
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 2012,
acompanhada das demonstrações financeiras deste exercício. As demonstrações financeiras são elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, incluindo os efeitos 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 financeiras (International
Financial Reporting Standards) emitidos pelo International Accounting Standards Board. MENSAGEM DA ADMINISTRAÇÃO E PRINCIPAIS FATOS ADMINISTRATIVOS OCORRIDOS NO
PERÍODO: Em 2012, ultrapassamos a marca de 50 shoppings, encerrando o ano com 51 ativos, que foram responsáveis por mais de 15% das vendas em shopping no Brasil, de acordo com
dados da Abrasce. O ABL total dos nossos shoppings representou 14,2% do ABL total no país no final de 2012, contribuindo para oportunidades de ganhos de escala da BRMALLS. Nossas
vendas totais registraram R$6,3 bilhões no quarto trimestre de 2012 e um total de R$19,6 bilhões em 2012, o que representa um aumento de 19,5% e 21,6%, respectivamente. As vendas
mesmas lojas registraram 7,6% no trimestre e 7,4% no ano. Os nossos esforços em otimizar os custos condominiais já demonstraram resultado no quarto trimestre de 2012, onde o custo de
ocupação totalizou 10,1%. A proporção de condomínio e fundo de promoção sobre vendas caiu 0,9 p.p. para 3,5% comparado ao terceiro trimestre de 2012, o que proporcionou mais espaço
para o aumento do aluguel que aumentou 0,3 p.p. para 6,6%, comparado ao mesmo trimestre. O baixo custo de ocupação observado no trimestre contribuiu para a saúde dos nossos lojistas,
que no quarto trimestre de 2012 apresentaram o menor nível de pagamentos em atraso desde 2010, em 3,2%, além de uma inadimplência líquida de 0,9%. Em 2012, a margem NOI encerrou
o ano em 91,3%, a maior margem NOI desde 2009 e a 2ª maior margem NOI anual da companhia. O NOI registrou R$1,0 bilhão em 2012, o que representa um aumento de 34,0% em relação
ao ano anterior. Em 2012, continuamos engajados nas oportunidades de crescer o nosso portfólio através de desenvolvimento. Desenvolvemos 119,4 m² de ABL total e 72,6 m² de ABL próprio
em 3 projetos greenfield e 2 expansões, sendo a principal desenvolvedora de shoppings no país. Nos últimos cinco anos inauguramos 8 projetos greenfield e 10 expansões, que adicionaram um
ABL total de 330,9 mil m² e um ABL próprio de 188,6 mil m². Este ABL adicionado através de desenvolvimento representa 20,4% do nosso ABL total atual e 20,2% do nosso ABL próprio, sendo
um importante vetor de crescimento para a companhia. Em nosso outro vetor de crescimento, investimos R$635,1 milhões em aquisições em 2012. Estimamos que essas aquisições gerem
R$65,0 milhões de NOI no 1º ano, representando um cap rate de entrada de 10,3%. Desde 2007, investimos R$5,4 bilhões em aquisições, realizadas até 2010. Considerando as aquisições de
shoppings administrados pela BRMALLS de 2007 a 2010, essas aquisições apresentam uma TIR revisada de 20,7%, comparado a uma expectativa de TIR inicial de 13,8%. Este aumento é um
reflexo das oportunidades de geração de valor que foram encontradas e executadas pela companhia ao longo dos últimos anos. Um dos nossos focos em 2012, e que também será uma das
prioridades nos próximos anos, é a gestão de passivos. Aproveitando um cenário de juros mais baixos comparado aos anos anteriores, a BRMALLS refinanciou cerca de R$850 milhões de sua
dívida no quarto trimestre de 2012, através da reabertura de seu segundo bônus perpetuo, além da emissão de um CRI. Essas operações tiveram como objetivo a redução da taxa, além do
alongamento do nosso perfil de dívida. O custo médio das nossas dívidas encerrou 2012 a IGPM+5,8%, uma redução de 1,1 p.p. comparada ao custo médio de IGPM+6,9% no final de 2011.
Acreditamos que essa gestão de passivos, combinada com uma forte e crescente geração de caixa, possibilitará um aumento significativo nos dividendos que serão pagos pela companhia nos
próximos anos. Em 2013, a BRMALLS irá propor aos seus acionistas o pagamento de R$215,5 milhões em dividendos referente ao exercício de 2012, um aumento de 215,7% em relação ao
valor pago no ano anterior. Na nossa visão, o ano de 2013 será muito positivo para a BRMALLS. Estaremos inaugurando um projeto greenfield, além de 3 expansões. Vamos continuar buscando
oportunidades de crescimento através dos nossos três vetores de crescimento (aquisições, desenvolvimento e orgânico). Em 2013, continuaremos com a estratégia de gestão de passivos e
vamos buscar nos beneficiar dos ganhos de escala do nosso portfólio objetivando um crescimento cada vez mais eficiente. POLÍTICA DE REINVESTIMENTO DE LUCROS E DISTRIBUIÇÃO
DE DIVIDENDOS: Aos acionistas está assegurado, pelo estatuto social, um dividendo mínimo correspondente a 25% do lucro líquido apurado em cada exercício social, ajustado consoante à
legislação em vigor. De acordo com o estatuto social da companhia, a administração entende que o que exceder aos 25% para pagamento de dividendo obrigatório será destinado à realização
de novos investimentos respeitando em qualquer caso, o limite global do artigo 199 da lei das sociedades por ações. 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). DESCRIÇÃO DOS NEGÓCIOS, SERVIÇOS E MERCADOS DE ATUAÇÃO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010: 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 oferece serviços de administração e comercialização para 52 shoppings centers. Administração de Shopping Centers e Comercialização de lojas e espaços de Mall e

Merchandising. Somos especializados na administração de nossos shopping centers, de shopping centers de terceiros, de centros comerciais e centros empresariais, tendo como filosofia de
atuação a transparência, a confiança, o trabalho em equipe e o comprometimento com resultados expressivos. Possuímos experiência na gestão de tais empreendimentos comerciais com seus
diversos 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 poder de negociação. Na área de Mall, comercializamos quiosques e stands
promocionais, de vendas e de serviços. Comercializamos também espaços para Merchandising, pois, nos últimos anos, os Shoppings se transformaram em poderosa ferramenta 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 administração e comercialização para 52
shoppings centers, A BRMALLS permanece com sua estratégia de ampliar suas atividades de prestação de serviço focada nos shopping centers em que pretende desenvolver, nos shoppings
que já detém participação, mas ainda não presta serviços e nos shopping de terceiros que gostaria de ter em sua carteira. EVENTOS SUBSEQÜENTES AO TÉRMINO DO EXERCÍCIO DE 31
DE DEZEMBRO DE 2012: Em reunião do Conselho de Administração realizada em 01 de fevereiro de 2013, foi aprovado o aumento do capital social, em decorrência da emissão privada, dentro
do limite de capital autorizado, de 1.939.953 ações, sendo: (i) 520.808 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 7,50 por ação; (ii) 890.368 ações ordinárias,
nominativas e sem valor nominal, ao preço de R$ 10,27 por ação; (iii) 38.334 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal , ao preço de emissão de R$ 11,09 por ação; (iv) 20.000 ações
ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão R$ 11,47 por ação; (v) 13.900 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 15,71 por ação;
(vi) 6.370 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 16,97 por ação e, ainda, (vii) 450.173 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de
emissão de R$ 15,00 por ação, as quais serão destinadas à subscrição e integralização de ações correspondentes ao exercício de opções de compra outorgadas pela Companhia no âmbito do
4º, 5º, 6º e 7º Programa do Plano de Opção de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordinária de 09 de fevereiro de 2007 (“Plano”). Em decorrência da emissão aprovada, o capital social
da Companhia passa de R$ 3.459.212.199,12 dividido em 453.363.704 ações ordinárias para R$ 3.479.995.925,44, dividido em 455.303.657 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal.
No dia 31 de janeiro de 2013, a empresa EDRJ113 efetuou pagamento no valor total de R$ 52.747 à empresa Proffito referente a mútuo assinado durante o ano de 2012, dos quais R$ 50.000
referem-se a principal e R$ 2.747 referem-se a juros e multa. No dia 31 de janeiro de 2013, a Companhia celebrou 2 contratos de mútuo com suas controladas indiretas Proffito e Fashion Mall
nos valores de R$ 50.406 e R$ 20.163, respectivamente, com a intenção de liquidar ambos os saldos em única parcela durante o mês de maio de 2013, devidamente corrigidos pela variação
positiva do CDI. No dia 08 de Fevereiro de 2013, liquidamos os juros devidos e o principal da primeira emissão perpétua da Companhia, através da BR Malls International Finance Ltd . O
montante em US$ foi de 175 milhões ( R$ 348 milhões ) de principal mais US$ 4,266 milhões ( R$ 8,48 milhões ) de juros acumulados. CONJUNTURA ECONÔMICA GERAL: A atividade
econômica em 2012, medida através do PIB apresentou uma alta quase insignificante. O crescimento foi de 0,9% versus 2011, sustentada pelo crescimento do consumo. Em 2013, assim como
a maioria do mercado acreditamos que o crescimento será maior, com recuperação dos investimentos. Ao contrário da atividade, o desempenho do emprego ao longo de 2012 foi excelente, com
a taxa de desemprego medida em Dezembro/12 registrando 4,6%, a menor da série. Associada ao desempenho do mercado de trabalho, a renda também aumentou ao longo de 2012 dando
suporte ao consumo das famílias. A inflação media pelo IPCA ficou em 5,84% em 2012, ainda alta mas abaixo dos 6,5% registrados em 2011. O IGP-M acabou em 7,81% versus 5,1% em 2011.
A expectativa para o IPCA ao longo de 2013 é ficar em níveis elevados até o meio do ano para reduzir ao longo do segundo semestre, mas mesmo assim ficando acima da meta. O BC
demonstrou estar comprometido no combate à inflação, e portanto a expectativa é que ele possa subir os juros ao longo de 2013. Porém, caso a inflação ceda, podemos ficar 2013 inteiros com
juros em 7,25% a.a.. Em 2012 o Real se desvalorizou frente ao Dólar Americano em 8,94%, saindo de R$1,84 por dólar para R$2,045. EMPREGADOS E ASPECTOS TRABALHISTAS: Em
decorrência de seu objeto social, todos os funcionários estão alocados na BR Malls. Nenhum dos funcionários estão alocados em suas controladas e coligadas. Ressaltamos que em 31 de
dezembro de 2012, A BR Malls contava com um total de 366 colaboradores. Aproximadamente 86% de nossos funcionários possuíam nível superior e o restante permanecem em curso. Nossa
política salarial é baseada na média das remunerações praticadas no mercado. Por sua vez, nossa política de promoção é baseada exclusivamente no mérito dos empregados, 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 possuímos 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. A ADMINISTRAÇÃO.

RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO

1. Informações sobre o Grupo: A BR Malls Participações S.A. e suas controladas e controladas 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,
qualidade de acionista ou quotista, (iii) a promoção e administração de empreendimentos 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 Companhia 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 6 de março de 2013. Excesso de passivos circulantes sobre
ativos circulantes. A Companhia apresenta excesso de passivos circulantes sobre ativos circulantes, no balanço patrimonial
da controladora e do consolidado nos montantes de R$ 419.662 e R$ 134.574, respectivamente, no exercício findo em 31 de
dezembro de 2012. Tal excesso de passivos circulantes está diretamente relacionado à estratégia de gerenciamento de dívida
da Companhia e refere-se a um impacto temporário de obtenção de empréstimos de natureza de curto prazo (“empréstimos
ponte”), até que as novas captações de longo prazo sejam efetivamente liquidadas. Em conexão com a preparação dessas
demonstrações financeiras, a Administração efetuou análises e concluiu não existirem evidências de incertezas sobre a
obtenção de tais recursos, caso necessário, e tampouco dúvidas sobre a continuidade das operações da Companhia aqui
apresentadas. Dessa forma, essas demonstrações financeiras foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis
aplicáveis as companhias em regime normal de operações. Os investimentos da Companhia estão demonstrados abaixo:
Participações em sociedades.

Participações - %
2012 2011

Controladas diretas
Ecisa Engenharia, Comércio e Indústria Ltda. (“Ecisa Engenharia”) 100,00 100,00
Ecisa Participações Ltda. (“Ecisa Participações”) 100,00 100,00
BR Malls International Finance Ltd. (“BR Malls Finance”) 100,00 100,00
BR Malls Desenvolvimento e Participações Ltda. (“BR Malls Desenvolvimento”) 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
VL 100 Empreendimentos e Participações S.A. 100,00 -
Crystal Administradora de Shopping Centers Ltda. (“Crystal”) 100,00 100,00
Sociedade em conta de participação Crystal Parking (“Crystal Parking”) 66,50 66,50

Participações - %
2012 2011

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda., Ecisa Participações Ltda.
e BR Malls 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
SPE Indianápolis Participações Ltda. (“SPE Indianápolis”) 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”) 68,81 68,81
SPE Xangai Participações S.A. (“SPE Xangai”) 75,00 75,00
SPE Monza Participações Ltda. (“SPE Monza”) 100,00 100,00
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
KGM37 Empreendimentos Ltda. (“KGM37”) 100,00 100,00
Shopping Center Mooca Empreendimento Imobiliários S.A. (“Shopping Center Mooca”) 100,00 60,00
Exímia Comercial e Empreendimentos Ltda. (“Exímia”) 100,00 100,00
Cuiabá Participações S.A. (“Cuiabá”) - 78,65
LGR Macaé Empreendimentos Ltda. 100,00 -

Participações - %
2012 2011

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda.,
Ecisa Participações Ltda. e BR Malls International Finance Ltd.)
SPE Vila Velha Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda. 100,00 100,00
Sociedade em conta de participação Estação BH Parking 96,90 -
Sociedade em conta de participação JLN-2 (Niterói Plaza) 97,00 97,00

Participações - %
2012 2011

Sociedade em conta de participação JLN-2 (Rio Plaza) 96,00 96,00
Sociedade em conta de participação Centro Oeste Parking 92,92 70,99
Sociedade em conta de participação Campinas Parking 96,00 96,00
Sociedade em conta de participação Estação Parking 95,40 95,40
Sociedade em conta de participação Fashion Parking 81,00 81,00
Sociedade em conta de participação Independência Parking 96,00 96,00
Sociedade em conta de participação Shopping llha Parking 94,80 94,80
Sociedade em conta de participação Mooca 54,00 90,00
Sociedade em conta de participação Shopping Granja Vianna 96,00 96,00
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
Mídia Central Ltda. (“Mídia Central”) 100,00 100,00
Center Shopping S.A. (“Center Shopping”) 51,00 51,00
CIMA Empreendimentos do Brasil S.A. (“CIMA”) 100,00 100,00
Piracicaba Malls Participações Ltda. 100,00 100,00
Sociedade em conta de participação Tijuca Parking 97,80 97,80
Sociedade em conta de participação Park Center 100,00 100,00
CG Participações Ltda. 85,95 85,95
EDRJ113 Participações Ltda. (“EDRJ113”) 100,00 100,00
Spinacia Participações S.A. (“Spinacia”) - 100,00
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”) 97,00 97,00
Sociedade em conta de participação Uberlândia Parking 96,50 96,50
BR Malls Administração e Comercialização Sul/SP Ltda. 100,00 100,00
Catuaí Maringá Parking 95,00 95,00
Catuaí Londrina Parking 89,30 89,30
BR Malls Premium Outlet Empreendimentos Imobiliários e Participações Ltda 100,00 -
Dokka RJ Participações S.A. 100,00 -
Contagem Empreendimentos e Participações Ltda. 100,00 -
Villa Lobos Parking Ltda. (“Villa Lobos Parking”) 58,42 39,73
Incorporadora de Shopping Center Capim Dourado Ltda. 100,00 -
Controladas em conjunto
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
SPE Mônaco Participações S.A. (“SPE Mônaco”) (i) 50,00 50,00
Christaltur Empreendimentos e Participações S.A. 49,99 49,99
B. Sete Participações S.A. 39,60 39,60
GS Shopping Center S.A. (“GS Shopping”) 50,00 65,45
Macaé Participações SPE S.A. 50,00 -
Plaza Macaé S.A. 50,00 -
Macaé Participações imobiliárias Ltda. 50,00 -
Sociedade em conta de participação Center Parking (i) 28,50 28,50
Sociedade em conta de participação West Parking (“West Parking”) (i) 28,50 28,50
Sociedade em conta de participação Shopping Via Brasil 46,80 46,80
Espírito Santo Malls S.A. 50,00 -
Coligadas
EDRJ100 Participações Ltda. 8,00 8,00
Pró-Parking Participações Ltda. 10,51 10,51
(i) Investimento detido diretamente pela BR Malls.
Apresentamos abaixo, os principais saldos das controladas em conjunto no exercício findo em 31 de dezembro de 2012:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio

líquido Total
ASCR 2.315 – 2.315 12 – 2.303 2.315
Recife Parking 19.992 26 20.018 407 – 19.611 20.018
Recife locadora 4.389 1.979 6.368 22 17 6.329 6.368
SPE Mônaco 7.500 86.201 93.701 23.167 10.578 59.956 93.701
Christaltur 11.593 78.322 89.915 1.496 21.905 66.514 89.915
B. Sete Participações 3.248 124.338 127.586 1.619 38.367 87.600 127.586
GS Shopping 11.652 193.445 205.097 3.516 46.703 154.878 205.097

Controladora Consolidado
Ativo 2012 2011 2012 2011
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) 2.869 866 350.404 37.063
Títulos e valores mobiliários (Nota 5) 59.841 257.190 440.857 414.962
Contas a receber (Nota 7.1) 40.711 57.576 310.504 242.317
Instrumentos derivativos (Nota 4.1 (e)) 2.895 78.571 4.930 79.008
Tributos a recuperar 29.959 23.592 71.534 78.198
Adiantamentos 6.328 7.305 30.648 25.930
Outros valores a receber (Nota 7.2) 47.938 29.284 56.680 20.898
Despesas antecipadas 442 1.335 2.343 16.886

190.983 455.719 1.267.900 915.262
Não circulante
Realizável a longo prazo
Contas a receber (Nota 7.1) 11.738 9.009 169.653 143.220
Depósitos e cauções 49 32 40.283 29.170
Títulos e valores mobiliários (Nota 5) – 15.065 – –
Imposto de renda e contribuição social diferidos (Nota 9) 2.125 77.341 105.524 268.766
Instrumentos derivativos (Nota 4.1 (e)) 114.646 68.828 198.757 71.276
Adiantamento para futuro aumento de capital (Nota 10) 217.586 453.436 – –
Débitos de controladas e coligadas 94.359 30.897 – –
Instrumentos financeiros 1 1 467 467
Outros valores a receber – – 63 7.346
Outros contas a receber – – – 39.862

440.504 654.609 514.747 560.107
Investimentos (Nota 11) 8.520.531 6.511.378 – –
Propriedades para investimento (Nota 12) 1.559.611 868.944 16.100.665 12.582.924
Imobilizado (Nota 13) 10.680 11.166 10.680 11.166
Intangível (Nota 14) 8.628 8.753 10.899 12.258
Diferido 2.446 3.268 – –

10.101.896 7.403.509 16.122.244 12.606.348
10.542.400 8.058.118 16.636.991 13.166.455

Total do ativo 10.733.383 8.513.837 17.904.891 14.081.717

Controladora Consolidado
Passivo e patrimônio líquido 2012 2011 2012 2011
Circulante
Contas a pagar (Nota 15) 4.898 4.478 67.566 57.082
Empréstimos e financiamentos (Nota 16) 289.407 228.440 766.546 382.856
Impostos e contribuições a recolher (Nota 8) 2.346 247 57.326 76.196
Salários e encargos sociais 22.942 17.384 76.681 66.815
Dividendos a pagar (Nota 21(g)) 215.501 48.728 215.501 48.727
Impostos e contribuições - parcelamentos (Nota 17) – – 2.486 1.486
Adiantamentos de clientes 4.389 1.460 26.309 26.281
Obrigações a pagar por aquisição de shopping (Nota 18) 69.998 36.853 180.061 251.803
Receita diferida (Nota 20) – – 34.332 –
Instrumentos derivativos (Nota 4.1(e)) – – 6.302 112.901
Outros 1.164 35 3.696 7.933

610.645 337.625 1.436.806 1.032.080
Não circulante
Contas a pagar (Nota 15) 4.387 5.335 4.387 5.335
Empréstimos e financiamentos (Nota 16) 1.174.222 473.644 3.737.328 2.821.131
Provisão para contingências (Nota 19) 1.706 641 104.927 108.821
Impostos e contribuições - parcelamentos (Nota 17) – – 80.559 76.309
Impostos diferidos (Nota 9) 109.005 36.608 3.099.777 2.406.248
Obrigações a pagar por aquisição de shopping (Nota 18) 64.868 113.814 341.351 216.225
Instrumentos derivativos (Nota 4.1(e)) 81.523 602 161.538 31.371
Receita diferida (Nota 20) 6.383 2.714 119.350 138.381
Empréstimos a empresas ligadas (Nota 10) 462.261 825.145 – –
Outros valores a pagar 33.484 97.068 3.912 3.089

1.937.839 1.555.571 7.653.129 5.806.910
Total do passivo 2.548.484 1.893.196 9.089.935 6.838.990
Patrimônio líquido (Nota 21)
Capital social 3.459.212 3.424.181 3.459.212 3.424.181
Custos com captação de recursos (50.727) (50.727) (50.728) (50.728)
Reservas de capital 49.269 27.004 59.567 37.302
Reservas de lucros 4.727.145 3.220.183 4.720.766 3.213.702
Lucros acumulados – – – –
Ações em tesouraria – – (12) (9)

8.184.899 6.620.641 8.188.805 6.624.448
Participação dos não controladores – – 626.151 618.279

