66.158
Constituição de reservas (Nota 4.3) - - - - 242 3.450 (217.105) 218.255 (4.842) - - -
Dividendos pagos aos acionistas não controladores - - - - - - - - - - (53.411) (53.411)

Saldos em 31 de dezembro de 2015 4.385.223 (50.727) (20.585) 180.971 243.655 4.085.277 111.567 218.255 - 9.153.636 746.662 9.900.298
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações das mutações do patrimônio líquido (controladora) Exercícios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Relatório da Administração

Senhores Acionistas, A administração da BR Malls tem o prazer de encaminhar para apreciação de V. Sas. o Relatório da
Administração do exercício findo em 31 de dezembro de 2015, acompanhada das demonstrações financeiras deste exercí-
cio. As demonstrações financeiras são elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, incluindo os efei-
tos trazidos pela adoção dos pronunciamentos CPCs, de acordo com a deliberação CVM 603, com base nas disposições na
Lei das Sociedades por Ações e normas estabelecidas pela Comissão de Valores Mobiliários. As demonstrações financeiras
consolidadas foram preparadas e estão sendo apresentadas de acordo com os padrões internacionais de demonstrações fi-
nanceiras (International Financial Reporting Standards) emitidos pelo International Accounting Standards Board. Mensagem
da Administração e principais fatos administrativos ocorridos no exercício: Iniciamos 2015 com a consciência de que
esse seria um ano de grandes desafios, ainda maiores do que os vivenciados em 2014. Somado a crise econômica, tivemos
a crise política sem precedentes, refletindo um ano no qual foi necessário um enorme esforço para alcançarmos os nossos
objetivos. Apesar do ambiente difícil, conseguimos nos adaptar e mostrar nosso foco e capacidade em transformar desafios
em resultados. Assim como no terceiro trimestre, alcançamos o maior patamar do indicador de NOI/m² e Aluguel/m² em um
quarto trimestre, respectivamente R$137/m² e R$109/m². Na métrica de crescimento de NOI mesmos shoppings, apresenta-
mos um aumento de 6,2% ao longo do ano de 2015. Totalizamos R$22,5 bilhões de vendas totais no ano, o que significou
um crescimento de 3,2% frente a 2014, também desconsiderando as vendas de participações. Conseguimos manter a mar-
gem NOI e margem EBITDA em níveis altíssimos comparado com outros anos e mais uma vez somos a empresa com as
maiores margens da indústria. Como nos demais trimestres de 2015, as vendas em nossos shoppings foram impactadas
principalmente por uma performance abaixo da média no segmento de eletroeletrônicos. Ao longo do ano, tivemos uma im-
portante contribuição do segmento de lazer que vem se mostrando resiliente mesmo com a desaceleração do varejo. Essa
performance demonstrou ainda mais a dominância do nosso portfólio e a competência em atrair pessoas como um destino
de lazer e serviços e não somente de compras, sendo esse, um grande diferencial dos shoppings versus o varejo tradicional
de ruas. Anunciamos a venda de participação em quatro ativos da companhia. Juntas, as participações vendidas contribuíam
com 41,9 mil m² de ABL. O valor total da venda foi de R$409,5 milhões, pagos em uma única parcela no momento de fecha-
mento da operação. Os recursos provenientes foram utilizados prioritariamente para otimizar sua estrutura de capital e para
futuros investimentos que tragam a companhia maiores níveis de rentabilidade. Continuamos acreditando em nossa estraté-
gia de crescimento, porém cada vez mais atentos as dificuldades e desafios impostos pelo atual cenário econômico e político
brasileiro. Os trabalhos de aprovação dos projetos greenfields e expansões continuam em andamento, e conforme tivermos
sucesso com as aprovações necessárias analisaremos todos os projetos baseados em seu desempenho comercial e no ce-
nário macroeconômico, e apenas assim prosseguiremos com as obras. Temos uma visão de que o ano de 2016 será ainda

mais desafiador do que foi 2015, porém, acreditamos que são épocas difíceis que fortalecem as companhias e que permitem
que as empresas excelentes consigam se destacar frente as demais. De forma a preparar ainda mais os nossos shoppings
para o ano de 2016, traremos grandes eventos inéditos com parcerias com os licenciados de maior sucesso no momento
como por exemplo: Frozen, Star Wars, Luna, Peppa Pig dentre outros. Além dos licenciamentos, faremos eventos de liquida-
ções segmentadas, alguns projetos pilotos com ações de trade marketing e treinamento junto aos lojistas. Temos o sonho
de ser a maior e melhor companhia de shoppings do mundo e nossas ações e decisões são tomadas com base em um pla-
nejamento de longo prazo. Acreditamos que o Brasil passa por um ciclo econômico desfavorável e que no momento em que
o país voltar a crescer, estaremos mais fortes e preparados para retomarmos nossos patamares históricos de crescimento.
Descrição dos negócios, serviços e mercados de atuação em 31 de dezembro de 2015: Participação em shopping
centers: A BR Malls é única empresa nacional de shoppings centers com presença em todas as cinco regiões do Brasil,
atendendo aos consumidores de todas as diferentes classes sociais do país. A companhia detém participação em 45 sho-
ppings centers. Administração de shopping centers e comercialização de lojas e espaços de mall e merchandising:
Somos especializados na administração de nossos shoppings centers, de shopping centers de terceiros, de centros comer-
ciais e centros empresariais, tendo como filosofia de atuação a transparência, a confiança, o trabalho em equipe e o compro-
metimento com resultados expressivos. Possuímos experiência na gestão de tais empreendimentos comerciais com seus di-
versos perfis, porte, localização e estágios de maturação. Somos especializados na comercialização de lojas e espaços de
Mall, Merchandising e realização de eventos em Shopping Centers. Nossa atividade de comercialização de lojas engloba a
gestão planejada do Mix de Lojas e a definição da política comercial dos Shoppings Centers, prospectando ativamente lojas
e grandes cadeias do varejo através de corretores localizados em todo País, que, em conjunto, nos oferecem um grande po-
der de negociação. Na área de Mall, comercializamos quiosques e stands promocionais, de vendas e de serviços. Comercia-
lizamos também espaços para Merchandising, pois, nos últimos anos, os Shoppings se transformaram em poderosa ferra-
menta de comunicação, disponibilizando várias e diferentes opções de publicidade, indoor e outdoor. Outra importante
ferramenta comercial é a realização de eventos nas áreas internas e de estacionamentos. Essas ações, além de resultarem
em mídia espontânea, aumentam o tráfego de clientes e os resultados comerciais. A Companhia oferece serviços de admi-
nistração e comercialização para 42 shoppings centers. A BR Malls permanece com sua estratégia de ampliar suas ativida-
des de prestação de serviço focada nos shopping centers em que pretende desenvolver, nos shoppings que já detém partici-
pação, mas ainda não presta serviços e nos shoppings de terceiros que gostaria de ter em sua carteira. Eventos
subsequentes ao término do exercício de 31 de dezembro de 2015: Em janeiro de 2016 a Companhia firmou um emprés-
timo com o banco J.P. Morgan no montante de cinquenta milhões de dólares dos Estados Unidos da América do Norte com

prazo de vencimento de 2 anos contados a partir da data do contrato. A taxa do financiamento é de 3,625% a.a., o pagamen-
to de juros será semestral e o principal será amortizado em uma única parcela no vencimento. Esta dívida foi totalmente pro-
tegida (hedge) através de um swap com o J.P. Morgan a 107,4% CDI a.a. Conjuntura econômica geral: A atividade econô-
mica em 2015, medida através do PIB, teve seu pior desempenho em 25 anos, fechando com uma retração de 3,8% no
acumulado do ano. Para 2016, o cenário será tão desafiador quanto, com dificuldades políticas enfrentadas pelo atual gover-
no, especialmente em ano de eleições municipais, e aperto das políticas monetária e fiscal. Portanto, acreditamos que o
crescimento também deverá ser negativo, e com muitas incertezas, assim como foi em 2015. A taxa de desemprego subiu
em relação a 2014, fechando o ano em 6,8%. Assim como no ano anterior, o índice terminou em 2015 com uma trajetória as-
cendente. Dado o cenário de retração da atividade econômica esperado para 2016, o nível de consumo das famílias deve
continuar reduzindo após uma sequência de anos de ascendência. A inflação medida pelo IPCA ficou em 10,67% em 2015,
insistentemente alta e superior ao nível já elevado de 2014 que foi de 6,41%. O IGP-M ficou em 10,54% versus 3,67% em
2014. A expectativa para o IPCA ao longo de 2016 é de redução em relação a 2015, embora ainda esteja acima do teto da
meta para esse ano. O BC manteve ao longo do ano de 2015 a trajetória de aumento de juros iniciada em 2013, com o intui-
to de conter a inflação, em detrimento da atividade. A taxa fechou o ano no patamar de 14,25%, com uma perspectiva de
manutenção para 2016. Em 2015 o Real se desvalorizou frente ao Dólar Americano em 47,01%, saindo de R$2,6562 por
dólar para R$3,9048. Empregados e aspectos trabalhistas: Em decorrência de seu objeto social, todos os funcionários es-
tão alocados na BR Malls. Nenhum dos funcionários estão alocados em suas controladas e coligadas. Ressaltamos que em
31 de dezembro de 2015, A BR Malls contava com um total de 382 colaboradores. Aproximadamente 82% de nossos funcio-
nários possuíam nível superior e o restante permanecem em curso. Nossa política salarial é baseada na média das remune-
rações praticadas no mercado. Por sua vez, nossa política de promoção é baseada exclusivamente no mérito dos emprega-
dos, sendo concedidos reajustes salariais também nesses casos. Concedemos a todos os nossos empregados plano de
assistência médica, seguro-saúde e vale-transporte, bem como somos inscritos no Programa de Alimentação do Trabalhador
(PAT), pelo qual oferecemos vale-refeição aos funcionários. Além disso, oferecemos aos nossos empregados um plano de
participação nos lucros e resultados, atrelados ao cumprimento de metas orçamentárias e metas operacionais. Não possuí-
mos áreas e/ou atividades insalubres ou perigosas, de acordo com a legislação aplicável. De toda forma, de acordo com a
legislação em vigor, mantemos o Programa de Prevenção de Riscos Ambientais e o Programa de Controle Médico e Saúde
Ocupacional.

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Receita líquida de aluguéis e serviços (Nota 2.1) 107.788 113.469 1.364.003 1.324.707
Custos de aluguéis e serviços (Nota 2.2) (1.703) (2.606) (97.973) (102.361)
Lucro bruto de aluguéis e serviços 106.085 110.863 1.266.030 1.222.346
Receitas/(despesas) operacionais

Despesas comerciais (28.340) (23.800) (42.636) (37.323)
Despesas administrativas (Nota 2.4) (50.213) (51.477) (143.957) (151.855)
Variação do valor justo de propriedades para investimento (Nota 3.1) (65.295) (88.507) 381.909 633.932
Outras receitas (despesas) operacionais (8.808) 2.080 (5.113) 10.778

Lucro/(prejuízo) antes da equivalência patrimonial, do resultado financeiro
e dos tributos (46.571) (50.841) 1.456.233 1.677.878

Resultado de equivalência patrimonial (Nota 3.3) 823.946 873.740 (20.613) 28.689
Resultado financeiro (Nota 2.5)

Receitas financeiras 672.163 282.587 1.530.966 804.160
Despesas financeiras (1.435.648) (625.854) (2.523.633) (1.381.420)

(763.485) (343.267) (992.667) (577.260)
Lucro antes dos tributos sobre o lucro 13.890 479.632 442.953 1.129.307
Imposto de renda e contribuição social (Notas 2.6 e 5.4)

Correntes - - (122.267) (139.938)
Diferidos (9.048) 8.745 (254.528) (391.038)

(9.048) 8.745 (376.795) (530.976)
Lucro líquido do exercício 4.842 488.377 66.158 598.331
Atribuível a

Acionistas da Companhia 4.842 488.377 4.842 488.377
Participação dos não controladores - - 61.316 109.954

Lucro líquido do exercício 4.842 488.377 66.158 598.331
Lucro por ação atribuível aos acionistas da Companhia durante o exercício

(expresso em R$ por ação)
Lucro básico por ação (Nota 2.8 (a)) 0,01 1,06
Lucro diluído por ação (Nota 2.8 (b)) 0,01 1,06

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos resultados Exercícios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Emmilhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Lucro líquido do exercício 4.842 488.377 66.158 598.331
Total do resultado abrangente do exercício 4.842 488.377 66.158 598.331
Atribuível a

Acionistas da Companhia 4.842 488.377 4.842 488.377
Participação dos não controladores - - 61.316 109.954

4.842 488.377 66.158 598.331
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos resultados abrangentes Exercícios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Emmilhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Fluxo de caixa operacional
Lucro líquido do exercício 4.842 488.377 66.158 598.331
Ajustes

Depreciações e amortizações 1.225 1.319 10.231 10.212
Atualização de empréstimos e financiamentos 315.337 232.240 1.187.297 685.084
Rendimento de títulos e valores mobiliários (11.829) (3.718) (78.681) (65.152)
Ajuste de linearização da receita e ajuste a valor presente (3.641) (1.975) (10.453) (4.735)
Remuneração baseada em opções de ações 39.468 40.188 39.468 40.188
Ajuste a valor justo e resultado com derivativos (24.803) (24.923) (26.193) (29.916)
Imposto de renda e contribuição social diferidos 9.048 (8.745) 254.528 391.038
Variação no valor justo das propriedades para investimento 65.295 88.507 (381.909) (633.932)
Ganho na venda de propriedade para investimento (7.915) (2.123) (7.915) (29.710)
Equivalência patrimonial (823.946) (873.740) 20.613 (28.689)
Provisão para créditos de liquidação duvidosa 10.047 4.628 59.818 32.332

Lucro líquido (prejuízo) ajustado (426.872) (59.965) 1.132.962 965.051
Variações no capital circulante

Variação dos ativos e passivos operacionais
Contas a receber (14.756) (15.580) (117.862) (36.053)
Impostos a recuperar (12.969) 3.460 (10.156) (6.899)
Adiantamentos 544 (739) (1.719) 14.441
Despesas antecipadas (4) (1.270) (979) (1.419)
Depósitos e cauções (4.631) (93) (6.460) (2.146)
Instrumentos derivativos 248.502 159.466 (68.443) 33.955
Fornecedores (1.892) 4.106 (4.409) (37.625)
Impostos e contribuições a recolher 6.093 (4.209) 108.009 98.777
Salários e encargos sociais (2.394) 1.743 (9.004) (11.346)
Adiantamento de clientes (1.671) (1.250) (10.509) 6.842
Receita diferida (2.850) - 13.938 (1.960)
Provisão para contingências (2.048) 2.259 (3.618) 384
Imposto de renda e contribuição social pagos - - (104.891) (114.007)
Outros 12.610 (5.018) (3.630) 10.246

224.534 142.875 (219.733) (46.810)
Fluxo de caixa gerado pelas (aplicado nas) operações (202.338) 82.910 913.229 918.241
Fluxo de caixa de investimentos

(Compra) venda de títulos e valores mobiliários (90.054) (74.825) 83.095 (203.883)
Aumento (redução) nos ativos intangíveis/imobilizados (28.307) (21.242) (36.924) (29.779)
Aquisição e construção de propriedades para investimento (90.069) (60.174) (319.793) (574.061)
Venda de propriedade para investimento 401.595 12.095 401.595 410.678
Adiantamento para futuro aumento de capital (96.724) (92.378) 393 (6.558)
Aumento de capital nas controladas em conjunto (15.591) - (77.561) (53.740)
Juros sobre capital próprio recebidos 66.000 58.000 - -
Operação com partes relacionadas 454.062 263.199 (4.035) (8.101)
Dividendos recebidos 118.572 224.795 35.746 46.595

Fluxo de caixa usado nas atividades de investimento 719.484 309.470 82.516 (418.849)
Fluxo de caixa de financiamentos

Obtenção de empréstimos - 380.546 - 775.610
Pagamento de empréstimos (341.149) (595.704) (816.433) (1.043.204)
Aumento de capital 35.160 38.277 35.160 38.277
Dividendos pagos (211.728) (215.602) (211.728) (215.602)
Dividendos pagos aos acionistas não controladores - - (53.411) (48.334)

Fluxo de caixa usado nas atividades de financiamento (517.717) (392.483) (1.046.412) (493.253)
Fluxo de caixa (571) (103) (50.667) 6.139
Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício 1.501 1.604 76.648 70.509
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício 930 1.501 25.981 76.648
Variação no caixa (571) (103) (50.667) 6.139

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos fluxos de caixa Exercícios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Emmilhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Receitas 147.821 145.141 1.710.071 1.715.634
Receita de serviços 118.415 124.859 1.479.268 1.434.117
Provisão para devedores duvidosos - reversão 5.626 2.787 16.012 10.069
Outras receitas (despesas) operacionais (8.808) 2.080 (5.113) 10.778
Receitas relativas à construção de ativos próprios 32.588 15.415 219.904 260.670
Insumos adquiridos de terceiros (64.037) (30.256) (353.510) (377.396)
Insumos, e serviços de terceiros para construção de ativos próprios (26.538) (3.625) (211.127) (235.905)
Custos de serviços (807) (2.606) (69.252) (73.667)
Materiais, energia, serviços de terceiros e outros (36.692) (24.025) (73.131) (67.824)
Valor adicionado bruto 83.784 114.885 1.356.561 1.338.238
Retenções (1.225) (1.319) (10.231) (10.212)
Depreciação e amortização (1.225) (1.319) (10.231) (10.212)
Valor adicionado líquido produzido pela entidade 82.559 113.566 1.346.330 1.328.026
Valor adicionado recebido em transferência 1.430.814 1.067.820 1.892.262 1.466.781
Resultado de equivalência patrimonial 823.946 873.740 (20.613) 28.689
Receitas financeiras 672.163 282.587 1.530.966 804.160
Ajuste valor justo da propriedade para investimento (65.295) (88.507) 381.909 633.932
Valor adicionado total a distribuir 1.513.373 1.181.386 3.238.592 2.794.807
Distribuição do valor adicionado 1.513.373 1.181.386 3.238.592 2.794.807
Pessoal e encargos 52.282 60.870 155.279 162.801

Salários e encargos 7.068 12.805 74.184 70.680
Pró-labore 122 117 4.449 3.388
Remuneração direta 603 568 21.928 16.178
Benefícios 93 108 3.395 3.102
Contribuições previdenciárias 177 169 6.452 4.826
FGTS 49 42 1.765 1.434
Rescisão 4 15 159 164
Pessoal Shoppings 6.020 11.786 36.036 41.588

Comissões de vendas 4.004 5.940 5.804 6.344
Participação nos lucros 1.742 1.937 35.823 45.589
Opções outorgadas 39.468 40.188 39.468 40.188

Impostos, taxas e contribuições 20.601 6.284 493.522 652.255
Federais 20.592 6.270 474.487 635.198
Municipais 9 14 19.035 17.057

Despesas financeiras 1.435.648 625.854 2.523.633 1.381.420
Participação de não controladores - - 61.316 109.954
Lucros retidos do período 4.842 488.378 4.842 488.377

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras.

Demonstrações dos valores adicionados Exercícios findos em 31 de dezembro de 2015 e 2014
(Emmilhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Notas explicativas às demonstrações financeiras Em 31 de dezembro de 2015 e 2014 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Introdução: As notas explicativas estão divididas em cinco principais seções, conforme demonstrado abaixo:
Seção 1 - Informações sobre o Grupo e suas políticas
1.1 - Informações sobre a Companhia e seus investimentos
1.2 - Resumo das principais políticas contábeis
1.3 - Estimativas e julgamentos contábeis críticos
1.4 - Instrumentos financeiros
1.5 - Gestão de risco financeiro
Seção 2 - Resultado do exercício, distribuição do lucro e impostos
2.1 - Receita liquida de alugueis e serviços
2.2 - Custos de alugueis e serviços
2.3 - Informações por segmento - resultado
2.4 - Despesas administrativas
2.5 - Resultado financeiro
2.6 - Reconciliação de impostos
2.7 - Destinação do resultado
2.8 - Lucro por ação
Seção 3 - Capital investido e capital de giro
3.1 - Propriedade para investimento
3.2 - Informações por segmento - ativo operacional
3.3 - Investimentos
3.4 - Subsidiárias com participações significativas de não controladores
3.5 - Contas a receber e outros valores a receber
3.6 - Contas a pagar
3.7 - Obrigações a pagar por aquisição de shoppings
3.8 - Tributos a recuperar e a recolher
3.9 - Intangível
Seção 4 - Posição financeira e patrimonial
4.1 - Titulos e valores mobiliários e caixa e equivalentes de caixa
4.2 - Emprestimos e financiamentos
4.3 - Patrimônio líquido
Seção 5 - Outras divulgações
5.1 - Partes relacionadas
5.2 - Provisão para contingências
5.3 - Planos de opção de ações
5.4 - Impostos diferidos
5.5 - Seguros
5.6 - Eventos subsequentes
1.1. Informações sobre a Companhia e seus investimentos: A BR Malls Participações S.A. e suas controladas e contro-
ladas em conjunto (referidas em conjunto como "Companhia" ou “BR Malls”), integrantes das demonstrações financeiras,
têm como atividade preponderante: (i) a participação e administração de Shopping Centers, (ii) a participação em outras
sociedades que atuem no setor imobiliário, na qualidade de acionista ou quotista, (iii) a promoção e administração de em-
preendimentos imobiliários de qualquer natureza, próprios ou de terceiros e (iv) participação e administração em operação
de estacionamento. Os resultados operacionais da Companhia estão sujeitos a tendências sazonais que afetam a indústria
de shopping centers. Vendas de shopping centers geralmente aumentam em períodos sazionais, como nas semanas antes
do dia das mães (maio), dia dos namorados (que no Brasil ocorre em junho), dia dos pais (que no Brasil ocorre em agosto),
dia das crianças (que no Brasil ocorre em outubro) e natal (dezembro). Além disso, a grande maioria dos arrendatários dos
shoppings da Companhia paga o aluguel duas vezes em dezembro sob seus respectivos contratos de locação. A Compa-
nhia é uma sociedade anônima com sede na cidade do Rio de Janeiro - RJ, e possui ações negociadas na BM&FBovespa
(BRML3). Adicionalmente, a Companhia adere ao nível de governança corporativa do Novo Mercado da BM&FBovespa. A
BR Malls integra a carteira do Índice Bovespa (IBOVESPA) e também ingressou no Índice Brasil 50 (IBRX 50). A emissão
dessas demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Companhia foi autorizada pelo Conselho de Administração
em 14 de março de 2016. A Companhia apresenta excesso de passivos circulantes sobre ativos circulantes, no balanço
patrimonial da controladora no montante de R$ 680.382 no exercício findo em 31 de dezembro de 2015 (R$289.484 em 31
de dezembro de 2014). Em conexão com a preparação dessas demonstrações financeiras, a Administração efetuou análises
e concluiu não existirem evidências de incertezas sobre a obtenção de recursos para regularizar o equilíbrio financeiro do
excesso do passivo circulante, visto que a gestão de capital da Companhia é feita de forma consolidada. Dessa forma, essas
demonstrações financeiras foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis aplicáveis a companhias em regime nor-
mal de operações. A seguir, apresentamos um resumo das atividades das subsidiárias adquiridas ou que sofreram alguma
modificação durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2015: a) Inaugurações: • Em 04 de maio, a Companhia inau-
gurou a expansão do Shopping Campinas, no Estado de São Paulo. • Em 30 de junho, a Companhia inaugurou a expansão
do Shopping Capim Dourado, no Estado de Tocantins. • Em 15 de dezembro, a Companhia inaugurou a primeira fase da
expansão do Shopping Estação BH, no Estado de Minas Gerais. b) Alienações: • Em 30 de setembro de 2015, a BR Malls
Participações S.A. vendeu 44% de participação imobiliária que detém do Shopping Paralela por R$156.600, permanecendo a
participação imobiliária de 51% no empreendimento. Adicionalmente, foi incluído na negociação o valor de R$25.960 referen-
te as operações do estacionamento do Shopping Paralela devido ao início da cobrança de tarifas na cidade de Salvador, em
22 de junho de 2015. A Companhia registrou uma perda no montante de R$2.577 registrada na rubrica de Outras receitas/
(despesas) operacionais. • Em 30 de setembro de 2015, a BR Malls Participações S.A. vendeu 30% de participação imo-
biliária que detinha nos shoppings West Shopping e Center Shopping por R$113.200 e R$48.200, respectivamente. Como
resultado dessa venda a Companhia registrou um ganho total no montante de R$2.938, registrados na rubrica de Outras
receitas/(despesas) operacionais. • Em 31 de dezembro de 2015, a BR Malls Participações S.A vendeu 70% de participação
imobiliária que detinha no shopping Crystal por R$65.550. Como resultado dessa venda, a Companhia registrou uma perda
no montante de R$7.438 na rubrica de Outras receitas/(despesas) operacionais.
c) Participações em sociedades Participação - %

Controladas diretas 31/12/2015 31/12/2014
Ecisa Engenharia, Comércio e Indústria Ltda. ("Ecisa Engenharia") 100,00 100,00
BR Malls International Finance Ltd. ("BR Malls Finance") 100,00 100,00
BR Malls Serviços Compartilhados Ltda. ("BR Malls CSC") 100,00 100,00
SPE Fortuna Gestão e Participações Ltda. ("BR Malls Fortuna") 100,00 100,00
SPE Sfida Gestão e Participação Ltda. ("SPE Sfida") 79,10 79,10
Crystal Administradora de Shopping Centers Ltda. ("Crystal") 100,00 100,00
VL 100 Empreendimentos e Participações S.A. 35,24 35,24

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda.
e BRMalls International Finance Ltd.)