8.184.899 6.620.641 8.814.956 7.242.727
Total do passivo e patrimônio líquido 10.733.383 8.513.837 17.904.891 14.081.717

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Receita líquida de aluguéis e serviços (Nota 23) 86.730 39.531 1.123.612 861.475
Custos de aluguéis e serviços (Nota 24) (2.736) (4.142) (96.937) (84.144)
Lucro bruto de aluguéis e serviços 83.994 35.389 1.026.675 777.331
Receitas/(despesas) operacionais
Despesas comerciais (12.985) (6.039) (30.916) (12.862)
Despesas administrativas (Nota 25) (26.973) (20.872) (133.923) (101.756)
Variação do valor justo de propriedades para investimento (Nota 12) 366.028 998 2.518.035 776.215
Outras receitas operacionais 9.842 1.024 29.532 6.446
Resultado de equivalência patrimonial (Nota 11) 1.665.596 631.044 – –
Lucro antes do resultado financeiro e dos tributos 2.085.502 641.544 3.409.403 1.445.374
Resultado financeiro (Nota 26)
Receitas financeiras 350.632 209.373 936.549 541.949
Despesas financeiras (552.275) (362.401) (1.370.513) (847.642)

(201.643) (153.028) (433.964) (305.693)
Lucro antes dos tributos sobre o lucro 1.883.859 488.516 2.975.439 1.139.681
Imposto de renda e contribuição social (Nota 8)
Correntes – – (100.944) (58.934)
Diferidos (141.864) (17.497) (948.971) (291.092)

(141.864) (17.497) (1.049.915) (350.026)
Lucro líquido do exercício 1.741.995 471.019 1.925.524 789.655
Atribuível a
Acionistas da Companhia 1.741.995 471.019 1.742.097 470.915
Participação dos não controladores – – 183.427 318.740
Lucro líquido do exercício 1.741.995 471.019 1.925.524 789.655
Lucro por ação atribuível aos acionistas da Companhia durante o
exercício (expresso em R$ por ação) (Nota 22)

Lucro básico por ação 3,84 1,05
Lucro diluído por ação 3,66 1,02

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

DEMONSTRAÇõES DO RESULTADO EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAÇõES DO RESULTADO ABRANGENTE EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAÇõES DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAÇõES DOS VALORES ADICIONADOS EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

BALANÇOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAÇõES DAS MUTAÇõES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO (CONTROLADORA) EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAÇõES DAS MUTAÇõES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO (CONSOLIDADO) EXERCÍCIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇõES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2012 E 2011 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Lucro líquido do exercício 1.741.995 471.019 1.925.524 789.655
Outros resultados abrangentes – – – –
Total do resultado abrangente do exercício 1.741.995 471.019 1.925.524 789.655
Atribuível a
Acionistas da Companhia 1.741.995 471.019 1.742.097 470.915
Participação dos não controladores – – 183.427 318.740

1.741.995 471.019 1.925.524 789.655
As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Fluxo de caixa operacional
Lucro líquido do exercício 1.741.995 471.019 1.742.097 470.914
Ajustes
Depreciações e amortizações 2.170 408 12.775 2.067
Atualização de empréstimos e financiamentos 132.391 45.451 482.832 247.677
Rendimento de títulos e valores mobiliários (21.278) – (43.046) –
Ajuste de linearização da receita e ajuste a valor presente 2.664 (95) 80.187 36.212
Ajuste do plano de opções outorgadas 22.265 17.018 22.264 17.018
Ajuste a valor justo e resultado com derivativos (4.621) (49.317) (15.626) 15.490
Imposto de renda e contribuição social 141.864 17.497 948.971 350.026
Variação no valor justo das propriedades para investimento (366.028) – (2.518.035) (776.215)
Equivalência patrimonial (1.665.596) (631.044) – –
Ativo fiscal diferido – CVM 349 – – – 8.524
Participação de não controladores – – 183.427 186.953
Outros 3.669 – 4.131 (273)
Lucro líquido ajustado (10.505) (129.063) 899.977 558.393
Variações no capital circulante
Variação dos ativos e passivos operacionais
Contas a receber 11.472 (48.156) (125.045) (185.881)
Impostos a recuperar (6.367) 2.172 6.663 (18.276)
Adiantamentos 977 (6.672) (4.718) (15.897)
Despesas antecipadas 893 (78) 14.544 (9.023)
Depósitos e cauções (17) – (11.112) (7.303)
Instrumentos financeiros 115.400 – (14.208) –
Fornecedores (528) 2.418 9.536 34.395
Impostos e contribuições a recolher 2.099 (1.587) 22.011 58.313
Salários e encargos sociais 5.558 3.982 9.866 28.963
Adiantamento de clientes 2.929 312 28 5.552
Receita diferida – – (38.593) –
Provisão para contingências 1.065 – (3.895) –
Outros (75.360) 30.211 (32.229) 53.292
Imposto de renda e contribuição social pagos – – (87.969) (40.314)
Fluxo de caixa gerado pelas (aplicado nas) operações 47.616 (17.398) (255.121) (96.197)
Fluxo de caixa de investimentos
Compra/venda de títulos e valores mobiliários 233.692 (181.239) 30.614 (18.782)
Aumento (redução) nos ativos intangíveis (737) (1.444) (1.988) (2.745)
Aquisição e construção de propriedades para investimento (340.440) (454.628) (1.130.504) (2.385.635)
Adiantamento para futuro aumento de capital 235.850 – – –
Alienação de investimentos – 154.036 – –
Aumento de capital nas controladas (559.058) – – –
Juros sobre capital próprio recebidos 47.000 – – –
Operação com partes relacionadas (426.346) (365.234) – –
Dividendos recebidos 168.501 – – –
Adições no ativo diferido – 183 – –
Fluxo de caixa usado nas atividades de investimento (641.538) (848.326) (1.101.878) (2.407.162)
Fluxo de caixa de financiamentos
Obtenção de empréstimos 2.067.948 872.642 3.121.725 1.524.307
Pagamento de empréstimos (1.438.794) (604.939) (2.304.670) (394.836)
Ações em tesouraria – – – 14.780
Aumento de capital 35.031 738.619 35.031 738.619
Dividendos pagos (68.260) – (68.260) –
Gastos com emissão de ações – (10.849) – (10.849)
Fluxo de caixa gerado pelas atividades de financiamento 595.925 1.995.473 783.826 1.872.021
Variação cambial sobre caixa e equivalentes – – (13.463) 90.147
Fluxo de caixa
Disponibilidades e valores equivalentes no início do exercício 866 180 37.063 19.843
Disponibilidades e valores equivalentes no final do exercício 2.869 866 350.404 37.063
Variação no caixa 2.003 686 313.341 17.220

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

Controladora Consolidado
2012 2011 2012 2011

Receitas 120.878 59.976 1.415.958 1.014.012
Receita de serviços 95.916 43.555 1.220.231 931.496
Provisão para devedores duvidosos - reversão/ (constituição) 4.417 141 7.789 7.902
Outras receitas (despesas) operacionais 9.842 1.022 29.532 6.445
Receitas relativas à construção de ativos próprios 10.703 15.258 158.406 68.169
Insumos adquiridos de terceiros (881) (17.992) (253.248) (175.825)
Insumos, e serviços de terceiros para construção de ativos próprios (8.822) (10.835) (129.228) (77.537)
Custos de serviços (2.694) 2.435 (28.737) (70.764)
Materiais, energia, serviços de terceiros e outros 10.635 (9.592) (95.283) (27.524)
Valor adicionado bruto 119.997 41.984 1.162.710 838.187
Retenções (2.170) (441) (2.474) (10.284)
Depreciação, amortização e exaustão (2.170) (441) (2.474) (10.284)
Valor adicionado líquido produzido pela entidade 117.827 41.543 1.160.236 827.903
Valor adicionado recebido em transferência 2.382.256 841.415 3.271.158 999.424
Resultado de equivalência patrimonial 1.665.596 631.044 – –
Receitas financeiras 350.632 209.373 936.549 541.949
Participação de não controladores – – (183.427) (318.740)
Variação no valor justo das propriedade para investimento 366.028 998 2.518.036 776.215
Valor adicionado total a distribuir 2.500.083 882.958 4.431.394 1.827.327
Distribuição do valor adicionado 2.500.083 882.958 4.431.394 1.827.327
Pessoal e encargos 54.399 26.672 155.076 101.928
Salários e encargos 2.176 3.635 76.129 46.961
Pró-labore 22 43 2.980 2.366
Remuneração direta 153 3.392 31.000 12.851
Benefícios 27 42 4.154 2.284
Contribuições previdenciárias 74 124 9.635 6.633
FGTS 27 33 2.486 1.833
Rescisão 3 1 316 165
Pessoal Shoppings 1.870 – 15.254 20.829
Comissões de vendas 3.363 5.878 12.597 6.205
Participação nos lucros 413 140 44.086 31.744
Opções outorgadas 22.264 17.019 22.264 17.018
Outros 26.183 – 10.304 –
Impostos, taxas e contribuições 151.414 22.866 1.163.710 420.278
Juros sobre dívidas 552.275 362.401 1.352.965 837.203
Juros capitalizados – – 17.546 (2.997)
Lucros retidos do exercício 1.741.995 471.019 1.742.097 470.915

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

Controladora
Custo com Reserva de lucro

Capital captação de Reserva Reserva Retenção Lucros a Lucros
social recursos de capital legal de lucros realizar acumulados Total

Saldos em 1 de janeiro de 2011 2.561.195 (39.878) 9.986 74.344 2.611.219 276.177 – 5.493.043
Aumento e integralização de capital 862.986 – – – (124.367) – – 738.619
Gasto com emissão de ações – (10.849) – – – – – (10.849)
Prêmio de opção de ações – – 17.018 – – – – 17.018
Lucro líquido do exercício – – – – – – 471.019 471.019
Dividendos adicionais propostos ao exercício de 2010 - R$ 0,10 por ação – – – – – (39.481) – (39.481)
Constituição de reservas – – – 23.551 335.601 111.867 (471.019) –
Dividendos mínimos obrigatórios - R$ 0,10 por ação – – – – – (48.728) – (48.728)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 3.424.181 (50.727) 27.004 97.895 2.822.453 299.835 – 6.620.641
Aumento e integralização de capital 35.031 – – – – – – 35.031
Opções outorgadas reconhecidas – – 22.265 – – – – 22.265
Lucro líquido do exercício – – – – – – 1.741.995 1.741.995
Dividendos adicionais propostos ao exercício de 2011 - R$ 0,05 por ação – – – – – (19.532) – (19.532)
Constituição de reservas – – – 87.100 1.241.172 413.723 (1.741.995) –
Dividendos mínimos obrigatórios - R$ 0,47 por ação – – – – – (215.501) – (215.501)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 3.459.212 (50.727) 49.269 184.995 4.063.625 478.525 – 8.184.899

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

Consolidado
Custo com Reserva de lucro Participação Total do

Capital captação de Reserva Reserva Retenção Lucros a Lucros Ações em dos não- patrimônio
social Recursos de capital legal de lucros realizar acumulados tesouraria Total controladores líquido

Saldos em 1 de janeiro de 2011 2.561.195 (39.879) 20.284 74.344 2.604.842 276.177 – (14.792) 5.482.171 307.227 5.789.398
Aumento e integralização de capital 862.986 – – – (124.367) – – – 738.619 – 738.619
Opções outorgadas reconhecidas – – 17.018 – – – – – 17.018 – 17.018
Gasto com emissão de ações – (10.849) – – – – – – (10.849) – (10.849)
Aquisição de ações próprias – – – – – – – 14.783 14.783 – 14.783
Dividendos adicionais propostos relativos ao exercício de 2010
R$ 0,10 por ação – – – – – (39.481) – – (39.481) – (39.481)

Alterações nas participações em controladas – – – – – – – – – (7.688) (7.688)
Lucro líquido do exercício – – – – – – 470.915 – 470.915 318.740 789.655
Constituição de reservas – – – 23.551 335.497 111.867 (470.915) – – – –
Dividendos mínimos obrigatórios - R$ 0,11 por ação – – – – – (48.728) – – (48.728) – (48.728)
Saldos em 31 de dezembro de 2011 3.424.181 (50.728) 37.302 97.895 2.815.972 299.835 – (9) 6.624.448 618.279 7.242.727
Aumento e integralização de capital 35.031 – – – – – – – 35.031 – 35.031
Opções outorgadas reconhecidas – – 22.265 – – – – – 22.265 – 22.265
Aquisição de ações próprias – – – – – – – (3) (3) – (3)
Lucro líquido do exercício – – – – – – 1.742.097 – 1.742.097 183.427 1.925.524
Alterações nas participações em controladas – – – – – – – – – (175.555) (175.555)
Dividendos adicionais propostos relativos ao exercício de 2011
R$ 0,05 por ação – – – – – (19.532) – – (19.532) – (19.532)

Constituição de reservas – – – 87.100 1.241.274 413.723 (1.742.097) – – – –
Dividendos mínimos obrigatórios - R$ 0,47 por ação – – – – – (215.501) – – (215.501) – (215.501)
Saldos em 31 de dezembro de 2012 3.459.212 (50.728) 59.567 184.995 4.057.246 478.525 – (12) 8.188.805 626.151 8.814.956

As notas explicativas da administração são parte integrante das demonstrações financeiras.

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio

líquido Total
Macaé Participações SPE 2.019 65.002 67.021 3.869 35.394 27.758 67.021
Plaza Macaé 1.643 1.182 2.825 8.717 563 (6.455) 2.825
Macaé Participações Ltda. 421 451 872 225 299 348 872
Center Parking 1.372 2 1.374 18 – 1.356 1.374
West Parking 3.183 – 3.183 38 – 3.145 3.183
Via Brasil 1.922 5 1.927 105 18 1.804 1.927
Espírito Santo Malls 50 160.000 160.050 – 54.433 105.617 106.050
Total 71.299 710.953 782.252 43.211 208.277 530.764 728.252



Ativo
Receita
líquida

Lucro
operacional

Lucro
líquido

ASCR 474 335 286
Recife Parking 7.390 4.880 4.013
Recife locadora 778 702 624
SPE Mònaco 7.055 (13.168) (7.485)
Christaltur 6.602 (9.681) (3.759)
B. Sete Participações 8.716 35.965 25.408
GS Shopping 11.590 59.632 42.504
Macaé Participações SPE 5.019 46.966 28.091
Plaza Macaé 168 (1.589) (1.086)
Macaé Participações Ltda. 287 258 178
Center Parking 744 638 556
West Parking 1.684 1.468 1.274
Via Brasil 1.763 1.441 1.242
Espírito Santo Malls - - -
Total 52.270 127.847 91.846
Participações em shopping centers (registradas como propriedades para investimento)

Participações - %
2012 2011

Amazonas Shopping Center 34,10 17,90
Araguaia Shopping 50,00 50,00
Big Shopping 13,00 13,00
Campinas Shopping 100,00 100,00
Catuaí Shopping Londrina 93,00 93,00
Catuaí Shopping Maringá 100,00 100,00
Center Shopping Rio 30,00 30,00
Center Shopping Uberlândia 51,00 51,00
Crystal Plaza 70,00 70,00
Estação BH 60,00 -
Fashion Mall 100,00 100,00
Goiânia Shopping 50,00 73,56
Ilha Plaza 100,00 100,00
Londrina Norte 100,00 -
Minas Shopping 2,13 2,13
Mooca Plaza Shopping 60,00 100,00
Natal Shopping 50,00 50,00
NorteShopping 74,50 74,50
Osasco Plaza 39,59 39,59
Pantanal Shopping - 10,00
Plaza Niterói 100,00 100,00
Rio Plaza 100,00 100,00
Shopping ABC 1,28 1,28
Shopping Campo Grande 68,70 68,70
Shopping Capim Dourado 100,00 -
Shopping Center Iguatemi Belém 13,30 13,30
Shopping Center Iguatemi Maceió 54,20 34,20
Shopping Center Piracicaba 36,88 36,88
Shopping Center Tamboré 100,00 100,00
Shopping Curitiba 49,00 49,00
Shopping Del Rey 65,00 65,00
Shopping Estação 100,00 100,00
Shopping Granja Vianna 75,00 75,00
Shopping Iguatemi Caxias 45,50 45,50
Shopping Independência 83,44 83,44
Shopping Itaú Power 33,00 -
Shopping Jardim Sul 60,00 100,00
Shopping Metrô Santa Cruz 100,00 100,00
Shopping Metrô Tatuapé 3,15 3,00
Shopping Mueller 10,41 10,41
Shopping Paralela 95,00 95,00
Shopping Plaza Macaé 45,00 -
Shopping Recife 31,10 31,10
Shopping Rio Anil 50,00 -
Shopping São Bernardo 60,00 -
Shopping São Luis 15,00 15,00
Shopping Sete Lagoas 70,00 70,00
Shopping Tijuca 100,00 100,00
Shopping Via Brasil 49,00 49,00
Shopping Villa Lobos 58,42 39,72
Top Shopping 35,00 35,00
West Shopping 30,00 30,00
Apresentamos a seguir, um resumo das atividades das principais investidas da Companhia: a) Ecisa Engenharia Comércio e
Indústria Ltda. e Ecisa Participações. A Companhia detém a totalidade do capital social da Ecisa Engenharia e da Ecisa
Participações, (referidas em conjunto como “Ecisas”) as quais têm como objeto social (i) a exploração de Shopping Centers e
outros empreendimentos comerciais, próprios ou de terceiros; (ii) o planejamento econômico, desenvolvimento, comercialização,
gerenciamento e implantação de Shopping Centers e outros empreendimentos comerciais; (iii) a exploração de estacionamentos;
(iv) a prestação de assistência técnica para implantação, organização e funcionamento de empresas, comerciais ou de serviços;
e (v) a participação no capital social de outras sociedades como acionista ou quotista. b) BR Malls International Finance Ltd. A
BR Malls Finance com sede nas Ilhas Cayman foi criada com o propósito específico de emitir títulos de crédito perpétuo
(“perpetual bonds”) no mercado internacional e não possui operações próprias. c) BR Malls Desenvolvimento. A Companhia
detém a totalidade do capital social da BR Malls Desenvolvimento, a qual tem como objeto social a exploração, o planejamento
econômico, desenvolvimento, comercialização, administração, gerenciamento e implantação de Shopping Centers e exploração
de estacionamento. d) Emce. Sociedade cujo objeto é a locação de equipamentos que possibilitem a cogeração de energia
elétrica, a qual tem como principal cliente o NorteShopping. e) KGM 37. As Ecisas detêm 100% do capital social da KGM37,
sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a exploração, planejamento econômico, desenvolvimento, comercialização,
administração e gerenciamento e implantação de Shopping Centers. f) EPI. A Ecisa Engenharia detém 100% do capital social
da EPI, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a participação em empreendimentos imobiliários. g) SPE Xangai.
A Ecisa detêm 75% do capital social da SPE Xangai, sociedade que tem como objeto social, dentre outros, a exploração, o
planejamento econômico, desenvolvimento, comercialização, administração, gerenciamento e implantação de Shopping
Centers e exploração de estacionamento. h) SDR. Tem como objeto social a realização de empreendimentos imobiliários,
notadamente Shopping Centers e a participação no capital social de outras sociedades. i) CIMA. A Ecisa Engenharia detém
100% do capital social da CIMA, companhia que tem como objeto social a organização, implantação e gerência de bens móveis
e imóveis e de empreendimentos na área comercial, notadamente Shopping Centers. A CIMA detém a totalidade da participação
imobiliária do Shopping Tijuca e 50% das torres comerciais que pertencem ao Shopping. j) EDRJ 113. A sociedade tem como
objeto social a exploração de Shopping Centers, estacionamento, desenvolvimento, comercialização, gerenciamento e
implantação de Shopping Centers. k) BR Malls Administração e Comercialização Ltda. As Ecisas detêm, conjuntamente, a
totalidade do capital social da BR Malls Administração e Comercialização Ltda. (“BR Malls Administração”), empresa que
desempenha o planejamento, gerenciamento, implantação, comercialização 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. l) Fashion Mall. As Ecisas detêm 100% do capital social da Fashion Mall S.A., que tem como
objeto social, dentre outros, a exploração, planejamento econômico, desenvolvimento, comercialização, administração,
gerenciamento e implantação de Shopping Centers. A sociedade detém participação de (i) 100% do Rio Plaza; (ii) 100% do
Fashion Mall (iii) 100% do Plaza Niterói e (iv) 100% do Ilha Plaza. A Fashion Mall detém a totalidade do capital social da Rai
Rhodes. Esta desempenha prestação de serviços de administração, locação e auxiliares ao comércio de bens de imóveis,
inclusive Shopping Centers, bem como a compra e venda de imóveis. A seguir, apresentamos um resumo das atividades das
subsidiárias adquiridas ou que sofreram alguma modificação durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2012: (a) Spinacia
Participações S.A.A Sociedade tem como objetivo social a exploração de shoppings centers, estacionamento, desenvolvimentos,
comercialização, gerenciamento e implantação de shopping centers. A Spinacia Participações adquiriu 60% de um terreno
localizado no Município de São Bernardo do Campo no estado de São Paulo, no qual foi desenvolvido o São Bernardo Plaza
Shopping, inaugurado durante o mês de novembro de 2012. A companhia adquiriu 70% a Alvear Participações S.A., a qual
detém a participação imobiliária em 93% do Catuaí Shopping Londrina, 100 % do Catuaí Shopping Maringa, 97 % da Proeste
S.A., 89,3% da Catuaí Londrina Parking, 95 % do Catuaí Maringa Parking e 100 % de um terreno localizado no Município de
Londrina no Estado do Paraná, no qual foi desenvolvido o Shopping Londrina Norte, inaugurado durante o mês de novembro
de 2012. Em 17 de agosto de 2012, ocorreu a cisão parcial da Spinacia Participações S.A. com incorporação pela Dokka
Empreendimentos Imobiliários e Participações S.A.. Este evento está relacionado ao processo de reestruturação do grupo do
qual as empresas envolvidas fazem parte, destinado a segregar o investimento no Shopping Center São Bernardo em outra
sociedade e, com isso, simplificar a estrutura societária e reduzir custos administrativos e operacionais. Em 20 de agosto de
2012, em continuidade ao processo de reestruturação, houve a incorporação da Spinacia Participações S.A. pela Alvear
Participações S.A.. Em decorrência da incorporação, a Alvear teve seu capital social aumentado no montante correspondente
ao acervo líquido recebido da Spinacia, em contrapartida do recebimento da totalidade dos bens, direitos e obrigações da
Companhia. Por outro lado, considerando que a Spinacia era detentora de ações representativas de 70% do capital social da
Alvear, esta reduziu seu capital social em montante correspondente ao valor das ações representativas de seu próprio capital
recebidas da Spinacia, não havendo impacto de aumento ou redução no capital social da Alvear. Essa reestruturação não
causou efeitos no patrimônio líquido e resultados consolidados. (b) Pantanal Shopping. A Ecisa Participações detinha a
totalidade do capital social da SPE Indianápolis, companhia que tem como objetivo social, dentre outros, a exploração e o
desenvolvimento de shoppings centers e a participação no capital social de outras sociedades. A SPE Indianápolis detinha
participação acionária de 78,65% do capital social da Cuiabá Participações S.A., que por sua vez detém participação imobiliária
de12,72% do Pantanal Shopping. Consolidando-se estas participações, a SPE Indianápolis detinha, indiretamente,
aproximadamente, 10% do Pantanal Shopping. No mês de março de 2012, efetuamos a venda da participação na Cuiabá
Participações (Pantanal Shopping) por R$ 45.000. (c) Shopping Itaú Power. Em 16 de fevereiro de 2012, a BR Malls adquiriu
33% de participação no Itaú Power shopping em Contagem - Minas Gerais, pelo valor de R$ 87.500. (d) Greenfield Guarujá. Em
2 de março de 2012, a BR Malls anunciou projeto Greenfield localizado na cidade de Guarujá. A companhia arcará com 75,6%
do investimento total do shopping com uma participação de 65% no empreendimento. (e) Shopping Rio Anil. Em 3 de abril de
2012, a BR Malls adquiriu 50% de participação no Rio Anil Shopping em São Luis por R$ 120.000, na mesma data comprou
uma participação de 50% na futura expansão do shopping. (f) Outlets. Em 9 de abril de 2012, a BR Malls e Simon Property
Group assinaram acordo para desenvolver Outlets no Brasil. A entidade brasileira será de propriedade conjunta da BRMALLS
e Simon para desenvolver e controlar Outlets no Brasil. (g) VL 100 Empreendimentos e Participações S.A.. Em 24 de maio de
2012, a BR Malls Empreendimentos firmou um contrato de compra e venda referente à aquisição de 14.413.103 (quatorze
milhões, quatrocentos e treze mil, cento e três) ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, representativas de 100% do
capital social total e votante da VL 100 Empreendimentos e Participações S.A., proprietária de aproximadamente 18,69% do
Shopping Villa Lobos e de 18,69% do Villa Lobos Parking, localizado em São Paulo/SP. O preço acordado para a cessão e
transferência das ações foi de R$ 110.000. (h) Shopping Estação BH. Em 24 de maio de 2012 foi inaugurado o Shopping
Estação BH, na Zona Norte de Belo Horizonte. A BR Malls detém 60% da empresa Estação BH Empreendimentos que por sua
vez detém 100% de participação no ativo shopping. O Estação BH foi desenvolvido e comercializado pela BR Malls e será
administrado pela mesma. (i) Proffito e GS Shopping. A Proffito tem como propósito específico a participação no capital social
da GS Shopping. A Proffito detém 50% do capital social da GS Shopping, sociedade que tem como objetivo social a participação
em shopping centers e detém participação imobiliária de 100% do Goiânia Shopping. Anteriormente, a GS Shopping detinha,
73,56% do Shopping Goiânia, garantindo para a Companhia a mesma participação final de 50% no referido shopping. Durante
o segundo trimestre de 2012 foi concluída uma reestruturação, pela qual o outro acionista da GS Shopping Centers, que
também era o detentor do restante da participação direta no Shopping Goiânia, integralizou capital na GS Shopping com essa
participação direta no Shopping Goiânia. O efeito desse aumento foi a diluição da participação indireta da BR Malls na GS
Shopping para 50%, sem alteração, contudo, da participação no Shopping Goiânia. (j) LGR Macaé Empreendimentos ltda.,
Plaza Macaé S.A. e Macaé SPE. Durante o segundo trimestre de 2012, a BRMALLS adquiriu 100% da LGR Macaé , a qual
detém 50% da Macaé SPE que por sua vez, detém 90% da fração ideal do Shopping Plaza Macaé. Dessa forma, a BRMALLS
adquiriu, de forma indireta, 45% de participação no Shopping Plaza Macaé e será responsável pela administração e
comercialização do mesmo. O valor de transação foi de R$ 47.000, pagos à vista. (k) Proffito e Jardim Sul. Em agosto de 2012,
foi concluída a oferta da distribuição pública de 2.223.060 (dois milhões, duzentas e vinte três mil e sessenta) de Cotas da
1ª emissão do Fundo de Investimento Imobiliário BM Jardim Sul - FII, perfazendo a Oferta o montante de R$ 222.306 no qual
teve como objetivo a aquisição de 40% da participação imobiliária no Shopping Jardim Sul, anteriormente detida pela Proffito.
(l) Shopping Piracicaba. O Shopping Piracicaba terá seu ABL aumentado de 27.248 m² para 43.220 m², um aumento de 58,6%
e receberá mais 600 novas vagas para atender ao crescente número de consumidores da região. expansão adicionará 15.972
m² de ABL total e 5.894 m² de ABL próprio ao nosso atual portfólio, totalizando 1.529.676 m² e 849.414 m² de ABL total e de
ABL próprio, respectivamente. (m) Shopping Uberlândia. No dia 8 de outubro de 2012, foi inaugurada a expansão do Center
Shopping Uberlândia, localizado em Minas Gerais. (n) Shopping Capim Dourado. Em 6 de novembro de 2012, a Companhia
adquiriu, através de sua controlada indireta Proffito, 100% da incorporadora de shoppings centers Capim Dourado Ltda., pelo
valor total de R$ 180.000, detentora de 100% da participação imobiliária no shopping Capim Dourado, localizado em Palmas,
Tocantins. (o) Cuiabá Plaza Shopping. No dia 4 de dezembro de 2012, a BRMALLS adquiriu um terreno para desenvolvimento
de projeto na cidade de Cuiabá, Mato Grosso. O Cuiabá Plaza Shopping, que será localizado na Avenida Miguel Sutil, terá um
ABL total de aproximadamente 43 mil m², com potencial construtivo de até 64 mil m². O terreno para o desenvolvimento do
Cuiabá Plaza Shopping foi adquirido através de um contrato de permuta de 25% com uma entrada de R$12 milhões. A
BRMALLS arcará com 100% do investimento total e terá uma participação inicial de 75% no empreendimento. (p) Amazonas
Shopping Center. A BRMALLS adquiriu, no dia 19 de dezembro de 2012, fração adicional de 16,2% do ABL total do Amazonas
Shopping. Com a referida aquisição, a participação da BRMALLS no empreendimento passou a ser de 34,1%, pelo valor total
de R$ 47.000. (q) Shopping Center Iguatemi Maceió. No dia 19 de dezembro de 2012, a BRMALLS efetuou a aquisição de
fração adicional de 20% do Shopping Center Iguatemi Maceió. Com a referida aquisição, a participação da BRMALLS no
empreendimento passou a ser de 54,2%, pelo valor total de R$ 46.000. (r) Shopping Campo Grande. Em dezembro de 2012 a
empresa BRMALLS permutou uma área privativa comercial de 20.246 m² no Shopping Campo Grande para a construção de
uma torre comercial. A BRMALLS garantiu 13,3% de remuneração do VGV com um mínimo garantido de R$10,8 milhões. A
receita do mínimo garantido de R$10,8 milhões foi reconhecida à vista. A receita potencial adicional será reconhecida conforme
a evolução da obra. (s) Shopping Vila Velha. Durante o exercício de 2012, a Companhia finalizou a compra de 50% da empresa
Espírito Santo Mall S.A., que desenvolve 100% do Greenfield Vila Velha, com prazo de 10 anos após a data de inauguração da
primeira fase Shopping Center, pelo montante de R$ 160.000, sendo o valor corrigido pelo IGP-DI. As operações das demais
subsidiárias não sofreram qualquer modificação durante o exercício findo em 31 de dezembro de 2012, portanto, continuam
consistentes com as descritas nas demonstrações financeiras da Companhia referentes ao exercício findo em 31 de dezembro
de 2011. 2. Resumo das principais políticas contábeis: As principais políticas contábeis aplicadas na preparação destas
demonstrações financeiras consolidadas estão definidas abaixo. Essas políticas vêm sendo aplicadas de modo consistente em
todos os exercícios apresentados, salvo disposição em contrário. 2.1. Base de preparação. As demonstrações financeiras
consolidadas foram elaboradas com apoio em diversas bases de avaliação utilizadas nas estimativas contábeis. As estimativas
contábeis envolvidas na preparação das demonstrações financeiras 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 incluem a seleção de vidas úteis do ativo imobilizado e de sua
recuperabilidade nas operações, avaliação dos ativos financeiros 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 contingências. 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 probabilístico inerente ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas
estimativas e premissas pelo menos anualmente. As demonstrações financeiras consolidadas foram elaboradas e estão sendo
apresentadas de acordo com as políticas contábeis adotadas no Brasil, que compreendem as normas da Comissão de Valores
Mobiliários (CVM) e os pronunciamentos do Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), que estão em conformidade com as
normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB (IFRS). No caso da BR Malls as práticas contábeis adotadas no
Brasil aplicadas nas demonstrações financeiras individuais diferem do IFRS aplicável às demonstrações financeiras separadas,
apenas pela avaliação dos investimentos em controladas e coligadas pelo método de equivalência patrimonial, enquanto
conforme 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. 2.2. Base de consolidação. As demonstrações financeiras consolidadas são compostas pelas
demonstrações financeiras do BR Malls Participações S.A. e suas controladas em 31 de dezembro de 2012 e 2011, conforme
apresentadas anteriormente na Nota 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 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 intragrupo, receitas e despesas e ganhos e perdas não realizados,
oriundos de transações intragrupo, 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 (reconhecidos diretamente no patrimônio líquido) são
atribuídos aos proprietários da controladora e à participação dos não controladores. Perdas são atribuídas à participação de
não controladores, mesmo que resultem em um saldo negativo. A Companhia não apresentou efeitos em outros resultados
abrangentes no exercício findo em 31 de dezembro de 2012. 2.3. Investimentos. Os investimentos em geral nas demonstrações
financeias individuais e os investimentos em coligadas nas demonstrações financeiras consolidadas, são contabilizados com
base no método da equivalência patrimonial. Uma coligada é uma entidade sobre a qual a Companhia exerça influência
significativa. Com base no método da equivalência patrimonial, o investimento na coligada é contabilizado no balanço
patrimonial ao custo, adicionado das mudanças após a aquisição da participação societária na coligada. O ágio relacionado com
a coligada 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 (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. Quando uma mudança for diretamente reconhecida no patrimônio da coligada, 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 e a coligada, são
eliminados de acordo com a participação mantida na coligada. A participação societária na coligada será demonstrada na
demonstração do resultado como equivalência patrimonial, representando o lucro líquido atribuível aos acionistas da coligada.
As demonstrações financeiras da coligada 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 Companhia determina se é necessário reconhecer perda adicional do
valor recuperável sobre o investimento da Companhia em sua coligada. A Companhia determina, em cada data de fechamento
do balanço patrimonial, se há evidência objetiva de que o investimento na coligada 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 e o valor contábil e reconhece o montante na demonstração do resultado. Quando ocorrer perda
de influência significativa sobre a coligada, a Companhia avalia e reconhece o investimento neste momento a valor justo. Será
reconhecida no resultado qualquer diferença entre o valor contábil da coligada no momento da perda de influência significativa
e o valor justo do investimento remanescente e resultados da venda. 2.4. Participação em empreendimentos em conjunto
“joint ventures”. A Companhia mantém participação em empreendimentos em conjuntos (joint ventures), na qual os
empreendedores mantêm acordo contratual que estabelece o controle conjunto de várias atividades da Companhia. A
Companhia reconhece sua participação no empreendimento em conjunto utilizando a consolidação proporcional. A Companhia
combina sua participação nos ativos, passivos, receitas e despesas da joint venture, linha por linha, nas suas demonstrações
financeiras consolidadas. As demonstrações financeiras da joint venture são preparadas para o mesmo período de divulgação
da Companhia. Os ajustes são efetuados, quando necessário, para alinhar as políticas contábeis com as adotadas pela
Companhia. Ajustes são efetuados nas demonstrações consolidadas da Companhia com o objetivo de eliminar a participação
da Companhia nos saldos intragrupo, receitas e despesas e ganhos e perdas não realizados sobre transações entre a
Companhia e sua joint venture. Perdas em transações são reconhecidas imediatamente se a perda fornece evidências de
redução do valor realizável de ativos. A joint venture proporcionalmente consolidada até a data em que a Companhia deixe de
exercer controle conjunto. Quando ocorrer perda de controle conjunto, e contanto que esta investida não se torne controlada ou
coligada, a Companhia passa a mensurar esse investimento a valor justo a partir de então. No momento da perda de controle
conjunto, ser reconhecida na demonstração do resultado qualquer diferença entre o valor contábil da antiga joint venture e o
valor justo do investimento, bem como eventuais resultados da venda da joint venture. Quando o investimento remanescente
mantiver influência significativa, será contabilizado como investimento em uma coligada, conforme descrito anteriormente.
2.5. Conversão 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.
2.5.1. Transações e saldos. As transações em moeda estrangeira são inicialmente registradas à taxa de câmbio da moeda
funcional em vigor na data da transação. Os ativos e passivos monetários denominados em moeda estrangeira são reconvertidos
à taxa de câmbio da moeda funcional em vigor na data do balanço. Todas as diferenças são registradas na demonstração do
resultado, com a exceção das diferenças geradas por empréstimos em moeda estrangeira, relativas a um hedge efetivo contra
investimentos líquidos em uma operação no exterior. Essas diferenças são lançadas diretamente no patrimônio líquido até a
alienação do investimento líquido, quando são reconhecidas na demonstração do resultado. Encargos e efeitos tributários
atribuídos à variação cambial nestes empréstimos são também reconhecidos no patrimônio líquido. 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 determinado. 2.5.2. Empresas do grupo. Os ativos e passivos das
controladas no exterior são convertidos para reais pela taxa de câmbio da data do balanço, e as correspondentes demonstrações
do resultado são convertidas pela taxa de câmbio da data das transações. As diferenças cambiais resultantes da referida
conversão são contabilizadas separadamente no patrimônio líquido. No momento da venda de um controlada no exterior, o valor
diferido acumulado reconhecido no patrimônio líquido, referente a essa controlada no exterior, é reconhecido na demonstração
do resultado. 2.6. Reconhecimento da receita. 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 receita. Os critérios
específicos, a seguir, devem também ser satisfeitos antes de haver reconhecimento de receita. 2.6.1. Receita com aluguéis. Os
locatários das unidades comerciais geralmente pagam um aluguel que corresponde ao maior entre um valor mínimo mensal,
reajustado anualmente 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. 2.6.2. Receita de cessão de direitos de uso. Os valores de cessão de direitos de uso
são contabilizados como receitas diferidas, no passivo, no momento de sua assinatura, sendo apropriado ao resultado de forma
linear, com base no prazo do contrato de aluguel das respectivas lojas a que se referem, a partir do início da locação. 2.6.3.
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
centers. 2.6.4. Receita com prestação de serviços. Refere-se à (i) prestação de serviços de administração e consultoria para
Shopping Centers realizados por meio da subsidiária BR Malls Administração, BR Malls Administração e Comercialização
Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administração e Comercialização Sul/SP; (ii) prestação de serviços de comercialização de lojas e
espaços de Mall e Merchandising, por meio da subsidiária BR Malls Administração, e (iii) prestação de serviços de planejamento
econômico e desenvolvimento realizados por meio da subsidiária BR Malls Desenvolvimento. As receitas com prestação de
serviços são reconhecidas de acordo com o regime de competência. Em relação aos itens (i) e (ii) acima, a BR Malls
Administração, BR Malls Administração e Comercialização Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administração e Comercialização Sul/SP
prestam 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
percentual 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, correspondem a um percentual dos contratos de aluguel, de lojas,
quiosques e espaços para Merchandising, bem como cessão de direito, taxas de transferências de imóveis negociados. 2.6.5.
Receita com taxa de transferência e outras. São reconhecidas no resultado observado o regime contábil da competência. 2.6.6.
Receita financeiras. 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 calculada pela mesma taxa efetiva de juros utilizada para apurar o valor recuperável, ou
seja, a taxa original das contas a receber. 2.6.7. Receita de dividendos. A receita de dividendos é reconhecida quando o direito
de receber o pagamento é estabelecido. 2.7. Caixa e equivalentes de caixa. 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 considerada
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 qualifica como
equivalente de caixa quando tem vencimento de curto prazo; por exemplo, três meses ou menos, a contar da data da
contratação. 2.8. Instrumentos financeiros - reconhecimento inicial e mensuração subsequente. 2.8.1. Ativos financeiros.
a) Reconhecimento inicial e mensuração. Ativos financeiros são classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebíveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros disponíveis para a venda, ou
derivativos classifricados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situação. A Companhia determina a classificação
dos seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ela se torna parte das disposições contratuais
do instrumento. Ativos financeiros 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. Vendas e compras de ativos financeiros que requerem a entrega de bens dentro de um cronograma estabelecido por
regulamento ou convenção no mercado (compras regulares) são reconhecidas na data da operação, ou seja, a data em que o
Grupo se compromete a comprar ou vender o bem. Os ativos financeiros da Companhia incluem caixa e equivalentes de caixa,
aplicações financeiras, contas a receber de clientes e outras contas a receber, empréstimos e outros recebíveis, instrumentos
financeiros cotados e não cotados e instrumentos 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. Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado incluem ativos financeiros mantidos para
negociação e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros são
classificados como mantidos para negociação se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. Esta categoria inclui
instrumentos 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
reconhecidos 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 sofrer
mudanças significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em determinadas circunstâncias. 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 período. 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. Os valores justos dos investimentos com cotação pública são baseados nos preços atuais
de compra. Se o mercado de um ativo financeiro (e de títulos não listados em Bolsa) não estiver ativo, a Companhia estabelece
o valor justo através de técnicas de avaliação. Essas técnicas incluem o uso de operações recentes contratadas com terceiros,
referência a outros instrumentos que são substancialmente similares, análise de fluxos de caixa descontados e modelos de
precificação de opções que fazem o maior uso possível de informações geradas pelo mercado e contam o mínimo possível com
informações geradas pela administração da própria entidade. Os ativos financeiros ao valor justo no resultado incluem os títulos
e valores mobiliários e os instrumentos derivativos. Empréstimos e recebíveis. Empréstimos e recebíveis são ativos financeiros
não derivativos, com pagamentos 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 redução ao valor recuperável. O custo amortizado é calculado levando em consideração qualquer desconto ou
“prêmio” na aquisição e taxas ou custos incorridos. A amortização do método de juros efetivos é incluída na linha de receita
financeira na demonstração de resultado. As perdas por redução ao valor recuperável são reconhecidas como despesa
financeira no resultado. Investimentos mantidos até o vencimento. Ativos financeiros não derivativos com pagamentos fixos
ou determináveis e vencimentos fixos são classificados como mantidos até o vencimento quando a Companhia tiver manifestado
intenção e capacidade financeira para mantê-los até o vencimento. Após a avaliação inicial, os investimentos mantidos até o
vencimento são avaliados ao custo amortizado utilizando o método da taxa de juros efetiva, menos perdas por redução ao valor
recuperável. O custo amortizado é calculado levando em consideração qualquer desconto ou prêmio sobre a aquisição e taxas
ou custos incorridos. A amortização dos juros efetivos é incluída na rubrica receitas financeiras, na demonstração do resultado.
As perdas originadas da redução ao valor recuperável são reconhecidas como despesa financeira no resultado. A Companhia
não registrou investimentos mantidos até o vencimento durante os exercícios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011. Ativos
financeiros disponíveis para venda. Os ativos financeiros disponíveis para venda são aqueles ativos financeiros não
derivativos que não são classificados como (a) empréstimos e recebíveis, (b) investimentos mantidos até o vencimento ou (c)
ativos financeiros pelo valor justo por meio do resultado. Estes ativos financeiros incluem instrumentos patrimoniais e de títulos
de dívida. Títulos de dívida nessa categoria são aqueles que se pretende manter por um período indefinido e que podem ser
vendidos para atender às necessidades de liquidez ou em resposta às mudanças nas condições de mercado. Após mensuração
inicial, ativos financeiros disponíveis para venda são mensurados a valor justo, com ganhos e perdas não realizados
reconhecidos diretamente na reserva de disponíveis para venda dentro dos outros resultados abrangentes até a baixa do
investimento, com exceção das perdas por redução ao valor recuperável, dos juros calculados utilizando o método de juros
efetivos e dos ganhos ou perdas com variação cambial sobre ativos monetários que são reconhecidos diretamente no resultado
do exercício. Quando o investimento é desreconhecido ou quando for determinada perda por redução ao valor recuperável, os
ganhos ou as perdas cumulativos anteriormente reconhecidos em outros resultados abrangentes devem ser reconhecidos no
resultado. Dividendos sobre instrumentos patrimoniais disponíveis para a venda são reconhecidos no resultado quando o direito
de recebimento da Companhia for estabelecido. O valor justo de ativos monetários disponíveis para a venda denominados em
moeda estrangeira é mensurado nessa moeda estrangeira e convertido utilizando-se a taxa de câmbio vigente na data de
reporte das demonstrações financeiras. As variações do valor justo atribuíveis a diferenças de conversão que resultam de uma
mudança do custo amortizado do ativo são reconhecidas no resultado, e as demais variações são reconhecidas diretamente no
patrimônio líquido. 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 assumiu uma obrigação de
pagar integralmente os fluxos de caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por força de um acordo de “repasse”;
e (a) a Companhia transferir substancialmente todos os riscos e benefícios do ativo, ou (b) a Companhia não transferiu nem
reteve substancialmente todos os riscos e benefícios relativos ao ativo, mas transferiu 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
extensão do envolvimento contínuo da Companhia com o ativo. Nesse caso, a Companhia também reconhece um passivo
associado. 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 original
do ativo ou pela máxima contraprestação que puder ser exigida da Companhia, dos dois o menor. d) Redução do valor
recuperável de ativos financeiros. A Companhia avalia nas datas do balanço se há alguma evidência objetiva que determine se
o ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, não é recuperável. Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, é
considerado como não recuperável se, e somente se, houver evidência objetiva de ausência de recuperabilidade como
resultado de um ou mais eventos que tenham acontecido depois do reconhecimento inicial do ativo (“um evento de perda”
incorrido) e este evento de perda tenha impacto no fluxo de caixa futuro estimado do ativo financeiro, ou da Companhia de ativos
financeiros, que possa ser razoavelmente estimado. Evidência de perda por redução ao valor recuperável pode incluir
indicadores de que as partes tomadoras do empréstimo estão passando por um momento de dificuldade financeira relevante. A
probabilidade de que as mesmas irão entrar em falência ou outro tipo de reorganização financeira, default ou atraso de
pagamento de juros ou principal pode ser indicada por uma queda mensurável do fluxo de caixa futuro estimado, como
mudanças em vencimento ou condição econômica relacionados com defaults. Ativos financeiros ao custo amortizado. Em
relação aos ativos financeiros apresentados ao custo amortizado, a Companhia inicialmente avalia individualmente se existe
evidência clara de perda por redução ao valor recuperável de cada ativo financeiro que seja individualmente significativa, ou em
conjunto para ativos financeiros que não sejam individualmente significativos. Se a Companhia concluir que não existe evidência
de perda por redução ao valor recuperável para um ativo financeiro individualmente avaliado, quer significativo ou não, o ativo é
incluído em um grupo de ativos financeiros com características de risco de crédito semelhantes e é avaliado em conjunto em
relação à perda por redução ao valor recuperável. Ativos que são avaliados individualmente para fins de perda por redução ao
valor recuperável e para os quais uma perda por redução ao valor recuperável seja ou continue a ser reconhecida não são
incluídos em uma avaliação conjunta de perda por redução ao valor recuperável. Quando houver evidência clara da ocorrência
de redução do valor recuperável, o valor da perda é mensurado como a diferença entre o valor contábil do ativo e o valor
presente dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo perdas de crédito futuras esperadas ainda não incorridas). O valor
presente dos fluxos de caixa futuros estimados é descontado pela taxa de juros efetiva original para o ativo financeiro. Quando
o empréstimo apresentar taxa de juros variável, a taxa de desconto para a mensuração de qualquer perda por redução ao valor
recuperável será a taxa de juros efetiva corrente. O valor contábil do ativo é reduzido por meio de uma provisão, e o valor da
perda é reconhecido na demonstração do resultado. Receita de juros continua a ser computada sobre o valor contábil reduzido
com base na taxa de juros efetiva original para o ativo. Os empréstimos, juntamente com a correspondente provisão, são
baixados quando não há perspectiva realista de sua recuperação futura e todas as garantias tenham sido realizadas ou
transferidas para a Companhia. Se, em um exercício subsequente, o valor da perda estimada de valor recuperável aumentar ou
diminuir devido a um evento ocorrido após o reconhecimento da perda por redução ao valor recuperável, a perda anteriormente
reconhecida é aumentada ou reduzida ajustando-se a provisão. Em caso de eventual recuperação futura de um valor baixado,
essa recuperação é reconhecida na demonstração do resultado. Investimentos financeiros disponíveis para venda. Para
instrumentos financeiros classificados como disponíveis para venda, a Companhia avalia se há alguma evidência objetiva de
que o investimento é recuperável a cada data do balanço. Para investimentos em instrumentos patrimoniais classificados como
disponíveis para venda, evidência objetiva inclui uma perda significante e prolongada no valor justo dos investimentos, abaixo