L5 Corporate LLC 100,00 100,00
BR Malls Administração e Comercialização Ltda. ("BR Malls Administração") 100,00 100,00
Proffito Holding Participações S.A. ("Proffito") 100,00 100,00
Nattca 2006 Participações S.A. ("Nattca") 100,00 100,00
Empresa Patrimonial Industrial IV Ltda. ("EPI") 100,00 100,00
SDR Empreendimentos Imobiliários Ltda. ("SDR") 100,00 100,00
Empresa Cogeradora de Energia Ltda. ("Emce") 100,00 100,00
Campo Grande Parking Ltda. ("Campo Grande Parking") 68,24 68,24
SPE Xangai Participações S.A. ("SPE Xangai") 75,00 75,00
VL 100 Empreendimentos e Participações S.A. (“VL100”) 64,76 64,76
SPE Classic Participações Ltda. ("SPE Classic") 100,00 100,00
Fashion Mall S.A. ("Fashion Mall") 100,00 100,00
Rai Rhodes Administração de Imóveis Ltda. ("Rai Rhodes") 100,00 100,00
COFAC - Companhia Fluminense de Administração e Comércio ("COFAC") 100,00 100,00
Shopping Center Mooca Empreendimento Imobiliários S.A. ("Shopping Center Mooca") 100,00 100,00
Exímia Comercial e Empreendimentos Ltda. ("Exímia") 100,00 100,00
L9 Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 100,00 100,00
Sociedade em conta de participação Estação BH Parking 58,14 58,14
Sociedade em conta de participação JLN-2 (Niterói Plaza) 98,00 98,00
Sociedade em conta de participação JLN-2 (Casa & Gourmet) 96,00 96,00
Sociedade em conta de participação Campinas Parking 97,50 97,50
Sociedade em conta de participação Estação Parking 97,00 95,40
Sociedade em conta de participação Independência Parking 80,10 80,10
Sociedade em conta de participação Mooca 54,00 54,00
Sociedade em conta de participação Shopping Granja Vianna 72,38 72,38
Companhia Santa Cruz 100,00 100,00
SAS Sociedade Administradora de Centros Comerciais Ltda. ("SAS Administradora") 100,00 100,00
Sociedade Independência Imóveis ("SISA") 83,44 83,44
Center Shopping S.A. ("Center Shopping") 51,00 51,00
CIMA Empreendimentos do Brasil S.A. ("CIMA") 100,00 100,00
Sociedade em conta de participação Tijuca Parking 97,80 97,80
CG Participações Ltda. 100,00 100,00
EDRJ113 Participações Ltda. ("EDRJ113") 100,00 100,00

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda. Participação - %
e BRMalls International Finance Ltd.) 31/12/2015 31/12/2014

Estação BH Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 60,00 60,00
BR Malls Administração e Comercialização Rio/Minas Ltda. 100,00 100,00

Alvear Participações S.A. ("Alvear") 70,00 70,00
Proeste S.A. ("Proeste") 67,90 67,90
Sociedade em conta de participação Uberlândia Parking 49,22 49,22
BR Malls Administração e Comercialização Sul/SP Ltda. 100,00 100,00
Catuaí Maringá Parking 66,50 66,50
Catuaí Londrina Parking 62,50 62,50
BR Malls Premium Outlet Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda 100,00 100,00
Dokka RJ Participações S.A. 100,00 100,00
Contagem Empreendimentos e Participações Ltda. 100,00 100,00
Villa Lobos Parking Ltda. ("Villa Lobos Parking") 58,42 58,42
Incorporadora de Shopping Center Capim Dourado Ltda. 100,00 100,00
Sete Lagoas Parking 67,55 67,55
Londrina Norte Parking 67,55 67,55
São Bernardo Parking 57,90 58,42
Capim Dourado Parking 96,50 96,50
Cuiabá Plaza Shopping Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 100,00 -
Jaguaré Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 100,00 -
Intermaris Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 100,00 -

Empreendimentos em conjunto (equivalência patrimonial)
SPE Mônaco Participações S.A. ("SPE Mônaco") 50,00 50,00
B. Sete Participações S.A. 39,60 39,60
GS Shopping Center S.A. ("GS Shopping") 50,00 50,00
Macaé Participações SPE S.A. 50,00 50,00
Plaza Macaé S.A. 50,00 50,00
Macaé Participações imobiliárias Ltda. 50,00 50,00
Administradora Shopping Center Recife Ltda. ("ASCR") 32,46 32,46
Recife Parking Ltda. ("Recife Parking") 32,46 32,46
Recife Locadora de Equipamentos para Autogeração Ltda. ("Recife Locadora") 32,46 32,46
Christaltur Empreendimentos e Participações S.A. 49,99 49,99
Sociedade em conta de participação Centro Oeste Parking 46,45 46,45
Sociedade em conta de participação Macaé Parking 48,25 48,25
Sociedade em conta de participação Natal Parking 48,50 48,50
Espírito Santo Malls S.A. 50,00 50,00

Operações em conjunto (consolidação proporcional)
Sociedade em conta de participação Rio Anil Parking 50,00 50,00
Sociedade em conta de participação Itau Power Parking 32,14 32,14
Sociedade em conta de participação Shopping Via Brasil 47,53 47,53
Sociedade em conta de participação Shopping llha Parking 49,22 48,35
Contagem Parking 49,57 49,57
Sociedade em conta de participação estacionamento Shopping Paralela 49,47 -

Coligadas
EDRJ100 Participações Ltda. 8,00 8,00
d) Participações em shopping centers (registradas como propriedades para investimento)

Participação - % Participação - %
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Amazonas Shopping Center 34,10 34,10 Shopping Center Tamboré 100,00 100,00
Araguaia Shopping 50,00 50,00 Shopping Contagem 51,00 51,00
Campinas Shopping 100,00 100,00 Shopping Curitiba 49,00 49,00
Catuaí Shopping Londrina 65,10 65,10 Shopping Del Rey 65,00 65,00
Catuaí Shopping Maringá 70,00 70,00 Shopping Estação 100,00 100,00
Center Shopping Rio - 30,00 Shopping Granja Vianna 75,00 75,00
Center Shopping Uberlândia 51,00 51,00 Shopping Iguatemi Caxias 45,50 45,50
Crystal Plaza - 70,00 Shopping Independência 83,44 83,44
Estação BH 60,00 60,00 Shopping Itaú Power 33,00 33,00
Goiânia Shopping 49,17 49,17 Shopping Jardim Sul 60,00 60,00
Ilha Plaza 51,00 51,00 Shopping Metrô Santa Cruz 100,00 100,00
Londrina Norte 70,00 70,00 Shopping Paralela 51,00 95,00
Minas Shopping 2,13 2,13 Shopping Plaza Macaé 45,00 45,00
Mooca Plaza Shopping 60,00 60,00 Shopping Recife 31,10 31,10
Natal Shopping 50,00 50,00 Shopping Rio Anil 50,00 50,00
NorteShopping 74,50 74,50 Shopping São Bernardo 60,00 60,00
Osasco Plaza 39,60 39,60 Shopping São Luis 15,00 15,00
Plaza Niterói 100,00 100,00 Shopping Sete Lagoas 70,00 70,00
Casa & Gourmet 100,00 100,00 Shopping Tijuca 100,00 100,00
Shopping ABC 1,27 1,27 Shopping Via Brasil 49,00 49,00
Shopping Campo Grande 70,90 70,90 Shopping Vila Velha 50,00 50,00
Shopping Capim Dourado 100,00 100,00 Shopping Villa Lobos 58,42 58,42
Shopping Center Iguatemi Maceió 54,20 54,20 Top Shopping 35,00 35,00
Shopping Center Piracicaba 36,89 36,89 West Shopping - 30,00
e) Resumo das atividades das principais investidas

Empresa Principais atividades Shoppings

Ecisa Engenharia Com.
e Indústria Ltda.

Planejamento econômico, exploração,
desenvolvimento, comercialização,
gerenciamento e implantação de Shopping
Centers; exploração de estacionamentos;
prestação de assistência técnica para
implantação, organização e funcionamento
de empresas, comerciais ou de serviços.

Shopping Villa Lobos
Shopping Curitiba
Shopping Iguatemi Caxias
Shopping Del Rey
Shopping Recife
Plaza Niterói

Norte Shopping
Campinas Shopping
Shopping Campo
Grande
Shopping Araguaia

BR Malls International
Finance Ltda.

Instituição criada com o propósito
específico de emitir títulos de crédito
perpétuo.

-

Empresa Cogeradora
de Energia Ltda. Cogeração de energia elétrica. -

Empresa Patrimonial
Industrial IV S.A.

Participação em empreendimentos
imobiliários.

Amazonas Shopping
Shopping Iguatemi Maceió

Shopping
Piracicaba

SPE Xangai
Participações Ltda.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento, implantação
de Shopping Centers e exploração de
estacionamento.

Shopping Granja Vianna

SDR Empreendimentos
Imobiliários S.A.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento, implantação
de Shopping Centers e exploração de
estacionamento.

Shopping Del Rey

Cima Empreendimentos
do Brasil S.A.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento, implantação
de Shopping Centers e exploração de
estacionamento.

Shopping Tijuca

EDRJ113 Participações
Ltda.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento, implantação
de Shopping Centers e exploração de
estacionamento.

Shopping Via Brasil

BR Malls Administração
e Comercialização Ltda.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento e
implantação de Shopping Centers.

-

Fashion Mall S.A.

Exploração, planejamento econômico,
desenvolvimento, comercialização,
administração, gerenciamento, implantação
de Shopping Centers e exploração de
estacionamento.

Plaza Niterói
Casa & Gourmet
Shopping Ilha Plaza

1.2. Resumo das principais políticas contábeis: As principais políticas contábeis aplicadas na preparação destas demons-
trações financeiras consolidadas estão citadas abaixo. A descrição mais detalhada de cada política estão apresentadas nas
respectivas notas.

Política contábil Nota Política contábil Nota
Instrumentos financeiros 1.4 Receita de dividendos 3.3
Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge 1.4 Contas a receber 3.5
Reconhecimento da receita 2.1 Arrendamentos 3.5

Imposto de renda e contribuição social corrente 3.8
Receitas financeiras 2.5 Caixa e equivalentes de caixa 4.1
Distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio 2.7 Custos dos empréstimos 4.2
Propriedade para investimento 3.1 Provisão para riscos tributários, trabalhistas e cíveis 5.2
Investimento em coligadas e em Joint Venture 3.3 Benefícios a empregados 5.3

Imposto de renda e contribuição social diferido 5.4
Base de preparação: As demonstrações financeiras consolidadas foram elaboradas com apoio em diversas bases de ava-
liação utilizadas nas estimativas contábeis. As estimativas contábeis envolvidas na preparação das demonstrações financei-
ras foram apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento da administração para determinação do valor
adequado a ser registrado nas demonstrações financeiras. Itens significativos sujeitos a essas estimativas e premissas in-
cluem a seleção de vidas úteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas operações, avaliação dos ativos financei-
ros pelo valor justo e pelo método de ajuste a valor presente, estimativas do valor justo das propriedades para investimento,
as estimativas do valor em uso dos terrenos e edificações, análise do risco de crédito para determinação da provisão para
devedores duvidosos, assim como da análise dos demais riscos para determinação de outras provisões, inclusive para con-
tingências. Os valores contábeis de ativos e passivos reconhecidos que representam itens objeto de hedge a valor justo que,
alternativamente, seriam contabilizados ao custo amortizado, são ajustados para demonstrar as variações nos valores justos
atribuíveis aos riscos que estão sendo objeto de hedge. A liquidação das transações envolvendo essas estimativas poderá
resultar em valores significativamente divergentes dos registrados nas demonstrações financeiras devido ao tratamento pro-
babilístico inerente ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos anualmente.
As demonstrações financeiras consolidadas da Companhia foram elaboradas tomando como base os padrões internacionais
de contabilidade (“IFRS”) emitidos pelo International Accounting Standards Board (“IASB”) e interpretações emitidas pelo In-
ternational Financial Reporting Interpretations Committee (“IFRIC”), implantados no Brasil através do Comitê de Pronuncia-
mentos Contábeis (“CPC”) e suas interpretações técnicas (“ICPC”) e orientações (“OCPC”), aprovados pela Comissão de Va-
lores Mobiliários (“CVM”). As demonstrações financeiras individuais da controladora foram preparadas conforme as práticas
contábeis adotadas no Brasil, que compreendem as disposições da legislação societária, previstas na Lei nº 6.404/76 com
alterações da Lei nº 11.638/07 e Lei nº 11.941/09, e os pronunciamentos contábeis, interpretações e orientações emitidos
pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (“CPC”), aprovados pela Comissão de Valores Mobiliários (“CVM”). Até 31 de
dezembro de 2013, essas práticas diferiam do IFRS, aplicável às demonstrações financeiras separadas, somente no que se
refere à avaliação de investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivalência patri-
monial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo, e pela manutenção do saldo de ativo diferido existente em
31 de dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. Com a emissão do pronunciamento IAS 27 (Separate Financial State-
ments) revisado pelo IASB em 2014, as demonstrações separadas de acordo com as IFRS passaram a permitir o uso do
método da equivalência patrimonial para avaliação do investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto.
Em dezembro de 2014, a CVM emitiu a Deliberação nº 733/2014, que aprovou o Documento de Revisão de Pronunciamen-
tos Técnicos nº 07 referente aos Pronunciamentos CPC 18, CPC 35 e CPC 37 emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos
Contábeis, recepcionando a citada revisão do IAS 27, e permitindo sua adoção a partir dos exercícios findos em 31 de de-
zembro de 2014. Dessa forma, as práticas contábeis adotadas na preparação das demonstrações financeiras individuais da
controladora em 31 de dezembro de 2015, diferem do IFRS aplicável às demonstrações financeiras separadas, apenas pela
manutenção do saldo de ativo diferido existente em 31 de dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. Todas as informa-
ções relevantes próprias das demonstrações financeiras, e somente elas, estão sendo evidenciadas, e que correspondem às
utilizadas pela Administração em sua gestão. Base de consolidação: As demonstrações financeiras consolidadas são com-
postas pelas demonstrações financeiras da BR Malls Participações S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2015 e
2014. As principais controladas do grupo estão apresentadas no item 1.1. As controladas são integralmente consolidadas a
partir da data de aquisição, sendo esta a data na qual a BR Malls obtém controle, e continuam a ser consolidadas até a data
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em que esse controle deixe de existir. As demonstrações financeiras das controladas são elaboradas para o mesmo período
de divulgação que o da controladora, utilizando políticas contábeis consistentes. Todos os saldos intercompanhias, receitas e
despesas e ganhos e perdas não realizados, oriundos de transações intercompanhias, são eliminados por completo. Uma
mudança na participação sobre uma controlada que não resulta em perda de controle é contabilizada como uma transação
entre acionistas, no patrimônio líquido. O resultado do exercício e cada componente dos outros resultados abrangentes (re-
conhecidos diretamente no patrimônio líquido) são atribuídos aos proprietários da controladora e à participação dos não con-
troladores. Perdas são atribuídas à participação de não controladores, mesmo que resultem em um saldo negativo. Conver-
são de moeda estrangeira: As demonstrações financeiras consolidadas são apresentadas em reais (R$), que é a moeda
funcional da controladora. Cada entidade da Companhia determina sua própria moeda funcional, e naquelas cujas moedas
funcionais são diferentes do real, as demonstrações financeiras são traduzidas para o real na data do fechamento. As tran-
sações em moeda estrangeira são inicialmente registradas à taxa de câmbio da moeda funcional em vigor na data da transa-
ção. Os ativos e passivos monetários denominados em moeda estrangeira são convertidos à taxa de câmbio da moeda fun-
cional em vigor na data do balanço. Itens não monetários mensurados com base no custo histórico em moeda estrangeira
são convertidos utilizando a taxa de câmbio em vigor nas datas das transações iniciais. Itens não monetários mensurados ao
valor justo em moeda estrangeira são convertidos utilizando as taxas de câmbio em vigor na data em que o valor justo foi de-
terminado. Provisões: Provisões são reconhecidas quando: a Companhia tem uma obrigação presente (legal ou não forma-
lizada) em consequência de um evento passado; é provável que uma saída de recursos seja necessária para liquidar a obri-
gação e uma estimativa confiável do valor da obrigação possa ser feita. A despesa relativa a qualquer provisão é
apresentada na demonstração do resultado, líquida de qualquer reembolso. O aumento da obrigação em decorrência da
passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira. Participação nos lucros: A Companhia reconhece um passi-
vo e uma despesa de participação nos resultados com base em uma fórmula que leva em conta o lucro atribuível aos acio-
nistas da Companhia após certos ajustes. A Companhia reconhece uma provisão quando está contratualmente obrigada ou
quando há uma prática passada que criou uma obrigação não formalizada (constructive obligation). Normas novas, altera-
ções e interpretações de normas que ainda não estão em vigor em 31 de dezembro de 2015: A seguir estão listados os
pronunciamentos e interpretações que foram emitidos pelo IASB, mas que não estavam em vigor até a data de emissão das
demonstrações financeiras da Companhia, e, também, não foram objeto de emissão pelo Comitê de Pronunciamentos Con-
tábeis (CPC). Em geral, as adoções antecipadas de normas novas ou revisadas e interpretações, embora encorajadas pelo
IASB, não estão permitidas ou não estão disponíveis nas práticas contábeis adotadas no Brasil. IFRS 2 - Pagamento Basea-
do em Ações: • Essa melhoria é aplicada prospectivamente e esclarece várias questões relacionadas com as definições de
condições de desempenho e de serviço que representam condições de aquisição. Os esclarecimentos são consistentes com
a forma como o Grupo tem identificado quaisquer condições de desempenho e de serviço que representam condições de
aquisição em períodos anteriores. Além disso, o Grupo não outorgou prêmios durante o exercício de 2015. Desse modo, es-
sas alterações não tiveram impacto nas demonstrações financeiras ou políticas contábeis da Companhia. IFRS 5 - Ativos
Não Circulantes Mantidos para Venda e Operações Descontinuadas: • Ativos (ou grupos de alienação) são geralmente alie-
nados por meio da venda ou distribuição a titulares. A alteração esclarece que mudar de um desses métodos de alienação
para outro não seria considerado um novo plano de alienação, mas sim uma continuação do plano original. Portanto, não há
interrupção da aplicação das exigências da IFRS 5. Essa alteração deve ser aplicada prospectivamente e não gerou impac-
tos relevantes nas demonstrações financeiras. IFRS 9 Financial Instruments (Instrumentos Financeiros): • A IFRS 9, publica-
da em julho de 2014, substitui as orientações existentes na IAS 39 Financial Instruments: Recognition and Measurement
(Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuração). A IFRS 9 inclui orientação revista sobre a classificação e men-
suração de instrumentos financeiros, incluindo um novo modelo de perda esperada de crédito para o cálculo da redução ao
valor recuperável de ativos financeiros, e novos requisitos sobre a contabilização de hedge. A norma mantém as orientações
existentes sobre o reconhecimento e desreconhecimento de instrumentos financeiros da IAS 39. A IFRS 9 é efetiva para
exercícios iniciados em ou após 1º de janeiro de 2018, com adoção antecipada permitida. IFRS 10 Consolidated Financial
Statements (CPC 19 - Negócios em Conjunto) e IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures (CPC 18 - Investimen-
to em Coligada, em Controlada e em Empreendimento Controlado em Conjunto): • As alterações abordam o conflito entre a
IFRS 10 e a IAS 28 no tratamento da perda de controle de uma subsidiária que é vendida ou contribuída para uma associada
ou empreendimento controlado em conjunto (joint venture). As alterações esclarecem que o ganho ou a perda resultante da
venda ou contribuição de ativos que constituem um negócio, como definido na IFRS 3, entre um investidor e sua associada
ou joint venture, é reconhecido(a) na íntegra. Qualquer ganho ou perda resultante da venda ou contribuição de ativos que
não constituam um negócio, no entanto, é reconhecido somente na extensão das participações de investidores não relacio-
nados na associada ou joint venture. Essas alterações devem ser aplicadas prospectivamente e vigentes para períodos anu-
ais iniciados a partir de 1º de janeiro de 2016, sendo permitida a adoção antecipada. A Companhia ainda não escolheu o mé-
todo de transição para a nova norma nem determinou os efeitos da nova norma nos relatórios financeiros atuais. IFRS 11
Joint Arrangements (Acordos Conjuntos: Contabilização de Aquisições de Partes Societárias): • As alterações à IFRS 11 exi-
gem que um operador conjunto, que esteja contabilizando a aquisição de participação societária em uma operação conjunta
na qual a atividade da operação conjunta constitua um negócio, aplique os princípios pertinentes da IFRS 3 para contabiliza-
ção de combinações de negócios. As alterações também deixam claro que uma participação societária previamente mantida
em uma operação conjunta não é remensurada sobre a aquisição de participação adicional na mesma operação conjunta en-
quanto o controle conjunto for retido. Adicionalmente, uma exclusão de escopo foi adicionada à IFRS 11 para especificar que
as alterações não se aplicam quando as partes que compartilham controle conjunto, inclusive a entidade de reporte, estive-
rem sob controle comum da parte controladora principal. As alterações se aplicam tanto à aquisição da participação final em
uma operação conjunta quanto à aquisição de quaisquer participações adicionais na mesma operação conjunta e são pros-
pectivamente vigentes para períodos anuais iniciados em 1º de janeiro de 2016 e após essa data, não sendo permitida a
adoção antecipada no Brasil. A Companhia ainda não escolheu o método de transição para a nova norma nem determinou
os efeitos da nova norma nos relatórios financeiros atuais. IFRS 15 Revenue from Contracts with Customers (Receita de
Contratos com Clientes): • A IFRS 15 exige uma entidade a reconhecer o montante da receita refletindo a contraprestação
que elas esperam receber em troca do controle desses bens ou serviços. A nova norma vai substituir a maior parte da orien-
tação detalhada sobre o reconhecimento de receita que existe atualmente em IFRS e US GAAP quando a nova norma for
adotada. A nova norma é aplicável a partir de ou apos 1º de janeiro de 2017, com adoção antecipada permitida pela IFRS. A
norma poderá ser adotada de forma retrospectiva, utilizando um abordagem de efeitos cumulativos. A Companhia está ava-
liando os efeitos que o IFRS 15 vai ter nas demonstrações financeiras e nas suas divulgações. A Companhia ainda não es-
colheu o método de transição para a nova norma nem determinou os efeitos da nova norma nos relatórios financeiros atuais.
IFRS 16 - Leases (Arrendamentos): • Em janeiro de 2016 o IASB emitiu o pronunciamento IFRS 16, que define os princípios
para reconhecimento, mensuração, apresentação e divulgação de leases (arrendamentos). O IFRS 16 substitui o IAS 17 -
Leases e interpretações relacionadas. A adoção será requerida a partir de 1° de janeiro de 2019 e a Companhia está anali-
sando possíveis impactos referentes a este pronunciamento nas demonstrações financeiras. Alterações à IAS 27 - Método
de Equivalência Patrimonial em Demonstrações Financeiras Separadas: • As alterações permitirão que as entidades utilizem
o método de equivalência patrimonial ao contabilizarem investimentos em controladas, joint ventures e coligadas em de-
monstrações financeiras separadas. As entidades que já estejam aplicando a IFRS e optem por passar a adotar o método da
equivalência patrimonial em suas demonstrações financeiras separadas terão de aplicar essa mudança retrospectivamente.
Entidades que elaboram demonstrações financeiras de acordo com as IFRS pela primeira vez e que optem por adotar o mé-
todo de equivalência patrimonial em suas demonstrações financeiras separadas deverão aplicar esse método a partir da
data de transição às IFRS. As alterações estão em vigor para períodos anuais iniciados em 1º de janeiro de 2016 ou após
essa data, sendo permitida a adoção antecipada, que está em análise no Brasil. Essas alterações não terão impacto sobre
as demonstrações financeiras consolidadas da Companhia. IAS 34 - Elaboração e Divulgação de Demonstrações Financei-
ras Intermediárias: • A alteração esclarece que as divulgações intermediárias exigidas devem ser nas demonstrações finan-
ceiras intermediárias ou incorporadas por referência cruzada entre as demonstrações financeiras intermediárias e onde quer
que elas sejam incluídas no relatório financeiro intermediário (por exemplo, no relatório de comentários da gerência ou de ris-
co). As demais informações no relatório financeiro intermediário devem estar disponíveis para os usuários nos mesmos ter-
mos que as demonstrações financeiras intermediárias e na mesma época. Essa alteração deve ser aplicada retrospectiva-
mente e não gerou impactos relevantes nas demonstrações financeiras. 1.3. Estimativas e julgamentos contábeis
críticos: Estimativas contábeis críticas são aquelas que são tanto (a) importantes para demonstrar a condição financeira e
os resultados quanto que (b) requerem os julgamentos mais difíceis, subjetivos ou complexos por parte da administração,
frequentemente como resultado da necessidade de fazer estimativas que têm impacto sobre questões inerentemente incer-
tas. À medida que aumenta o número de variáveis e premissas que afetam a possível solução futura dessas incertezas, es-
ses julgamentos se tornam ainda mais subjetivos e complexos. Citamos abaixo, as estimativas que foram consideradas de
maior complexidade quando da preparação dessas demonstrações financeiras. A descrição mais detalhada de cada estima-
tiva estão apresentadas nas respectivas notas.

Estimativas e julgamentos contábeis críticos Nota
Valor das propriedades para investimentos 3.1
Valor justo de instrumentos financeiros derivativos 4.4
Na preparação das demonstrações financeiras, a Companhia adotou estimativas e premissas derivadas de experiência histó-
rica e vários outros fatores que entende como razoáveis e relevantes sob certas circunstâncias. 1.4. Instrumentos financei-
ros: Política contábil: Ativos financeiros: a) Reconhecimento inicial e mensuração: A Companhia determina a classificação
dos seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ela se torna parte das disposições contratu-
ais do instrumento, que são reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos não designados a
valor justo por meio do resultado, dos custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à aquisição do ativo financeiro.
Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa, aplicações financeiras, contas a receber de clien-
tes e outras contas a receber, empréstimos e outros recebíveis, instrumentos financeiros cotados e não cotados e instrumen-
tos financeiros derivativos. b) Mensuração subsequente: A mensuração subsequente de ativos financeiros depende da sua
classificação, que pode ser da seguinte forma: Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado: Incluem ativos finan-
ceiros mantidos para negociação e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resulta-
do, classificados como mantidos para negociação se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. Inclui instru-
mentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que não satisfazem os critérios para a contabilidade de hedge,
definidos pelo CPC 38, os quais não são aplicados pela Companhia. Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que não
são intimamente relacionados ao contrato principal e que devem ser separados, são também classificados como mantidos
para negociação, a menos que sejam classificados como instrumentos de hedge eficazes. Ativos financeiros a valor justo por
meio do resultado são apresentados no balanço patrimonial a valor justo, com os correspondentes ganhos ou perdas reco-
nhecidos na demonstração do resultado. A Companhia avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do resultado,
pois pretende negociá-los em um curto espaço de tempo. Quando a Companhia não estiver em condições de negociar esses
ativos financeiros em decorrência de mercados inativos, e a intenção da administração em vendê-los no futuro próximo so-
frer mudanças significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em determinadas circunstân-
cias. A reclassificação para empréstimos e contas a receber, disponíveis para venda ou mantidos até o vencimento, depende
da natureza do ativo. Essa avaliação não afeta quaisquer ativos financeiros designados a valor justo por meio do resultado
utilizando a opção de valor justo no momento da apresentação. Os ganhos ou as perdas decorrentes de variações no valor
justo de ativos financeiros mensurados ao valor justo através do resultado são apresentados na demonstração do resultado
em "Resultado financeiro líquido" de cada exercício. Receita de dividendos de ativos financeiros mensurados ao valor justo
por meio do resultado é reconhecida na demonstração do resultado em "outros ganhos operacionais", quando é estabelecido
o direito da Companhia de receber os dividendos. Empréstimos e recebíveis: São ativos financeiros não derivativos, com pa-
gamentos fixos ou determináveis, não cotados em um mercado ativo. Após a mensuração inicial, esses ativos financeiros
são contabilizados ao custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por redu-
ção ao valor recuperável. O custo amortizado é calculado levando em consideração qualquer desconto ou “prêmio” na aqui-
sição e taxas ou custos incorridos. A amortização do método de juros efetivos é incluída na linha de receita financeira na de-
monstração de resultado. As perdas por redução ao valor recuperável são reconhecidas como despesa financeira no
resultado. c) Desreconhecimento (baixa): Um ativo financeiro é baixado quando: • Os direitos de receber fluxos de caixa do
ativo expirarem. • A Companhia transferir os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assumir uma obrigação de
pagar integralmente os fluxos de caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por força de um acordo de “repas-
se”; e (a) a Companhia transferir substancialmente todos os riscos e benefícios do ativo, ou (b) a Companhia não transferir
nem reter substancialmente todos os riscos e benefícios relativos ao ativo, mas transferir o controle sobre o ativo. Quando a
Companhia tiver transferido seus direitos de receber fluxos de caixa de um ativo ou tiver executado um acordo de repasse, e
não tiver transferido ou retido substancialmente todos os riscos e benefícios relativos ao ativo, um ativo é reconhecido na ex-
tensão do envolvimento contínuo da Companhia com o ativo. Nesse caso, a Companhia também reconhece um passivo as-
sociado. O ativo transferido e o passivo associado são mensurados com base nos direitos e obrigações que a Companhia
manteve. O envolvimento contínuo na forma de uma garantia sobre o ativo transferido é mensurado pelo valor contábil origi-
nal do ativo ou pela máxima contraprestação que puder ser exigida da Companhia, dos dois o menor. Passivos financeiros:
a) Reconhecimento inicial e mensuração: São classificados como passivos financeiros a valor justo por meio do resultado,
empréstimos e financiamentos, ou como derivativos classificados como instrumentos de hedge, conforme o caso. A Compa-
nhia determina a classificação dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos financei-
ros são inicialmente reconhecidos a valor justo e, no caso de empréstimos e financiamentos, são acrescidos do custo da
transação diretamente relacionado. Os passivos financeiros da Companhia incluem contas a pagar a fornecedores e outras
contas a pagar, contas garantia (conta-corrente com saldo negativo), empréstimos e financiamentos, contratos de garantia fi-
nanceira e instrumentos financeiros derivativos. b) Mensuração subsequente: A mensuração dos passivos financeiros depen-
de da sua classificação, que pode ser da seguinte forma: Passivos financeiros a valor justo por meio do resultado: Passivos
financeiros a valor justo por meio do resultado incluem passivos financeiros para negociação e passivos financeiros designa-
dos no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Passivos financeiros são classificados como mantidos para
negociação quando forem adquiridos com o objetivo de liquidação no curto prazo. Esta categoria inclui instrumentos financei-
ros derivativos contratados pela Companhia que não satisfazem os critérios de contabilização de hedge definidos pelo CPC
38 - Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que não são intimamente relacionados ao contrato principal e que devem
ser separados. Também são classificados como mantidos para negociação, a menos que sejam designados como instru-
mentos de hedge efetivos. Ganhos e perdas de passivos para negociação são reconhecidos na demonstração do resultado.
Empréstimos e financiamentos: Após o reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros são mensura-
dos subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas são reconhe-
cidos na demonstração do resultado no momento da baixa dos passivos, bem como durante o processo de amortização pelo
método da taxa de juros efetivos. c) Desreconhecimento (baixa): Um passivo financeiro é baixado quando a obrigação for re-
vogada, cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro existente for substituído por outro do mesmo mutuante com ter-
mos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem significativamente alterados, essa substituição
ou alteração é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um novo passivo, sendo a diferença nos corres-
pondentes valores contábeis reconhecida na demonstração do resultado. Instrumentos financeiros - apresentação líquida:
Ativos e passivos financeiros são apresentados líquidos no balanço patrimonial se, e somente se, houver um direito legal
corrente e executável de compensar os montantes reconhecidos e se houver a intenção de compensação, ou de realizar o
ativo e liquidar o passivo simultaneamente. Valor justo dos instrumentos financeiros: O valor justo de instrumentos financei-
ros ativamente negociados em mercados financeiros organizados é determinado com base nos preços de compra cotados
no mercado no fechamento dos negócios na data do balanço, sem dedução dos custos de transação. O valor justo de instru-
mentos financeiros para os quais não haja mercado ativo é determinado utilizando técnicas de avaliação. Essas técnicas po-
dem incluir o uso de transações recentes de mercado (com isenção de interesses); referência ao valor justo corrente de ou-
tro instrumento similar; análise de fluxo de caixa descontado ou outros modelos de avaliação. As variações no valor justo de
qualquer um desses instrumentos derivativos são reconhecidas imediatamente na demonstração do resultado em "Resultado
financeiro líquido". A Companhia apresenta seus instrumentos derivativos pelo efeito líquido. Operações de investimentos
financeiros derivativos: A Companhia contratou instrumentos financeiros derivativos não especulativos para proteção de
sua exposição de taxas de juros pré-fixadas, TR e variação cambial do dólar norte-americano e tem como único objetivo sua
proteção patrimonial minimizando os efeitos das mudanças nas taxas de juros e taxas de câmbio do dólar dos Estados Uni-
dos da América do Norte. Os contratos de derivativos de taxa de juros e de câmbio foram realizados com contra partes re-
presentadas pelos bancos Itaú Unibanco, Citibank, Itaú BBA, Morgan Stanley, Deutsche Bank, BTG Pactual e Santander.
Instrumentos financeiros e patrimoniais por categoria e níveis hierárquicos: A interpretação dos dados de mercado
quanto a seleção de métodos de avaliação requerem considerável julgamento e razoáveis estimativas para produzir o valor
de realização mais adequado. Consequentemente, as estimativas apresentadas não indicam, necessariamente, os montan-
tes que poderão ser realizados no mercado corrente. O uso de diferentes hipóteses de mercado e/ou metodologias para esti-
mativas pode ter um efeito material nos valores de realização estimados. Existem três tipos de níveis para classificação do
Valor Justo referente a instrumentos financeiros, a hierarquia que fornece prioridade para preços cotados não ajustados em
mercado ativo referente a ativo ou passivo financeiro. A classificação dos Níveis Hierárquicos pode ser apresentada confor-
me exposto abaixo: • Nível 1 - Dados provenientes de mercado ativo (preço cotado não ajustado) de forma que seja possível
acessar diariamente inclusive na data da mensuração do valor justo. • Nível 2 - Dados diferentes dos provenientes de merca-
do ativo (preço cotado não ajustado) incluídos no Nível 1, extraído de modelo de precificação baseado em dados observá-
veis de mercado. • Nível 3 - Dados extraídos de modelo de precificação baseado em dados não observáveis de mercado.
Avaliados como nível 1 temos apenas caixa e equivalentes de caixa. Avalidados ao nível 2 são: a) instrumentos financeiros
derivativos (ativos e passivos); b) contas a receber de clientes (exceto pagamentos antecipados); c) ativos financeiros men-
surados a valor justo por meio do resultado; d) Propriedade para investimento; e) Empréstimos e financiamentos; f) Fornece-
dores e outras obrigações (excluindo obrigações legais). Não possuímos nenhum instrumento financeiro avaliada ao nível 3.
1.5. Gestão de risco financeiro: A Companhia possui uma política de gerenciamento de riscos, analisa as questões que di-
zem respeito ao caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários, gerenciamento de dívidas e gerenciamento de
riscos, encaminhando os assuntos para aprovação da Administração. Conforme política interna, o resultado financeiro da
Companhia deve ser oriundo da geração de caixa operacional e não de ganhos no mercado financeiro. Os resultados obti-
dos pela aplicação dos controles internos para o gerenciamento dos riscos foram satisfatórios para os objetivos propostos.
Fatores de risco financeiro: a) Risco de crédito: As operações da Companhia compreendem a administração de Shopping
Centers (empreendimentos) e o aluguel das lojas objeto dos empreendimentos. A Companhia está sujeita ao risco de crédi-
to, relacionado com as contas a receber de clientes (lojistas) e aos títulos e valores mobiliários. A política financeira da Com-
panhia limita seu risco associado com esses instrumentos financeiros, alocando-os em instituições financeiras conforme des-
crito na Nota 1.4. b) Risco de preço: As receitas dependem diretamente da capacidade da Companhia em locar os espaços
disponíveis nos empreendimentos em que participa. Condições adversas podem reduzir os níveis de locação, bem como
restringir a possibilidade de aumento do preço das locações. Os fatores a seguir, dentre outros, podem afetar a geração de
receitas: • Períodos de recessão e aumento dos níveis de vacância nos empreendimentos. • Percepção negativa dos locatá-
rios acerca da segurança, conveniência e atratividade das áreas onde os empreendimentos estão instalados. A Administra-
ção monitora periodicamente esses riscos para minimizar os impactos em seus negócios. Os contratos de locação são regi-
dos pela lei de locações. Para tanto, cabe destacar que a seletividade e diversificação da carteira de clientes e o
monitoramento dos saldos são procedimentos que a Companhia adota com o objetivo de minimizar perdas por inadimplên-
cia. A concentração de risco de crédito do contas a receber é minimizada devido à pulverização da carteira de clientes, uma
vez que a Companhia não possui cliente ou mesmo grupo empresarial, representando mais de 2,5% do faturamento consoli-
dado. c) Risco com taxa de câmbio: O risco associado decorre da possibilidade de a Companhia vir a incorrer em perdas de-
correntes de flutuações nas taxas de câmbio do dólar dos Estados Unidos da América do Norte, que aumentem valores cap-
tados ou diminuam valores repassados ao mercado. d) Risco de liquidez: A previsão de fluxo de caixa é realizada
individualmente para cada empresa do Grupo. A Companhia monitora as previsões contínuas de exigências da liquidez das
empresas do Grupo para assegurar que elas tenham caixa suficiente para atender às suas necessidades operacionais. A ta-
bela a seguir apresenta os principais instrumentos financeiros passivos por faixa de vencimento, representando em sua tota-
lidade por passivos financeiros não derivativos (fluxos de caixa não descontado).

Em 31 de dezembro de 2015 (consolidado)

2016 2017 2018 2019
Acima de 5

anos Total
Empréstimos e financiamentos 920.646 739.314 647.658 620.071 4.159.469 7.087.158
Contas a pagar 44.769 1.502 - - - 46.271
Impostos e contribuições - parcelamentos 3.435 14.905 18.897 22.401 48.480 108.118
Obrigações a pagar por aquisição de shopping 12.391 13.519 14.503 15.510 389.737 445.660
Política de investimento: A Companhia possui uma política de investimento com o objetivo de estabelecer diretrizes para
gestão do caixa e minimizar riscos. De acordo com esta política, são permitidas aplicações conservadoras, sendo permitido

aplicar em Certificado de Depósito Bancário - CDB, operações compromissadas, títulos públicos e fundos de investimentos
nacionais. Para os recursos internacionais, são permitidas aplicações em time deposits e outras alternativas conservadoras
com remuneração pré ou pós-fixada. A regra de alocação de recursos obedecerá três riscos independentes (risco de con-
traparte, risco de liquidez e risco de mercado) e o risco específico de cada uma das aplicações financeiras que não poderá
exceder um risco nominal.
• Risco de contraparte

PLmínimo da
instituição financeira Limite

Nível
de risco

14.000 30% do caixa, individualmente 1
5.000 20% do caixa ou R$200.000, individualmente (o que for maior) 2

Indiferente

R$100.000 ou 10% do caixa (o que for menor) para todo o grupo de bancos. Além
disso não poderemos concentrar mais do que 30% do total em um destes bancos,
individualmente 3

• Risco de liquidez
Prazo Montante Nível de risco

Liquidez diária No mínimo 60% do caixa 1
Até 60 dias de carência No máximo 25% do caixa 2
Acima de 60 dias de carência No máximo 15% do caixa 3
• Risco de mercado

Prazo Nível de risco
CDB, compromissada e over longo 1
Fundos de renda fixa sem e com crédito privado 2
Os fundos de investimento passam pela aprovação da administração da companhia. Até o momento os seguintes fundos

foram aprovados: • Itaú Corp Plus Referenciada DI • Master CDB FI RF CP • Master CDB Plus RF CP. Risco agregado
de cada aplicação financeira: Os riscos acima de cada modalidade de aplicação financeira são associados a um "Nível de
Risco". Para cada aplicação financeira realizada pela BR Malls, será computado um nível de risco agregado, ou seja, de
contraparte, liquidez e mercado, cuja média aritmética não poderá ultrapassar o valor de 2, para cada aplicação. O limite
máximo de alocação de seus recursos em um único banco é de 30%. Gestão de capital: Os objetivos da Companhia ao
administrar seu capital são os de salvaguardar a capacidade de continuidade da Companhia para oferecer retorno aos acio-
nistas e benefícios às outras partes interessadas, além de manter uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo.
Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a BR Malls pode rever a política de pagamento de dividendos, emitir novas
ações ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nível de endividamento. Condizente com outras companhias do setor, a
BR Malls monitora continuamente o capital com base no índice de alavancagem financeira. Esse índice corresponde à dívida
líquida dividida pelo capital total. A dívida líquida, por sua vez, corresponde ao total de empréstimos (incluindo circulante e
não circulante, conforme demonstrado no balanço patrimonial consolidado), subtraído do montante de caixa e equivalentes
de caixa. O capital total é apurado por meio da soma do patrimônio líquido, conforme demonstrado no balanço patrimonial
consolidado, com a dívida líquida.

31/12/2015 31/12/2014
Total dos empréstimos e financiamentos (Nota 4.2) 5.493.051 5.122.187
Menos: caixa e equivalentes de caixa (Nota 4.1) (25.981) (76.648)
Menos: títulos e valores mobiliários - circulante (Nota 4.1) (584.317) (588.731)
Dívida líquida (a) 4.882.753 4.456.808
Total do patrimônio líquido (b) 9.900.298 9.812.923
Total do capital (a) + (b) 14.783.051 14.269.731
Índice de endividamento líquido - % 33,03% 31.23%

A gestão do capital não é realizada ao nível da Controladora, somente ao nível consolidado. a) Derivativos: As tabelas a
seguir demonstram a posição dos derivativos da Companhia em 31 de dezembro de 2015 e 31 de dezembro de 2014:

31/12/2015 (Consolidado)

Operação de swap Objetivo do Derivativo Ativo/passivo Entidade Vencimento
Valor de referên-
cia (nocional)

Posição
na curva
ativa

Posição
na curva
passiva

Valor justo
diferencial a

receber (pagar)

Curva diferen-
cial a receber

(pagar)
Swaps taxa de juros

Financiamento Itaú BBA Proteção do Financiamento para Expansão Shopping Tamboré TR +11,16% x IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15/10/2021 65.553 101.707 120.958 (28.881) (19.251)

Financiamento Santander
Proteção do Financiamento para Construção Shopping Granja
Viana TR + 11% x IGP-M + 8,30 % SPE Xangai Participações 01/08/2019 68.334 1.504 1.977 (26.703) (473)

Financiamento Itaú BBA Proteção do Financiamento para Construação Shopping Mooca TR +9,80% x IPCA + 6,25% SPE Mooca 28/11/2022 82.101 66.766 72.961 (10.596) (6.195)

Financiamento BTG Pactual
Proteção do Financiamento para Constução Shopping Sete
Lagoas TR + 10% x 93,95 % CDI SPE Sfida 23/12/2019 23.366 19.006 18.218 (247) 788

(66.427) (25.131)
Swaps cambiais

Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 13,49% BR Malls Inter. Finance 17/01/2018 363.143 695.602 373.484 410.244 322.118
Títulos de crédito perpétuo * Proteção contra exposição em moeda estrangeira. USD + 8,5% x JPY + 6,20% BR Malls Inter. Finance 15/01/2016 382.605 914.220 628.653 283.717 285.567
Linha 4131 Proteção contra exposição em moeda estrangeira LB3MUSD + 1,24% x 105% CDI BR Malls Participações S.A. 08/12/2017 144.619 219.159 145.900 68.852 73.259
Títulos de crédito perpétuo ** Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 98,5% CDI BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 470.220 - - 12.005 -
Títulos de crédito

perpétuo*** Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 114,95% CDI BR Malls Participações S.A. 20/01/2020 843.040 - - 37.847 -
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira. JPY + 1,0941% x USD + 1,25% BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 1.433 2.370 (1.103) (937)
Títulos de crédito perpétuo * Proteção contra exposição em moeda estrangeira JPY + 6,2% x USD + 8,5% BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 628.653 914.220 (283.717) (285.567)
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 9,75% x 99,15% CDI BR Malls Participações S.A. 14/01/2016 346.341 16.768 9.684 8.730 7.084
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira 7,56% x USD BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 363.143 375.954 683.340 (307.861) (307.386)
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira 5,93% x 72,45% CDI BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 363.143 10.049 16.323 (38.753) (6.274)

189.961 87.864
123.534 62.733

* Swaps com efeito nulo no consolidado. ** Swap com data de inicio em 15/01/2016. *** Swap com data de inicio em 19/01/2018.
31/12/2014 (Consolidado)

Operação de swap Objetivo do derivativo Ativo/passivo Entidade Vencimento

Valor de
referência
(nocional)

Posição
na curva
ativa

Posição
na curva
passiva

Valor justo
diferencial
a receber
(pagar)

Curva
diferencial
a receber
(pagar)

Swaps taxa de juros
Financiamento Itaú BBA Proteção do Financiamento para Expansão Shopping Tamboré TR +11,16% x IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15/10/2021 65.553 108.417 122.558 (19.013) (14.141)
Financiamento Santander Proteção do Financiamento para Construção Shopping Granja Viana TR + 11% x IGP-M + 8,30 % SPE Xangai Participações 01/08/2019 68.334 1.478 1.758 (23.365) (280)
Financiamento Itaú BBA Proteção do Financiamento para Construação Shopping Mooca TR +9,80% x IPCA + 6,25% SPE Mooca 28/12/2022 82.101 72.562 75.016 (5.789) (2.454)
Financiamento BTG Pactual Proteção do Financiamento para Constução Shopping Sete Lagoas TR + 10% x 93,95 % CDI SPE Sfida 23/12/2019 23.366 22.363 21.764 919 599

(47.248) (16.276)
Swaps cambiais

Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 13,49% BR Malls Inter. Finance 17/01/2018 363.143 473.176 386.004 157.623 87.172
Títulos de crédito perpétuo * Proteção contra exposição em moeda estrangeira. USD + 8,5% x JPY + 6,20% BR Malls Inter. Finance 15/01/2016 382.605 621.743 427.135 198.824 194.608
Linha 4131 Proteção contra exposição em moeda estrangeira LB3MUSD + 1,24% x 105% CDI BR Malls Participações S.A. 08/12/2017 144.000 149.055 145.679 649 3.376
Títulos de crédito perpétuo** Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 98,5% CDI BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 520.191 - - 2.157 -
Títulos de crédito perpétuo*** Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 8,5% x 114,95% CDI BR Malls Participações S.A. 20/01/2020 891.000 - - 16.117 -
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira. JPY + 1,0941% x USD + 1,25% BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 948.530 1.587 (3.680) (638)
Títulos de crédito perpétuo * Proteção contra exposição em moeda estrangeira JPY + 6,2% x USD + 8,5% BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 427.135 621.743 (198.824) (194.608)
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira USD + 9,75% x 99,15% CDI BR Malls Participações S.A. 14/01/2016 382.605 12.600 8.727 20.096 3.873
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira 7,56% x USD BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 363.143 375.954 464.835 (88.382) (88.881)
Títulos de crédito perpétuo Proteção contra exposição em moeda estrangeira 5,93% x 72,45% CDI BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 363.143 10.050 13.188 (28.434) (3.138)

76.146 1.764
28.898 (14.512)

* Swaps com efeito nulo no consolidado. ** Swap com data de inicio em 15.01.2016. *** Swap com data de inicio em 19.01.2018. Todos os contratos de swaps estão registrados e custodiados na CETIP S.A. - Mercado Organizado.

b) Análise de sensibilidade: A Deliberação CVM nº 550, de 17 de outubro de 2008 dispõe que as companhias abertas devem
divulgar, em nota explicativa específica, informações qualitativas e quantitativas sobre todos os seus instrumentos financei-
ros, reconhecidos ou não como ativos ou passivos em seu balanço patrimonial. A Companhia e suas controladas possuem
aplicações financeiras, contas a receber de clientes, contas a pagar de aquisição de imóveis e de investimentos e emprés-
timos e financiamentos atrelados aos seguintes índices que foram extraídos com base no relatório Focus (Banco Central
do Brasil) de 8 de Janeiro de 2016 e nas Curvas de Mercado da BMF/BOVESPA: TR, IGP-M, IPCA ou CDI. Na elaboração
da análise de sensibilidade, a Companhia e suas controladas adotaram as seguintes premissas: • Definição de um cenário
provável do comportamento do risco que é referenciada por fonte externa independente (Cenário Provável). • Definição de
dois cenários adicionais com deteriorações de 25% e 50% na variável de risco considerada (Cenário Possível e Cenário
Remoto, respectivamente). Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a análise de sensibilidade dos principais ativos e passivos
financeiros, expostos às variações de taxas de juros e aos índices inflacionários da Companhia e de suas controladas, e os
seus respectivos impactos no resultado do exercício, estão demonstrados para o período de 360 dias. A tabela a seguir de-
monstra a análise de sensibilidade da Administração da Companhia e o efeito caixa das operações de derivativos em aberto
em 31 de dezembro de 2015:

Operação Risco
Cenário
provável

Ganho
(perda)

Cenário possível
(25%)

Ganho
(perda)

Cenário
remoto (50%)

Dólar x CDI Aumento da taxa do CDI 189.961 (45.546) 144.415 (91.090) 98.871
TR x IGP-M Aumento da taxa IGP-M (55.583) (10.499) (66.082) (20.998) (76.581)
TR x CDI Aumento da taxa do CDI (248) (1.197) (1.445) (2.394) (2.642)
TR x IPCA Aumento da taxa do IPCA (10.596) (8.360) (18.956) (16.721) (27.317)

123.534 (65.602) 57.932 (131.203) (7.669)
Operação Vencimento (meses) Mercado atual (%) Mercado possível (%) Mercado remoto (%)

Dólar x CDI 49 87,61 65,71 43,81
TR x IGP-M 57 5,23 3,92 2,61
TR x CDI 48 77,75 58,31 38.87
TR x IPCA 84 4,17 3,13 2,08
A tabela a seguir demonstra a análise de sensibilidade da Administração da Companhia e o efeito caixa das operações em
aberto em 31 de dezembro de 2014:

Operação Risco
Cenário
provável

Ganho
(perda)

Cenário possível
(25%)

Ganho
(perda)

Cenário
remoto (50%)

Dólar x CDI Aumento da taxa do CDI 76.145 (37.454) 38.691 (74.913) 1.232
TR x IGP-M Aumento da taxa IGP-M (42.378) (11.385) (53.763) (22.771) (65.149)
TR x CDI Aumento da taxa do CDI 920 (1.581) (661) (3.160) (2.240)
TR x IPCA Aumento da taxa do IPCA (5.789) 2.899 (2.890) (5.778) (11.567)