de seu custo contábil. Quando há evidência de perda por redução ao valor recuperável, a perda acumulada - mensurada pela
diferença entre o custo de aquisição e o valor justo corrente, menos a perda por redução ao valor recuperável que tenha sido
previamente reconhecida no resultado - é reclassificada do patrimônio líquido para o resultado. Aumentos no valor justo após o
reconhecimento da perda por redução ao valor recuperável são reconhecidos diretamente no resultado abrangente. No caso de
instrumentos de dívida classificados como disponíveis para venda, a perda por redução ao valor recuperável é avaliada com base
nos mesmos critérios utilizados para ativos financeiros contabilizados ao custo amortizado. Contudo, o valor registrado por perda por
redução ao valor recuperável é a perda cumulativa mensurada pela diferença entre o custo amortizado e o valor justo corrente, menos
qualquer perda por redução ao valor recuperável no investimento previamente reconhecida na demonstração de resultado. Juros
continuam a ser computados pela taxa de juros efetiva utilizada para descontar o fluxo de caixa futuro para a perda por redução
ao valor recuperável sobre o valor contábil reduzido do ativo. A receita de juros é registrada como receita financeira. Quando,
em um exercício subsequente, o valor justo de um instrumento de dívida aumentar e este aumento puder objetivamente ser
relacionado a um evento ocorrido após o reconhecimento da perda por redução ao valor recuperável na demonstração do
resultado, a perda por redução ao valor recuperável é mantida na demonstração do resultado. 2.8.2. Passivos financeiros. a)
Reconhecimento inicial e mensuração. Passivos financeiros 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 Companhia determina a classificação dos seus passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos
financeiros 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
financeira e instrumentos financeiros derivativos. b) Mensuração subsequente. A mensuração dos passivos financeiros depende
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 designados
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 financeiros
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 instrumentos de
hedge efetivos. Ganhos e perdas de passivos para negociação são reconhecidos na demonstração do resultado. Empréstimos
e financiamentos. Após reconhecimento inicial, empréstimos e financiamentos sujeitos a juros são mensurados
subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas são reconhecidos 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 revogada,
cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro existente for substituído por outro do mesmo mutuante com termos
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 correspondentes
valores contábeis reconhecida na demonstração do resultado. 2.8.3. 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. 2.8.4.Valor justo dos instrumentos financeiros. O valor justo de instrumentos financeiros 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 instrumentos financeiros
para os quais não haja mercado ativo é determinado utilizando técnicas de avaliação. Essas técnicas podem incluir o uso de
transações recentes de mercado (com isenção de interesses); referência ao valor justo corrente de outro instrumento similar;
análise de fluxo de caixa descontado ou outros modelos de avaliação. Uma análise do valor justo de instrumentos financeiros e
mais detalhes sobre como eles são calculados estão na Nota 4. 2.9. Instrumentos financeiros derivativos e atividades de
hedge. Inicialmente, os derivativos são reconhecidos pelo valor justo na data em que um contrato de derivativos é celebrado e
são, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. O método para reconhecer o ganho ou a perda resultante depende
do fato do derivativo ser designado ou não como um instrumento de hedge. Embora a Companhia faça uso de derivativos com
o objetivo de proteção, ela não aplica a chamada contabilização de hedge (hedge accounting). 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. 2.10. Contas a receber. Incluem
os aluguéis a receber, bem como as taxas 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 compatível com a natureza, o prazo e os riscos de transações similares em condições de
mercado. Em 31 de dezembro de 2012 a taxa média correspondia a 6,07 % ao ano (em 31 de dezembro de 2011 - 10,87% ao
ano). 2.11. Ativos não circulantes mantidos para venda. Os ativos não circulantes são classificados como ativos mantidos
para venda quando seu valor contábil for recuperável, principalmente, por meio de uma venda e quando essa venda for
praticamente certa. Estes são avaliados pelo menor valor entre o valor contábil e o valor justo, menos os custos de venda, se o
valor contábil será recuperado, principalmente, por meio de uma operação de venda, e não pelo uso contínuo. 2.12. Ativos
intangíveis. Ativos intangíveis adquiridos separadamente são mensurados ao custo no momento do seu reconhecimento inicial.
O custo de ativos intangíveis adquiridos em uma combinação de negócios corresponde ao valor justo na data da aquisição. Após
o reconhecimento inicial, os ativos intangíveis são apresentados ao custo, menos amortização acumulada e perdas acumuladas
de valor recuperável. Ativos intangíveis gerados internamente, excluindo custos de desenvolvimento capitalizados, não são
capitalizados, e o gasto é refletido na demonstração do resultado no exercício em que for incorrido. A vida útil de ativo intangível
é avaliada como definida ou indefinida. Ativos intangíveis com vida definida são amortizados ao longo da vida útil econômica e
avaliados em relação à perda por redução ao valor recuperável sempre que houver indicação de perda de valor econômico do
ativo. O período e o método de amortização para um ativo intangível com vida definida são revisados no mínimo ao final de cada
exercício social. Mudanças na vida útil estimada ou no consumo esperado dos benefícios econômicos futuros desses ativos são
contabilizadas por meio de mudanças no período ou método de amortização, conforme o caso, sendo tratadas como mudanças
de estimativas contábeis. A amortização de ativos intangíveis com vida definida é reconhecida na demonstração do resultado
na categoria de despesa consistente com a utilização do ativo intangível. Ativos intangíveis com vida útil indefinida não são
amortizados, mas são testados anualmente em relaçãoa perdas por redução ao valor recuperável, individualmente ou no nível
da unidade geradora de caixa. A avaliação de vida útil indefinida é revisada anualmente para determinar se essa avaliação
continua a ser justificável. Caso contrário, a mudança na vida útil de indefinida para definida é feita de forma prospectiva.
Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangível são mensurado como a diferença entre o valor líquido obtido da
venda e o valor contábil do ativo, sendo reconhecidos na demonstração do resultado no momento da baixa do ativo.
2.13. Diferido (apenas para demonstrações financeiras da controladora). As adições ao diferido até o exercício findo em 31
de dezembro de 2007 eram compostas principalmente por despesas pré-operacionais e de reorganização, sendo amortizadas
no período de até dez anos. De acordo com o CPC 13, a Companhia optou por manter o registro do ativo diferido, formado até
2007, até o prazo final de amortização, não havendo novas capitalizações a partir de janeiro de 2008. 2.14. Imobilizado.
Demonstrado pelos valores de custo deduzidos da respectiva depreciação acumulada. A depreciação é calculada pelo método
linear às taxas anuais consideradas compatíveis com o tempo de vida útil e econômica dos bens, conforme divulgadas na Nota
14. Os valores residuais e a vida útil dos ativos são revisados anualmente e ajustados, caso apropriado. 2.15. Propriedades
para investimento. 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, conforme divulgado na Nota 14. 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
reconhecimento 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
gerados. As propriedades para investimento em construção (“Greenfields”) são reconhecidas pelo custo de construção até o
momento 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 permanentemente
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 propriedade ocupada
por proprietário se tornar uma propriedade para investimento, a Companhia contabiliza a referida propriedade de acordo com
a política descrita no item de imobilizado até a data da mudança no seu uso. 2.16. Custos dos empréstimos. 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 empréstimo
compreendem juros e outros custos incorridos pela Companhia relativos ao empréstimo. 2.17. Redução ao valor recuperável
de ativos. O imobilizado e outros ativos não circulantes, inclusive os ativos intangíveis, são revistos no mínimo anualmente para
se identificar indicadores de perdas não recuperáveis, ou ainda, sempre que eventos ou alterações nas circunstâncias indicarem
que o valor contábil pode não ser recuperável. Quando este for o caso, o valor recuperável é calculado para verificar se há perda.
Quando houver perda, ela é reconhecida pelo montante em que o valor contábil do ativo ultrapassa seu valor recuperável, que
é o maior entre o preço líquido de venda e o valor em uso de um ativo. Para fins de avaliação, os ativos são agrupados no menor
grupo de ativos para o qual existem fluxos de caixa identificáveis separadamente. Não houve necessidade de registro de perda
decorrente de redução do valor recuperável dos ativos nos exercícios findos em 31 de dezembro de 2012 e 2011.
2.18. Provisões. Os custos de reestruturação e ações judiciais (trabalhista, civil e impostos indiretos) são reconhecidos quando
a Companhia tem uma obrigação presente ou não formalizada (constructive obligation) como resultado de eventos passados; é
provável que uma saída de recursos seja necessária para liquidar a obrigação; e o valor tiver sido estimado com segurança. As
provisões para reestruturação compreendem multas por rescisão de contratos de arrendamento e pagamentos por rescisão de
vínculo empregatício. As provisões não são reconhecidas com relação às perdas operacionais futuras. Quando houver uma
série de obrigações similares, a probabilidade de liquidá-las é determinada, levando-se em consideração a classe de obrigações
como um todo. Uma provisão é reconhecida mesmo que a probabilidade de liquidação relacionada com qualquer item individual
incluído na mesma classe de obrigações seja pequena. As provisões são mensuradas pelo valor presente dos gastos que
devem ser necessários para liquidar a obrigação, usando uma taxa antes de impostos, a qual reflita as avaliações atuais de
mercado do valor temporal do dinheiro e dos riscos específicos da obrigação. O aumento da obrigação em decorrência da
passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira. 2.19. Imposto de renda e contribuição social corrente e
diferido. 2.19.1. Imposto de renda e contribuição social - correntes. O imposto de renda e contribuição social correntes são
calculados com base nas leis tributárias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balanço dos países em
que as controladas e coligadas da Companhia atuam e geram lucro tributável. A Administração avalia, periodicamente, as
posições assumidas pela Companhia nas declarações de impostos de renda com relação às situações em que a regulamentação
fiscal aplicável dá margem a interpretações. Estabelece provisões, quando apropriado, com base nos valores estimados de
pagamento às autoridades fiscais. São computados em base mensal sob a sistemática do lucro real anual, exceto para certas
controladas e controladas em conjunto, cujos impostos são calculados e recolhidos com base no lucro presumido. A contribuição
social é calculada à alíquota de 9% sobre o resultado ajustado nos termos da legislação vigente. A provisão para o imposto de
renda é constituída pelo montante bruto, aplicando-se a alíquota-base de 15%, mais o adicional de 10%. Para as sociedades
que optaram pelo regime de lucro presumido, a base de cálculo do imposto de renda é calculada à razão de 32% para a receita
proveniente de aluguéis e prestação de serviços e 100% para receitas financeiras; a contribuição social sobre o lucro líquido é
calculada à razão de 32% sobre as receitas brutas, sobre as quais se aplicam as alíquotas nominais. 2.19.2. Imposto de renda
e contribuição social - diferidos. O imposto de renda e contribuição social diferidos são reconhecidos usando-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. O imposto de renda e contribuição social diferidos são determinados, usando
alíquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balanço, e que devem ser
aplicadas quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. As
alíquotas desses impostos, definidas atualmente para determinação desses créditos diferidos, são de 25% para o imposto de
renda e de 9% para a contribuição social. O imposto de renda e contribuição social diferidos ativo são reconhecidos somente na
proporção da probabilidade de que lucro tributável futuro esteja disponível e contra o qual as diferenças temporárias possam ser
usadas. Os impostos de renda diferidos são reconhecidos sobre as diferenças temporárias decorrentes dos investimentos em
controladas e coligadas, exceto quando o momento da reversão das diferenças temporárias seja controlado pela Companhia, e
desde que seja provável que a diferença temporária não será revertida em um futuro previsível. Os impostos de renda diferidos
ativos e passivos são compensados quando há um direito exequível legalmente de compensar os ativos fiscais correntes contra
os passivos fiscais correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de
renda incidentes pela mesma autoridade tributável sobre a entidade tributária ou diferentes entidades tributáveis onde há
intenção de liquidar os saldos numa base líquida. 2.19.3. Impostos sobre vendas. Receitas, despesas e ativos são reconhecidos
líquidos dos impostos sobre vendas, exceto: Quando os impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou serviços
não forem recuperáveis junto às autoridades fiscais, hipótese em que o imposto sobre vendas é reconhecido como parte do
custo de aquisição do ativo ou do item de despesa, conforme o caso; Quando os valores a receber e a pagar forem
apresentados juntos com o valor dos impostos sobre vendas; e Quando o valor líquido dos impostos sobre vendas,
recuperável ou a pagar, é incluído como componente dos valores a receber ou a pagar no balanço patrimonial. Para as
sociedades que utilizam a sistemática do lucro real, a Contribuição ao Programa de Integração Social - PIS é calculada à
alíquota de 1,65%, aplicada sobre o total das receitas operacionais, ajustadas pelas deduções e exclusões previstas pela
legislação em vigor. A Contribuição para Financiamento da Seguridade Social - COFINS é calculada à alíquota de 7,60%,
aplicável sobre a mesma base de cálculo do PIS. Para as sociedades que optaram pelo regime do lucro presumido, a
Contribuição ao Programa de Integração Social - PIS é calculada à alíquota de 0,65%, aplicada sobre o total das receitas
operacionais e financeiras. A COFINS é calculada à alíquota de 3%, aplicável sobre a mesma base de cálculo do PIS. O ISS
para a prestação de serviços é calculado à alíquota de 5%. 2.20. Benefícios a empregados. 2.20.1. Remuneração com base
em ações. A Companhia opera uma série de planos de remuneração com base em ações, liquidados com ações, segundo os
quais a entidade recebe os serviços dos empregados como contraprestação por instrumentos de patrimônio líquido (opções) da
Companhia. O valor justo dos serviços do empregado, recebidos em troca da outorga de opções, é reconhecido como despesa.
O valor total a ser debitado é determinado mediante a referência ao valor justo das opções outorgadas, excluindo o impacto de
quaisquer condições de aquisição de direitos com base no serviço e no desempenho que não são do mercado (por exemplo,
rentabilidade, metas de aumento de vendas e permanência no emprego por um período de tempo específico). As condições de
aquisição de direitos que não são do mercado estão incluídas nas premissas sobre a quantidade de opções cujos direitos
devem ser adquiridos. O valor total da despesa é reconhecido durante o período no qual o direito é adquirido; período durante
o qual as condições específicas de aquisição de direitos devem ser atendidas. Na data do balanço, a entidade revisa suas
estimativas da quantidade de opções cujos direitos devem ser adquiridos com base nas condições de aquisição de direitos que
não são do mercado. Esta reconhece o impacto da revisão das estimativas iniciais, se houver, na demonstração do resultado,
com um ajuste correspondente no patrimônio. Os valores recebidos, líquidos de quaisquer custos de transação diretamente
atribuíveis, são creditados no capital social (valor nominal) e na reserva de ágio, se aplicável, quando as opções são exercidas.
As contribuições sociais a pagar em conexão com a concessão das opções de ações são consideradas parte integrante da
própria concessão, e a cobrança será tratada como uma transação liquidada em dinheiro. 2.20.2. Participação nos lucros. A
Companhia reconhece um passivo e uma despesa de participação nos resultados com base em uma fórmula que leva em conta
o lucro atribuível aos acionistas 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).
2.21. Capital social. As ações ordinárias são classificadas no patrimônio líquido. Os custos incrementais diretamente atribuíveis
à emissão de novas ações ou opções são demonstrados no patrimônio líquido em reserva específica, líquida de impostos.
Quando alguma empresa do grupo compra ações do capital da Companhia (ações em tesouraria), o valor pago, incluindo
quaisquer custos adicionais diretamente atribuíveis (líquidos do imposto de renda), é deduzido do patrimônio líquido atribuível
aos acionistas da Companhia até que as ações sejam canceladas ou reemitidas. Quando essas ações são, subsequentemente,
reemitidas, qualquer valor recebido, líquido de quaisquer custos adicionais da transação, diretamente atribuíveis e dos
respectivos efeitos do imposto de renda e da contribuição social, é incluído no patrimônio líquido atribuível aos acionistas da
Companhia. 2.22. Distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio. 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 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. 2.23. Custos com captação de recursos próprios. O reconhecimento
dos custos com transação incorridos na captação de recursos próprios é contabilizado em conta específica redutora de
patrimônio líquido, deduzidos os eventuais efeitos fiscais. 2.24. Arrendamentos. 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.
Arrendamentos efetuados pela Companhia como arrendadora são reconhecidos conforme mencionado na Nota 2.6.
2.25. Normas novas, alterações e interpretações de normas que ainda não estão em vigor. Diversas normas e emendas
a normas e interpretações IFRS emitidas pelo IASB, ainda não entraram em vigor para o período encerrado em 31 de dezembro
de 2012, sendo estas: IAS 01 (revisada em 2011). Apresentação de itens de outros resultados abrangentes. Esta emenda
entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou após 1º de janeiro de 2012. IAS 19 (revisada em 2011) - Benefícios
a Empregados. Emendas englobam desde alterações fundamentais, como a remoção do mecanismo do corredor e o conceito
de retornos esperados sobre ativos do plano, até simples esclarecimentos sobre valorizações e desvalorizações e reformulação.
Esta emenda entra em vigor para períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. IAS 27 (revisada em 2011) -
Demonstrações Financeiras Separadas. Como consequência dos recentes IFRS 10 e IFRS 12, o que permanece no IAS 27
restringe-se à contabilização de subsidiárias, entidades de controle conjunto, e associadas em demonstrações financeiras em
separado. Esta emenda entra em vigor para períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. IAS 28 (revisada
em 2011) - Investimentos em Coligadas e “Joint Ventures” - Investimentos em coligadas e entidades controladas em conjunto
(2011). Como consequência dos recentes IFRS 11 e IFRS 12, o IAS 28 passa a ser IAS 28 Investimentos em Associadas e Joint
Ventures, e descreve a aplicação do método patrimonial para investimentos em joint ventures, além do investimento em
associadas. Esta emenda entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013;
Modificações à IFRS 7 - Divulgação - IFRS 7 Instrumentos Financeiros. Divulgações - Aumento nas Divulgações Relacionadas

a Baixas. Esta emenda exige divulgação adicional sobre ativos financeiros que foram transferidos, porém não baixados, a fim
de possibilitar que o usuário das demonstrações financeiras do Grupo compreenda a relação com aqueles ativos que
não foram baixados e seus passivos associados. Além disso, a emenda exige divulgações quanto ao envolvimento