28.898 (47.521) (18.623) (106.622) (77.724)

Operação
Vencimento
(meses)

Mercado
atual (%)

Mercado
possível (%)

Mercado
remoto (%)

Dólar x CDI 62 87,61 65,71 43,81
TR x IGP-M 69 6,56 4,92 3,28
TR x CDI 61 95,45 71,59 47,73
TR x IPCA 96 5,33 3,99 2,66
A Companhia não possui instrumentos financeiros derivativos com alavancagem, operações de margem de garantia e tam-
pouco com limites para a apuração de resultados com apreciação ou desvalorização do Dólar norte-americano perante o

Real Brasileiro. A tabela a seguir demonstra a análise de sensibilidade da Administração da Companhia em dólares norte-a-
mericanos em 31 de dezembro de 2015:

Consolidado
Exposição Cenário Cenário

em Cenário Ganho possível Ganho remoto Ganho
Instrumentos 31/12/2015 Risco provável (perda) (Δ de 25%) (perda) (Δ de 50%) (Perda)

Instrumentos financeiros
Passivos em USD (Perpetu-
al Bond) (1.537.796)

Valorização
do USD (1.673.744) (135.947) (1.922.245) (384.449) (2.306.694) (768.898)

SWAP cambial 189.961 189.961 - 271.510 81.549 385.678 195.181
(1.347.835) (1.483.783) (135.947) (1.650.735) (302.900) (1.921.016) (573.717)

A tabela a seguir demonstra a análise de sensibilidade da Administração da Companhia em dólares norte-americanos em 31
de dezembro de 2014:

Consolidado
Exposição Cenário Cenário

em Cenário Ganho possível Ganho remoto Ganho
Instrumentos 31/12/2014 Risco provável (perda) (Δ de 25%) (perda) (Δ de 50%) (perda)

I n s t r u m e n t o s
financeiros Passi-
vos em USD (Per-
petual Bond) (1.113.980)

Valorização
do USD (1.134.000) (20.020) (1.392.475) (278.495) (1.670.970) (556.990)

SWAP cambial 76.146 76.146 - 191.900 115.754 215.311 139.165
(1.037.834) (1.057.854) (20.020) (1.200.575) (162.741) (1.455.659) (417.825)

c) Valorização dos instrumentos financeiros: Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31
de dezembro de 2015 estão descritos a seguir, bem como os critérios para sua valorização e avaliação: (i) Caixa, equiva-
lentes de caixa e títulos e valores mobiliários: Os valores contabilizados aproximam-se de seu valor justo. O valor justo é
estimado com base nas cotações de mercado de contratos e operações comparáveis ou fluxos de caixas futuros, descon-
tados ao risco da aplicação. Os títulos e valores mobiliários da Companhia são classificados na categoria para negociação.
(ii) Contas a receber, outros ativos e contas a pagar: Os valores de contas a receber e de contas a pagar registrados no
balanço patrimonial aproximam-se de seus respectivos valores justos. Para a cessão de direito de uso que representam
contas a receber com prazo superior a 360 dias, são calculados ajustes a valor presente desses ativos a taxa de mercado.
(iii) Contratos de swap de taxas de juros e de câmbio: Os valores justos dos contratos de taxas de juros e de câmbio (dólar
dos Estados Unidos da América no Norte) foram estimados com base nas cotações de mercado de contratos similares. A
efetiva liquidação de caixa dos contratos ocorre nos respectivos vencimentos. A Companhia não tem a intenção de liquidar
tais contratos antes do prazo de vencimento. (iv) Empréstimos e financiamentos: Estão sujeitos a juros com taxas usuais de
mercado na data da contratação das operações, conforme descrito na tabela a seguir. O valor estimado de mercado dos
empréstimos e financiamentos foi calculado com base no valor presente do desembolso futuro de caixa, usando taxas de
juros que estão disponíveis à Companhia para emissão de débitos de mesma natureza com vencimentos e termos e riscos
similares nos termos e condições atuais. O uso de diferentes metodologias de mercado pode ter um efeito diferente dos valo-
res de realização estimados. A administração desses instrumentos é efetuada por meio de estratégias operacionais, visando
proteção, segurança e liquidez. A política de controle consiste em acompanhamento permanente das taxas contratadas em
relação às vigentes de mercado. O valor justo desses empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2015 está
demonstrado abaixo:

31 de dezembro de 2015

Empresa Banco/Modalidade Objetivo do financiamento
Saldo
contábil

Curto
prazo

Longo
prazo Taxa contratada Vencimento Taxa demercado

Valor presente
líquido

Ganho (perda)
não realizado

BR Malls Finance Perpetual Bond Capitalização 1.537.796 21.596 1.516.200 USD + 8,50% a.a. Sem vencimento USD + 8,36% a.a. 1.113.961 423.835
BR Malls S.A. Debêntures I - 2º Série Capitalização, Aquisição e expansão de shoppings centers 117.166 117.166 - IPCA + 7,90% a.a. 15/07/2016 IPCA + 7,50% a.a. 116.734 432
BR Malls S.A. Debêntures II - 1º Série Capitalização 172.911 85.803 87.108 CDI + 0,94% a.a. 15/02/2017 CDI + 1,00% a.a. 171.563 1.348
BR Malls S.A. Debêntures II - 2º Série Capitalização 329.880 2.455 327.425 IPCA + 6,40% a.a. 15/02/2019 IPCA + 7,50% a.a. 312.749 17.131
BR Malls S.A. Debêntures IV - 1ª Série Capitalização, Aquisição e expansão de shoppings centers 390.788 390.788 - CDI + 0,62% a. a. 26/04/2016 CDI + 1,00% a.a. 388.138 2.650
BR Malls S.A. CCB Itaú BBA Construção do Shopping Estação Cuiabá 207.547 34.012 173.535 TR + 9,80% a.a. 13/07/2020 TR + 12,50% a.a. 183.830 23.717
BR Malls S.A. Citibank Capitalização para troca de financiamento com melhores taxas 219.118 238 218.880 Libor 3 meses + 1,24% a.a. 08/12/2017 LB3M + 1,24% a.a. 219.118 -
Fashion Mall S.A. CRI Itaú BBA Capitalização 596.492 19.872 576.620 TR + 9,31%a.a. 19/03/2025 TR + 12,50% a.a. 441.475 155.017
Ecisa CCB Itaú BBA Expansão do Shopping Plaza Niterói 46.095 6.993 39.102 TR + 9,80% a.a. 13/06/2020 TR + 12,50% a.a. 40.714 5.381
Ecisa Financiamento Banco do Nordeste Expansão do Shopping Recife 10.705 3.294 7.411 3,53% a.a. 25/03/2019 TR + 12,50% a.a. 8.950 1.755
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 121.748 5.486 116.262 IPCA + 6,34% a.a. 07/03/2024 IPCA + 7,00% a.a. 108.684 13.064
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 42.025 1.894 40.131 IPCA + 6,71% a.a. 06/03/2026 IPCA + 7,00% a.a. 37.516 4.509
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 74.386 3.352 71.034 IPCA + 7,04% a.a. 07/03/2029 IPCA + 7,00% a.a. 66.404 7.982
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 112.356 4.799 107.557 IPCA + 6,34% a.a. 07/03/2024 IPCA + 7,00% a.a. 100.340 12.016
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 38.783 1.656 37.127 IPCA + 6,71% a.a. 06/03/2026 IPCA + 7,00% a.a. 34.635 4.148
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 68.648 2.932 65.716 IPCA + 7,04% a.a. 07/03/2029 IPCA + 7,00% a.a. 61.306 7.342
Proffito CRI Itaú S.A. Capitalização 102.112 10.969 91.143 TR + 9,80% a.a. 19/10/2021 TR + 12,50% a.a. 87.048 15.064
Proffito CRI Itaú S.A. Capitalização 112.992 9.872 103.120 TR + 9,80% a.a. 16/02/2023 TR + 12,50% a.a. 93.154 19.838
SPE Xangai Financiamento Santander Construção do Shopping Center Granja Vianna 63.582 15.328 48.254 TR + 9,33% a.a. 01/10/2019 TR + 12,50% a.a. 57.388 6.194
Dokka Financiamento Santander Construção do Shopping Center São Bernardo 102.872 10.248 92.624 TR + 9,34% a.a. 20/04/2023 TR + 12,50% a.a. 83.719 19.153
SPE Sfida Financiamento Santander Construção do Shopping Center Sete Lagoas 19.003 4.134 14.869 TR + 9,30% a.a. 21/12/2019 TR + 12,50% a.a. 16.984 2.019
CIMA CRI Bradesco Capitalização 669.030 39.601 629.429 TR + 9,90% a.a. 25/02/2025 TR + 12,50% a.a. 522.677 146.353
Alvear CRI Itaú S.A. Construção do Londrina Norte Shopping 23.705 15.803 7.902 TR + 9,81% a.a. 30/06/2017 TR + 12,50% a.a. 22.769 936
Mooca Financiamento Bradesco Construção do Shopping Center Mooca 54.587 6.370 48.217 TR + 9,80% a.a. 28/06/2022 TR + 12,50% a.a. 46.155 8.432
Contagem CCB Itaú BBA Construção do Shopping Center Contagem 144.979 22.216 122.763 TR + 9,80% a.a. 13/06/2020 TR + 12,50% a.a. 128.081 16.898
Estação BH Financiamento Banco do Brasil Construção do Shopping Center Estação BH 107.129 16.984 90.145 TR + 10,20% a.a 15/04/2022 TR + 12,50% a.a. 93.421 13.708
SPE Classic Financiamento Bradesco Expansão do Shopping São Luis 6.616 1.030 5.586 TR + 9,90% a.a. 28/05/2022 TR + 12,50% a.a. 5.709 907

5.493.051 854.891 4.638.160 4.563.222 929.829
Adicionalmente a BR Malls Participações S.A. possui Debêntures emitidas no valor de R$386.915, (Curto prazo – R$22.914; Longo prazo - R$364.000), cujo saldo é eliminado no Consolidado.
O valor justo desses empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2014 está demonstrado abaixo:

31 de dezembro de 2014

Empresa Banco/Modalidade Objetivo do financiamento
Saldo
contábil

Curto
prazo

Longo
prazo Taxa contratada Vencimento Taxa demercado

Valor
presente
líquido

Ganho
(perda) não
realizado

BR Malls Finance Perpetual Bond Capitalização 1.113.980 17.608 1.096.372 USD + 8,50% a.a. Sem vencimento USD + 8,23% a.a. 1.210.353 (96.373)
BR Malls S.A. Debêntures I - 2º Série Expansão de Shoppings / Capitalização 212.106 107.103 105.002 IPCA + 7,90% a.a. 15/07/2016 IPCA + 7,00% a.a. 214.032 (1.926)
BR Malls S.A. Debêntures II - 1º Série Capitalização 169.791 - 169.791 CDI + 0,94% a.a. 15/02/2017 CDI + 1,00% a.a. 169.624 167
BR Malls S.A. Debêntures II - 2º Série Capitalização 298.467 9.614 288.853 IPCA + 6,40% a.a. 15/02/2019 IPCA + 7,5% a.a. 287.764 10.703
BR Malls S.A. Debêntures IV - 1ª Série Capitalização 402.740 4.137 398.603 CDI + 0,62% a.a. 26/04/2016 CDI + 1,00% a.a. 400.742 1.998
BR Malls S.A. CCB Itaú BBA Construção do Shopping Cuiabá 231.920 27.479 204.441 TR + 9,80% a.a. 13/07/2020 TR + 10,00% a.a. 230.565 1.355
BR Malls S.A. Citibank Capitalização para troca de financiamento com melhores taxas 149.030 4.412 144.619 3 meses Libor + 1,24% a.a. 08/12/2017 LB3M + 1,24% a.a. 149.030 -
Fashion Mall S.A. CRI Itaú BBA Capitalização 587.974 5.260 582.714 TR + 9,30%a.a. 19/03/2025 TR + 9,50% a.a. 580.397 7.577
Ecisa CCB Itaú BBA Expansão do Shopping Plaza Niterói 52.735 5.858 46.877 TR + 9,80% a.a. 13/05/2020 TR + 9,50% a.a. 52.420 315
Ecisa Banco do Nordeste Expansão do Shopping Recife 13.998 3.294 10.704 3,53% a.a. 25/03/2019 TR + 10,00% a.a. 12.309 1.689
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 112.655 2.439 110.216 IPCA + 6,34% a.a. 07/03/2024 IPCA + 6,34% a.a. 112.655 -
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 38.136 825 37.311 IPCA + 6,71% a.a. 06/03/2026 IPCA + 6,71% a.a. 38.136 -
Ecisa CRI Itaú S.A. Capitalização 66.261 1.434 64.827 IPCA + 7,04% a.a. 07/03/2029 IPCA + 7,04% a.a. 66.261 -
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 103.620 1.963 101.658 IPCA + 6,34% a.a. 07/03/2024 IPCA + 6,34% a.a. 103.620 -
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 35.082 665 34.417 IPCA + 6,71% a.a. 06/03/2026 IPCA + 6,71% a.a. 35.082 -
Nattca S.A. CRI Itaú S.A. Capitalização 60.947 1.155 59.793 IPCA + 7,04% a.a. 19/10/2021 IPCA + 7,04% a.a. 60.947 -
Proffito CRI Itaú S.A. Capitalização 108.568 8.474 100.094 TR + 9,80% a.a. 15/10/2021 TR + 10,00% a.a. 107.756 812
Proffito CRI Itaú S.A. Capitalização 119.639 8.297 111.342 TR + 9,80% a.a. 16/02/2023 TR + 10,00% a.a. 118.586 1.053
SPE Xangai Santander Construção do Shopping Center Granja Vianna 71.005 8.546 62.459 TR + 9,33% a.a. 01/10/2019 TR + 10,00% a.a. 69.482 1.523
Dokka Santander Construção do Shopping Center São Bernardo 110.406 9.330 101.076 TR + 9,34% a.a. 20/04/2020 TR + 10,00% a.a. 107.369 3.037
SPE Sfida Santander Construção do Shopping Center Sete Lagoas 22.388 4.478 17.910 TR + 9,30% a.a. 21/12/2019 TR + 10,00% a.a. 22.028 360
CIMA CRI Bradesco Capitalização 650.033 31.449 618.584 TR + 9,90% a.a. 25/03/2025 TR + 10,00% a.a. 646.369 3.664
Alvear Itaú S.A. Compromisso assumido na aquisição da Empresa 38.834 15.531 23.302 TR + 9,80% a.a. 28/06/2017 TR + 10,00% a.a. 38.743 91
Mooca CRI Bradesco Construção do Shopping Center Mooca 61.885 5.935 55.950 TR + 9,80% a.a. 28/06/2022 TR + 10,00% a.a. 61.411 474
Contagem CCB Itaú BBA Construção do Shopping Center Contagem 159.877 17.569 142.307 TR + 9,80% a.a. 13/05/2020 TR + 10,00% a.a. 158.921 956
Estação BH Banco do Brasil Construção do Shopping Center Estação BH 122.590 21.342 101.248 TR + 10,20% a.a. 15/04/2023 TR + 10,00% a.a. 123.371 (781)
SPE Classic Bradesco Expansão do Shopping São Luis 7.520 1.014 6.506 TR + 9,90% a.a. 28/05/2022 TR + 10,00% a.a. 7.494 26

5.122.187 325.211 4.796.976 5.185.467 (63.280)
Adicionalmente a BR Malls Participações S.A. possui Debêntures emitidas no valor de R$386.915, (Curto prazo - R$22.914;
Longo prazo - R$364.000), cujo saldo é eliminado no Consolidado.
Garantias: A Companhia possui os seguintes ativos dados em garantia de seus empréstimos e financiamentos:

Instituição financeira Financiamento Tipo de garantia
Pentágono S.A. Distribuidora
de Títulos e Valores Mobiliários Debêntures 1º emissão Garantia fidejussória

Deutsche Bank Títulos de crédito perpétuo Garantia fidejussória

Banco Santander Financiamento Granja Vianna Alienação fiduciária de 85% do terreno e do shopping e
cessão fiduciária de recebíveis da BR Malls Administração

Banco Itaú CRI Tamboré
Alienação fiduciária do imóvel Tamboré, cessão fiduciária
dos recebíveis do shopping e endosso de seguro em
garantia de danos físicos ás estruturas do shopping.

Banco Santander Financiamento Imobiliário Sete
Lagoas

Alienação fiduciária de 88,5% do terreno e do shopping e
cessão fiduciária de recebíveis da BR Malls Administração

Banco Bradesco Financiamento Imobiliário Mooca Alienação fiduciária do terreno e do shopping e cessão fidu-
ciária de direitos creditórios futuros recebíveis do shopping.

Banco Bradesco CRI Tijuca Alienação fiduciária de ações da empresa Cima.

Banco Santander Financiamento Imobiliário
Shopping São Bernardo

Garantia de 51,41% do terreno a ser utilizado na construção
do shopping.

Banco Itaú CRI Alvear Foi cedido ao banco Itaú 17,06% do shopping Catuaí
Londrina.

Citibank Empréstimo Garantia fidejussória
Pentágono S.A. Distribuidora
de Títulos e Valores Mobiliários Debêntures 2º emissão Garantia fidejussória

Banco do Brasil Financiamento Imobiliário
Shopping Estação BH Alienação da participação no Shopping Contagem

Banco Itaú CCB Ecisa Engenharia

Alienação e cessão fiduciária dos shoppings Campo Grande,
Capim Dourado e Shopping Center Caxias. Cessão fiduciária
42% do shopping do Plaza Niterói. Alienação fiduciária de
ações da empresa Fashion Mall S.A.

Banco Itaú CCB SPE Contagem

Alienação e cessão fiduciária dos shoppings Campo Grande,
Capim Dourado e Shopping Center Caxias. Cessão fiduciária
42% do shopping do Plaza Niterói. Alienação fiduciária de
ações da empresa Fashion Mall S.A.

Banco Itaú CCB Cuiabá

Alienação e cessão fiduciária dos shoppings Campo Grande,
Capim Dourado e Shopping Center Caxias. Cessão fiduciária
42% do shopping do Plaza Niterói. Alienação fiduciária de
ações da empresa Fashion Mall S.A.

Pentágono S.A. Distribuidora
de Títulos e Valores Mobiliários Debêntures 4º emissão Garantia fidejussória

Banco Itaú CRI Fashion Mall S.A.
Alienação fiduciária dos shoppings Jardim Sul, Del Rey
e Curitiba. Cessão fiduciária de 100% dos recebíveis
destes shoppings.

Banco Itaú BBA CRI Ecisa Engenharia e Natt-
ca2006 Participações S.A. Shoppings Estação e Campinas

Banco Bradesco Financiamento Imobiliário
Shopping São Luís 25,7% da expansão do Shopping São Luís

2.1. Receita líquida de aluguéis e serviços: Política contábil: A receita é reconhecida na extensão em que for provável
que benefícios econômicos serão gerados para a Companhia e quando possa ser mensurada de forma confiável. A receita é
mensurada com base no valor justo da contraprestação recebida, excluindo descontos, abatimentos e impostos ou encargos
sobre vendas. A Companhia avalia as transações de receita de acordo com os critérios específicos para determinar se está
atuando como agente ou principal e, ao final, concluiu que está atuando como principal em todos os seus contratos de recei-
ta. Os critérios específicos, a seguir, devem também ser satisfeitos antes de haver reconhecimento de receita. Receita com
aluguéis: Os locatários das unidades comerciais geralmente pagam um aluguel que corresponde ao maior entre um valor
mínimo mensal, reajustado anualmente em sua maioria com base na variação do Índice Geral de Preços - Disponibilidade
Interna - IGP-DI, e um montante obtido através da aplicação de um percentual sobre a receita bruta de vendas de cada
locatário. A Companhia registra suas operações com locação de lojas como arrendamentos mercantis operacionais. O valor
mínimo do aluguel estabelecido, incluindo os aumentos fixos periódicos previstos nos contratos e excluindo os reajustes
inflacionários, são reconhecidos na proporção da participação da Companhia em cada empreendimento, em bases lineares
durante os prazos dos respectivos contratos, independentemente da forma de recebimento. A diferença entre o valor mínimo
e o montante obtido através da aplicação de percentuais sobre a receita bruta de vendas, são considerados pagamentos
contingentes e reconhecidos no resultado quando efetivamente incorridos. Receita de cessão de direitos de uso: Os valores
de cessão de direitos de uso (CDU), líquidos dos montantes pagos por recompra de pontos, são contabilizados como recei-
tas diferidas, no passivo, no momento de sua assinatura, sendo apropriado ao resultado de forma linear, com base no prazo
do contrato de aluguel (em média 60 meses) das respectivas lojas a que se referem, a partir do início da locação. Receita
com estacionamento: Refere-se a receita com a exploração de estacionamentos dos shoppings centers. Essas receitas são
apropriadas ao resultado de acordo com o regime de competência e demonstradas líquidas dos repasses aos shopping cen-
ters. Receita com prestação de serviços: Refere-se à (i) prestação de serviços de administração e consultoria para Shopping
Centers realizados; (ii) prestação de serviços de comercialização de lojas e espaços de Mall e Merchandising, por meio de
suas subsidiárias. As receitas com prestação de serviços são reconhecidas de acordo com o regime de competência. Pres-
tamos serviços de administração e comercialização para Shopping Centers próprios da Companhia e de terceiros, auferindo
mensalmente as seguintes receitas: (a) taxa paga pelos empreendedores, que é calculada através da aplicação de um per-
centual sobre a receita líquida do Shopping Center, deduzindo as despesas operacionais dos Shoppings Centers (excluída
a taxa de administração propriamente dita) da receita operacional bruta; (b) taxas pagas pelos lojistas, que são definidas em
função de um valor fixo mensal ou de um percentual que incide sobre o total das despesas do condomínio e sobre o fundo
de promoção; e (c) receita de comercialização, que, em geral, corresponde a um percentual dos contratos de aluguel, de lo-
jas, quiosques e espaços para Merchandising, bem como cessão de direito, taxas de transferências de imóveis negociados.
Receita com taxa de transferência e outras: São reconhecidas no resultado observado o regime contábil da competência.

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Aluguéis 105.745 112.680 1.035.135 1.017.828
Taxa de cessão de direito de uso 3.595 3.659 56.504 61.983
Estacionamento 7.300 6.910 265.933 240.197
Prestação de serviços - - 12.287 98.124
Taxa de transferência 920 712 100.962 9.305
Outros 855 898 8.447 6.680
Impostos e contribuições (10.627) (11.390) (115.265) (109.410)
Receita líquida de aluguéis e serviços 107.788 113.469 1.364.003 1.324.707
2.2. Custos de aluguéis e serviços Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014
Custos com pessoal (896) (1.069) (28.721) (28.694)
Serviços contratados (1.044) (870) (15.401) (13.272)
Custos condominiais (1.394) (1.829) (26.005) (30.642)
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Custos com fundo de promoções (1.009) (1.092) (10.107) (10.799)
Custos financeiros (31) (23) (2.152) (2.162)
Custos tributários (140) (111) (1.696) (2.993)
Custos comerciais (680) (1.153) (3.005) (3.077)
Concessões para exploração de shopping centers(*) - - (11.733) (10.964)
Créditos de PIS e COFINS 3.734 3.920 10.188 9.210
Demais custos (243) (379) (9.341) (8.968)

(1.703) (2.606) (97.973) (102.361)
(*) Referem-se aos Shoppings Metrô Santa Cruz e Estação BH. 2.3. Informações por segmento - resultado: As informa-
ções por segmentos operacionais são apresentadas de modo consistente com o relatório interno fornecido para o principal
tomador de decisões operacionais. Adicionalmente, na nota 3.2 demonstramos o saldo patrimonial dos ativos por segmento.
O principal tomador de decisões operacionais, responsável pela alocação de recursos e pela avaliação de desempenho dos
segmentos operacionais, é a alta administração responsável pela tomada das decisões estratégicas da Companhia. A Admi-
nistração da Companhia utiliza as informações por segmento de negócio para a tomada de decisões estratégicas. O desem-
penho de cada segmento é extraído dos registros contábeis da Companhia e está segregado conforme abaixo:

2015 (Consolidado)
Sul Sudeste Nordeste Norte/C. Oeste Total

Receitas de Shopping por região
Aluguéis 149.827 727.629 98.814 58.865 1.035.135
Taxa de cessão de direito de uso 7.173 43.495 3.762 2.075 56.504
Estacionamento 35.127 204.344 7.229 19.233 265.933
Prestação de serviços (i) - - - - 100.962
Taxa de transferência 1.051 10.250 672 314 12.287
Outras 3.997 4.047 79 323 8.447

197.175 989.765 110.556 80.810 1.479.268
Impostos e contribuições (15.683) (81.323) (10.469) (7.790) (115.265)
Custos de Shopping por região

Custo com pessoal (4.790) (20.066) (1.645) (2.220) (28.721)
Diversos serviços (1.624) (11.318) (1.058) (1.401) (15.401)
Custos condominiais (4.452) (18.959) (859) (1.735) (26.005)
Custo com fundo de promoções (1.926) (5.397) (1.610) (1.174) (10.107)
Demais custos (1.605) (15.344) (302) (488) (17.739)

(14.397) (71.084) (5.474) (7.018) (97.973)
Resultado bruto 167.095 837.358 94.613 66.002 1.266.030
(i) Refere-se às receitas de administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento.