Aplicação - Consolidado 2012 2011
Operações compromissadas - títulos privados (*) 88.814 96.793
Títulos públicos pós-fixados – 4.305
Recibos de depósitos bancários - DI (**) – 85.441
Certificados de depósito bancários - DI (*) 18.180 –
Fundo de investimento Votorantin Vintage(**) 5.008 –
Fundo de Investimento Pactual Yield DI – 19.027
Despesas de auditoria e taxa de administração (13) (27)

111.989 205.539
(*) Correspondem a operações com lastro em debêntures. (**) Correspondem a RDB’s do Banco Bradesco, Safra e Votorantim.
(ii) A aplicação administrada pelo Banco Itaú BBA refere-se basicamente a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em
títulos públicos federais 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 2012 2011
Operações compromissadas - títulos privados 36.397 45.650
Títulos públicos pós-fixados 127.430 40.936
Letras financeiras 34.076 22.489
Certificados de depósitos bancários - DI 33.665 36.301
Fundo de Investimento Itaú Corp Plus 20.787 12.279
Despesas de auditoria e taxa de administração (5) (12)

252.350 157.643
Adicionalmente, a companhia possuiu o valor de R$35.198 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 2012, 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. 2012 2011

Caixa e bancos 47.103 37.063
Equivalentes de caixa
Em moeda estrangeira
Depósito a prazo fixo 0,35 249.150 –

Em moeda nacional
Depósito a prazo fixo 70% de CDIE 54.151 –

Caixa e equivalentes de caixa 350.404 37.063
As aplicações financeiras em depósitos de prazo fixo possuem alta liquidez, são prontamente conversíveis em um montante
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 dos Estados Unidos da América do Norte. 6. Instrumentos financeiros:
Operações de investimentos financeiros derivativos: A Companhia contratou instrumentos financeiros derivativos não espe-
culativos para proteção de sua exposição de taxas de juros pré-fixadas, TR e variação cambial do dólar dos Estados Unidos da
América do Norte 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 Unidos da América do Norte. Os contratos de derivativos de taxa de juros e de câmbio
foram realizados com contra-partes representadas pelos bancos Itaú Unibanco, Citibank, Itaú BBA, Morgan Stanley, Deutsche
Bank e BTG Pactual. Swap taxa de juros: Em 31 de dezembro de 2012 a Ecisa Engenharia e a Ecisa Participações possuem
operações de swap de taxa de juros com objetivo de proteção em relação ao CCB - certificado de crédito bancário obtido junto
ao Unibanco (Nota 16), com o objetivo de substituir a taxa de juros original pré-fixadas do referido empréstimo (taxa pré-fixada
de 13,77% ao ano) por uma taxa pós-fixada (Índice Geral de Preços do Mercado - IGPM + 9,70% ao ano). Em 31 de dezembro
de 2012 a SPE Xangai Participações possui operação sintética de swap de taxa de juros com objetivo de proteção em relação
ao financiamento para construção do Shopping Granja Vianna obtido junto ao Santander. O objetivo é de substituir a taxa de
juros original do referido financiamento (TR + 11,0% ao ano) por uma taxa pós-fixada (Índice Geral de Preços do Mercado -
IGPM + 8,30% ao ano). Em 31 de dezembro de 2012 a Proffito possui operação sintética de swap de taxa de juros com objetivo
de proteção em relação ao CRI emitido para construção da Expansão do Shopping Tamboré obtido junto ao Itaú BBA. O objeti-
vo é de substituir a taxa de juros original da referida dívida (TR + 11,16% ao ano) por uma taxa pós-fixada (Índice Geral de
Preços do Mercado - IGPM + 7,75% ao ano). Em 31 de dezembro de 2012 a SPE SFIDA possui operação de swap de taxa de
juros com objetivo de proteção do financiamento para construção do Shopping Sete Lagoas obtido junto ao Banco BTG Pactu-
al. O objetivo é de substituir a taxa de juros original do referido financiamento (TR + 10% ao ano) pela taxa pós fixada (93,95%
DI). Em 31 de dezembro de 2012 a SPE Monza possui operação sintética de swap de taxa de juros com objetivo de proteção
do financiamento para construção do Shopping Mooca obtido junto ao Banco Itaú BBA. O objetivo é de substituir a taxa de juros
original do referido financiamento (TR + 9,94% ao ano) pela taxa pós fixada (IPC-A + 6,25 % ao ano). Swap cambial: (i) Em 18
de abril de 2008, parte dos títulos e valores mobiliários em moeda estrangeira (time deposits) mantidos pela BR Malls Finance
foram nacionalizados e a Companhia detém bônus perpétuo registrado no passivo não circulante indexado a variação cambial
(Nota 16). De forma a minimizar os possíveis efeitos de variações cambiais entre as posições ativas e passivas, a Companhia
contratou com o Citibank operação de swap cambial do fluxo de 19 pagamentos trimestrais (taxa pré-fixada de 9,75%, ao ano
acrescido de variação cambial do dólar dos Estados Unidos da América do Norte) por uma taxa pós-fixada (109,30% do certifi-
cado de depósito interfinanceiro), com vencimento até 8 de novembro de 2012. Conforme indicado acima, foram liquidados to-
dos os vencimentos. Com objetivo de prorrogar o hedge cambial supracitado, a Companhia contratou no primeiro trimestre de
2010 duas operações de swap cambial a termo com o Deutsche Bank, de um fluxo de 13 pagamentos. O primeiro tem o valor
base notional de US$ 38.000 (a Companhia está ativa em dólar acrescido de 9,75%, e passiva em 88% do CDI), e o segundo
swap tem o valor base notional de US$ 137.000 (a Companhia está ativa em dólar dos Estados Unidos da América do Norte
acrescido de 11,47%, e passiva em 100,3% do CDI). Essa operação foi liquidada até a data de 31 de dezembro de 2012. (ii) Em
23 de fevereiro de 2011, parte dos títulos e valores mobiliários em moeda estrangeira (time deposits) no valor de U$ 230.000
mantidos pela BR Malls Finance foram nacionalizados e a Companhia detém bônus perpétuo registrado no passivo não circu-
lante indexado a variação cambial (Nota 16). De forma a minimizar os possíveis efeitos de variações cambiais entre as posições
ativas e passivas, a Companhia contratou com o Deutsche Bank operação de swap cambial do fluxo de 20 pagamentos trimes-
trais (taxa pré-fixada de 8,50%, ao ano acrescido de variação cambial do dólar dos Estados Unidos da América do Norte) por
uma taxa pós-fixada (99,15% do certificado de depósito interfinanceiro), com vencimento até 14 de janeiro de 2016. Até 31 de
dezembro de 2012, a Companhia liquidou quatro pagamentos trimestrais dos juros do bônus perpétuo e quatro da operação de
Swap cambial. (iii) Em 7 de dezembro de 2011, a Companhia protegeu completamente os US$ 56 milhões de dólares dos Es-
tados Unidos da América do Norte captados pela linha 4.131 no mesmo dia. O swap possui o fluxo exatamente igual ao da dí-
vida com taxa final de 105% CDI. (iv) No último trimestre de 2012, estruturamos o swap de proteção do re-tap do bônus perpé-
tuo emitido em Janeiro de 2011. Em outubro de 2012, abrimos nosso segundo perpétuo e emitimos US$ 175 milhões de dólares
a mais. Este novo montante foi internalizado também no quarto trimestre com uma nova estrutura. Como caráter intermediário
até a internalização dos recursos, o veículo da Cia utilizado para emissão do bond perpétuo, a BR Malls International Finance
realizou um empréstimo intercompany no montante de US$ 175 milhões para outra subsidiária offshore do grupo, a L5 Corpo-
rate, situada em Delaware. Para trazer os recursos de nossa subsidiária offshore, emitimos uma debênture pela BR Malls Par-
ticipações no valor de R$364 milhões que foi integralmente adquirida pela L5 Corporate. Para proteger tal estrutura a companhia
contratou 3 swaps. O primeiro swap foi realizado pela BR Malls International Finance, com notional de US$ 175 milhões em que
a Cia é ativa em USD + 8,5% e passiva em BRL pré-fixado + 13,49% a.a. Sendo o vencimento com troca de principal em 17 de
Janeiro de 2018. O segundo swap foi realizado pela BR Malls participações com notional também de US$ 175 milhões em que
a Cia é ativa BRL pré-fixado + 7,56% a.a, e passiva em Dolar Estados Unidos da América do Norte. Sendo o vencimento com
troca de principal em 17 de Janeiro de 2018. O terceiro swap, também realizado onshore pela BR Malls Participações é uma
troca da exposição em pré da Cia para CDI. Ou seja, a BR Malls Participações está ativa em BRL pré fixado + 5,93% a.a e
passiva em 72,45% do CDI. Este swap também tem vencimento e troca de principal apenas no vencimento em 17 de Janeiro de
2018. Em razão da Lei nº 11.638/07, a Companhia avaliou seus ativos e passivos em relação ao valor justo, por meio de infor-
mações disponíveis no mercado ativo e metodologias de avaliação estabelecidas pela administração. Esse ajuste foi realizado
com base no valor justo (fair value) da liquidação antecipada de todos os swaps listados abaixo, gerando como efeito um ganho
no exercício findo em 31 de dezembro de 2012 de R$ 35.847 (em 31 de dezembro de 2011 - ganho de R$ 6.012). Entretanto,
tanto 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 montantes que poderão ser realizados no mercado corrente. O uso de diferentes hipóteses de
mercado e/ou metodologias para estimativas pode ter um efeito material nos valores de realização estimados. 6.1. Instrumen-
tos financeiros por categoria e níveis hierárquicos: 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 conforme 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 mercado ativo (preço cotado não ajustado)
incluídos no Nível 1, extraído de modelo de precificação baseado em dados observáveis de mercado; e Nível 3: Dados extraí-
dos de modelo de precificação baseado em dados não observáveis de mercado.
6.2. Instrumentos financeiros por categoria:

31 de dezembro de 2012
Consolidado

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Ativos ao valor
justo por meio

do resultado Total
Ativos, conforme o balanço patrimonial

Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 203.687 203.687
Contas a receber de clientes e demais contas
a receber, excluindo pagamentos antecipados Nível 2 537.367 – 537.367

Ativos financeiros mensurados a valor justo
por meio do resultado Nível 2 – 440.857 440.857

Caixa e equivalentes de caixa Nível 2 350.404 – 350.404
887.771 644.544 1.532.315

31 de dezembro de 2012
Consolidado

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Passivos
mensurados

ao valor justo
por meio

do resultado

Outros
passivos

financeiros Total
Passivo, conforme o balanço patrimonial

Empréstimos e financiamentos (Nota 16) Nível 2 4.503.874 – – 4.503.874
Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 167.840 – 167.840
Fornecedores e outras obrigações,
excluindo obrigações legais Nível 2 – – 600.973 600.973

4.503.874 167.840 600.973 5.272.687
31 de dezembro de 2011

Consolidado

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Ativos ao valor
justo por meio

do resultado Total
Ativos, conforme o balanço patrimonial

Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 150.284 150.284
Contas a receber de clientes e demais contas
a receber, excluindo pagamentos antecipados Nível 2 413.781 – 413.781

Ativos financeiros mensurados a valor justo
por meio do resultado Nível 2 – 414.962 414.962

Caixa e equivalentes de caixa Nível 2 37.063 – 37.063
450.844 565.246 1.016.090

31 de dezembro de 2011
Consolidado

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Passivos
mensurados

ao valor justo
por meio

do resultado

Outros
passivos

financeiros Total
Passivo, conforme o balanço patrimonial

Empréstimos e financiamentos (Nota 16) Nível 2 3.203.987 – – 3.203.987
Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 144.272 – 144.272
Fornecedores e outras obrigações,
excluindo obrigações legais Nível 2 – – 541.467 541.467

3.203.987 144.272 541.467 3.889.726
31 de dezembro de 2012

Controladora

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Ativos ao valor
justo por meio

do resultado Total
Ativos, conforme o balanço patrimonial

Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 117.541 117.541
Contas a receber de clientes e demais contas
a receber, excluindo pagamentos antecipados Nível 2 194.747 – 194.747

Ativos financeiros mensurados a valor justo
por meio do resultado Nível 2 – 59.841 59.841

Caixa e equivalentes de caixa Nível 2 2.869 – 2.869
197.616 177.382 374.998

31 de dezembro de 2012
Controladora

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Passivos
mensurados

ao valor justo
por meio

do resultado

Outros
passivos

financeiros Total
Passivo, conforme o balanço patrimonial

Empréstimos e financiamentos (Nota 16) Nível 2 1.925.890 – – 1.925.890
Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 81.523 – 81.523
Fornecedores e outras obrigações,
excluindo obrigações legais Nível 2 – – 178.799 178.799

1.925.890 81.523 178.799 2.186.212
31 de dezembro de 2011

Controladora

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Ativos ao valor
justo por meio

do resultado Total
Ativos, conforme o balanço patrimonial

Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 147.399 147.399
Contas a receber de clientes e demais contas
a receber, excluindo pagamentos antecipados Nível 2 126.766 – 126.766

Ativos financeiros mensurados a valor justo
por meio do resultado Nível 2 – 272.255 272.255

Caixa e equivalentes de caixa Nível 2 866 – 866
127.632 419.654 547.286

(v) 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. 4.2. 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 aplica-
ções 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 contraparte, 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
PL mínimo da instituição financeira Limite Nível de risco
14.000 30% do caixa individualmente 1
5.000 20% do caixa ou R$ 200 milhões individualmente

(o que for maior) 2

Indiferente

R$ 100 milhões ou 10% do caixa (o que for menor) para
todo o grupo de bancos. Além disso não poderemos con-
centrar 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: BTG Pactual Yield DI; Votorantim Vintage DI; Itaú Corp Plus Referenciada DI; Master CDB FI RF CP. Risco
agregado de cada aplicação financeira: Nos riscos acima cada modalidade de aplicação financeira foi associada 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%. A restrição de liquidez é a seguinte:
Mínimo de 60% Liquidez diária
Máximo de 25% Liquidez máxima de 60 dias
Máximo de 15% Liquidez acima de 60 dias
4.3. Gestão de capital: Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital são os de salvaguardar a capacidade de con-
tinuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas 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.

2012 2011
Total dos empréstimos e financiamentos (Nota 16) 4.503.874 3.203.987
Menos: caixa e equivalentes de caixa (350.404) (37.063)
Menos: títulos e valores mobiliários - circulante e não circulante (Nota 5) (440.857) (414.962)
Dívida líquida (a) 3.712.613 2.751.962
Total do patrimônio líquido (b) 8.814.956 7.242.727
Total do capital (a) + (b) 12.527.569 9.994.689
Índice de endividamento líquido - % 29,6% 27,5%

A gestão do capital não é realizada ao nível da Controladora, somente ao nível consolidado. 5. Títulos e valores mobiliários
e caixa e equivalentes de caixa: 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, conforme demonstrado:
Controladora:

Aplicação Taxa 2012 2011
Renda Fixa 101,90% CDI Banco BTG Pactual S.A. (i) 24.194 145.993

101,5% CDI Banco Itaú BBA (ii) 35.647 101.263
DI + 0,50% a.a. Debêntures – 8.819
101,8% CDI Itaú Unibanco S.A. – 1.115

Circulante 59.841 257.190
Não circulante – 15.065
Consolidado

Aplicação Taxa 2012 2011

Renda Fixa 101,5% CDI Banco Itaú BBA (ii) 287.548 157.643

100,5% CDI Banco do Brasil S.A. 5.603 177

101,90% CDI Banco BTG Pactual S.A. (i) 111.989 205.539

100% CDI Banco Bradesco S.A. 23.102 34.765

100% CDI Banco Santander S.A. 4.584 5.621

101,78% CDI Banco Itaú Unibanco S.A. 5.112 3.383

98,08% CDI Banco HSBC S.A. 2.919 950

100,80% CDI Banco Alfa S.A. – 6

106,0% CDI Banco Mercantil Brasil – 6.878

Circulante 440.857 414.962
A taxa média de remuneração do exercício findo em 31 de dezembro de 2012 dos títulos e valores mobiliários foi de 101,5%
do CDI (em 31 de dezembro de 2011 - 101,24% do CDI). (i) A aplicação administrada pelo Banco BTG Pactual S.A. refere-se
a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em títulos públicos federais e certificados de depósito bancário com liquidez
imediata em instituições financeiras brasileiras de primeira linha. A demonstração da carteira do fundo encontra-se a seguir:

Em 31 de dezembro de 2012

Operação swap 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)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Participações Ltda. 14/02/2019 40.000 33.792 39.579 (9.871) (5.787)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Engenharia Ltda. 14/02/2019 30.000 25.344 29.684 (7.404) (4.340)

(17.275) (10.127)
Financiamento Itaú BBA TR + 11,16% x IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15/10/2021 92.500 116.170 128.726 (28.119) (12.556)
Financiamento Santander TR + 11% a.a x IGP-M + 8,30% a.a. SPE Xangai Participações 01/08/2019 94.643 1.413 1.494 (27.806) (80)
Financiamento Itaú BBA TR + 9,94% x IPCA + 6,25% SPE Monza 28/12/2022 39.439 82.165 82.141 (6.998) 23
Financiamento BTG Pactual TR + 10% a.a. x 93,95% DI SPE Sfida 23/12/2019 32.000 28.396 27.918 4.623 478

(58.300) (12.135)
Títulos de crédito perpétuo 13,49% x PTAX BR Malls Inter. Finance 17/01/2018 368.200 362.007 365.048 (6.119) (3.040)
Títulos de crédito perpétuo USD + 8,5% a.a. x JPY + 6,20% a.a. BR Malls Inter. Finance 15/01/2016 382.605 478.328 460.742 81.523 17.586
Títulos de crédito perpétuo LBUSD + 1,78% x 105% CDI-C BR Malls Participações S.A. 08/12/2014 100.000 114.753 100.419 16.256 14.334
Títulos de crédito perpétuo JPY + 1,0941% a.a. x USD + 1,25% a.a. BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 1.064 1.252 5.784 (187)
Títulos de crédito perpétuo JPY + 6,2% a.a. x USD + 8,5% a.a. BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 460.742 478.328 (81.523) (17.586)
Títulos de crédito perpétuo USD + 9,75% x 99,15% DI a.a. BR Malls Participações S.A. 14/01/2016 382.605 9.686 5.254 58.187 4.432
Títulos de crédito perpétuo 7,56% x PTAX BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 364.648 365.720 360.581 37.115 5.139
Títulos de crédito perpétuo 5,93% x PTAX BR Malls Participações S.A. 17/01/2018 364.700 365.541 365.328 199 213

111.422 20.891
35.847 (1.371)

Em 31 de dezembro de 2011

Operação swap 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)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Participações Ltda. 14/02/2019 23.026 37.006 42.020 (5.014) (5.014)
CCB Unibanco 13,77% a.a. x IGP-M + 9,70% a.a. Ecisa Engenharia Ltda. 14/02/2019 17.270 27.755 31.515 (3.760) (3.760)

(8.774) (8.774)
Financiamento Itaú BBA TR + 11,16% x IGP-M + 7,75% Proffito Holding 15/10/2021 92.500 116.629 124.569 (13.739) (7.940)
Financiamento Santander TR + 11% a.a x IGP-M + 8,30% a.a. SPE Xangai Participações 01/08/2019 94.643 1.635 1.661 (17.878) (26)
Financiamento Itaú BBA TR + 9,94% x IPCA + 6,25% SPE Monza 28/12/2012 39.439 74.783 75.426 (3.379) (643)
Financiamento BTG Pactual TR + 10% a.a. x 93,95% DI SPE Sfida 23/12/2019 32.000 31.075 30.637 2.885 438

(32.111) (8.171)
Títulos de crédito perpétuo USD + 9,75% a.a. x JPY + 6,90% a.a. L5 Corporate LLC 05/11/2012 232.558 256.985 338.217 (80.993) (81.233)
Títulos de crédito perpétuo USD + 8,5% a.a. x JPY + 6,20% a.a. BR Malls Inter. Finance 15/01/2016 382.605 438.768 466.549 (18.907) (27.781)
Títulos de crédito perpétuo JPY + 6,9% a.a. x USD + 9,87% a.a. BR Malls Participações S.A. 05/11/2012 232.558 342.185 261.142 78.994 81.044
Títulos de crédito perpétuo USD + 11,25% a.a. x 109,3% DI BR Malls Participações S.A. 05/11/2012 232.558 4.737 4.399 4.245 338
Títulos de crédito perpétuo JPY + 1,22% a.a. x USD + 1,378% a.a. BR Malls Participações S.A. 05/11/2012 232.558 675 580 591 95
Títulos de crédito perpétuo USD + 9,75% a.a. x 95,50% DI BR Malls Participações S.A. 05/11/2012 64.505 1.139 1.065 985 74
Títulos de crédito perpétuo LBUSD + 1,78% x 105% CDI-C BR Malls Participações S.A. 08/12/2014 100.000 105.355 100.733 2.124 4.622
Títulos de crédito perpétuo JPY + 1,0941% a.a. x USD + 1,25% a.a. BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 1.008 1.079 (602) (70)
Títulos de crédito perpétuo JPY + 6,2% a.a. x USD + 8,5% a.a. BR Malls Participações S.A. 15/01/2016 382.605 466.549 438.768 18.907 27.781
Títulos de crédito perpétuo USD + 9,75% x 99,15% DI a.a. BR Malls Participações S.A. 14/01/2016 382.605 5.085 8.560 25.435 (3.475)
Títulos de crédito perpétuo USD + 11,47% x 100,3% DI a.a. BR Malls Participações S.A. 05/11/2015 69.137 81.090 67.958 13.132 13.132
Títulos de crédito perpétuo USD + 9,75% x 86% DI a.a. BR Malls Participações S.A. 05/11/2015 249.258 19.118 16.132 2.986 2.986

46.897 17.513
6.012 568

Todos os contratos de swaps estão registrados e custodiados na CETIP S.A. - Mercado Organizado. f) Análise de sensibilidade:
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 2012:

Cenário Cenário Cenário
Operação Risco provável Possível (25%) Remoto (50%)
Dólar x CDI Aumento da taxa do CDI 111.422 48.350 (17.445)
Pré x IGP-M Aumento da taxa IGP-M (17.275) (21.032) (24.808)
TR x IGP-M Aumento da taxa IGP-M (55.925) (66.619) (77.393)
TR x CDI Aumento da taxa do CDI 4.623 2.102 (430)
TR x IPCA Aumento da taxa do IPCA (6.998) (9.546) (12.095)

35.847 (46.745) (132.171)
Operação Vencimento (meses) Mercado atual (%) Mercado possível (%) Mercado remoto (%)
Dólar x CDI 21 14,30 10,73 7,15
PRE x IGP-M 23 8,09 6,07 4,05
TR x IGP-M 43 5,33 4,00 2,67
TR x CDI 40 122,34 91,76 61,17
TR x IPCA 63 3,88 2,91 1,94
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 dos Estados Unidos da América

do Norte perante o Real Brasileiro. g) Valorização dos instrumentos financeiros: Os principais instrumentos financeiros ativos
e passivos da Companhia em 31 de dezembro de 2012 estão descritos a seguir, bem como os critérios para sua valorização
e avaliação: (i) Caixa, equivalentes de caixa e títulos e valores mobiliários: Os valores contabilizados estão ajustados ao valor
justo. O valor justo é estimado com base nas cotações de mercado de contratos e operações comparáveis ou fluxos de caixas
futuros, descontados ao risco da aplicação. Os títulos e valores mobiliários da Companhia são classificados na categoria
mantidos até o vencimento em 31 de dezembro de 2012 e 2011. (ii) Contas a receber, outros ativos e contas a pagar: Os
valores do contas a receber e do 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) Investimentos: Consistem, principalmente, em investimentos
em controladas de capital fechado, as quais são consolidadas e que representam interesse estratégico para as operações da
Companhia. Considerações de valor de mercado das cotas possuídas não são aplicáveis. (iv) Empréstimos e financiamentos:
Estão sujeitos a juros com taxas usuais de mercado na data da contratação das operações, conforme descrito na Nota 16.
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 (2012). O uso de diferentes metodologias de mercado
pode ter um efeito diferente dos valores 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 2012 está demonstrado abaixo:

Empresa Banco Saldo contábil Taxa contratada Vencimento Taxa de mercado Valor justo Ganho (perda) não realizado
BR Malls International Finance Perpetual Bond 334.570 USD + 9,75% a.a. Sem vencimento USD + 9,75%a.a. 336.336 (1.766)
BR Malls International Finance Perpetual Bond 835.967 USD + 8,50% a.a. Sem vencimento USD + 7,646% 909.376 (73.409)
BR Malls Participações S.A. Debêntures 1ª emissão 1ª série 9.332 CDI + 0,5% a.a. 15 de julho de 2014 CDI + 1,60% 10.258 (926)
BR Malls Participações S.A. Debêntures 1ª emissão 2ª série 375.684 IPCA + 7,9% a.a. 15 de julho de 2016 IPCA + 6,54% 397.260 (21.575)
BR Malls Participações S.A. Debêntures 2ª emissão 2ª série 166.371 CDI + 0,94% a.a. 15 de fevereiro de 2017 CDI + 0,94% a.a. 170.665 (4.294)
BR Malls Participações S.A. Debêntures 2ª emissão 2ª série 264.593 IPCA + 6,4% a.a. 15 de fevereiro de 2019 IPCA + 5,0% a.a. 286.423 (21.830)
Ecisa Engenharia Ltda Unibanco S.A. 25.344 13,77% a.a. 14 de fevereiro de 2019 10% 27.847 (2.503)
Ecisa Participações Ltda. Unibanco S.A. 33.789 13,77% a.a. 14 de fevereiro de 2019 10% 37.126 (3.337)
Nattca S.A. Itaú S.A. 82.037 IGP-M + 9,75% a.a. 15 de fevereiro de 2019 IGP + 5,00% a.a. 93.217 (11.179)
Proffito CRI Itaú S.A. 247.215 TR + 11,16% a.a. 15 de outubro de 2021 TR + 9,8% a.a. 262.769 (15.554)
SPE Xangai Santander 85.510 TR + 11% a.a. 1º de outubro de 2019 TR + 9,8% a.a. 89.101 (3.591)
SPE Sfida Santander 28.716 TR + 10% a.a. 21 de dezembro de 2019 TR + 9,8% a.a. 28.930 (214)
SISA Finame Bradesco 3 TJLP + 3,85% a.a. 15 de março de 2013 TJLP + 4,8% 2 –
SISA Finame Banco do Brasil 6.144 TJLP + 3,35% a.a. 15 de novembro de 2014 TJLP + 4,8% 6.090 53
CIMA CRI Bradesco 605.738 TR + 10,70% a.a. 25 de março de 2025 TR + 9,8% a.a. 644.543 (38.805)
Alvear Itaú S.A. 60.072 TR + 11,52% a.a. 1º de junho de 2017 TR + 9,8% a.a. 62.694 (2.621)
Mooca CRI Bradesco 73.594 TR + 9,8% a.a. 28 de junho de 2022 TR + 9,8% a.a. 73.594 –
Linha 4131 Citibank 114.736 Libor 6M + 1,78% a.a 9 de junho de 2014 Libor 6M + 1,70% a.a. 114.998 (262)
SPINACIA Participações Santander 123.421 TR + 10,65% a.a. 20 de abril de 2023 TR + 9,8% a.a. 131.780 (8.360)
BR Malls Participações S.A. CCB Greenfield 152.121 TR + 9,8% a.a. 13 de maio de 2020 TR + 9,8% a.a. 158.540 (6.419)
SPE Contagem CCB Contagem 180.511 TR + 9,8% a.a. 13 de maio de 2020 TR + 9,8% a.a. 183.997 (3.485)
Plaza Macaé S.A. CRI Plaza Macaé 22.240 IGP-M + 8,5% a.a. 15 de maio de 2023 IGPM + 5,00% 26.509 (4.269)
SPE Azione Financiamento Estação BH 128.652 TR + 10,20% a.a. 20 de fevereiro de 2023 TR + 9,8% a.a. 136.449 (7.798)
BR Malls Participações S.A. CRI Itaú BBA 281.146 IPCA + 3,96%a.a. 20 de novembro de 2024 IPCA + 3,96%a.a. 281.146 –
BR Malls Participações S.A. CRI Itaú BBA 207.737 IPCA + 4,27% a.a. 18 de novembro de 2027 IPCA + 4,27% a.a. 229.494 (21.757)
Ecisa Engenharia CCB Expansão Plaza Niterói 58.631 TR + 9,8% a.a. 13 de maio de 2020 TR + 9,8%a.a. 59.719 (1.089)

4.503.874 4.785.176 (254.990)
O valor justo desses empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2011 está demonstrado abaixo:
Empresa Banco Saldo contábil Taxa contratada Vencimento Taxa de mercado Valor justo Ganho (perda) não realizado
BR Malls International Finance Perpetual Bond 332.888 USD + 9,75% a.a. Sem vencimento USD + 9,36% 346.569 (13.681)
BR Malls International Finance Perpetual Bond 438.464 USD + 8,50% a.a. Sem vencimento USD + 8,036% 457.221 (18.758)
BR Malls Participações S.A. Debêntures 1º emissão 15.709 CDI + 0,5% a.a. 15 de julho de 2014 CDI + 1,60% 15.470 239
BR Malls Participações S.A. Debêntures 2º emissão 355.733 IPCA + 7,9% a.a. 15 de julho de 2016 IPCA + 6,54% 369.669 (13.936)
Ecisa Engenharia Ltda. Unibanco S.A. 27.755 13,77% a.a. 14 de fevereiro de 2019 12,35% 28.869 (1.114)
Ecisa Participações Ltda. Unibanco S.A. 37.005 13,77% a.a. 14 de fevereiro de 2019 12,35% 38.493 (1.488)
Nattca S.A. Itaú S.A. 84.861 IGP-M + 9,75% a.a. 15 de fevereiro de 2019 7,08% 92.099 (7.238)
Fashion Mall S.A. CRI Itaú S.A. 500.296 TR + 10,15% a.a. 27 de março de 2020 11,17% 482.470 17.826
Proffito CRI Itaú S.A. 251.629 TR + 11,16% a.a. 15 de outubro de 2021 11,14% 251.266 363
SPE Xangai Santander 91.176 TR + 11% a.a. 1º de outubro de 2019 11,15% 89.246 1.930
SPE Sfida Santander 31.395 TR + 10% a.a. 21 de dezembro de 2019 11,15% 29.802 1.593
SISA Finame Bradesco 11.154 TJLP + 3,85% a.a. 15 de março de 2013 TJLP + 4,8% 450 10.704
SISA Finame Banco do Brasil 19 TJLP + 3,35% a.a. 15 de novembro de 2014 TJLP + 4,8% 10.571 (10.552)
CIMA CRI Bradesco 549.821 TR + 10,70% a.a. 25 de março de 2025 TR + 11% a.a. 537.735 12.086
Alvear Itaú S.A. 53.587 TR + 11,52% a.a. 1º de junho de 2017 TR + 11,2% a.a. 46.327 7.260
Mooca CRI Bradesco 115.698 TR + 9,8% a.a. 28 de junho de 2022 TR + 11,1% a.a. 93.190 22.508
BRMalls Participações S.A. Citibank 105.219 Libor 6M + 1,78% a.a. 9 de junho de 2014 Libor 6M + 1,70% a.a. 105.459 (240)
BRMalls Participações S.A. BTG Pactual & Itaú BBA 201.578 CDI + 0,7% a.a. 4 de junho de 2012 CDI + 1,10% 200.833 746

3.203.987 3.195.739 8.248

continuado nos ativos financeiros baixados para permitir que o usuário avalie a natureza do envolvimento continuado da
entidade nesses ativos baixados, assim como os riscos associados. Esta emenda entra em vigor para os períodos anuais
iniciando em ou a partir de 1º de julho de 2011, e, no Brasil, somente após a aprovação do CPC. A emenda em questão afeta
apenas as divulgações e não tem impacto sobre o desempenho ou a situação financeira do Grupo. IFRS 9 - Instrumentos
Financeiros. Instrumentos Financeiros, estabelece os princípios de divulgação de ativos e passivos financeiros que irão
apresentar informações úteis e relevantes para avaliação dos valores, época e incertezas dos fluxos de caixa futuros. A norma
entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. IFRS 10 - Demonstrações
Financeiras Consolidadas. Demonstrações Financeiras Consolidadas, inclui nova definição de controle na determinação de
quais entidades serão incluídas nas demonstrações consolidadas de um grupo. A IFRS 10 substitui em parte a IAS 27 (CPC 36).
Esta norma entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013; IFRS 11 - Negócios
em Conjunto. Operações Conjuntas, prescreve a contabilização para contratos nos quais existe controle conjunto. Consolidação
proporcional não será mais permitida para empreendimentos conjuntos e/ou em que haja controle compartilhado. Esta norma
entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. IFRS 12 - Divulgações de
Participações em Outras Entidades. Divulgação de Participação em Outras entidades, determina as exigências de divulgação
para controladas, controladas em conjunto e/ou empreendimentos conjuntos, coligadas e sociedades de propósito específico. A
IFRS 12 substitui requerimentos previamente incluídos na IAS 27 (CPC 35), IAS 31 (CPC 19) e IAS 28 (CPC 18). Esta norma
entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de 1º de janeiro de 2013. IFRS 13 - Mensuração a Valor
Justo. O IFRS 13 substitui as diretrizes relacionadas à mensuração do valor justo nas IFRSs existentes por uma única norma.
Divulgações mais extensas serão necessárias. Esta norma entrará em vigor para os períodos anuais iniciando em ou a partir de
1º de janeiro de 2013. A Companhia não adotou de forma antecipada tais alterações em suas demonstrações financeiras de 31
de dezembro de 2012. Não são esperados efeitos materiais sobre as demonstrações financeiras da Companhia por conta da
adoção desses novos Pronunciamentos, exceto pelo IFRS 11 “Negócios em Conjunto”. A adoção da IFRS 11 poderá resultar
em alterações na contabilização do investimento mantido pela Companhia nas empresas controladas em conjunto de acordo
com o IAS31 mencionadas na Nota 1, atualmente contabilizadas pelo método de consolidação proporcional. De acordo com a
IFRS 11, estas entidades controladas em conjunto poderão ser classificadas como joint ventures e registradas pelo método de
equivalência patrimonial, resultando no registro da participação proporcional da Companhia nos ativos líquidos, resultado do
exercício e outros resultados abrangentes das entidades acima em uma única conta que será apresentada na demonstração
consolidada da posição financeira, bem como na demonstração consolidada do resultado do exercício ou do resultado
abrangente como “investimento em joint venture” e “participação nos lucros (prejuízos) de joint venture”, respectivamente. Além
do investimento nas joint ventures mencionadas acima, a Companhia não possui outras participações em controladas em
conjunto. Vide maiores informações sobre esses empreendimentos em conjunto na Nota 1. Não há outras normas IFRS ou
interpretações IFRIC que ainda não entraram em vigor que poderiam ter impacto significativo sobre a Companhia.
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 incertas. À medida que aumenta o número de variáveis e premissas que afetam a possível
solução futura dessas incertezas, esses julgamentos se tornam ainda mais subjetivos e complexos. As seguintes estimativas
foram consideradas de maior complexidade quando da preparação dessas Demonstrações financeiras: (i) Valor das
propriedades para investimento. 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, calculados
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 orçamentos, modificações no cenário macroeconômico, entre outras. Se identificados tais indicativos, a
Companhia ajusta suas estimativas refletindo as eventuais variações no resultado de cada período. (ii) Valor justo de
instrumentos financeiros derivativos - O valor justo de instrumentos financeiros derivativos é determinado mediante técnicas de
avaliação. A Administração da Companhia usa o seu julgamento para escolher diversos métodos e definir premissas que se
baseiam principalmente nas condições de mercado existentes na data do balanço. Na preparação das Demonstrações
financeiras, a Companhia adotou estimativas e premissas derivadas de experiência histórica e vários outros fatores que entende
como razoáveis e relevantes sob certas circunstâncias. 4. Gestão de risco financeiro: A Companhia possui uma política de
acompanhamento para gerenciamento de riscos. A Administração analisa as questões que dizem respeito a caixa, equivalentes
de caixa e títulos e valores mobiliários, gerenciamento de dívidas e gerenciamento de riscos, encaminhando os assuntos para
aprovação do Conselho de 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 obtidos pela aplicação dos controles
internos para o gerenciamento dos riscos foram satisfatórios para os objetivos propostos. 4.1. 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 crédito, relacionado com as contas a
receber de clientes (lojistas) e aos títulos e valores mobiliários. A política financeira da Companhia limita seu risco associado
com esses instrumentos financeiros, alocando-os em instituições financeiras conforme descrito na Nota 4.2. Os contratos de
locação são regidos 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 inadimplência.
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 consolidado.
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 locatários acerca da
segurança, conveniência e atratividade das áreas onde os empreendimentos estão instalados. A Administração monitora
periodicamente esses riscos para minimizar os impactos em seus negócios. c) Risco com taxa de câmbio: O risco associado
decorre da possibilidade de a Companhia vir a incorrer em perdas decorrentes de flutuações nas taxas de câmbio do dólar dos
Estados Unidos da América do Norte, que aumentem valores captados ou diminuam valores repassados ao mercado. d) Risco
de liquidez: A previsão de fluxo de caixa é realizada nas empresas do Grupo. A Companhia monitora as previsões contínuas das
exigências da liquidez das empresas do Grupo para assegurar que ela tenha caixa suficiente para atender às necessidades
operacionais.A tabela a seguir apresenta os principais instrumentos financeiros passivos por faixa de vencimento, representando
em sua totalidade por passivos financeiros não derivativos (fluxos de caixa não descontado).

Em 31 de dezembro de 2012 (consolidado)

2013 2014 2015 2016
Acima

de 5 anos Total
Empréstimos e financiamentos 1.023.210 547.064 539.080 588.131 2.783.869 5.481.354
Contas a pagar 67.566 4.387 – – – 71.593
Impostos e contribuições - parcelamentos 2.486 2.139 3.336 8.426 66.657 83.045
Obrigações a pagar por aquisição de shopping 186.378 168.231 47.271 2.540 319.756 724.176
e) Derivativos: As tabelas a seguir demonstram a posição dos derivativos da Companhia em 31 de dezembro de 2012 e 2011:



31 de dezembro de 2011
Controladora

Níveis
hierárquicos

Empréstimos
e recebíveis

Passivos
mensurados

ao valor justo
por meio

do resultado

Outros
passivos

financeiros Total
Passivo, conforme o balanço patrimonial

Empréstimos e financiamentos (Nota 16) Nível 2 1.527.229 – – 1.527.229
Instrumentos financeiros derivativos Nível 2 – 602 – 602
Fornecedores e outras obrigações,
excluindo obrigações legais Nível 2 – – 257.583 257.583

1.527.229 602 257.583 1.785.414
7. Contas a receber e outros valores a receber: 7.1. Contas a receber:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Aluguéis (i) 343.795 271.139 24.049 13.992
Prestação de contas CPI (ii) 56.968 47.027 1.312 2.594
Taxa de cessão de direito de uso (iii) 113.017 93.004 10.025 9.027
Ajuste a valor presente (iv) (1.174) (66) (96) –
Outros (v) 454 566 23.409 42.822

513.060 411.670 58.699 68.435
Provisão para créditos de liquidação duvidosa (32.903) (26.133) (6.250) (1.850)

480.157 385.537 52.449 66.585
Circulante 310.504 242.317 40.711 57.576
Não circulante 169.653 143.220 11.738 9.009

480.157 385.537 52.449 66.585
(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. (v) Representa, a receita de prestação de serviços das empresas do grupo BR Malls de Administração, Comercialização,
Desenvolvimento e Serviços compartilhados. O vencimento dos saldos de contas a receber (líquido do ajuste a valor presente)
encontra-se demonstrado abaixo:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

A vencer 453.832 364.643 51.439 60.607
Vencidos até 60 dias 3.437 2.758 393 458
Vencidos de 61 a 90 dias 2.414 1.937 276 322
Vencidos de 91 a 180 dias 6.822 5.475 781 910
Vencidos de 181 a 360 dias 14.691 11.790 1.681 1.960
Vencidos há mais de 361 dias 31.864 15.067 4.129 4.178

513.060 411.670 58.699 68.435
A movimentação da provisão para créditos de liquidação duvidosa no exercício findo em 31 de dezembro de 2012 foi a seguinte:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Saldos em 31 de dezembro de 2011 (26.133) (19.073) (1.850) (1.762)
Constituição (23.777) (20.058) (7.079) (3.456)
Baixas 1.020 842 17 53
Reversões 15.987 12.156 2.662 3.315
Variação (6.770) (7.060) (4.400) (88)

Saldos em 31 de dezembro de 2012 (32.903) (26.133) (6.250) (1.850)
7.2. Outros valores a receber: Refere-se principalmente ao direito oriundo da venda de participação das torres comerciais do
Shopping Tijuca no montante de R$ 6.270 em 31 de dezembro de 2012 (R$ 8.366 em 31 de dezembro de 2011), da venda total
de um terreno localizado em Campo Grande-MS para construção de uma torre comercial ao lado do shopping no montante
R$ 10.800 em 31 de dezembro de 2012, conforme mencionado na nota 1(r) e os empréstimos a receber de lojistas no montante
de R$ 13.509 em 31 de dezembro de 2012 (R$ 12.376 em 31 de dezembro de 2011). Esses saldos são corrigidos pelo CDI.
7.3. Arrendamentos: A Companhia mantém contratos de arrendamentos como arrendadora das lojas de shopping. A tabela
abaixo demonstra os valores nominais dos pagamentos mínimos de arrendamentos não canceláveis, nos quais a Companhia
é arrendadora:

Consolidado
2012 2011

Até um ano 605.327 385.889
Entre dois e cinco anos 1.396.687 842.309
Mais de 5 anos 303.423 155.273

2.305.437 1.383.471
8.Tributos a recuperar e a recolher

Controladora
2012 2011

IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) (i) 433 8.620
Imposto de renda retido na fonte ( IRRF) (ii) 29.209 14.521
Impostos indiretos a recuperar (PIS e COFINS) 312 312
Outros 5 139
Total de impostos e contribuições a recuperar 29.959 23.592
PIS e COFINS sobre receitas operacionais 2.346 247
Total de impostos e contribuições a recolher 2.346 247
Ativo circulante 29.959 23.592
Passivo circulante (2.346) (247)
Conforme CPC 32, os impostos sobre o lucro são apresentados pelo efeito líquido, por empresa.