2014 (Consolidado)
Sul Sudeste Nordeste Norte/C. Oeste Total

Receitas de Shopping por região
Aluguéis 144.373 716.420 102.107 54.928 1.017.828
Taxa de cessão de direito de uso 6.740 49.890 3.551 1.802 61.983
Estacionamento 33.612 187.432 3.689 15.464 240.197
Prestação de serviços (i) - - - - 98.124
Taxa de transferência 615 7.668 704 318 9.305
Outras 2.340 4.243 42 55 6.680

187.680 965.653 110.093 72.567 1.434.117
Impostos e contribuições (14.734) (77.576) (10.154) (6.946) (109.410)
Custos de Shopping por região

Custo com pessoal (4.700) (20.832) (1.272) (1.890) (28.694)
Diversos serviços (1.355) (9.869) (907) (1.141) (13.272)
Custos condominiais (6.146) (21.097) (859) (2.540) (30.642)
Custo com fundo de promoções (1.599) (6.669) (1.615) (916) (10.799)
Demais custos (545) (17.576) (189) (644) (18.954)

(14.345) (76.043) (4.842) (7.131) (102.361)
Resultado bruto 158.601 812.034 95.097 58.490 1.222.346
(i) Refere-se às receitas de administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento. A Compa-
nhia organizou o seu portfólio de shoppings conforme o Critério de Classificação Econômica Brasil, conhecido como Critério
Brasil, realizado pelo IBOPE que divide a população brasileira em classes denominadas A, B, C, D e E.

2015 (Consolidado)
Receitas de Shopping por classe A A/B B B/C Total

Aluguéis 30.666 605.274 390.599 8.596 1.035.135
Taxa de cessão de direito de uso 1.604 33.365 21.384 152 56.505
Estacionamento 12.558 147.245 105.677 453 265.933
Taxa de transferência 817 7.703 3.757 10 12.287
Prestação de serviços (i) - - - - 100.962
Outras 1.050 2.743 4.653 - 8.446

46.695 796.330 526.070 9.211 1.479.268
Impostos e contribuições (4.458) (66.082) (43.378) (1.347) (115.265)
Custos de Shopping por classe

Custo com pessoal (504) (15.247) (12.970) - (28.721)
Diversos serviços (1.485) (7.789) (5.916) (211) (15.401)
Custos condominiais (1.012) (12.396) (11.757) (840) (26.005)
Custo com fundo de promoções (218) (3.690) (6.146) (53) (10.107)

Demais custos (566) (5.380) (11.753) (40) (17.739)
(3.785) (44.502) (48.542) (1.144) (97.973)

Resultado bruto 38.452 685.746 434.150 6.720 1.266.030
O comparativo das classes sociais com critério anterior está demonstrado abaixo:

Classe social Rendamensal (saláriosmínimos)
Alta + de 22 salários mínimos
Média/alta + de 12 salários mínimos até 21 salários mínimos
Média + de 7 salários mínimos até 11 salários mínimos
Média/baixa + de 2 salário mínimo até 6 salários mínimos

2015 (Consolidado)
Alta Média/alta Média Média/baixa Total

Receitas de Shopping por classe
Aluguéis 46.186 438.841 416.499 133.609 1.035.135
Taxa de cessão de direito de uso 2.051 26.431 23.298 4.725 56.505
Estacionamento 17.906 100.495 115.391 32.141 265.933
Prestação de serviços (i) - - - - 100.962
Taxa de transferência 862 6.691 3.851 883 12.287
Outras 457 2.104 3.586 2.299 8.446

67.462 574.562 562.625 173.657 1.479.268
Impostos e contribuições (6.109) (46.950) (47.246) (14.960) (115.265)
Custos de Shopping por classe

Custo com pessoal (1.103) (11.713) (11.549) (4.356) (28.721)
Diversos serviços (1.564) (4.344) (7.874) (1.619) (15.401)
Custos condominiais (1.772) (11.905) (7.921) (4.407) (26.005)
Custo com fundo de promoções (468) (3.451) (5.059) (1.129) (10.107)
Demais custos (712) (4.593) (11.538) (896) (17.739)

(5.619) (36.006) (43.941) (12.407) (97.973)
Resultado bruto 55.734 491.606 471.438 146.290 1.266.030
(i) Refere-se às receitas de administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento.

2014 (Consolidado)
Alta Média/alta Média Média/baixa Total

Receitas de Shopping por classe
Aluguéis 63.405 416.234 403.290 134.899 1.017.828
Taxa de cessão de direito de uso 5.245 27.371 24.960 4.407 61.983
Estacionamento 19.483 87.553 103.514 29.647 240.197
Prestação de serviços (i) - - - - 98.124
Taxa de transferência 606 4.664 3.333 702 9.305
Outras 651 2.435 3.281 313 6.680

89.390 538.257 538.378 169.968 1.434.117
Impostos e contribuições (7.610) (42.990) (44.244) (14.566) (109.410)
Custos de Shopping por classe

Custo com pessoal (2.190) (10.693) (11.654) (4.157) (28.694)
Diversos serviços (1.899) (2.773) (7.280) (1.320) (13.272)
Custos condominiais (5.276) (13.161) (7.449) (4.756) (30.642)
Custo com fundo de promoções (1.658) (2.624) (5.343) (1.174) (10.799)
Demais custos (3.089) (3.993) (10.847) (1.025) (18.954)

(14.112) (33.244) (42.573) (12.432) (102.361)
Resultado bruto 67.668 462.023 451.561 142.970 1.222.346
(i) Refere-se às receitas de administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento.
2.4. Despesas administrativas Controladora Consolidado

2015 2014 2015 2014
Despesas com pessoal (i) (42.259) (42.817) (113.439) (122.659)
Depreciação e amortização (1.225) (1.319) (10.231) (10.212)
Serviços prestados (153) (498) (6.419) (5.210)
Material de uso e consumo (10) (10) (115) (117)
Demais despesas administrativas (ii) (6.065) (4.585) (14.513) (11.662)
Reversão (constituição) de provisão para contingências (501) (2.248) 760 (1.995)

(50.213) (51.477) (143.957) (151.855)
(i) Correspondem a salários, encargos trabalhistas, plano de remuneração opções stock options e participação nos lucros de
funcionários e administradores; e (ii) Correspondem basicamente a despesas com viagens, despesas legais, consultoria téc-
nicas, publicações e prêmios de seguros. 2.5. Resultado financeiro: Política contábil: A receita financeira é reconhecida
conforme o prazo decorrido, usando o método da taxa efetiva de juros. Quando uma perda (impairment) é identificada em
relação a um contas a receber, a Companhia reduz o valor contábil para seu valor recuperável, que corresponde ao fluxo de
caixa futuro estimado, descontado à taxa efetiva de juros original do instrumento. Subsequentemente, à medida que o tempo
passa, os juros são incorporados às contas a receber, em contrapartida de receita financeira. Essa receita financeira é calcu-
lada pela mesma taxa efetiva de juros utilizada para apurar o valor recuperável, ou seja, a taxa original das contas a receber.

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Receitas financeiras
Receita de aplicações financeiras 11.829 3.718 78.681 65.152
Ganho com derivativos 556.730 194.996 1.247.383 543.360
Variações cambiais (i) 97.480 81.548 189.941 187.330
Outros 6.124 2.325 14.961 8.318

672.163 282.587 1.530.966 804.160
Despesas financeiras

Encargos de empréstimos e financiamentos (291.355) (252.415) (663.588) (542.813)
Variações cambiais (i) (364.419) (92.146) (738.504) (334.591)
Perda com derivativos (774.234) (280.141) (1.126.550) (498.738)
Menos: montantes capitalizados em ativos

qualificáveis - 5.743 26.238 5.743
Outros (ii) (5.640) (6.895) (21.229) (11.021)

(1.435.648) (625.854) (2.523.633) (1.381.420)
Resultado financeiro líquido (763.485) (343.267) (992.667) (577.260)
(i) Corresponde à variação cambial sobre o bônus perpétuo e Caixa e equivalentes de Caixa, das Empresas BR Malls Finan-
ce e L5 Corporate, explicado pela desvalorização/valorização em 2015 da moeda brasileira frente ao dólar dos Estados Uni-
dos da América do Norte. A Companhia contratou swaps como parte de sua estratégia de proteção do passivo exigível, no
que tange aos valores que geram liquidação financeira; e Refere-se aos juros sobre contrato de mútuo entre a Controladora
e a L5 Corporate. 2.6. Reconciliação de impostos: A reconciliação entre a despesa de imposto de renda e da contribuição
social pela alíquota efetiva está demonstrada a seguir:

Controladora Consolidado
2015 2014 2015 2014

Lucro antes do imposto de renda e da contribuição social 13.890 479.632 442.953 1.129.307
Alíquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuição

social - % 34% 34% 34% 34%
Imposto de renda e contribuição social às alíquotas da legislação (4.723) (163.075) (150.604) (383.964)
Efeitos tributários sobre

Amortização (10.368) (7.663) (46.446) (33.136)
Resultado de equivalência patrimonial 280.142 297.071 (7.009) 9.754
Juros sobre capital próprio creditados (22.440) (19.720) - -
Variações cambiais (i) (162.031) (47.440) (161.981) (47.440)
Créditos fiscais não constituídos de prejuízos fiscais e base negativa (58.370) (5.745) (64.431) (10.333)
Créditos fiscais não constituídos de diferenças temporárias (31.258) - - -
Diferença base de cálculo para as empresas tributadas pelo lucro

presumido - - 48.037 30.629
Outros - (168) 5.639 (2.732)
Provisão para não realização de ativos fiscais diferidos - (44.515) - (93.754)

Imposto de renda e contribuição social no resultado do exercício (9.048) 8.745 (376.795) (530.976)
Corrente (ii) - - (122.267) (139.938)
Diferido (9.048) 8.745 (254.528) (391.038)
Total (9.048) 8.745 (376.795) (530.976)
(i) Refere-se à despesa de variação cambial da Controladora sobre a qual não é constituído ativo fiscal diferido; e (ii) Dos
quais 73% referem-se às empresas que adotam o regime do lucro presumido no exercício findo em 31 de dezembro de 2015
(53% para exercício findo em 31 de dezembro de 2014). 2.7. Destinação do resultado: Política contábil: Aos acionistas
está assegurado, pelo estatuto social, um dividendo mínimo correspondente a 25% do lucro líquido apurado em cada exercício
social, ajustado consoante a legislação em vigor. A distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio para os acionistas
da Companhia é reconhecida como um passivo nas demonstrações financeiras da Companhia ao final do exercício, com
base no estatuto social, salvo quando for incompatível com a situação financeira da Companhia. Qualquer valor acima
do mínimo obrigatório somente é provisionado na data em que são aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral. O
benefício fiscal dos juros sobre capital próprio é reconhecido na demonstração de resultado. No exercício de 2015, os lucros
realizados e, consequentemente, se tornando dividendos mínimos obrigatórios totalizaram o montante R$218.255, referente
a parcela realizada do saldo da reserva de lucros a realizar de anos anteriores. Este valor valor corresponde basicamente
a: (i) Dividendos recebidos de suas controladas. (ii) Ganho/perda realizada de vendas de propriedades para investimento,
líquido dos efeitos fiscais. (iii) Ganho/perda realizada em liquidação de operações de derivativos, líquido dos efeitos. Em
conformidade com o artigo 202 da Lei das Sociedades por Ações, a Administração da Companhia propõe a destinação do
montante de R$218.255 referente aos dividendos mínimos obrigatórios realizados até 31 dezembro de 2015 para Reserva
Especial (Nota 4.3).

31/12/2015 31/12/2014
Lucro líquido do exercício (a) 4.842 488.377
Base para constituição de reservas 4.842 488.377
Constituição de reserva legal - 5% (242) (24.419)
Base de cálculo dos dividendos (4.600) 463.958
Dividendos mínimos obrigatórios - 25%, antes da constituição de reserva de lucros a realizar (b) 1.150 115.990
Lucros a realizar

Propriedades para investimento (65.295) (88.507)
Equivalência patrimonial 823.946 873.740
Imposto de renda e contribuição social diferida (9.048) 8.745
Ganho com valor justo nas operações com derivativos 24.803 25.028

Lucro não realizado (c) 774.406 819.006
Lucro realizado no exercício, correspondente aos dividendos mínimos obrigatórios a pagar (d) - -
Constituição de reserva de lucros a realizar (b) - (d) 1.150 115.990
Lucro realizado no exercício, equivalente aos dividendos mínimos obrigatórios a pagar 218.255 282.795
Total de dividendos (e) 218.255 282.795
Total de dividendos pagos referente ao exercício de 2014 (f) - 282.795
Constituição de reserva especial (g) 218.255 -
Saldo de dividendos a pagar (e) - (f) - (g) - -
Número de ações 462.671.599 459.540.434
2.8. Lucro por ação: a) Básico: O lucro básico por ação é calculado mediante a divisão do lucro atribuível aos acionistas da
Companhia, pela quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas durante o exercício, excluindo as ações ordiná-
rias compradas pela Companhia e mantidas como ações em tesouraria (Nota 4.3 (c)).

Consolidado
2015 2014

Lucro atribuível aos acionistas da Companhia 4.842 488.377
Quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas (pós-desdobramento menos

ações em tesouraria) 461.997.771 459.985.407
Lucro básico por ação 0,01 1,06
b) Diluído: O lucro diluído por ação é calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de ações ordinárias em
circulação, para presumir a conversão de todas as ações ordinárias potenciais diluídas. A Companhia tem apenas uma cate-
goria de ações ordinárias potenciais diluídas: opções de compra de ações, para as quais é feito um cálculo para determinar a
quantidade de ações que poderiam ter sido adquiridas pelo valor justo (determinado como o preço médio anual de mercado

da ação da Companhia), com base no valor monetário dos direitos de subscrição vinculados às opções de compra de ações
em circulação. A quantidade de ações calculadas conforme descrito anteriormente é comparada com a quantidade de ações
emitidas, pressupondo-se o exercício das opções de compra das ações.

Consolidado
2015 2014

Lucro líquido atribuível aos acionistas da Companhia 4.842 488.377
Quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas 461.997.771 459.985.407
Ajustes de opções de compra de ações não exercidas(Nota 5.3) 1.548.658 1.464.272
Quantidade média ponderada de ações ordinárias para o lucro diluído por ação 460.449.113 461.449.679
Lucro diluído por ação 0,01 1,06
3.1. Propriedade para investimento: Política contábil: As propriedades para investimento são representadas por terrenos
e edifícios em Shopping Centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou para valorização do capital. Propriedades
para investimento são inicialmente mensuradas ao custo, incluindo custos da transação. O valor contábil inclui o custo de
reposição de parte de uma propriedade para investimento existente à época em que o custo for incorrido se os critérios de
reconhecimento forem satisfeitos, excluindo os custos do serviço diário da propriedade para investimento. Após o reconhe-
cimento inicial, propriedades para investimento são apresentadas ao valor justo, exceto pelas propriedades em construção
(“greenfields”), que reflete as condições de mercado na data do balanço. Ganhos ou perdas resultantes de variações do
valor justo das propriedades para investimento são incluídos na demonstração do resultado no exercício em que forem gera-
dos. As propriedades para investimento em construção ("Greenfields") são reconhecidas pelo custo de construção até o mo-
mento em que entrem em operação ou quando a Companhia consiga mensurar com confiabilidade o valor justo do ativo. O
valor justo das propriedades para investimento não reflete os investimentos futuros de capital fixo que aumentem o valor das
propriedades e também não refletem os benefícios futuros relacionados derivados desses dispêndios futuros. Propriedades
para investimento são baixadas quando vendidas ou quando a propriedade para investimento deixa de ser permanentemen-
te utilizada e não se espera nenhum benefício econômico futuro da sua venda. A diferença entre o valor líquido obtido da
venda e o valor contábil do ativo é reconhecida na demonstração do resultado no período da baixa. Transferências são feitas
para a conta de propriedade para investimento, ou desta conta, apenas quando houver uma mudança no seu uso. Se a pro-
priedade ocupada por proprietário se tornar uma propriedade para investimento, a Companhia contabiliza a referida proprie-
dade de acordo com a política descrita no item de imobilizado até a data da mudança no seu uso. Estimativa e julgamento
contábil crítico: O valor justo das propriedades para investimento é determinado mediante modelo proprietário de avaliação
de fluxo de caixa a valor presente de cada propriedade, que utiliza premissas de mercado, é calculado semestralmente.
Trimestralmente, a Companhia possui um processo de monitoramento de eventos que indiquem que as estimativas de valor
justo devam ser revistas, tais como, inauguração de projetos greenfields, aquisição de participação adicional ou alienação
de parte de participação em shoppings, variações significativas nas performances dos shoppings em comparação aos orça-
mentos, modificações no cenário macroeconômico, entre outras. Se identificados tais indicativos, a Companhia ajusta suas
estimativas refletindo as eventuais variações no resultado de cada exercício.

Controladora
Em operação Total

Saldos em 31 de dezembro de 2013 1.609.635 1.609.635
Aquisições/adições 11.340 11.340
Alienação (9.972) (9.972)
Ajuste para valor justo (88.507) (88.507)

Saldos em 31 de dezembro de 2014 1.522.496 1.522.496
Aquisições/adições (i) 99.139 99.139
Alienação (ii) (401.595) (401.595)
Ajuste para valor justo (iii) (65.295) (65.295)

Saldos em 31 de dezembro de 2015 1.154.745 1.154.745
(i) As adições de propriedades para investimento em operação referem-se a, basicamente ao Estacionamento do Paralela e
Shopping Rio Anil. (ii) Alienação parcial de 44% do Shopping Paralela e alienação total de participação imobiliária dos Sho-
ppings Center Rio, West shopping e Crystal Plaza. (iii) Montantes reconhecidos no resultado do exercício.

Consolidado

Em operação
Projetos "Greenfield" em

construção (i) Total
Saldos em 31 de dezembro de 2013 16.363.691 287.311 16.651.002

Aquisições/adições 312.635 85.313 397.948
Alienação (380.968) - (380.968)
Ajuste para valor justo 633.932 - 633.932

Saldos em 31 de dezembro de 2014 16.929.290 372.624 17.301.914
Aquisições/adições (ii) 266.427 150.711 417.138
Alienação (iii) (401.595) - (401.595)
Ajuste para valor justo (iv) 381.909 - 381.909
Baixas (v) - (45.654) (45.654)
Transferências (vi) 77.998 (77.998) -

Saldos em 31 de dezembro de 2015 17.254.029 399.683 17.653.712
(i) Os projetos "Greenfield" em construção referem-se aos gastos com a construção dos Shoppings Estação Cuiabá, Catuaí
Cascavel e, expansões dos Shoppings Capim Dourado, Campinas, NorteShopping, Independência, Mooca e Estação BH; (ii)
Em 2015, as aquisições de propriedades para investimento em operação referem-se, principalmente ao Estacionamento do
Shopping Paralela, Shopping Tijuca, Rio Anil, Capim Dourado e Top Shopping; (iii) Alienação parcial de 44% do Shopping
Paralela e alienação total de participação imobiliária dos Shoppings Center Rio, West shopping e Crystal Plaza; (iv) Montan-
tes reconhecidos no resultado do exercício; (v) Baixa referente a devolução de aquisição não realizada; e (vi) Inauguramos
os projetos de Expansão do Shopping Capim Dourado, Campinas e Estação BH, transferindo o saldo para em operação.
A avaliação pelo valor justo das propriedades para investimento foi realizada por método proprietário, suportado por taxas
e evidências do mercado. Dessa forma, o valor justo das propriedades para investimento baseou-se em avaliação interna
realizada por profissionais que possuem experiência nas propriedades que foram avaliadas. As premissas utilizadas em 31
de dezembro de 2015, data em que a Companhia realizou sua mais recente avaliação detalhada do valor justo pelo método
do fluxo de caixa descontado dessas propriedades, encontram-se descritas a seguir:

2015 2014
Premissas da avaliação do valor justo

Inflação anual 4,50% 4,50%
Crescimento na perpetuidade (real) 1,50% 1,50%
CAPEX - manutenção/receita bruta 3% 3%
Número de anos considerando o fluxo de caixa 10 anos 10 anos
Taxa real de crescimento dos fluxos de caixa anterior a perpetuidade 2% 2%
Taxa de desconto real - Shoppings administrados 8,5% 8,5%
Taxa de desconto real - Shoppings não administrados 10,5% 10,5%

A Companhia mantém as taxas de descontos utilizando o mesmo critério de avaliação histórica de investimentos. 3.2. In-
formações por segmento - ativo operacional: A Administração da Companhia utiliza as informações por segmento de
negócio para a tomada de decisões estratégicas. O saldo patrimonial de cada segmento é extraído dos registros contábeis
da Companhia e está segregado conforme abaixo. Adicionalmente, na nota 2.3 demonstramos o desempenho operacional
por segmento.

31/12/2015 (Consolidado)
Sul Sudeste Nordeste Norte/ Centro Oeste Corporativo Total

Ativos operacionais por região
Ativos circulantes (i) - - - - 1.452.733 1.452.733
Outros ativos não circulantes (i) - - - - 1.577.600 1.577.600
Propriedades para investimentos 2.496.116 12.644.212 1.277.898 1.235.486 - 17.653.712

Total ativo 2.496.116 12.644.212 1.277.898 1.235.486 3.030.333 20.684.045
31/12/2014 (Consolidado)

Sul Sudeste Nordeste Norte/ Centro Oeste Corporativo Total
Ativos operacionais por região

Ativos circulantes (i) - - - - 1.184.013 1.184.013
Outros ativos não circulantes (i) - - - - 1.374.699 1.374.699
Propriedades para investimentos 2.402.144 12.263.456 1.248.910 1.387.404 - 17.301.914

Total ativo 2.402.144 12.263.456 1.248.910 1.387.404 2.558.712 19.860.626
A Companhia organizou o seu portfólio de shoppings conforme o Critério de Classificação Econômica Brasil, conhecido
como Critério Brasil, realizado pelo IBOPE que divide a população brasileira em classes denominadas A, B, C, D e E.