Consolidado
2012 2011

IRPJ e CSLL pagos antecipadamente 43.816 15.910
IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) (i) 20.084 24.591
Imposto de renda retido na fonte - IRRF (ii) 40.009 25.476
PIS e COFINS 6.091 5.645
Outros 8.929 6.576
Total de impostos e contribuições a recuperar 118.929 78.198
IRPJ e CSLL a recolher 60.270 43.585
PIS e COFINS sobre receitas operacionais (iii) 24.749 19.050
PIS e COFINS sobre aluguéis (iv) 11.205 11.628
Impostos retidos 3.458 211
Outros 5.039 1.722
Total de impostos e contribuições a recolher 104.721 76.196
Total líquido - ativo 14.208 2.002
Ativo circulante 71.534 78.198
Passivo circulante (57.326) (76.196)
Total líquido - ativo 14.208 2.002
Conforme CPC 32, os impostos sobre o lucro são apresentados pelo efeito líquido, por empresa. (i) Saldo Negativo de IRPJ que
vem sendo utilizado mediante PERD/COMP para compensação dos demais tributos federais. (ii) Em sua maioria, corresponde
ao IRRF sobre títulos e valores mobiliários. Tais impostos, conforme legislação vigente, poderão ser compensados com demais
tributos federais no ano calendário subsequente, a título de saldo negativo. A Companhia possui um plano de compensação
de impostos, por meio de tributos devidos nas operações de Shopping Centers, nas remessas de juros para o exterior e outras
retenções na fonte. O saldo do imposto de renda retido na fonte durante o ano-calendário de 2011 foi transferido para a conta
de IRPJ a compensar para a constituição do saldo negativo de IRPJ do exercício 2012 (ano base 2011). (iii) Em novembro de
2009, a Ecisa Engenharia aderiu ao Programa de Parcelamento previsto na Lei nº 11.941/2009 para parcelar em 180 meses
o débito de COFINS, relativo ao período não-cumulativo advindo da Lei nº 10.833/2003, consubstanciado em Auto de Infração
que deu origem ao processo administrativo nº 184710010492007-83 (Nota 17). (iv) A Ecisa Engenharia ajuizou ação ordinária
contra a Fazenda Nacional objetivando o não pagamento de COFINS sobre as receitas de locação, restituição de valores pagos
a esse título e concessão de tutela antecipada para suspender a exigibilidade do tributo no valor de R$ 9.310, baseando-se no
entendimento de inconstitucionalidade da Lei nº 9.718/98 e na interpretação que a atividade de locação não se enquadra no
conceito de prestação de serviços. Reconciliação da despesa do imposto de renda e da contribuição social pela alíquota
nominal e pela alíquota efetiva: A reconciliação entre a despesa de imposto de renda e da contribuição social pela alíquota
efetiva está demonstrada a seguir:

Consolidado
2012 2011

Lucro antes do imposto de renda e da contribuição social 2.975.439 1.139.681
Alíquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuição social - % 34% 34%
Imposto de renda e contribuição social às alíquotas da legislação (1.011.649) (387.491)
Efeitos tributários sobre
Amortização (22.022) (66.143)
Despesas com remuneração indedutíveis (10.441) –
Variações cambiais 1.588 (39.156)
Créditos fiscais não constituídos de prejuízos fiscais e base negativa (49.718) 26.719
Diferença da base de cálculo para as empresas tributadas pelo lucro presumido 40.264 107.892
Outros 2.063 8.153

Imposto de renda e contribuição social no resultado do exercício (1.049.915) (350.026)
Corrente (100.944) (60.707)
Diferido (948.971) (289.319)

Total (*) (1.049.915) (350.026)
Taxa efetiva 35,29% 30,71%
(*) Dos quais 42% refere-se às empresas que adotam o regime do lucro presumido no exercício findo em 31 de dezembro de
2012.

Controladora
2012 2011

Lucro antes do imposto de renda e da contribuição social 1.883.859 488.516
Alíquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuição social - % 34% 34%
Imposto de renda e contribuição social às alíquotas da legislação (640.512) (166.095)
Efeitos tributários sobre
Resultado de equivalência patrimonial 566.052 214.555
Amortização (6.707) (5.317)
Juros sobre capital próprio creditados (15.980) (14.994)
Variações cambiais 1.588 (21.780)
Créditos fiscais não constituídos de prejuízos fiscais e base negativa (41.317) (13.855)
Outros (4.987) (10.010)

Imposto de renda e contribuição social no resultado do exercício (141.864) (17.497)
Corrente – –
Diferido (141.864) (17.497)

Total (141.864) (17.497)
Taxa efetiva 7,53% 3,58%
9. Imposto de renda e contribuição social diferidos: As companhias que compõem o Grupo BR Malls adotam, em sua
maioria, o regime de tributação do lucro presumido, pelo qual o imposto de renda e contribuição social são calculados pela
aplicação de percentuais pré-estabelecidos sobre as receitas de aluguéis, serviços e financeiras. Das empresas do Grupo, a
BR Malls Participações, Ecisa Engenharia, Ecisa Participações, Proffito, Nattca, Fashion Mall S.A., SPE Indianápolis, Alvear
Participações, BR Malls Administração e SPE Sfida e adotaram o regime de tributação do lucro real. Para fins de apuração do
imposto de renda e da contribuição social sobre o lucro líquido do exercício de 2009, as companhias puderam optar pelo Regime
Tributário de Transição - RTT, que permite à pessoa jurídica eliminar os efeitos contábeis da Lei nº 11.638/07 e da MP nº 449/08,
convertida pela Lei nº 11.941 de 27 de maio de 2009, por meio de registros no livro de apuração do lucro real - LALUR ou de
controles auxiliares, sem qualquer modificação da escrituração mercantil. A opção por este regime se deu quando da entrega
da Declaração de Imposto de Renda Pessoa Jurídica - DIPJ do ano-calendário 2008. a) Composição: Os saldos de diferidos
apresentam-se como segue:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Prejuízos fiscais de imposto de renda (i) 5.676 11.577 – 4.609
Bases negativas de contribuição social (i) 22.192 15.623 – –
Diferenças temporárias
Provisão para contingências 9.712 7.344 – –
Plano de opções de ações 18.958 11.388 16.656 14.837
Linearização 29.299 23.149 990 308
Provisão para devedores duvidosos 3.307 3.059 – –
Diferido gasto com a emissão de ações 26.132 26.132 26.132 26.132
Ativo fiscal diferido (ii) 31.338 – – –
Propriedade para Investimentos (iii) 68.631 194.278 – 7.220
Demais diferenças temporárias 3.538 3.579 34 –

Total dos créditos diferidos 218.783 296.129 43.811 53.105
Propriedade para investimento (3.203.615) (2.424.789) (138.372) –
Provisão para ganhos em instrumentos financeiros (9.421) (8.822) (13.320) (12.373)

Total dos débitos diferidos (3.213.036) (2.433.611) (150.692) (12.373)
Total (2.994.253) (2.137.482) (106.881) 40.732
Ativo não circulante 105.524 268.766 2.125 40.732
Passivo não circulante (3.099.777) (2.406.248) (109.005) –
(i) O imposto de renda e contribuição social diferidos das subsidiárias Ecisa Engenharia Ltda., Ecisa Participações Ltda.,
Fashion Mall S.A., Proffito, Spe Indianáplois e Nattca, acima demonstrados correspondem a prejuízos fiscais e base negativa
da contribuição social. (ii) No final de 2006 ocorreu a aquisição de participação acionária na Ecisa Engenharia e Ecisa Parti-
cipações 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 às empresas operacionais Ecisa Engenharia e Ecisa Participações. No exercício de 2011,
apresentamos o valor de R$ 39.862 referente a Ativo Fiscal Diferido na linha “Outras Contas a Receber”. Nos termos das instru-
ções CVM nos 349 e 319, o ágio incorporado na Ecisa Engenharia foi reduzido em 66%, em contrapartida à Reserva de Capital
nesta empresa, de modo a refletir somente o benefício fiscal a ser gerado pela amortização do ágio. Em 31 de dezembro de
2012 o saldo corresponde a R$ 12.794 (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 16.275). Até 30 de junho de 2007, o ágio referente à
Ecisa Participações estava integralmente provisionado, visto esta empresa estar sob o regime de tributação do lucro presumido.
Com a alteração do regime de tributação para o lucro real a partir do segundo trimestre de 2007, tal provisão foi revertida, sendo
registrado o valor de R$ 47.916 em contrapartida à Reserva de Capital nesta empresa, de modo a refletir somente o benefício
fiscal a ser gerado pela amortização do ágio. Em 31 de dezembro de 2012, o saldo corresponde a R$ 18.544 (em 31 de dezem-
bro de 2011 - R$ 23.587). A Companhia possui expectativa de realizar o crédito fiscal no período de 10 anos, mesmo prazo de
amortização fiscal dos referidos ágios. A realização anual é de aproximadamente R$ 8.524. (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 da contribuição social sobre o lucro líquido decorrem não apenas do lucro que pode ser gerado, mas também da existência de
receitas não tributáveis, 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. b) Período estimado de realização: Os valores
dos créditos tributários diferidos, apresentam as seguintes expectativas de realização:

Consolidado
Exercício 2012 2011
2012 – 17.081
2013 22.498 24.277
2014 24.720 29.564
2015 26.352 34.940
2016 28.011 34.940
De 2017 a 2020 (i) 117.202 127.964

218.783 268.766
(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 natureza dessas provisões. 10. Partes relacionadas: Contas a receber
(controladora): Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia possui contas a receber de suas controladas Ecisa Participações
e Ecisa Engenharia referentes a juros sobre capital próprio, no montante de R$ 33.415 (R$ 50.235 em 2011). Adiantamentos
para futuro aumento de capital - AFAC (controladora). Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia possui AFAC’s com as
suas controladas, conforme assim resumido:

Controladora
2012 2011

Ecisa Engenharia (i) 160.209 335.949
Ecisa Participações 31.846 92.950
BR Malls Desenvolvimento – 3.767
SPE Sfida 1.600 15.275
SPE Mônaco (ii) 22.378 1.245
Outros 1.553 4.250

217.586 453.436
(i) Os valores de AFAC apresentados pela Ecisa Engenharia são referentes aos aportes para obras nos shoppings, Londrina
Norte, Estação BH, Contagem, Outlet e na Expansão Plaza Niterói. (ii) Os valores de AFAC na SPE Monaco são referentes a
pagamento de impostos e expansão. Empréstimos de empresas ligadas: Essa operação foi realizada com o objetivo de inter-
nação da captação dos Bônus perpétuos no Brasil e refere-se principalmente aos contratos de mútuo em condições específicas
pactuadas com empresas da Companhia, conforme a seguir: A L5 Corporate LLC possui dois contratos de mútuo no montante
total de R$ 461.434 em 31 de dezembro de 2012 (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 825.145), sendo um contrato equivalente a
US$ 137.000, atualizado pela variação cambial do dólar dos Estados Unidos da América do Norte e taxa de juros de 9,75% ao
ano, e outro contrato equivalente a US$ 230.000, atualizado pela variação cambial do dólar dos Estados Unidos da América do
Norte e taxa de juros de 8,50% ao ano. A Companhia possui ainda outros empréstimos com empresas ligadas no montante de
R$ 827, totalizando em 31 de dezembro de 2012 o valor de R$ 462.261(R$ 825.145 em 2011). Receitas/custos dos serviços
de administração e comercialização de Shoppings: A BR Malls Administração, BR Malls Administração e Comercialização
Rio/Minas Ltda e BR Malls Administração e Comercializaçao Sul/SP prestam serviços de administração, planejamento, geren-
ciamento, 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 findo em 31 de
dezembro de 2012, a receita proveniente dos Shoppings próprios, no montante de R$ 9.671 (R$ 16.013 em 2011), foi eliminada
no consolidado. 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 a honorários da diretoria
totalizaram R$ 1.970 em 31 de dezembro de 2012 (R$ 2.060 em 2011) e a participação nos resultados dos administradores,
totalizam R$ 30.242 em 31 de dezembro de 2012 (R$ 22.379 em 2011). 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$ 22.263 no exercício findo em 31 de dezembro de 2012
(R$ 17.018 em 2011). Mais detalhes do plano de opção de ações do pessoal-chave da administração encontra-se descrito na
Nota 29. 11. Investimentos (Controladora)

2011
Integralização

de capital Aquisições Dividendos
Juros sobre

capital próprio

Resultado de
equivalência

patrimonial (*) 2012
Ecisa Engenharia 3.112.620 335.948 – (25.371) (20.000) 944.439 4.347.636
Ecisa Participações 3.157.250 92.950 – (115.921) (27.000) 661.582 3.768.861
SPE Mônaco 66.195 1.245 – – – (7.486) 59.954
Br Malls Desenvolvimento 7.288 3.967 – (6.409) – 4.352 9.198
Br Malls Finance 22.185 1.642 – – – 25.513 49.340
SPE Fortuna 123.531 – – (10.000) – 9.368 122.899
BR Malls CSC 7.944 – – (10.800) – 5.598 2.742
SPE Sfida 10.239 13.154 – – – 13.258 36.651
Crystal Administradora 852 – – – – 733 1.585
VL 100 Empreendimentos – – 110.152 – – 5.628 115.780
Center Parking 799 – – – – 556 1.355
West Parking 1.871 – – – – 1.274 3.145
Crystal Parking 604 – – – – 781 1.385

6.511.378 448.906 110.152 (168.501) (47.000) 1.665.596 8.520.531
Os principais saldos em 31 de dezembro de 2012 das empresas controladas diretamente pela Companhia estão demonstrados
abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio

líquido Total
Ecisa Engenharia 166.892 4.940.152 5.107.044 (192.588) (566.820) (4.347.636) (5.107.044)
Ecisa Participações 81.004 4.446.799 4.527.803 (137.558) (621.384) (3.768.861) (4.527.803)
SPE Mônaco 7.227 86.472 93.699 (408) (33.337) (59.954) (93.699)
Br Malls Desenvolvimento 2.755 7.429 10.184 (938) (48) (9.198) (10.184)
Br Malls Finance 314.768 1.049.421 1.364.189 (394.935) (919.914) (49.340) (1.364.189)
SPE Fortuna 6.360 149.153 155.513 (469) (32.145) (122.899) (155.513)
Br Malls CSC 6.963 1.428 8.391 (13) (5.636) (2.742) (8.391)
SPE Sfida 3.008 72.174 75.182 (4.236) (34.295) (36.651) (75.182)
Crystal Administradora 17.493 1.359 18.852 13.505 (30.772) (1.585) (18.852)
VL 100 Empreendimentos 6.419 146.445 152.864 (2.903) (34.181) (115.780) (152.864)
Center Parking 47 1.326 1.373 (18) – (1.355) (1.373)
West Parking 91 3.092 3.183 (38) – (3.145) (3.183)
Crystal Parking 218 1.319 1.537 (159) 7 (1.385) (1.537)
Total 613.245 10.906.569 11.519.814 (720.758) (2.278.525) (8.520.531) (11.519.814)
Demonstração do resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2012 das controladas

Receita
líquida

Custos de
aluguéis e

serviços

Despesas
opera-

cionais

Resultado
financeiro

líquido

Resultado
de

equiva-
lência

patrimonial
Outras

receitas

Imposto
de renda
e contri-

buição
social

Partici-
pações

de Mino-
ritários

Lucro
líquido

(prejuízo)
do exer-

cício (*)
Ecisa Engenharia 540.405 (56.884) (64.536) (179.698) (19.429) 1.393.301 (554.256) (114.464) 944.439
Ecisa Participações 435.332 (53.489) (55.008) (69.838) – 801.893 (332.240) (65.068) 661.582
SPE Mônaco 7.053 (1.811) 69 330 – (18.480) 5.353 – (7.486)
Br Malls
Desenvolvimento 4.979 (29) (100) 89 7 – (594) – 4.352

Br Malls Finance 7.701 (975) – 16.765 – 25.060 (23.038) – 25.513
SPE Fortuna 8.195 (630) (94) 194 – 4.927 (3.224) – 9.368
Br Malls CSC 10.577 – (4.218) 225 – (15) (971) – 5.598
SPE Sfida 5.697 (701) (648) (324) – 15.988 (6.754) – 13.258
Crystal
Administradora 921 (54) (30) – – (24) (80) – 733

VL 100
Empreendimentos 9.635 (1.823) (866) 41 968 (1.311) (1.016) – 5.628

Center Parking 744 (106) – – – – (82) – 556
West Parking 1.684 (216) – – – – (194) – 1.274
Crystal Parking 1.413 (480) – – – – (152) – 781
Total 1.034.336 (117.198) (125.431) (232.216) (18.454) 2.221.339 (917.248) (179.532) 1.665.596
Os principais saldos em 31 de dezembro de 2011 das empresas controladas diretamente pela Companhia estão demonstrados
abaixo:

Ativo Passivo

Circulante
Não

circulante Total Circulante
Não

circulante
Patrimônio

líquido Total
Ecisa Engenharia 55.402 3.802.158 3.857.560 (182.696) (562.244) (3.112.620) (3.857.560)
Ecisa Participações 54.843 3.774.773 3.829.616 (453.097) (219.269) (3.157.250) (3.829.616)
BR Malls Finance 6.523 823.756 830.279 (23.438) (784.656) (22.185) (830.279)
SPE Mônaco 3.695 79.928 83.623 (15.785) (1.643) (66.195) (83.623)
SPE Sfida 3.067 50.961 54.028 (8.205) (35.584) (10.239) (54.028)
SPE Fortuna 5.935 148.305 154.240 (29.731) (978) (123.531) (154.240)
BR Malls CSC 3.769 5.867 9.636 259 (1.951) (7.944) (9.636)
BR Malls Desenvolvimento 2.767 9.081 11.848 (575) (3.985) (7.288) (11.848)
Center Parking 45 772 817 (18) – (799) (817)
West Parking 101 1.817 1.918 (47) – (1.871) (1.918)
Crystal Administradora 14.831 7.869 22.700 (4.829) (17.019) (852) (22.700)
Crystal Parking 140 586 726 (122) – (604) (726)
Total 151.118 8.705.873 8.856.991 (718.284) (1.627.329) (6.511.378) (8.856.991)
Demonstração do resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2011 das controladas

Receita
líquida

Custos de
aluguéis e

serviços

Despesas
opera-

cionais

Resultado
financeiro

líquido

Resultado
de equiva-

lência
patrimonial

Outras
receitas

Imposto de
renda e contri-

buição
social

Lucro
líquido

(prejuízo) do
exercício (*)

Ecisa Engenharia 78.807 (7.571) (27.980) (19.899) 254.178 (49.764) 132.750 360.521
Ecisa Participações 97.829 (10.417) (23.675) 5.791 233.393 20.996 (46.754) 277.163
Br Malls Finance – – (215) 6.919 (24.018) 1 – (17.313)
SPE Mônaco 6.397 (1.545) (16) 99 – 708 (1.440) 4.203
SPE Azione 180 – (4) 66 – – 51 293
SPE Sfida 5.590 (1.746) (203) (980) – (19.105) 4.171 (12.273)
SPE Fortuna 7.562 (456) 45 457 – 1.913 (2.629) 6.892
Br Malls CSC 8.217 – (2.253) 463 – (16) (1.113) 5.298
Br Malls
Desenvolvimento 6.095 (5) (191) 154 – – (718) 5.335

SPE Spinacia – – (1) 38 – – (1) 36
Center Parking 673 (88) – – – – (71) 514
West Parking 1.544 (210) – – – – (177) 1.157
EDRJ 113 62 (2.182) – – – – 21 (2.099)
Crystal
Administradora 852 (16) 13 (6) – – (73) 770

Crystal Parking 1.101 (438) – – – – (116) 547
Total 214.909 (24.674) (54.480) (6.898) 463.553 (45.267) 83.901 631.044
(*) Os valores apresentados representam o investimento refletido nas demonstrações financeiras do exercício findo em 2011 da
Companhia, já considerando as eliminações dos saldos e transações entre empresas do grupo.
12. Propriedades para investimento

Consolidado

Em operação
Projetos “Greenfield”

em construção (ii) Total
Saldos em 1 de janeiro de 2011 9.454.483 221.632 9.676.115
Aquisições (i)/adições 1.693.777 446.948 2.140.725
Transferências 327.091 (327.091) –
Alienação (10.131) – (10.131)
Ajuste para valor justo (iv) 776.215 – 776.215

Saldos em 31 de dezembro de 2011 12.241.435 341.489 12.582.924
Aquisições (i)/adições 1.006.620 549.208 1.555.828
Alienação (iii) (325.191) – (325.191)
Baixa por cisão (iii) (230.931) – (230.931)
Ajuste para valor justo (iv) 2.518.035 – 2.518.035
Transferências (v) 525.551 (525.551) –

Saldos em 31 de dezembro de 2012 15.735.519 365.146 16.100.665
(i) Em 2011, as aquisições de propriedades para investimento em operação referem-se, basicamente, à aquisição dos Shoppings
Paralela, Jardim Sul e do Grupo Catuaí e, basicamente, ao aumento de participações imobiliárias nos Shoppings Curitiba, Ma-
ceió e Piracicaba. Em 2012 as aquisições referem-se, principalmente ao aumento da participação no Rio Anil, Villa Lobos e LGR
- Plaza Macaé e da participação no Shopping Itaú Power, aquisição do shopping Capim Dourado e do aumento da participação
nos shoppings Maceió e Amazonas. (ii) Os projetos “Greenfield” em construção em 31 de dezembro de 2012, referem-se aos
gastos com a construção do Cascável, Contagem, Vila Velha, Guarujá e Outlet Premium. (iii) Alienação do total de participação
na Cuiabá Participações S.A. (Shopping Pantanal) por R$ 45.000 gerando um lucro de R$ 14.554 e diluição na participação
societária da empresa GS Shopping (Shopping Goiania), que passou a ser consolidada proporcionalmente, gerando uma baixa
de propriedade para investimento equivalente à participação em minoritários. Adicionalmente, em 16 de janeiro de 2012 houve
uma cisão de 40% da participação da SPE Mooca Empreendimento Imobiliário S/A no Shopping Mooca, passando esta a parti-
cipar em apenas 60% do mesmo. Em agosto de 2012, a alienação reconhecida foi proveniente da venda de 40% da participação
imobiliária do Shopping Jardim Sul ao Fundo Imobiliário Jardim Sul. O ganho líquido da venda foi de R$ 3.136 registrado em
“Outras Receitas (Despesas) Operacionais”. (iv) Montantes reconhecidos no resultado do exercício. (v) Durante o 2º semestre
de 2012, os projetos “Greenfield” São Bernardo e Londrina Norte foram concluídos, e a partir desta conclusão foram transferidos
para a rubrica propriedades para investimento em operação e foi realizada a avaliação a valor justo.