31/12/2015 (Consolidado)
A A/B B B/C Corporativo Total

Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) - - - - 1.452.733 1.452.733
Outros ativos não circulantes (i) - - - - 1.577.600 1.577.600
Propriedades para investimentos 433.943 10.188.174 6.673.629 357.966 - 17.653.712

Total ativo 433.943 10.188.174 6.673.629 357.966 3.030.333 20.684.045
O comparativo das classes sociais com critério anterior está demonstrado abaixo:

31/12/2015 (Consolidado)
Alta Média/alta Média Média/baixa Corporativo Total

Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) - - - - 1.452.733 1.452.733
Outros ativos não circulantes (i) - - - - 1.577.600 1.577.600
Propriedades para investimentos 812.331 7.199.346 7.417.933 2.224.102 - 17.653.712

Total ativo 812.331 7.199.346 7.417.933 2.224.102 3.030.333 20.684.045
31/12/2014 (Consolidado)

Alta Média/alta Média Média/baixa Corporativo Total
Ativos operacionais por classe

Ativos circulantes (i) - - - - 1.184.013 1.184.013
Outros ativos não circulantes (i) - - - - 1.374.699 1.374.699
Propriedades para investimentos 874.381 6.633.828 7.271.099 2.522.606 - 17.301.914

Total ativo 874.381 6.633.828 7.271.099 2.522.606 2.558.712 19.860.626
(i) Refere-se aos ativos operacionais da Companhia que não são alocadas por segmento. 3.3. Investimentos: Política con-
tábil: Os investimentos em geral nas demonstrações financeiras individuais e os investimentos em coligadas e joint ventures
nas demonstrações financeiras consolidadas, são contabilizados com base no método da equivalência patrimonial. Uma coli-
gada é uma entidade sobre a qual a Companhia exerça influência significativa. Influência significativa é o poder de participar
nas decisões sobre políticas operacionais da investida, não sendo, no entanto, controle ou controle conjunto sobre essas po-
líticas. Joint venture é um negócio em conjunto segundo o qual as partes que detém o controle conjunto do negócio têm di-
reitos sobre os ativos líquidos do negócio. Controle conjunto é o compartilhamento, contratualmente convencionado, do con-
trole de negócio, que existe somente quando decisões sobre as atividades relevantes exigem o consentimento unânime das
partes que compartilham o controle. Com base no método da equivalência patrimonial, o investimento na coligada ou joint
venture é contabilizado no balanço patrimonial ao custo, adicionado das mudanças após a aquisição da participação socie-
tária na coligada ou na joint venture. O ágio relacionado é incluído no valor contábil do investimento, não sendo amortizado.
Em função de o ágio fundamentado em rentabilidade futura (goodwill) integrar o valor contábil do investimento na coligada
ou joint venture (não é reconhecido separadamente), ele não é testado separadamente em relação ao seu valor recuperável.
A demonstração do resultado reflete a parcela dos resultados das operações da coligada ou joint venture. Quando uma
mudança for diretamente reconhecida no patrimônio da coligada ou da joint venture, a Companhia reconhecerá sua parcela
nas variações ocorridas e divulgará esse fato, quando aplicável, na demonstração das mutações do patrimônio líquido. Os
ganhos e perdas não realizados, resultantes de transações entre a Companhia com operações em conjunto, são eliminados
de acordo com a participação mantida. A participação societária na coligada ou empreendimentos em conjunto será demons-
trada na demonstração do resultado como equivalência patrimonial, representando o lucro líquido atribuível aos acionistas da
coligada ou empreendimentos em conjunto. As demonstrações financeiras da coligada e joint venture são elaboradas para o
mesmo período de divulgação que a Companhia. Quando necessário, são efetuados ajustes para que as políticas contábeis
estejam de acordo com as adotadas pela Companhia. Após a aplicação do método da equivalência patrimonial, a Compa-
nhia determina se é necessário reconhecer perda adicional do valor recuperável sobre o investimento da Companhia em sua
coligada ou empreendimentos em conjunto. A Companhia determina, em cada data de fechamento do balanço patrimonial,
se há evidência objetiva de que o investimento na coligada ou joint venture sofreu perda por redução ao valor recuperável.
Se assim for, a Companhia calcula o montante da perda por redução ao valor recuperável como a diferença entre o valor
recuperável da coligada ou joint venture e o valor contábil e reconhece o montante na demonstração do resultado. Quando
ocorrer perda de influência significativa sobre a coligada ou controle conjunto sobre a joint venture, a Companhia avalia e
reconhece o investimento neste momento a valor justo. Eventual diferença entre o valor contábil da coligada ou joint venture,
no momento da perda de influência ou controle conjunto, e o valor justo do investimento retido e dos resultados da alienação
serão reconhecidos no resultado. A receita de dividendos é reconhecida quando o direito de receber o pagamento é estabe-
lecido. Controladora: A tabela abaixo demonstra a movimentação dos investimentos em 31 de dezembro de 2015

31/12/2014

Integrali-
zação de
capital

Dividen-
dos

Juros so-
bre capital
próprio

Resultado de
equivalência
patrimonial

Aliena-
ções 31/12/2015

Ecisa Engenharia 9.683.361 - (74.500) (66.000) 640.201 - 10.183.062
SPE Mônaco 144.746 - (9.018) - 14.475 - 150.203
Br Malls Finance 152.143 - - - 116.803 - 268.946
SPE Fortuna 246.341 15.591 - - 5.286 - 267.218
BR Malls CSC 28.946 - (21.500) - 11.195 - 18.641
B.Sete 94.878 - (7.856) - 15.041 - 102.063
SPE Sfida 49.998 - (1.281) - 8.723 - 57.440
Crystal Administradora (182) - - - 384 - 202
VL 100 Empreendimentos 64.399 - - - 4.924 - 69.323
Outros 1.495 - (4.417) - 6.914 (491) 3.501

10.466.125 15.591 (118.572) (66.000) 823.946 (491) 11.120.599
A tabela abaixo demonstra a movimentação dos investimentos em 31 de dezembro de 2014

31/12/2013

Integrali-
zação de
capital

Dividen-
dos

Juros
sobre
capital
próprio

Trans-
ferência

(*)

Resultado de
equivalência
patrimonial

Incorpora-
ção 31/12/2014

Ecisa Engenharia 5.209.689 - (57.008) (44.000) - 623.593 3.951.087 9.683.361
Ecisa Participações 3.909.884 - (141.387) (14.000) - 196.590 (3.951.087) -
SPE Mônaco 99.210 33.959 (17.800) - - 29.377 - 144.746
BR Malls Finance 163.052 - - - - (10.909) - 152.143
SPE Fortuna 136.354 103.510 - - - 6.477 - 246.341
BR Malls Desenvolvimento 10.840 - - - - 151 (10.991) -
BR Malls CSC 8.069 - - - - 9.886 10.991 28.946
B.Sete - - - - 89.909 4.969 - 94.878
SPE Sfida 48.870 - (2.951) - - 4.079 - 49.998
Crystal Administradora (973) - - - - 791 - (182)
VL 100 Empreendimentos 150.279 - - - (89.909) 4.029 - 64.399
Outros 2.437 - (5.649) - - 4.707 - 1.495

9.737.711 137.469 (224.795) (58.000) - 873.740 - 10.466.125
(*) Refere-se ao acordo de permuta de ações entre as empresas B. Sete Participações S.A. e VL 100 Empreendimentos
e Participações S.A., conforme citado na Nota 1, item a. Os principais saldos em 31 de dezembro de 2015 das empresas
controladas diretamente pela Companhia estão demonstrados abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio
líquido Total

Ecisa Engenharia 996.861 11.629.244 12.626.105 (951.623) (1.462.970) (10.211.512) (12.626.105)
SPE Mônaco 14.410 424.466 438.876 (11.510) (126.959) (300.407) (438.876)
Br Malls Finance 1.304.567 522.814 1.827.381 (42.238) (1.516.201) (268.942) (1.827.381)
SPE Fortuna 3.721 359.047 362.768 (58.422) (37.127) (267.219) (362.768)
BR Malls CSC 18.662 396 19.058 (405) - (18.653) (19.058)
B.Sete 7.777 369.177 376.954 (2.476) (115.877) (258.601) (376.954)
SPE Sfida 13.093 121.425 134.518 (18.241) (42.342) (73.935) (134.518)
Crystal Administradora 485 421 906 (703) - (203) (906)
VL 100 Empreendimentos 29.711 176.312 206.023 (8.458) (52.674) (144.891) (206.023)
Outros 5.697 49 5.746 (713) - (5.033) (5.746)
Total 2.394.984 13.603.351 15.998.335 (1.094.789) (3.354.150) (11.549.396) (15.998.335)
Demonstração do resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2015 das controladas:

Receita
líquida

Custode
aluguéis e
serviços

Despesas
operacio-
nais

Resultado
financeiro
líquido

Resultado
deequi-
valência

patrimonial
Outras
receitas

Imposto
de rendae
contribui-
çãosocial

Partici-
pações
de

minoritá-
rios

Lucro
líquido

(prejuízo) do
exercício

Ecisa Engenharia 1.227.561 (116.356) (103.917) (321.692) (22.922) 392.886 (357.124) (58.234) 640.202
SPE Mônaco 30.089 (3.196) (210) (559) 4.362 5.671 (7.209) - 28.948
Br Malls Finance 8.132 (1.211) (17) 93.739 - 2.452 13.708 - 116.803
SPE Fortuna 8.847 (1.334) (268) 160 - (1.264) (854) - 5.287
BR Malls CSC 15.730 - (3.783) 1.091 263 - (2.105) - 11.196
B.Sete 26.699 (3.986) (7) 796 - 26.867 (12.382) - 37.987
SPE Sfida 9.527 (1.016) 21 (3.059) - 11.000 (5.226) (219) 11.028
Crystal Adminis-
tradora 558 (81) (55) 16 - (1) (52) - 385
VL 100 Empreen-
dimentos 14.310 (2.117) (30) 1.537 - 4.286 (3.918) - 14.068
Outros 21.845 (3.977) (8) (3) - (6) (1.776) - 16.075
Total 1.363.298 (133.274) (108.274) (227.974) (18.297) 441.891 (376.938) (58.453) 881.979
Os principais saldos em 31 de dezembro de 2014 das empresas controladas diretamente pela Companhia estão demons-
trados abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio
líquido Total

Ecisa Engenharia 1.657.465 15.960.474 17.617.939 (796.982) (7.137.596) (9.683.361) (17.617.939)
SPE Mônaco 10.919 414.903 425.822 (7.676) (128.651) (289.495) (425.822)
BR Malls Finance 471.527 913.016 1.384.543 (7.832) (1.224.568) (152.143) (1.384.543)
SPE Fortuna 6.970 297.235 304.205 (19.221) (38.642) (246.342) (304.205)
BR Malls CSC 29.880 143 30.023 (1.063) (6) (28.954) (30.023)
B.Sete 7.004 347.998 355.002 (2.648) (112.738) (239.616) (355.002)
SPE Sfida 9.922 128.678 138.600 (33.248) (42.143) (63.209) (138.600)
Crystal Administradora 214 555 769 (816) (134) 181 (769)
VL 100 Empreendimentos 18.165 171.927 190.092 (7.125) (51.161) (131.806) (190.092)
Outros 2.135 89 2.224 (1.159) 1 (1.066) (2.224)
Total 2.214.201 18.235.018 20.449.219 (877.770) (8.735.638) (10.835.811) (20.449.219)
Demonstração do resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2014, das controladas direta:

Receita
líquida

Custos de
aluguéis
e serviços

Despesas
operacio-
nais

Resultado
financeiro
líquido

Resul-
tado de

equivalência
patrimonial

Outras
receitas

Imposto
de renda e
contri-
buição
social

Partici-
pações
de

minoritá-
rios

Lucro
líquido
(prejuízo)
do exer-
cício

Ecisa Engenharia 953.704 (99.243) (82.288) (189.992) (85) 559.068 (427.733) (89.838) 623.593
Ecisa Participações 277.373 (31.870) (28.655) (29.795) (20) 120.920 (92.570) (18.793) 196.590
SPE Mônaco 31.023 (3.806) (139) (1.023) 1.048 54.913 (23.262) - 58.754
BR Malls Finance 9.049 (881) 406 (16.352) (924) 3.972 (6.179) - (10.909)
SPE Fortuna 8.593 (760) (139) 162 - (173) (1.206) - 6.477
BR Malls CSC 14.542 - (3.595) 1.061 97 57 (2.125) - 10.037
B.Sete 27.089 (3.887) (13) 552 - (9.695) (1.496) - 12.550
SPE Sfida 9.948 (1.186) 66 (2.054) - 890 (2.341) (167) 5.156
Crystal Adminis-
tradora 612 (5) 230 7 - - (53) - 791
VL 100 Empreendi-
mentos 14.008 (2.007) (82) 607 - 1.681 (2.696) - 11.511
Outros 17.810 (3.473) (7) 4 - (80) (1.972) - 12.282
Total 1.363.751 (147.118) (114.216) (236.823) 116 731.553 (561.633) (108.798) 926.832
Consolidado: A tabela abaixo demonstra a movimentação dos investimentos em 31 de dezembro de 2015:

Resultado de Reconhecimento
Integralização equivalência passivo

31/12/2014 de capital Dividendos patrimonial descoberto 31/12/2015
SPE Mônaco 144.746 - (9.018) 14.475 - 150.203
GS Shopping 144.108 - (7.700) 28.426 - 164.834
Christaltur 78.553 - (6.999) 8.698 - 80.252
B. Sete. 101.376 - (7.856) 15.041 - 108.561
Macaé SPE 51.659 - - 9.333 - 60.992
Plaza Macaé (8.839) - - (147) 8.986 -
Espírito Santo Mall 137.171 77.561 - * (101.193) - 113.539
Recife Parking 4.212 - (4.011) 4.194 - 4.395
Recife Locadora 959 - (90) 136 - 1.005
ASCR 114 - (72) 424 - 466

654.059 77.561 (35.746) (20.613) 8.986 684.247
(*) Esse montante encontra-se líquido da perda de investimento no valor de R$ 40.763, referente aos aportes efetuados
pela Companhia a título de aumento de capital na controlada em conjunto Espírito Santo Mall, sendo 50% destinado ao
capital social e 50% destinado a reserva de ágio. Desta forma, pelo fato da Espírito Santo Mall estar sendo reconhecida pelo
método de equivalência patrimonial, conforme requerido no pronunciamento CPC 19 (R2) IFRS11, o valor que excede a
parcela referente a participação do grupo BRMalls é registrado como perda. A tabela abaixo demonstra a movimentação dos
investimentos em 31 de dezembro de 2014:

Resultado de
Integralização equivalência

31/12/2013 de capital Dividendos patrimonial 31/12/2014

SPE Mônaco 99.210 33.959 (17.800) 29.377 144.746
GS Shopping 144.990 - (18.113) 17.231 144.108
Christaltur 81.676 - (10.139) 7.016 78.553
B. Sete 95.065 - - 6.311 101.376
Macaé SPE 45.611 - - 6.048 51.659
Plaza Macaé (7.869) - - (970) (8.839)
Espírito Santo Mall 122.979 53.740 - (39.548) (*) 137.171
Recife Parking 430 - - 3.782 4.212
Recife Locadora 2.171 - (226) (986) 959
ASCR 3 - (317) 428 114

584.266 87.699 (46.595) 28.689 654.059
(*) Esse montante encontra-se líquido da perda de investimento no valor de R$35.534, referente aos aportes efetuados pela
Companhia a título de aumento de capital na controlada em conjunto Espírito Santo Mall, sendo 50% destinado ao capital
social e 50% destinado a reserva de ágio. Desta forma, pelo fato da Espírito Santo Mall estar sendo reconhecida pelo método
de equivalência patrimonial, conforme requerido no pronunciamento CPC 19 (R2) IFRS11, o valor que excede a parcela
referente a participação do grupo BR Malls é registrado como perda. Os principais saldos em 31 de dezembro de 2015 dos
investimentos em coligadas e em empreendimentos em conjunto da Companhia estão demonstrados abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio
líquido Total

SPE Mônaco 14.410 424.466 438.876 (11.510) (126.959) (300.407) (438.876)
GS Shopping 55.908 391.566 447.474 (1.932) (115.885) (329.657) (447.474)
Christaltur 42.366 201.502 243.868 (11.068) (72.264) (160.536) (243.868)
B. Sete 7.777 384.747 392.524 (2.476) (115.876) (274.172) (392.524)
Macaé SPE 16.575 211.902 228.477 (6.719) (99.774) (121.984) (228.477)
Plaza Macaé 1.125 373 1.498 (18.849) (621) 17.972 (1.498)
Espírito Santo Mall 26.146 318.576 344.722 (63.331) (54.313) (227.078) (344.722)
Recife Parking 15.244 34 15.278 (1.738) - (13.540) (15.278)
Recife Locadora 1.434 1.683 3.117 (21) - (3.096) (3.117)
ASCR 1.570 - 1.570 (131) - (1.439) (1.570)
Total 182.555 1.934.849 2.117.404 (117.775) (585.692) (1.413.937) (2.117.404)
Demonstração do resultado findo em 31 de dezembro de 2015 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em
conjunto:

Receita
líquida

Custos de
aluguéis e
serviços

Despesas
operacio-
nais

Resultado
financeiro
líquido

Resultado
de equiva-
lência patri-
monial

Outras
receitas

Imposto
de renda
e contri-
buição
social

Participa-
ções de
Minoritá-
rios

Lucro
líquido
(prejuízo)
do exer-
cício

SPE Mônaco 30.089 (3.196) (210) (559) 4.362 5.671 (7.209) - 28.948
GS Shopping 33.969 (4.161) (394) 333 - 48.618 (21.245) (255) 56.865
Christaltur 19.522 (2.891) (413) 90 - 5.952 (4.861) - 17.399
B. Sete 26.695 (3.986) (7) 796 - 26.867 (12.383) - 37.982
Macaé SPE 17.384 (3.473) (54) (8.112) - 22.611 (9.591) (100) 18.665
Plaza Macaé - (246) (4) (30) - 1 (16) - (295)
Espírito Santo
Mall 24.792 (23.089) (4.795) (132) - (170.368) 52.732 - (120.860)
Recife Parking 25.643 (9.715) - 30 - - (3.037) - 12.921
Recife Locadora 898 (318) - 9 - (1) (169) - 419
ASCR 1.852 (349) - 2 - - (197) - 1.308
Total 180.844 (51.424) (5.877) (7.573) 4.362 (60.649) (5.976) (355) 53.352
Os principais saldos em 31 de dezembro de 2014 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em conjunto da
Companhia estão demonstrados abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio
líquido Total

SPE Mônaco 10.919 414.903 425.822 (7.676) (128.651) (289.495) (425.822)
GS Shopping 32.333 379.128 411.461 (1.256) (121.989) (288.216) (411.461)
Christaltur 29.072 209.446 238.518 (9.208) (72.173) (157.137) (238.518)
B. Sete 7.005 364.381 371.386 (2.648) (112.738) (256.000) (371.386)
Macaé SPE 16.623 186.415 203.038 (8.467) (91.252) (103.319) (203.038)
Plaza Macaé 803 2.141 2.944 (18.261) (2.360) 17.677 (2.944)
Espírito Santo Mall 12.900 496.268 509.168 (65.581) (169.246) (274.341) (509.168)
Recife Parking 14.162 27 14.189 (1.219) 7 (12.977) (14.189)
Recife Locadora 951 1.557 2.508 (41) 489 (2.956) (2.508)
ASCR 483 - 483 (130) - (353) (483)
Total 125.251 2.054.266 2.179.517 (114.487) (697.913) (1.367.117) (2.179.517)
Demonstração do resultado findo em 31 de dezembro de 2014 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em
conjunto:

Receita
líquida

Custos de
aluguéis e
serviços

Des-
pesas
opera-
cionais

Resul-
tado fi-
nanceiro
líquido

Resultado
de equi-
valência

patrimonial
Outras
receitas

Imposto
de renda e
contribui-
ção social

Participa-
ções de
minoritá-
rios

Lucro
líquido
(prejuízo)
do exer-
cício

SPE Mônaco 31.023 (3.806) (139) (1.023) 1.048 54.913 (23.262) - 58.754
GS Shopping 29.859 (4.587) 41 585 - 19.373 (10.577) (226) 34.468
Christaltur 19.335 (2.754) (199) 115 - 290 (2.752) - 14.035
B. Sete 27.089 (3.887) (13) 552 - (6.306) (1.496) - 15.939
Macaé SPE 16.655 (3.185) 5 (5.208) - 9.778 (5.596) (358) 12.091
Plaza Macaé - (336) 292 (858) - (1.424) 386 - (1.940)
Espírito Santo Mall 10.434 (7.341) (501) 274 - (18.755) 7.856 - (8.033)
Recife Parking 24.084 (9.559) - 25 - (68) (2.830) - 11.652
Recife Locadora 1.051 (29) 1 13 - (6.019) 1.947 - (3.036)
ASCR 1.785 (278) - 2 - - (189) - 1.320
Total 161.315 (35.762) (513) (5.523) 1.048 51.782 (36.513) (584) 135.250

3.4. Subsidiárias com participações significativas de não controladores
As informações financeiras das subsidiárias que possuem participações significativas de não-controladores são listadas
abaixo:

Nome País de constituição e funcionamento 31/12/2015 31/12/2014
Alvear Participações S.A. Brasil 30% 30%
Estação BH Empreendimentos Imobiliários e Partici-
pações Ltda. Brasil 40% 40%
Center Shopping S.A. Brasil 49% 49%

Resumo da posição financeira em 31/12/2015

Alvear
Participações

S.A.

Estação BH Empreen-
dimentos Imobiliários e
Participações Ltda.

Center
Shopping
S.A.

Disponibilidades (circulante) 84 122 125
Contas a receber e outros valores a receber (circulante) 37.303 18.325 19.448
Imobilizado e outros ativos (circulante) 136.464 11.884 83.839
Contas a receber e outros valores a receber (não circulante) 13.650 3.020 4.394
Imobilizado e outros ativos (não circulantes) 1.392.146 496.488 842.654
Fornecedores e outros contas a pagar (circulante) (8.898) (2.554) (4.171)
Transações intercompanhias (circulante) (31.922) (30.269) (36.439)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (circulante) (15.803) (17.238) -
Fornecedores e outros contas a pagar (não circulante) (408.494) (78.487) (225.288)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (não circulante) (7.902) (90.145) -
Patrimônio líquido (1.106.628) (311.146) (684.562)
Atribuível aos acionistas não controladores (320.816) (124.458) (295.218)

Resumo da posição financeira em 31/12/2014

Alvear
Participações

S.A.

Estação BHEmpreen-
dimentos Imobiliários
e Participações Ltda.

Center
Shopping
S.A.

Disponibilidades (circulante) 2.345 585 671
Contas a receber e outros valores a receber (circulante) 19.108 12.342 13.635
Imobilizado e outros ativos (circulante) 110.948 10.824 63.959
Contas a receber e outros valores a receber (não circulante) 36.943 13.243 16.427
Imobilizado e outros ativos (não circulantes) 1.346.364 503.336 842.211
Fornecedores e outros contas a pagar (circulante) (6.118) (1.961) (3.263)
Transações intercompanhias (circulante) (54.811) (8.352) (28.119)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (circulante) (15.531) (21.595) -
Fornecedores e outros contas a pagar (não circulante) (403.254) (93.661) (239.742)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (não circulante) (23.302) (101.250) -
Patrimônio líquido 1.012.692 313.511 665.779
Atribuível aos acionistas não controladores (299.587) (125.404) (296.381)

Resumo das demonstrações de resultados 2015
Alvear Participa-

ções S.A.

Estação BH Empreen-
dimentos Imobiliários
e Participações Ltda.

Center
Shopping
S.A.

Receita líquida de aluguéis e serviços 79.110 35.181 53.855
Custos de aluguéis e serviços (5.405) (7.417) (9.493)
Despesas (3.767) (603) (638)
Resultado financeiro (2.694) (12.960) 348
Resultado da equivalência patrimonial 10.703 4.971 8.225
Outras receitas/(despesas) operacionais 23.669 (20.296) (9.422)
Lucro/(prejuízo) antes dos impostos sobre o lucro 101.616 (1.124) 42.875
Imposto de renda e contribuição social (30.849) (1.267) (3.765)
Lucro líquido/(prejuízo) do exercício 70.767 (2.391) 39.110
Atribuível a

Acionistas controladores 49.537 (1.435) 19.946
Acionistas não controladores 21.230 (956) 19.164

Resumo das demonstrações de resultados em 2014

Alvear
Participações

S.A.

Estação BHEmpreen-
dimentos Imobiliários
e Participações Ltda.

Center
Shopping
S.A.

Receita líquida de aluguéis e serviços 75.594 34.551 50.964
Custos de aluguéis e serviços (5.324) (7.105) (8.884)
Despesas (1.791) (265) (310)
Resultado financeiro (3.893) (13.261) 625
Resultado da equivalência patrimonial 18.706 4.459 6.777
Outras receitas/(despesas) operacionais (7.480) 57.440 79.440
Lucro/(prejuízo) antes dos impostos sobre o lucro 75.812 75.819 128.612
Imposto de renda e contribuição social (19.462) (27.939) (33.810)
Lucro líquido/(prejuízo) do exercício 56.350 47.880 94.802
Atribuível a

Acionistas controladores 39.445 28.728 48.349
Acionistas não controladores 16.905 19.152 46.453

Resumo do fluxo de caixa em 2015

Alvear
Participações

S.A.

EstaçãoBHEmpreen-
dimentos Imobiliários
eParticipaçõesLtda.

Center
Shopping
S.A.

Operacional 107.054 (12.706) 11.457
Investimentos (94.187) 27.705 (12.003)
Financiamentos (15.128) (15.462) -
Aumento(redução) em caixa e equivalentes de caixa (2.261) (463) (546)

Caixa e equivalentes de caixa no início do período 2.345 585 671
Caixa e equivalentes de caixa no final do período 84 122 125

Variação de caixa e equivalentes de caixa do período (2.261) (463) (546)

Resumo do fluxo de caixa em 2014
Alvear Participa-

ções S.A.

EstaçãoBHEmpreen-
dimentos Imobiliários
eParticipaçõesLtda.

Center
Shopping
S.A.

Operacional 61.280 65.149 117.926
Investimentos (44.908) (59.000) (117.762)
Financiamentos (15.061) (6.801) -
Aumento(redução) em caixa e equivalentes de caixa 1.311 (652) 164

Caixa e equivalentes de caixa no início do período 1.034 1.237 507
Caixa e equivalentes de caixa no final do período 2.345 585 671

Variação de caixa e equivalentes de caixa do período 1.311 (652) 164
3.5. Contas a receber e outros valores a receber: Política contábil: Incluem os aluguéis a receber, bem como as taxas



BRMALLS PARTICIPAÇÕES S.A.
CNPJ: 06.977.045/0001-91

Companhia Aberta de Capital Autorizado

BRML3

de administração e de cessão de direitos de uso (CDU) dos lojistas dos Shoppings Centers. São demonstrados pelos valores
históricos, já deduzidos das respectivas provisões para créditos de realização duvidosa (impairment). A administração da
Companhia considera a referida provisão como suficiente para cobrir perdas identificadas. O valor presente do contas a
receber de longo prazo é calculado com base na taxa efetiva de juros de cessão de direito de uso. A referida taxa é compa-
tível com a natureza, o prazo e os riscos de transações similares em condições de mercado. Em 31 de dezembro de 2015 a
variação acumulado do IGP-M correspondia a 10,54% a.a. (3,67% a.a. em 31 de dezembro de 2014).
Contas a receber e outros valores a receber Controladora Consolidado

31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Aluguéis (i) 21.145 31.502 436.497 384.213
Prestação de contas CPI (ii) 20.742 19.879 56.279 61.100
Taxa de cessão de direito de uso (iii) 7.471 10.602 79.261 78.173
Ajuste a valor presente (iv) - (6) (1.885) (414)
Outros (v) 25.509 8.965 - 930

74.867 70.942 570.152 524.002
Provisão para devedores duvidosos (7.337) (10.000) (52.988) (40.514)

67.530 60.942 517.164 483.488
Controladora Consolidado

31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014
Circulante 60.059 48.305 413.151 345.090
Não Circulante 7.471 12.637 104.013 138.398

67.530 60.942 517.164 483.488
(i) Representa o contas a receber de lojistas de aluguel mínimo e aluguel percentual, ajustado pela linearização do 13º alu-
guel e pelos degraus dos contratos; (ii) Representa os valores a serem repassados pelos shoppings aos empreendedores;
(iii) Representa o contas a receber de lojistas referente à cessão de direito de uso das lojas e outros espaços nos Shoppings;
(iv) O ajuste a valor presente do contas a receber foi calculado conforme o fluxo de caixa de recebimento, baseado no IGP-
-M; e (v) Representa, principalmente, os juros sobre capital próprio a receber, na controladora. O vencimento dos saldos de
contas a receber (líquido do ajuste a valor presente) encontra-se demonstrado abaixo:

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

A vencer 63.996 57.675 463.537 459.782
Vencidos até 60 dias 1.409 1.277 16.240 6.232
Vencidos de 61 a 90 dias 1.000 926 15.856 4.472
Vencidos de 91 a 180 dias 953 878 16.928 8.603
Vencidos de 181 a 360 dias 1.886 1.899 10.120 9.915
Vencidos há mais de 361 dias 5.623 8.287 47.471 34.998

74.867 70.942 570.152 524.002
A movimentação da provisão para créditos de liquidação duvidosa foi a seguinte:

Controladora Consolidado
Saldos em 31 de dezembro de 2013 (8.312) (32.504)

Constituição (4.628) (32.332)
Baixas 1.099 2.059
Reversões 1.841 22.263

Saldos em 31 de dezembro de 2014 (10.000) (40.514)
Constituição (10.047) (59.818)
Baixas 8.289 3.538
Reversões 4.421 43.806

Saldos em 31 de dezembro de 2015 (7.337) (52.988)
Outros valores a receber: Refere-se principalmente ao direito oriundo da alienação total de um terreno localizado em Campo
Grande-MS para construção de uma torre comercial ao lado do shopping no montante R$10.800 (R$10.800 em 31 de de-
zembro de 2014), da alienação de parte de um terreno localizado em São Bernardo-SP no montante R$10.142 (R$8.334 em
31 de dezembro de 2014), da alienação de participação imobiliária do Big Shopping com o montante a receber de R$1.800
(R$8.163 em 31 de dezembro de 2014), os empréstimos a receber de lojistas no montante de R$8.443 em 31 de dezembro
de 2015 (R$12.699 em 31 de dezembro de 2014) e despesas recuperáveis de taxas de obras e equipamentos totalizando
R$9.951 (R$8.241 em 31 de dezembro de 2014). Esses saldos são corrigidos pelo CDI. Arrendamentos: Política contábil:
Os arrendamentos nos quais uma parcela significativa dos riscos e benefícios da propriedade é retida pelo arrendador são
classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados para arrendamentos operacionais (líquidos de
quaisquer incentivos recebidos da arrendadora) são debitados à demonstração do resultado pelo método linear, durante o
período do arrendamento. A tabela abaixo demonstra os valores nominais dos pagamentos mínimos de arrendamentos não
canceláveis, nos quais a Companhia é arrendadora:

Consolidado
31/12/2015 31/12/2014

Até um ano 779.694 760.403
Entre dois e cinco anos 2.429.845 2.284.518
Mais de 5 anos 257.254 261.400

3.466.793 3.306.321
3.6. Contas a pagar Consolidado

31/12/2015 31/12/2014
BR Malls (i) 10.070 11.962
Ecisa Engenharia (ii) 6.274 5.854
Alvear (iii) 2.788 802
CIMA (iv) 7.261 7.177
BR Malls Administração e Comercialização (v) 2.007 2.809
Capim Dourado (vi) 9.127 4.745
Center 1.635 1.105
Independência 970 994
SPE Xangai 2.793 3.031
Outros 3.346 12.201
Total 46.271 50.680
Circulante 44.769 48.219
Não circulante 1.502 2.461

46.271 50.680
(i) Referem-se principalmente as obrigações pela aquisição da sede corporativa da Companhia no Rio de Janeiro e provisão
de serviço de tecnologia e melhoria de sistemas. (ii) A variação deve-se principalmente as obrigações pela aquisição do ter-
reno da expansão do shopping Plaza Niterói e gastos com expansão do NorteShopping. (iii) O saldo refere-se principalmente
a provisão de pagamentos devido à construção do shopping Cascavel. (iv) Refere-se a gastos com fornecedores referentes
à obra de revitalização do shopping Tijuca. (v) Refere-se a contratos de mídias coorporativas firmadas pela Br Malls Ad-
ministração e Comercialização para futuro repasse aos shoppings. (vi) Refere-se principalmente às obras de expansão do
shopping Capim Dourado.
3.7. Obrigações a pagar por aquisições de shoppings

31/12/2015 (Consolidado)

Empresa Objetivo do financiamento
Circu-
lante

Não
circu-
lante

Saldo
contábil

Taxa
contra-
tada Vencimento

BR Malls Participações
S.A.(i)

Operação de estacionamento Sho-
pping Paralela (i) 5.562 16.687 22.249 IPCA 26 de agosto de 2019

BR Malls Participações S.A.
Aquisição de 50% Shopping Rio
Anil 4.374 13.341 17.715 10% a.a. 28 de dezembro de 2019

BR Malls Participações S.A.
Aquisição de 50% da Expansão
Shopping Rio Anil 1.754 12.460 14.214

9,5%
a.a. 27 de dezembro de 2023

EDRJ113 Participações Ltda.

Aquisição de 50% da Espírito
Santo Mall (Detentora de 100% do
Greenfield Vila Velha) - 222.753 222.753 IGPDI 26 de agosto de 2024

11.690 265.241 276.931
(i) Em 2015, reconhecemos a obrigação a pagar referente ao estacionamento do Shopping Paralela devido ao início da prática
de cobrança de tarifas de estacionamento na cidade. O montante refere-se ao saldo remanescente após a alienação de 44% do
shopping.

31/12/2014 (Consolidado)

Empresa Objetivo do financiamento
Circu-
lante

Não
circu-
lante

Saldo
contábil

Taxa
contra-
tada Vencimento

BR Malls Participações
S.A.(i)

Aquisição de 95% Shopping
Paralela 43.900 - 43.900 IPCA 29 de abril de 2015

BR Malls Participações S.A.
Aquisição de 50% Shopping
Rio Anil 4.051 5.072 9.123 10% a.a. 28 de dezembro de 2019

EDRJ113 Participações Ltda.

Aquisição de 50% da Espírito
Santo Mall (Detentora de 100% do
Greenfield Vila Velha) - 180.132 180.132 IGPDI 26 de agosto de 2024

47.951 185.204 233.155
3.8. Tributos a recuperar e a recolher: Política contábil: Imposto de renda e contribuição social - correntes: O imposto de
renda e contribuição social correntes são computados em base mensal sob a sistemática do lucro real anual, exceto para
certas controladas e controladas em conjunto, cujos impostos são a) calculados e recolhidos com base no lucro presumido,
trimestralmente (calculados com base no regime de Caixa; ou calculados com base no regime de competência). Impostos
a recuperar e a recolher: Conforme CPC 32, os impostos sobre o lucro são apresentados pelo efeito líquido, por empresa.

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

IRPJ e CSLL pagos antecipadamente - - 25.254 48.831
IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) (i) 13.295 17.287 41.346 32.142
Imposto de renda retido na fonte (IRRF) (ii) 40.925 23.970 64.774 46.436
Impostos indiretos a recuperar (PIS e COFINS) 257 268 4.215 5.087
Outros (iii) 88 71 20.289 17.947
Total de impostos e contribuições a recuperar 54.565 41.596 155.878 150.443
IRPJ e CSLL a recolher - - 55.806 64.045
PIS e COFINS sobre receitas operacionais 3.920 329 26.389 22.763
PIS e COFINS sobre aluguéis - - 3.318 3.318
Impostos retidos 2.583 402 8.773 7.005
Outros 5 26 - 139
Total de impostos e contribuições a recolher 6.508 757 94.286 97.270
Total líquido - ativo 48.057 40.839 61.592 53.173
Ativo circulante 30.620 41.596 82.548 107.600
Ativo não circulante 23.945 - 35.208 -
Passivo circulante (6.508) (757) (56.164) (54.427)
Total líquido - ativo 48.057 40.839 61.592 53.173
(i) Saldo negativo de IRPJ e CSLL que vem sendo utilizado mediante PERD/COMP para compensação dos demais tributos fede-
rais. A variação em relação à 31 de dezembro de 2014, deve-se ao imposto de renda sobre juros sobre capital próprio não utilizado
no ano e IRRF sobre títulos e valores mobiliários não utilizado. (ii) Corresponde basicamente ao IRRF sobre títulos e valores mo-
biliários. Tais impostos, conforme legislação vigente, poderão ser compensados com demais tributos federais no ano calendário
subsequente, a título de saldo negativo. (iii) Em setembro de 2013 as entidades Nattca2006 Participações S.A. e Fashion Mall S.A.
constituíram ativo fiscal no valor de R$ 8,3 milhões decorrentes de ganho obtido na inclusão de débitos de IPTU no programa de
parcelamento promovido pela lei nº 5.546/2012 e decretos nº 36.776/2013 e 36.777/2013. Também foi classificado na rubrica R$
10,1 milhões decorrentes de retenções de ISS sobre o receitas das entidades BR Malls Administração e Comercialização Ltda, BR
Malls Administração e Comercialização Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administração e Comercialização Sul/SP Ltda.
Impostos e contribuições - parcelamento Consolidado

31/12/2015 31/12/2014
COFINS (i) 1 6
IPTU - 294
REFIS (ii) 3.187 10.432
Circulante 3.188 10.732
Imposto de renda (i) 737 728
Contribuição social (i) 270 267
COFINS (i) 7.657 7.570
IPTU 4.366 4.916
REFIS (ii) 60.953 60.126
Outros 1.518 1.590
Não circulante 75.501 75.197
Total 78.689 85.929
(i) Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Parcelamento instituído pela Lei nº 11.941/2009 visando
equalizar e regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obri-
gações fiscais e previdenciárias, tendo observado toda a legislação tributária que disciplinou o referido programa. Conforme
Portaria Conjunta PGFN/RFB nº 3/2010, as empresas Ecisa Engenharia e Fashion Mall manifestaram pela não-inclusão da
totalidade dos débitos nos Parcelamentos da Lei nº 11.941/2009, sendo assim conforme a Portaria Conjunta PGFN/RFB
nº 11/2010, as mesmas informaram, no dia 16 de agosto de 2010, pormenorizadamente, os débitos a serem parcelados,
mediante o preenchimento e entrega dos formulários constantes nos anexos da Portaria Conjunta PGFN/RFB nº 3/2010.
Em junho de 2011 nos termos da Portaria Conjunta PGFN/RFB nº 2/2011 os débitos foram consolidados. Em dezembro de
2014, a entidade Ecisa Engenharia aderiu à opção de pagamento à vista com utilização de 70% de Prejuízo Fiscal e/ou Base
Negativa conforme possibilidade prevista na Medida Provisória nº 651/14 e regulamentada pela Portaria Conjunta PGFN/
RFB nº 15/2014. Com a adesão, a entidade pagou R$3,7 milhões em dinheiro, e R$8,5 milhões foi quitado com uso de Base
Negativa. Tendo em vista que o processo encontra-se pendente de homologação pela RFB, foi mantido o saldo pago com
Base Negativa. (ii) A CIMA aderiu Programa de Recuperação Fiscal - REFIS, instituído pela Lei nº 9.964/2000 (REFIS 1),
destinado a promover a regularização de créditos da União, decorrentes de débitos de pessoas jurídicas, relativos a tributos
e contribuições, administrados pela Secretaria da Receita Federal e pelo Instituto Nacional do Seguro Social - INSS, com
vencimento até 29 de fevereiro de 2000, constituídos ou não, inscritos ou não em dívida ativa, ajuizados ou a ajuizar, com
exigibilidade suspensa ou não, inclusive os decorrentes de falta de recolhimento de valores retidos. A Companhia paga par-
celas mensais e sucessivas, vencíveis no último dia útil de cada mês, sendo o valor de cada parcela determinado em função
de percentual de 0,6% da receita bruta do mês imediatamente anterior. Para a inclusão dos débitos no REFIS foi dado em
garantia terrenos localizados nos estados do Paraná, Maranhão e Espírito Santo.
3.9. Intangível Controladora Consolidado

31/12/2015 31/12/2014
Saldos em 31 de dezembro de 2013 14.317 16.360

Aquisição (i) 20.930 20.841
Amortização (1.592) (1.871)

Saldos em 31 de dezembro de 2014 33.655 35.330
Aquisição (i) 28.673 28.638
Amortização (1.316) (1.670)
Baixa (701) (701)

Saldos em 31 de dezembro de 2015 60.311 61.597
Taxa anual de amortização 20% 20%
(i) Referem-se principalmente as aquisições e desenvolvimentos de Softwares do Projeto Backoffice. 4.1. Títulos e valores
mobiliários e caixa e equivalentes de caixa: Política contábil: Os títulos e valores mobiliários correspondem a operações
mantidas junto a instituições financeiras nacionais e internacionais de primeira linha em CDB's e operações de renda fixa
com lastro em debêntures, bem como em títulos de dívida pública emitidos pelo Governo Federal Brasileiro. Estas operações
são remuneradas, na sua maior parte, com base na variação do CDI, em condições e taxas normais de mercado, e para as
quais inexistem multas ou quaisquer outras restrições para seu resgate imediato. Os equivalentes de caixa são mantidos
com a finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo, e não para investimento ou outros fins. A Companhia

considera equivalentes de caixa uma aplicação financeira de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa
e estando sujeita a um insignificante risco de mudança de valor. Por conseguinte, um investimento, normalmente, se qualifi-
ca como equivalente de caixa quando tem vencimento de curto prazo; por exemplo, três meses ou menos, a contar da data
da contratação. Títulos e valores mobiliários:
Controladora

Aplicação Taxa Contraparte 31/12/2015 31/12/2014
Renda fixa 100,23% CDI Banco BTG Pactual S.A. 164 31.984

102,44% CDI Banco Itaú BBA 184.493 50.790
Circulante 184.657 82.774
Consolidado

Aplicação Taxa Contraparte 31/12/2015 31/12/2014
Renda Fixa 102,44% CDI Banco Itaú BBA (i) 554.982 257.421

111% CDI Banco do Brasil S.A. 8.552 7.585
100,23% CDI Banco BTG Pactual S.A. 188 279.620
103,02% CDI Banco Bradesco S.A. 5.127 31.198
106,72% CDI Banco Santander S.A. 5.698 6.103
105,67% CDI Banco Itaú Unibanco S.A. 7.465 3.222
106,99% CDI Banco HSBC S.A. 639 1.057
101,65% CDI Caixa Econômica Federal 466 1.459
95% CDI Banco Nordeste 1.200 1.066

Circulante 584.317 588.731
A taxa média de remuneração do exercício findo em 31 de dezembro de 2015 dos títulos e valores mobiliários foi de 99,17%
do CDI (em 31 de dezembro de 2014 101,93% do CDI). (i) A aplicação administrada pelo Banco Itaú BBA refere-se basica-
mente a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em títulos públicos federais (Tesouro SELIC (LFT) e Tesouro Prefi-
xado (LTN)) e certificados de depósito bancário de instituições financeiras brasileiras de primeira linha e letras financeiras de
bancos de primeira linha. A demonstração da carteira do fundo encontra-se a seguir:

Aplicação - consolidado 31/12/2015 31/12/2014
Títulos públicos pós fixados (*) 252.537 -
Letras financeiras 159.358 216.166
Certificados de depósitos bancários - DI 88.802 37.104
Fundo de Investimento Itau Corp Plus 53.414 -
Saldo em Tesouraria 3 -
Despesas de auditoria e taxa de administração (31) (13)

554.083 253.257
(*) O montante refere-se a letras financeiras (Tesouro SELIC (LFT)). Adicionalmente, a Companhia possuiu o valor de R$
899 (R$4.164 em 31 de dezembro de 2014) aplicado com o banco ITAÚ BBA fora do referido fundo referente a certificações
de depósitos bancários - CDB atualizados pela taxa DI. Valores classificados como caixa e equivalentes de caixa no
consolidado: A Companhia possui no exercício findo em 31 de dezembro de 2015, os seguintes valores classificados como
Caixa e Equivalentes de Caixa, com vencimentos inferiores a 90 dias, conforme descrito abaixo:

Taxa média de remuneração Consolidado
das aplicações -% a.a. 31/12/2015 31/122014

Caixa e bancos 25.353 42.736
Equivalentes de caixa

Em moeda estrangeira
Depósito a prazo fixo 0,35% 628 33.912

Caixa e equivalentes de caixa 25.981 76.648
As aplicações financeiras em depósitos de prazo fixo possuem alta liquidez, são prontamente conversíveis em um mon-
tante conhecido de caixa e estão sujeitas a um insignificante risco de mudança no valor justo caso seja requerido resgate
antecipado. As aplicações em moeda estrangeira são em dólares americanos. 4.2. Financiamentos: Política contábil:
Custos de empréstimos diretamente relacionados com a aquisição ou construção de propriedades para investimento, que
necessariamente requer um tempo significativo para ser concluído, são capitalizados como parte do custo do correspondente
ativo. Todos os demais custos de empréstimos são registrados em despesa no período em que são incorridos. Custos de
empréstimos compreendem juros e outros custos incorridos pela Companhia relativos ao empréstimo. A Companhia possui
obrigações relacionadas aos contratos de financiamento (covenants), dentre elas a de apresentação das demonstrações
financeiras no prazo de 60 dias para os períodos intermediários, com revisão dos auditores independentes, e de 90 dias
para o encerramento do exercício. A Companhia não identificou nenhum evento de não conformidade em 31 de dezembro
de 2015. A apresentação das demonstrações contábeis nos prazos definidos contratualmente é uma exigência que consta
na maioria dos contratos de financiamento e o não cumprimento pode gerar um vencimento antecipado das dívidas. As movi-
mentações dos saldos de longo prazo dos financiamentos são apresentadas a seguir:

Controladora Consolidado
Mercado
bancário

Mercado
de capitais Total

Mercado
bancário

Mercado
de capitais Total

Empréstimos e financiamentos
No país

Saldo inicial em 1° de janeiro de 2014 165.715 1.541.406 1.707.121 2.458.983 1.147.601 3.606.584
Adições de financiamentos 250.000 - 250.000 667.099 - 667.099
Juros incorridos no exercício 16.283 182.836 199.119 255.839 140.080 395.919
Pagamentos (200.909) (254.225) (455.134) (605.849) (204.575) (810.424)
Saldo final em 31 de dezembro de 2014 231.089 1.470.017 1.701.106 2.776.072 1.083.106 3.859.178
Juros incorridos no período 28.903 213.372 242.275 345.187 163.583 508.770
Pagamentos (52.444) (285.731) (338.175) (395.866) (235.945) (631.811)
Saldo final em 31 de dezembro de 2015 207.548 1.397.658 1.605.206 2.725.393 1.010.744 3.736.137

No exterior
Saldo inicial em 1° de janeiro de 2014 131.512 - 131.512 131.512 984.984 1.116.496
Adições de financiamentos 144.619 - 144.619 144.619 - 144.619
Juros incorridos no exercício 2.739 - 2.739 2.739 80.869 83.608
Variações monetárias e cambiais 13.431 - 13.431 13.431 128.048 141.479
Pagamentos (143.271) - (143.271) (143.271) (79.922) (223.193)
Saldo final em 31 de dezembro de 2014 149.030 - 149.030 149.030 1.113.979 1.263.009
Juros incorridos no período 4.183 - 4.183 4.183 118.356 122.539
Variações monetárias e cambiais 68.879 - 68.879 68.879 487.109 555.988
Pagamentos (2.974) - (2.974) (2.974) (181.648) (184.622)
Saldo final em 31 de dezembro de 2015 219.118 - 219.118 219.118 1.537.796 1.756.914

Saldo final em 31 de dezembro de 2015 426.666 1.397.658 1.824.324 2.944.511 2.548.540 5.493.051
Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira são atualizados pela variação do dólar dos Estados Unidos da
América do Norte. As tabelas a seguir demonstram a posição dos empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de
2015 e 31 de dezembro de 2014:

31 de dezembro de 2015
Controladora Consolidado

Mercado bancário Mercado de capitais Total Mercado bancário Mercado de capitais Total
Circulante 34.250 619.128 653.378 237.081 617.810 854.891
Não circulante 392.416 778.530 1.170.946 2.707.430 1.930.730 4.638.160

426.666 1.397.658 1.824.324 2.944.511 2.548.540 5.493.051
31 de dezembro de 2014

Controladora Consolidado
Mercado Bancário Mercado de capitais Total Mercado Bancário Mercado de capitais Total

Circulante 31.891 143.769 175.660 186.749 138.462 325.211
Não circulante 348.228 1.326.248 1.674.476 2.738.353 2.058.623 4.796.976

380.119 1.470.017 1.850.136 2.925.102 2.197.085 5.122.187
Consolidado

Vencimento em até 1 ano 1 a 2 anos 2 a 3 anos 4 a 5 anos 5 anos em diante Total Valor justo
Financiamentos em reais (R$) 833.057 354.707 466.833 510.408 1.571.132 3.736.137 3.230.145
CDI 476.590 87.108 - - - 563.698 559.702
IPCA 139.740 23.645 192.622 199.578 349.408 904.993 838.368
Taxa Pré 3.294 3.294 3.294 823 - 10.705 8.949
TR 213.433 240.660 270.917 310.007 1.221.724 2.256.741 1.823.126
Financiamentos em dólares (US$) 21.834 220.410 1.532 1.532 1.511.606 1.756.914 1.333.079
Indexados a taxas flutuantes 238 218.880 - - - 219.118 219.118
Indexados e taxas fixas 21.596 1.530 1.532 1.532 1.511.606 1.537.796 1.113.961

854.891 575.117 468.365 511.940 3.082.738 5.493.051 4.563.224
Os custos de transação são capitalizados sobre custos da dívida, de acordo com o pronunciamento técnico CPC 20. Du-
rante o exercício findo em 31 de dezembro de 2015, foram incorridos aproximadamente R$1.607 de custos de transação
(R$31.657 em 31 de dezembro de 2014), encerrando o referido período com R$61.877 de custos de transação a amortizar
(R$74.601 em 31 de dezembro de 2014). A Companhia possui alguns convenants financeiros atrelados a índices de endivi-
damento e alavancagem, com base no EBTIDA, EBTIDA Ajustado, Despesas financeiras liquidas e Dívida Liquida. A Com-
panhia não identificou nenhum evento de não conformidade em 31 de dezembro de 2015. 4.3. Patrimônio líquido: Capital
social: Em 31 de dezembro de 2015, o capital subscrito da Companhia é de R$4.385.223 (em 31 de dezembro de 2014
R$4.331.619) dividido em 463.732.071 (em 31 de dezembro de 2014 dividido em 460.600.906) ações ordinárias, nominativas
e sem valor nominal. Conforme descrito no artigo 6º do seu Estatuto Social, a Companhia possui capital autorizado, podendo
aumentar o seu capital até o limite de 600.000.000 ações. Abaixo os aumentos de capital ocorridos nos exercícios de 2015 e
2014, todos em decorrência da emissão privada, dentro do limite de capital autorizada, totalmente em ações ordinárias, no-
minativas e sem valor nominal, destinadas a subscrição e integralização de ações correspondentes ao exercício de opções
de compra outorgadas pela Companhia conforme nota 5.3.

Data Quantidade de ações R$
22/12/2015 19.110 140
29/05/2015 - 18.444
23/03/2015 2.517.818 28.561
24/02/2015 594.237 6.459
Total em 2015 3.131.165 53.604
21/03/2014 1.718.641 20.482
17/02/2014 1.815.959 17.795
Total em 2014 3.534.600 38.277
A composição acionária do capital social da Companhia está demonstrada no quadro abaixo:

2015 2014
Quantidade
de ações

Capital
social (%)

Quantidade
de ações

Capital
social (%)

Novo Mercado 235.715.050 50,9 291.034.286 63,2
Dodge & Cox (*) 64.362.000 13,9 63.774.900 13,8
GIC (*) 43.343.482 9,3 - -
T. Rowe Price (*) 37.890.309 8,2 54.771.749 11,9
Gazit(*) 28.946.550 6,2 - -
Conselho de Administração 27.948.142 6,0 26.146.006 5,7
Coronation (*) 23.618.760 5,1 23.040.273 5,0
Ações em Tesouraria 1.060.472 0,2 1.060.472 0,2
Diretoria 847.306 0,2 773.220 0,2
Total 463.732.071 100,0 460.600.906 100,0
(*) Acionistas com sede no exterior. Custo com captação de recursos: Os custos de transações incorridos na captação de
recursos por intermédio da emissão de títulos patrimoniais no montante de R$50.727 líquido do efeito tributário (em 31 de
dezembro de 2014 - R$50.727) estão destacados como conta redutora do patrimônio líquido, deduzidos os efeitos fiscais.
Ações em tesouraria: Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o valor das ações em tesouraria da Companhia é de R$20.585,
dividido em 1.060.472 ações ordinárias pós-desdobramento de ações (em 31 de dezembro de 2014 - 1.060.472). O corres-
pondente valor de mercado em 31 de dezembro de 2015 era de R$11.771 (R$17.424 em 2014). Reserva de capital: Repre-
sentada pelo registro contábil do plano de opções de ações para funcionários e diretores no montante de R$180.971 (em 31
de dezembro de 2014 - R$141.503). Reserva de lucros: Conforme estabelecido pelo artigo 199 da Lei das Sociedades por
Ações, o saldo das reservas de lucros, exceto as para contingências, de incentivos fiscais e de lucros a realizar, não poderá
ultrapassar o capital social, no montante de R$4.385.223 em 31 de dezembro de 2015 (R$4.331.619 em 31 de dezembro
de 2014). Atingindo esse limite, a Assembleia deliberará sobre aplicação do excesso na integralização ou no aumento do
capital social ou na distribuição de dividendos. A Companhia possui o montante de R$4.658.754 em 31 de dezembro de
2015 (R$4.672.356 em 31 de dezembro de 2014) que se refere a reserva legal, reserva de retenção de lucros, reserva de
lucros a realizar e reserva especial. Reserva legal: É constituída em conformidade com a Lei das Sociedades por Ações e
o Estatuto Social, na base de 5% do lucro líquido de cada exercício até atingir 20% do capital social. A reserva legal tem por
fim assegurar a integridade do capital social e somente poderá ser utilizada para compensar prejuízo e aumentar capital.
No exercício de 2015, a Companhia constituiu o montante de R$242 (R$24.419 em, 31 de dezembro de 2014), totalizando
o saldo de R$243.655 (R$243.413 em 31 de dezembro de 2014). Reserva de retenção de lucros: No exercício de 2015, a
Companhia aumentou seu capital social mediante a capitalização de parte do saldo das reservas de lucros no montante de
R$18.444, conforme aprovação em assembleia geral extraordinária, realizada em 29 de maio de 2015. Em 31 de dezembro
de 2015 a companhia constituiu o montante de R$3.450 referente retenção de parcela de lucros, totalizando R$4.085.277
(R$4.100.271 em 31 de dezembro de 2014). Conforme estabelecido pelo artigo 196 da Lei das Sociedades por Ações, a
assembleia-geral poderá, por proposta dos órgãos da administração, deliberar reter parcela do lucro líquido do exercício
2015 prevista em orçamento de capital por ela previamente aprovado. Reserva de lucros a realizar: No exercício em que
o montante do dividendo obrigatório, calculado nos termos do estatuto social da Companhia ultrapassar a parcela realizada
do lucro líquido do exercício, a Assembleia Geral poderá, por proposta dos órgãos de administração, destinar o excesso à
constituição de reserva de lucros a realizar. Considera-se realizada a parcela do lucro líquido do exercício que exceder a
soma dos seguintes valores: (i) O resultado líquido positivo da equivalência patrimonial. (ii) O lucro, rendimento ou ganho
líquidos em operações ou contabilização de ativo e passivo pelo valor justo, cujo prazo de realização financeira ocorra após
o término do exercício social (propriedades para investimento). Em 31 de dezembro de 2015 o saldo da reserva de lucros
a realizar corresponde a R$111.567 (R$328.672 em 2014). Reserva especial para dividendos obrigatórios não distri-
buídos: Conforme estabelecido pelo artigo 202 da Lei das Sociedades por Ações, os dividendos não serão obrigatórios no
exercício social em que os órgãos da administração informarem à Assembleia Geral Ordinária ser ele incompatível com a
situação financeira da Companhia. Os lucros que deixarem de ser distribuídos serão registrados como reserva especial e,
se não absorvidos por prejuízos em exercícios subsequentes, deverão ser pagos como dividendos assim que o permitir a
situação financeira da Companhia. Em 31 de dezembro de 2015 a Companhia constituiu o montante de R$218.255 em tal re-
serva (Nota 2.7). 5.1. Partes relacionadas: Débitos de controladas e coligadas (controladora): As operações realizadas
com partes relacionadas referem-se, principalmente, a transferências de valores da Companhia entre controladora e demais
empresas ligadas de forma a cobrir eventuais despesas correntes da operação. Os saldos com partes relacionadas não são
atualizados monetariamente ou acrescidos de juros e não possuem prazo de vencimento definido. Adiantamentos para fu-
turo aumento de capital - AFAC (Controladora): Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possui AFAC's no valor total
de R$123.445 (em 31 de dezembro de 2014 - R$26.721) com as suas controladas, conforme quadro abaixo.

Controladora
31/12/2015 31/12/2014

Ecisa (i) 59.661 4.485
SPE Sfida (ii) 6.910 5.419
SPE Fortuna (iii) 55.648 15.591
Outros 1.226 1.226

123.445 26.721
(i) Os valores de AFAC na Ecisa são referentes ao aporte para a obra do Shopping Cuiabá Plaza; (ii) Os valores de AFAC
na SPE Sfida são referentes aos aportes para obra de expansão do Shopping Sete Lagoas; e (iii) Os valores de AFAC na
SPE Fortuna são referentes aos aportes para a obra de expansão do Top Shopping. Adiantamentos para futuro aumento
de capital - AFAC (Consolidado): Refere-se ao adiantamento para futuro aumento de capital no valor de R$6.065 (R$6.458
em 31 de dezembro de 2014) a ser integralizado nas empresas do grupo controladas em conjuntos que sofrem aplicabilidade
do pronunciamento técnico CPC 19 (R2). Partes relacionadas (Controladora): Em 31 de dezembro de 2015 totalizamos o
montante de R$1.150.641 (R$710.339 em 31 de dezembro de 2014) de empréstimos com empresas ligadas. Abaixo as
principais operações: A L5 Corporate LLC possui contrato de mútuo no montante total de R$630.122 em 31 de dezembro de

2015 (em 31 de dezembro de 2014 - R$429.815), equivalente a US$175.000 (cento e setenta e cinco mil dólares), atualizado
pela variação cambial do dólar dos Estados Unidos da América do Norte e taxa de juros de 6,20%, e outro contrato equiva-
lente a US$230.000 (duzentos e trinta mil dólares), atualizado pela variação cambial do dólar dos Estados Unidos da Amé-
rica do Norte e taxa de juros de 8,50%. Essa operação foi realizada com o objetivo de internação da captação dos bônus
perpétuos no Brasil. A Companhia possui demais contratos de mútuos em 31 de dezembro de 2015, sendo os principais
com a Fashion Mall no montante de R$181.416 (em 31 de dezembro de 2014 - R$180.604), Ecisa Engenharia R$286.693
(em 31 de dezembro de 2014 - R$47.000), Proffito R$50.947 (em 31 de dezembro de 2014 - R$50.000) e outras operações
no montante de R$1.463 (em 31 de dezembro de 2014 - R$2.920). Receitas/custos dos serviços de administração e comer-
cialização de Shoppings: A BR Malls Administração, BR Malls Administração e Comercialização Rio/Minas Ltda. e BR Malls
Administração e Comercialização Sul/SP prestam serviços de administração, planejamento, gerenciamento, implantação e
operação de shopping Centers e empreendimentos comerciais de qualquer natureza, próprios ou de terceiros, assim como
coordena a aquisição e locação de imóveis para exploração comercial. No exercício de 2015, a receita proveniente dos
shoppings próprios, no montante de R$26.519 (R$27.956 em 31 de dezembro de 2014), no consolidado esse efeito é elimi-
nado. Remuneração do pessoal-chave da administração: A remuneração do pessoal-chave da administração, a qual inclui
os conselheiros e diretores, referente a benefícios de curto prazo, que correspondem aos honorários da diretoria totalizaram
R$6.078 em 31 de dezembro de 2015 (R$5.961 em 31 de dezembro de 2014) e a participação nos resultados dos adminis-
tradores, totalizam R$24.473 em 31 de dezembro de 2015 (R$33.500 em 31 de dezembro de 2014). O pessoal-chave da
administração e os funcionários eleitos à diretoria possuem plano de opções de ações. A Companhia reconheceu, à medida
que os serviços foram prestados em transações de pagamentos baseados em ações o montante de R$39.468 no exercício
findo em 31 de dezembro de 2015 (R$40.188 em 31 de dezembro de 2014). 5.2. Provisão para contingências: Política
contábil: A Companhia é parte de diversos processos judiciais. Provisões são constituídas para todas as contingências re-
ferentes a processos judiciais para os quais é provável que uma saída de recursos seja feita para liquidar a contingência/
obrigação e uma estimativa razoável possa ser feita. A avaliação da probabilidade de perda inclui a avaliação das evidências
disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, as decisões mais recentes nos tribunais e sua relevância no
ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos advogados externos. As provisões são revisadas e ajustadas para levar em
conta alterações nas circunstâncias, tais como prazo de pescrição aplicável, conclusões de inspeções fiscais ou exposições
adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisões de tribunais. As perdas com contingências são classifica-
das como "prováveis", "possíveis" ou "remotas" conforme o risco das mesmas se materializarem em perdas para a Compa-
nhia. As contingências que na avaliação da Administração da Companhia, que se baseia na posição de consultores jurídicos
externos e internos são consideradas como de perda provável e são passíveis de provisionamento.

Consolidado
31/12/2015 31/12/2014

Tributárias (i) 13.050 20.251
Trabalhistas e previdenciárias (ii) 4.226 4.435
Cíveis (iii) 44.026 40.234
Não circulante 61.302 64.920
(i) Corresponde principalmente a: Contingência fiscal, reconhecida no exercício de 2008, referente a auto de infração lavrado
pelo Município do Rio de Janeiro pelo qual se exige ITBI sobre a integralização do capital da Fashion Mall S.A. com imóvel
no exercício de 2001, no montante de R$7.113. (ii) Processos judiciais relacionados a discussão de encargos trabalhistas
e previdenciários decorrentes da consecução da prestação de serviços. (iii) Refere-se na sua totalidade a empresa CIMA,
explicado principalmente por Ações cíveis de lojistas referentes à promessa de compra e venda na matrícula de imóveis do
Shopping Tijuca no valor total de R$28.732. A movimentação das contingências por natureza estão demonstradas abaixo:

Consolidado

Tributárias
Trabalhistas e
previdenciárias Cíveis Total

Saldos em 31 de dezembro de 2014 20.251 4.435 40.234 64.920
Atualização 593 482 9.244 10.319
Pagamentos (390) (652) (2.199) (3.241)
Constituição 2.281 323 1.174 3.778
Reversão (9.685) (362) (4.427) (14.474)
Saldos em 31 de dezembro de 2015 13.050 4.226 44.026 61.302
Os depósitos judiciais são demonstrados conforme a natureza das suas respectivas causas:

Consolidado
31/12/2015 31/12/2014

Tributários 26.333 26.043
Trabalhistas e previdenciários 1.389 1.328
Cíveis 21.929 20.470
Em garantia 4.650 -

54.301 47.841
As contingências classificadas como perdas possíveis estão demonstradas abaixo: Tributárias: a) Cobrança de ITBI pela
Secretaria Municipal de Fazenda para a Ecisa Engenharia no valor total de R$38.988 (em 31 de dezembro de 2014 - R$30.395)
em decorrência da cisão do patrimônio líquido da Ecisa Engenharia ocorrida no exercício de 2005. A companhia não recolheu o
ITBI, com base na Lei 1364/88, por entender que a Ecisa Engenharia era uma empresa que não possuía preponderantemente
atividades imobiliárias e por isso seria isenta dessa cobrança. b) Autos de infração lavrados contra a Ecisa Participações
Ltda. para exigir IRPJ e CSLL relativos ao segundo, terceiro e quarto trimestres do ano-calendário de 2007 e 2008, em razão
de suposto aproveitamento fiscal realizado, referente à dedutibilidade do ágio de incorporação reversa das empresas Lycia
e Dylpar. O valor possível da perda é de R$26.610 em 31 de dezembro de 2014 - R$23.900). c) Autos de infração lavrados
contra Proffito Holding Participações S.A. para exigir IRPJ e CSLL relativos ano-calendário de 2010, com acréscimo de juros
moratórios, multa de 75% e multa isolada, em razão de (i) suposto aproveitamento fiscal de ágio realizado indevidamente e
(ii) exclusões das bases de cálculo dos tributos mencionados. O valor possível da perda é de R$22.556. d) Execuções fiscais
em trâmite no estado de Espírito Santo e Maranhão referentes à cobrança de IPTU de imóveis, onde a empresa CIMA consta
como parte. O valor possível da perda é de R$11.426 (em 31 de dezembro de 2014 - R$5.390). e) Exigência de multa de
50%, prevista na alínea ‘b’, do artigo 12, da Lei nº 4.357/64, sobre os lucros distribuídos pela Ecisa Engenharia Ltda. para a
BR Malls Participações S.A., em março e novembro de 2011, tendo em vista que, em tal período, a empresa possuía débitos
não garantidos perante a União. O valor possível da perda é de R$4.560 (em 31 de dezembro de 2014 R$4.560). Trabalhistas:
a) Auto de infração lavrado para a cobrança de contribuições previdenciárias incidentes sobre os valores pagos pela BR
Malls Participações S.A. aos seus empregados, nos meses de fevereiro, março e abril de 2011, a título de participação
nos resultados do ano de 2010, em desacordo com a Lei nº 10.101/00. O valor possível da perda é de R$4.871 (em 31 de
dezembro de 2014 - R$4.871). Cíveis: a) Arbitragem ingressada pelo Espólio de Alberto e outros em razão de ordens de
penhora no imóvel de sua propriedade em determinação de ordem do Juízo nos autos da Execução de Título extrajudicial, em
que figura como executado Cima e outros. Valor estimado da perda é de R$200.000. b) Caso a localização ou o licenciamento
referentes a construção do Shopping Cascavel sejam considerados irregulares, a BR Malls pode ser condenada a ressarcir
eventuais prejuízos e a custear a recuperação ambiental da área onde está sendo implantado shopping. Valor estimado da
perda é de R$18.020 (em 31 de dezembro de 2014 - R$10.000). c) Em 20 de fevereiro de 2012, a Incorporadora Shopping
Center Capim Dourado foi citada em Ação civil pública ajuizada pelo Ministério Público do Estado do Tocantins, com o objetivo
de comprovar suposto dano ao erário em razão do preço pago pelo terreno, onde hoje, está constituído o Shopping Capim
Dourado, ter sido inferior ao que seria o valor de mercado. O valor de perda possível é de R$13.622 (em 31 de dezembro de
2014 - R$9.000). 5.3. Planos de opção de ações: Em 9 de fevereiro de 2007, a Companhia aprovou o ínicio da utilização do
Plano de Opção, administrado por um Comitê composto por 3 membros, sendo que pelo menos um deles necessariamente
deve ser membro do Conselho de Administração (Comitê de Remuneração e do Comitê do Plano de Opção). Em conformidade
com o Plano de Opção são elegíveis a outorga de opções de compra de ações ordinárias de emissão da Companhia os seus
diretores e empregados (“Outorgados”). Os membros do conselho de administração da Companhia não participam do Plano
de Opção, exceto no caso de ter feito parte do quadro de diretores. Os planos tem como objetivo incentivar os Outorgados a
comprometerem-se efetivamente com a criação de valor e exercerem suas funções de maneira a integrar-se aos interesses
dos acionistas, aos objetivos sociais e aos planos de crescimento da Companhia. Concedida a outorga de opção, para alinhar
ainda mais o interesse de longo prazo, existe a indisponibilidade de venda das ações exercidas pelo prazo de cinco anos, os
beneficiários poderão destinar 20% anuais do total de ações. Os planos entram em vigor na data de sua aprovação e poderá
ser extinto, a qualquer tempo, por decisão do Comitê de Remuneração e do Comitê do Plano de Opção da Companhia. O
término da vigência do plano não afetará a eficácia das Opções ainda em vigor outorgadas. O quadro abaixo apresenta o total
de ações dos planos vigentes na Companhia:

Programas
Data de

aprovação Beneficiário
Total de
ações

Preço de exercí-
cio por ação

5º Programa 01/10/2010 Os membros da administração e os funcionários indicados à diretoria 7.380.000 12,07
6º Programa 31/08/2011 Funcionários indicados à diretoria 195.486 17,89
7º Programa 27/07/2012 Os membros da administração e os funcionários indicados à diretoria 6.430.000 15,98
8º Programa 30/10/2012 Os membros da administração e os funcionários indicados à diretoria 10.000.000 17,56
10º Programa 15/12/2014 Os membros da administração e os funcionários indicados à diretoria 5.500.000 14,94

29.505.486
Os prêmios de opções das ações foram calculados com base no valor justo na data da outorga da opção de acordo com
cada programa da Companhia, baseando-se no respectivo preço de mercado destes. A Companhia com base em técnicas
de avaliação Black - Scholes e modelos financeiros estimou os efeitos contábeis com um grau razoável de precisão. A Com-
panhia revisa periodicamente a quantidade de instrumentos patrimoniais que se espera conceder uma vez que o número
esperado de instrumentos financeiros que serão concedidos são diferentes da estimativa inicial.

5º Programa 6º Programa 7º Programa 8º Programa 10º Programa Total
Opções não exercidas até 31 de

dezembro de 2014 1.239.772 54.813 3.795.128 8.987.495 5.500.000 19.577.208
Opções exercidas (1.129.772) (15.581) (1.221.357) (695.146) (69.309) (3.131.165)
Opções canceladas - (16.022) (32.470) - (100.000) (148.492)
Opções não exercidas até 31 de

dezembro de 2015 110.000 23.210 2.541.301 8.292.349 5.330.691 16.297.551
Programas 5º Programa 6º Programa 7º Programa 8º Programa 10º Programa

Data da outorga da opções 01/10/2010 31/08/2011 27/07/2012 30/10/2012 15/12/2014
Preço de exercício 31/12/2015 em R$ 8,78 8,78 8,78 8,78 8,78
Preço de mercado em R$ (*) 14,25 17,75 23,50 26,04 14,62
Valor justo das opções em R$ (*) 7,63 7,89 8,70 8,95 3,02
Volatilidade do preço da ação (*) 38,97% 34,04% 35,28% 34,05% 36,87%
Taxa de retorno livre de risco (*) 5,77% 5,81% 3,26% 3,03% 6,22%
Valor justo na data da outorga (*) 56.320 1.542 55.964 89.517 16.630
Valor apropriado por ano 7.042 283 10.402 17.903 3.838
Total apropriado em 2015 39.468
Total apropriado em 2014 40.188
(*) Valores originais, nas datas dos programas de outorga das opções. 5.4. Impostos diferidos: Política contábil: Imposto de
renda e contribuição social - diferidos: O imposto de renda e contribuição social diferidos são reconhecidos somente na proporção
da probabilidade de que lucro tributável futuro esteja disponível e contra o qual as diferenças temporárias possam ser usadas, usan-
do-se o método do passivo sobre as diferenças temporárias decorrentes de diferenças entre as bases fiscais dos ativos e passivos
e seus valores contábeis nas demonstrações financeiras. Composição: Os saldos de diferidos apresentam-se como segue:

Controladora Consolidado
31/12/2015 31/12/2014 31/12/2015 31/12/2014

Prejuízos fiscais de imposto de renda (i) 40.467 35.632 55.973 50.150
Bases negativas de contribuição social (i) 14.568 12.828 41.442 40.729
Diferenças temporárias

Provisão para contingências - - 4.714 6.507
Plano de opções de ações - 44.515 - 46.818
Linearização - 1.957 11.348 16.126
Provisão para devedores duvidosos - - 9.004 6.323
Gasto com a emissão de ações 26.132 26.132 26.132 26.132
Ativo fiscal diferido (ii) - - 5.766 14.290
Propriedade para Investimentos (iii) - - - 51.391
Demais diferenças temporárias - - 194 2.106

Total dos créditos diferidos 81.167 121.064 154.573 260.572
Propriedade para investimento (152.684) (161.529) (3.974.702) (3.733.565)
Provisão para ganhos em instrumentos financeiros (30.765) (8.254) (40.458) (30.690)
Total dos débitos diferidos (183.449) (169.783) (4.015.160) (3.764.255)
Provisão para realização - (44.515) - (93.754)
Total (102.282) (93.234) (3.860.587) (3.597.437)
Ativo não circulante - - 37.867 53.432
Passivo não circulante (102.282) (93.234) (3.898.454) (3.650.869)
(i) O imposto de renda e contribuição social diferidos correspondentes a prejuízos fiscais e base negativa da contribuição
social, acima demonstradas, referem-se as subsidiárias Ecisa Engenharia Ltda., Proffito, Nattca, Dokka e à controladora Br
Malls Participações S.A. (ii) No final de 2006 ocorreu a aquisição de participação acionária na Ecisa Engenharia e na Ecisa
Participações pela Companhia GP e pela Equity International. Essas aquisições foram efetuadas através de duas empresas
com características de holding (Licia e Dylpar) e geraram um ágio, registrado inicialmente nessas holdings. Em dezembro de
2006 essas holdings foram incorporadas à empresa operacional Ecisa Engenharia e a Ecisa Participações (incorporada em
agosto de 2014 pela Ecisa Engenharia). Nos termos das instruções CVM nos 349 e 319, os ágios incorporados na Ecisa En-
genharia e Ecisa Participações foram reduzidos em 66%, em contrapartida à Reserva de Capital, de modo a refletir somente
o benefício fiscal a ser gerado pela amortização do ágio. Em 31 de dezembro de 2015 o saldo corresponde a R$5.766 (em
31 de dezembro de 2014 - R$14.290). A Companhia possui expectativa de realizar o crédito fiscal em 1 ano, ou seja, no
prazo de amortização fiscal dos referidos ágios; e (iii) Refere-se substancialmente ao imposto diferido sobre a baixa do ágio
nas aquisições de participações imobiliárias. Como a base tributável do Imposto de Renda e Contribuição Social decorrem
não apenas do lucro que pode ser gerado, mas também da existência de despesas não dedutíveis e outras variáveis, não
existe uma correlação imediata entre o lucro líquido da Companhia e o resultado de Imposto de Renda e Contribuição Social.
Portanto, a expectativa da utilização dos créditos fiscais não deve ser tomada como único indicativo de resultados futuros da
Companhia. Período estimado de realização: Os valores dos créditos tributários diferidos líquidos da não realização do ativo
fiscal diferido, apresentam as seguintes expectativas de realização:

Consolidado
Exercício 31/12/2015 31/12/2014

2015 - 4.459
2016 4.022 5.768
2017 7.247 7.813
2018 9.498 7.880
2019 8.888 7.045
De 2020 a 2024 (i) 124.918 133.853

154.573 166.818
(i) A realização dos créditos de diferenças temporárias calculados sobre as provisões para contingências foi classificada em
período superior a cinco anos, tendo em vista a expectativa de desfecho dessas provisões. 5.5. Seguros: A Companhia pos-
sui um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compa-
tíveis com seu porte e suas operações. As coberturas foram contratadas pelos montantes a seguir indicados, considerados
suficientes pela administração para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua atividade, os riscos envolvidos
em suas operações e a orientação de seus consultores de seguros. Em 31 de dezembro de 2015, a Companhia possui as
seguintes principais apólices de seguro contratadas com terceiros:

Ramos Importâncias seguradas
Riscos nomeados - cobertura básica (i) 465.424
Lucros cessantes 140.619
Responsabilidade civil 38.000
(i) Incêndio, desmoronamento, explosão, danos elétricos, lucros cessantes e outros. 5.6. Eventos subsequentes: Em janei-
ro de 2016 a Companhia firmou um empréstimo com o banco J.P. Morgan no montante de cinquenta milhões de dólares dos
Estados Unidos da América do Norte com prazo de vencimento de 2 anos contados a partir da data do contrato. A taxa do
financiamento é de 3,625% a.a., o pagamento de juros será semestral e o principal será amortizado em uma única parcela
no vencimento. Esta dívida foi totalmente protegida (hedge) através de um swap com o J.P. Morgan a 107,4% CDI a.a.

CONSELHO DE ADMINITRAÇÃO DIRETORIA ESTATUTÁRIA
CONTROLLER

Rafael da Silva Bittencourt - Contador
CRC RJ 110239/O-4 CPF 055.635.647-03

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da BR Malls Participações S.A. Rio de Janeiro - RJ: Examinamos as demonstrações financeiras individuais e consolidadas da BR Malls Par-
ticipações S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2015 e as respectivas
demonstrações dos resultados, dos resultados abrangentes, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa, para o exercício findo naquela data, assim como o resumo das
principais práticas contábeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administração sobre as demonstrações financeiras: A Administração da Companhia é responsável pela
elaboração e adequada apresentação dessas demonstrações financeiras individuais e consolidadas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil e de acordo com as normas
internacionais de relatório financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), assim como pelos controles internos que ela determinou como necessários para
permitir a elaboração dessas demonstrações contábeis livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes:
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacio-
nais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter segurança razoável de
que as demonstrações financeiras estão livres de distorção relevante. Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos valores
e divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante
nas demonstrações financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e
adequada apresentação das demonstrações financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar
uma opinião sobre a eficácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das esti-
mativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações financeiras tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida
é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Opinião sobre as demonstrações financeiras individuais: Em nossa opinião, as demonstrações financeiras individuais acima
referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da BR Malls Participações S.A. em 31 de dezembro de 2015, o desempenho

de suas operações e os seus fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. Opinião sobre as demonstrações financeiras
consolidadas: Em nossa opinião, as demonstrações financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e
financeira consolidada da BR Malls Participações S.A. em 31 de dezembro de 2015, o desempenho consolidado de suas operações e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercício
findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB) e as práticas contábeis adotadas
no Brasil. Ênfase: Conforme descrito na Nota 1.2, as demonstrações financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da BR Malls
Participações S.A., essas práticas diferem das IFRS, aplicáveis às demonstrações financeiras separadas, somente pela manutenção do saldo de ativo diferido existente em 31 de dezembro
de 2008, que vem sendo amortizado. Nossa opinião não está ressalvada em virtude desse assunto. Demonstrações do valor adicionado: Examinamos, também, as demonstrações
individual e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2015, elaboradas sob a responsabilidade da administração da Companhia, cuja
apresentação é requerida pela legislação societária brasileira para companhias abertas, e como informação suplementar pelas IFRSs que não requerem a apresentação da DVA. Essas
demonstrações foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinião, estão adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos
relevantes, em relação às demonstrações contábeis tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 14 de março de 2016.
ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/F-6
Roberto Martorelli
Contador CRC-1RJ106103/O-0

Relatório dos auditores independentes sobre as demonstrações financeiras
Em conformidade com o inciso VI do artigo 25 da Instrução CVM nº 480, de 7 de dezembro de 2009, a Diretoria declara que revisou, discutiu e concordou com as Demonstrações Financeiras da Companhia referentes ao exercício de 2015. Rio de janeiro, 14 de março de 2016. A DIRETORIA

Declaração da Diretoria sobre as demonstrações financeiras

Em conformidade com o inciso VI do artigo 25 da Instrução CVM nº 480, de 7 de dezembro de 2009, a Diretoria declara que revisou, discutiu e concordou com o Relatório dos Auditores Independentes referentes ao exercício de 2015. Rio de janeiro, 14 de março de 2016. A DIRETORIA

Declaração da Diretoria sobre o relatório dos auditores independentes
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