Controladora

Em operação
Projetos “Greenfield”

em construção Total
Saldos em 1 de janeiro de 2011 323.565 – 323.565
Aquisições (i) 544.381 – 544.381
Ajuste para valor justo (ii) 998 – 998

Saldos em 31 de dezembro de 2011 868.944 – 868.944
Aquisições (iii) / Adições 324.639 – 324.639
Ajuste para valor justo (ii) 366.028 – 366.028

Saldos em 31 de dezembro de 2012 1.559.611 – 1.559.611
(i) As aquisições de 2011 referem-se basicamente aos Shoppings Paralela, Jardim Sul e Crystal Plaza. (ii) Montantes reconhe-
cidos no resultado do exercício. (iii) Aquisições 2012: refere-se basicamente à aquisição dos Shoppings Itaú Power, Rio Anil,
empresa VL 100 Empreendimentos Imobiliários, proprietária de 18,59% do Shopping Villa-Lobos e compras de imobilizado
para shoppings em operações, além do aumento de participação nos Shoppings Maceió e Amazonas. A Administração da
Companhia adotou o método de valor justo para melhor refletir o seu negócio e por entender que seus pares também utilizam
a mesma prática contábil. 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 2012 e 2011 para avaliação do valor justo pelo método do fluxo de caixa descontado dessas propriedades
encontram-se descritas a seguir:

2012 2011
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% 9%
Taxa de desconto real - Shoppings não administrados 10,5% 11%

A companhia mantém as taxas de descontos utilizando o mesmo critério de avaliação histórica de investimentos. Propriedades
para investimento dadas em garantia de empréstimos e financiamentos estão descritas na Nota 16. 13. Imobilizado (contro-
ladora e consolidado)

Edificações e
benfeitorias (i)

Equipamentos e
instalações Total

Saldos em 31 de dezembro de 2011
Custo total 11.000 2.229 13.229
Depreciação acumulada (1.831) (232) (2.063)

Valor residual 9.169 1.997 11.166
Taxas anuais de depreciação 4% 2%
Saldos em 31 de dezembro de 2012
Custo total 11.000 2.229 13.229
Depreciação acumulada (2.271) (278) (2.549)

Valor residual 8.729 1.951 10.680
Taxas anuais de depreciação 4% 2%
(i) Refere-se à sede corporativa da Companhia no Rio de Janeiro.
14. Intangível

Consolidado Controladora
Softwares adquiridos e outros Softwares adquiridos e outros

Saldos em 31 de dezembro de 2011 12.258 8.753
Aquisição 629 737
Amortização (1.988) (862)

Saldos em 31 de dezembro de 2012 10.899 8.628
Taxas anuais de amortização 20% 20%
15. Contas a pagar (consolidado)

2012 2011
BR Malls (i) 9.113 9.640
SPE Mooca (ii) 13.667 8.368
Ecisa Engenharia (iii) 9.801 15.750
CIMA (v) 5.605 8.911
Alvear (iv) 2.914 2.466
Spe Xangai 4.204 4.414
Ecisa Participações 2.743 980
SPE Monza 2.072 –
Villa Lobos Parking 2.214 112
Capim Dourado (vi) 3.683 –
Fashion Mall 1.535 123
Niterói Parking 1.467 1.451
Cia Santa Cruz 1.394 759
Outros (vii) 11.541 9.443
Circulante 67.566 57.082
Não circulante 4.387 5.335

71.953 62.417
(i) Referem-se principalmente a obrigações assumidas pela BR Malls participações pela aquisição da sede corporativa da Com-
panhia no Rio de Janeiro. O valor original de R$ 10.246 possui prazo de 10 anos e está sendo amortizado desde dezembro de
2008, com atualização da variação da TR + 10,50% ao ano. (ii) Refere-se aos gastos provenientes da inauguração do shopping
Mooca e valores a serem pagos aos antigos acionistas. (iii) O saldo refere-se principalmente ao valor a ser pago pela aquisição
do terreno de expansão do shopping Plaza Niterói. (iv) O saldo refere-se principalmente a fornecedores a pagar do shopping
recém inaugurado Londrina Norte. (v) Refere-se a gastos com fornecedores referentes a obra de revitalização do Shopping
Tijuca. (vi) Refere-se a aquisição do shopping Capim Dourado. (vii) Refere-se principalmente a fornecedores a pagar referente
à obra do antigo “Greenfield” Estação B.H e São Bernardo. 16. Empréstimos e financiamentos

Consolidado
Encargos 2012 2011

Moeda nacional
Unibanco - CCB (i) IGPM + 9,70% a.a. 10.648 12.756
Itaú - CCB (ii) IGPM + 9,75% a.a. 13.777 15.335
Itaú - CRI (iii) TR + 10,15% a.a. – 69.758
Debêntures - Série 1 (juros) (iv) CDI + 0,50% a.a. 4.988 5.774
Debêntures - Série 2 (juros) (iv) IPCA + 7,90% a.a. 103.530 12.235
Banco Santander (vi) TR + 11% a.a. 6.926 8.206
Itaú (vii) TR + 11,16% a.a. 14.291 13.270
Itaú (vii) TR + 11,00% a.a. 12.692 18.401
Banco Santander (viii) TR + 10% a.a. 3.079 2.826
Banco Santander (xvi) TR + 10% a.a. 5.845 –

Itaú (xiii) CDI + 0,70% a.a. – 100.790
Banco BTG Pactual (xiii) CDI + 0,70% a.a. – 100.790
Itaú (xii) TR + 11,52% a.a. 8.554 –
Banco do Brasil - Finame (ix) TJLP + 3,85% a.a. 4.277 4.758
Banco Bradesco - Finame (ix) TJLP + 3,35 % a.a. 3 449
Banco Bradesco (x) TR + 9,80% a.a. 5.404 5.785
Banco Bradesco (xi) TR + 10,70% a.a. 37.223 –
Banco BTG Pactual (xviii) IGP-M + 8,50% a.a. 2.202 –
Banco do Brasil (xvii) TR + 10,20% a.a. 545 –
Debêntures 2ª emissão 1ª série (xv) CDI + 0,94% a.a. 4.792 –
Debêntures 2ª emissão 2ª série (xv) IPCA + 6,4% a.a. 13.825 –
Itaú - CCB (xix) TR + 9,80% a.a. 152.121 –
Itaú - CCB (xx) TR + 9,80% a.a. 3.315 –
Itaú - CCB (xxi) TR + 9,80% a.a. 10.276 –

Total 418.313 371.133
Moeda estrangeira

Títulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Dólar + 9,75% a.a. 334.571 4.623
Títulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Dólar + 8,5% a.a. 13.472 7.027
Citibank (xiv) 6 mês Libor + 1,78% a.a. 190 73

348.233 11.723
Circulante 766.546 382.856

Consolidado
Encargos 2012 2011

Moeda Nacional
Unibanco - CCB (i) IGPM + 9,70% a.a. 48.485 52.004
Itaú - CCB (ii) IGPM + 9,75% a.a. 68.260 69.526
Itaú - CRI (iii) TR + 10,15% a.a. – 430.538
Itaú - CRI - Curta (xxii) IPCA + 3,96% a.a. 269.167 –
Itaú - CRI - Longo (xxii) IPCA + 4,27% a.a. 219.716 –
Itaú - CRI (vii) TR + 11,16% a.a. 116.620 103.444
Itaú - CRI (vii) TR + 11,00% a.a. 103.611 116.514
Itaú - CRI (xii) TR + 11,00% a.a. 51.518 53.587
Banco Bradesco (xi) TR + 10,70% a.a. 568.516 549.821
Banco Bradesco (x) TR + 9,80% a.a. 68.190 109.932
Debêntures - Série 1 (iv) DI + 0,50% a.a. 4.344 9.935
Debêntures - Série 2 (iv) IPCA + 7,90% a.a. 272.154 343.498
Banco Santander (vi) TR + 11% a.a. 78.584 82.970
Banco Santander (viii) TR + 10% a.a. 25.637 28.570
Banco Santander (xvi) TR + 10,65% a.a. 117.576 –
Banco do Brasil - Finame (ix) TJLP + 3,35% a.a. 1.868 5.947
Banco do Brasil (xvii) TR + 10,20% a.a. 128.107 –
Banco BTG Pactual (xviii) IGP-M + 8,50% a.a. 20.038 –
Debêntures 2ª emissão 1ª série (xv) CDI + 0,94% a.a. 161.580 –
Debêntures 2ª emissão 2ª série (xv) IPCA + 6,40% a.a. 250.768 –
Itaú - CCB (xix) TR + 9,80% a.a. – –
Itaú - CCB (xx) TR + 9,80% a.a. 55.314 –
Itaú - CCB (xxi) TR + 9,80% a.a. 170.234 –

Total 2.800.287 1.956.286
Moeda estrangeira

Títulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Dólar + 9,75% a.a. – 328.265
Títulos de crédito perpétuo (juros) (v) US$ Dólar + 8,5% a.a. 822.495 431.434
Citibank (xiv) 6 mês Libor + 1,78% a.a. 114.546 105.146

937.041 864.845
Não circulante 3.737.328 2.821.131
Total 4.503.874 3.203.987
Na controladora BR Malls Participações, os empréstimos e financiamentos correspondem às operações de Debêntures séries
1 e 2, Citibank(xiv) e Itaú - CCB(xix). Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira são atualizados pela variação do
dólar dos Estados Unidos da América do Norte. (i) Em fevereiro de 2007, a Ecisa Participações e a Ecisa Engenharia emitiram
duas cédulas de crédito bancário no valor total de R$ 70.000, cujo credor é o Unibanco, com vencimento em fevereiro de 2019.
O pagamento do principal e dos juros iniciou-se no mês de março de 2008, após o período de carência de um ano. (ii) Em feve-
reiro de 2007, a Nattca emitiu duas cédulas de crédito bancário para aquisição de imóveis, no valor total de R$ 70.000, cujo
credor é o Banco Itaú BBA. Estas cédulas deverão ser pagas em 132 parcelas, mensais e sucessivas, após o período de carên-
cia de um ano, sendo a primeira em 17 de março de 2008 e a última em 15 de fevereiro de 2019. (iii) Em fevereiro de 2008 a
Companhia celebrou com o Banco Itaú BBA uma operação estruturada de securitização de recebíveis que originou à emissão
de certificados de recebíveis imobiliários - CRIs lastreados e garantidos pelo Plaza Niterói, Fashion Mall e Ilha Plaza no mon-
tante de R$ 470.000 pelo prazo de 12 anos (carência de um ano) ao custo equivalente a TR + 10,15% ao ano. Em 30 de setem-
bro de 2012, a companhia antecipou a liquidação dessa dívida. (iv) Em julho de 2007, a Companhia emitiu 32.000 debêntures
não conversíveis em ações, com valor nominal unitário de R$ 10 no valor total de R$ 320.000. A emissão foi realizada em duas
séries. A primeira série, composta por 5.000 debêntures com vencimento do principal em 15 de julho de 2014, está sendo
amortizada em quatro parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de julho de 2011. A segunda série, composta por
27.000 debêntures com vencimento do principal em 15 de julho de 2016, será amortizada em quatro parcelas iguais, anuais e
sucessivas a partir de 15 de julho de 2013. De acordo com a escritura de distribuição pública de debêntures, 20% dos recursos
captados foram obrigatoriamente destinados a expansão das operações dos shoppings centers nos quais a Companhia é titular
de participação. Os encargos financeiros decorrentes dos financiamentos obtidos junto a terceiros, destinados a expansão de
shoppings centers, foram capitalizados. (v) Em novembro de 2007, a Companhia emitiu US$ 175.000 mil em títulos de crédito
perpétuo (perpetual bonds) por meio de sua subsidiária BR Malls International Finance Ltd. Os títulos são denominados em
dólares dos Estados Unidos da América do Norte e com pagamentos trimestrais de juros à taxa de 9,75% ao ano. A BR Malls
International Finance Ltd. tem a opção de recompra dos títulos a partir de 8 de novembro de 2012. De acordo com o prospecto
de emissão dos títulos perpétuos, parte dos recursos captados serão destinados à expansão das operações dos shoppings
centers, nos quais a Companhia é titular de participação. Em janeiro de 2011, a Companhia emitiu US$ 230.000 em títulos de
crédito perpétuo (perpetual bonds) através de sua subsidiária BR Malls International Finance Ltd. Os títulos são denominados
em dólares americanos e com pagamentos trimestrais de juros à taxa de 8,5% ao ano. A BR Malls International Finance Ltd.
tem a opção de recompra dos títulos a partir de 12 de janeiro de 2016. De acordo com o prospecto de emissão dos títulos per-
pétuos, os recursos captados serão utilizados para: (i) concepção, incorporação e administração de novos shopping centers;
(ii) aquisição de maior participação nos shopping centers de que participa; (iii) aquisição de participação em shopping centers
de terceiros e empresas que atuem no mesmo setor; (iv) expansão das operações de shopping centers de que participa; e
(v) amortização ou quitação de financiamentos. No dia 15 de Outubro de 2012, precificamos a reabertura de US$ 175 milhões
do nosso bond perpétuo emitido em Janeiro de 2011, a um preço de 108,5. Como a emissão foi acima do par e o cupom original
do bond era de 8,5% a.a o yield to maturity da emissão ficou em 7,834% a.a., gerando um prêmio na emissão no valor de
R$ 28.000. Estes recursos foram destinados a recompra total da primeira emissão de bonds perpétuos da Companhia, realiza-
da em Novembro de 2007 a um cupom de 9,75% a.a. Visando reduzir o carrego dos títulos que têm o resgate total previsto para
fevereiro de 2013, a empresa BR MALLS INTERNATIONAL FINANCE recomprou um montante equivalente a um valor de face
de USD 12,561 (R$ 26.313), dos títulos BR Mall International Finance Perp @ 9 75%, de sua própria emissão. A recompra
ocorreu com as seguintes parcelas, em 03/12/2012 um valor de USD 5,561 (R$ 11.649), em 04/12/2012 um valor de USD 4,000
(R$ 8.379) e em 12/12/2012 um valor de USD 3,000 (R$ 6.284). (vi) Em outubro de 2009 foi firmado contrato de financiamento
pela SPE Xangai Participações S.A. no valor total de R$ 94.643 com o objetivo de captar recursos para a construção do Shop-
ping Center Granja Vianna. A liberação de recursos ocorre conforme o cronograma físico e financeiro da obra. O prazo total do
financiamento é de 120 meses (10 anos) e o custo da dívida é de TR + 11% ao ano. A amortização do principal e juros iniciou
em maio de 2011. Em novembro de 2009, a Proffito celebrou com o Banco Itaú BBA uma operação estruturada de securitização
de recebíveis que originou a emissão de certificados de recebíveis imobiliários - CRIs lastreados e garantidos pelo Shopping
Tamboré e Expansão do Tamboré, no montante de R$ 92.500 pelo prazo de 12 anos (carência de dois anos) ao custo equiva-
lente de TR + 11,16% ao ano. Em fevereiro de 2011 a Proffito celebrou com o Banco Itaú BBA uma nova emissão de certificados
de recebíveis imobiliários - CRIs lastreados e garantidos pelo Shopping Tamboré e Expansão do Tamboré, no montante de
R$ 134.949 pelo prazo de 12 anos ao custo equivalente de TR + 11,00% ao ano. (vii) Em dezembro de 2009 foi firmado contra-
to de financiamento pela SPE Sfida S.A., com o Banco BTG Pactual, no valor total de R$ 32.000 com o objetivo de captar recur-
sos para a construção do Shopping Center Sete Lagoas. O prazo total do financiamento é de 120 meses (10 anos) e o custo da
dívida é de TR + 10% ao ano. A amortização do principal e juros iniciou em junho de 2011. (viii) Em junho de 2010, com a
aquisição da SISA, os financiamentos com o Banco do Brasil e com o Banco Bradesco, referentes à construção do Shopping
Independência foram incorporados pela BR Malls. (ix) Em junho de 2010 foi firmado contrato de financiamento pela Shopping
Center Mooca Empreendimento Imobiliário S.A. no valor total de R$ 115.000 com o objetivo de captar recursos para a constru-
ção do Shopping Center Mooca. A liberação de recursos ocorrerá conforme o cronograma físico e financeiro da obra. O prazo
total do financiamento é de 144 meses (12 anos) e o custo da dívida é de TR + 9,8% a.a. A amortização iniciou em junho de
2012. (x) Em fevereiro de 2011 a CIMA celebrou com o Banco Bradesco a securitização de seus recebíveis que originou na
emissão de certificados de recebíveis imobiliários - CRIs, lastreados pelos recebíveis do Shopping Tijuca no montante de
R$ 500.000 pelo prazo de 168 meses (com carência de 24 meses) ao custo equivalente de TR + 10,70% a.a. (xi) Na aquisição
da Alvear Participações, a Companhia assumiu com ela um CRI de R$50.000, com prazo de 12 anos e carência de 2 anos,
celebrado com o Banco Itaú. A dívida iniciou-se em 24 de fevereiro de 2011 e vencerá em 16 de fevereiro de 2023. A taxa do
CRI é de TR + 11,52% a.a. (xii) Em 7 de dezembro de 2011, a BR Malls Participações emitiu 80 notas promissórias com o valor
nominal de R$ 2.500 cada, totalizando R$ 200.000. Estas notas foram divididas em 50% para o banco Itaú BBA e 50% para o
banco BTG Pactual. A taxa de juros destas notas é de CDI + 0,70% a.a e o prazo é de 6 meses. Em setembro de 2012 o passi-
vo foi totalmente liquidado. (xiii) Em 7 de dezembro de 2011 a BR Malls Participações contraiu um empréstimo com o Citibank
de US$ 56.050 mil. O prazo é de 3 anos e vencimento ocorrerá em 8 de dezembro de 2014. A taxa do financiamento é a LIBOR
de 6 meses + 1,78% a.a. e os pagamentos serão semestrais a partir de 8 de junho de 2012. Esta dívida foi totalmente protegida
(hedge) com um swap com o Citibank em que a taxa final ficou em 105% CDI a.a. (xiv) Em fevereiro de 2012, a Companhia
emitiu 40.500 debêntures não conversíveis em ações, com valor nominal unitário de R$ 10 no valor total de R$ 405.000. A
emissão foi realizada em duas séries. A primeira série, composta por 16.575 debêntures com vencimento do principal em 15 de
fevereiro de 2017, será amortizada em duas parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de fevereiro de 2016. A segunda
série, composta por 23.925 debêntures com vencimento do principal em 15 de fevereiro de 2019, será amortizada em duas



parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de fevereiro de 2018. De acordo com a escritura de distribuição pública de
debêntures, os recursos foram destinados, prioritariamente, ao resgate antecipado da totalidade das Notas Comerciais que
correspondem a 80 notas promissórias comerciais emitidas pela Companhia em 07 de dezembro de 2011, em série única,
com valor nominal unitário de R$ 2.500, totalizando R$ 200.000, e o saldo remanescente, ao reforço de caixa da Companhia.
(xv) Em maio de 2011 foi firmado contrato de financiamento pela Dokka RJ Participações S.A. (parcela cindida da Spinácia
Participações S.A.) no valor total de R$ 131.000 com o objetivo de captar recursos para a construção do Shopping Center São
Bernardo. A liberação de recursos ocorre conforme o cronograma físico e financeiro da obra. O prazo total do financiamento é
de 144 meses (12 anos) e o custo da dívida é de TR + 10,65% ao ano. A amortização do principal iniciará em maio de 2013.
(xvi) Em 5 de abril de 2012 foi feito um financiamento com o Banco do Brasil (22 de junho houve a liberação) para construção do
Estação BH. O montante total financiado pela Estação BH Empreendimentos foi de R$137.000. O custo da dívida é TR + 10,20%
a.a, o pagamento será efetuado em 96 parcelas mensais, iguais e sucessivas, 24 meses após a data de contratação. (xvii) Em
função da aquisição do Shopping Plaza Macaé, a BRMalls adquiriu o CRI da empresa, no montante de R$ 21.460, corrigidos
pelo IGP-M + 8,5% o pagamento será efetuado em 144 parcelas, com vencimento em abril de 2023. (xviii) Durante o 3º trimestre
de 2012, a BR Malls realizou operação financeira visando o gerenciamento de seu passivo e buscando financiamentos para o
desenvolvimento de novos Greenfields. Foi emitida uma CCB com principal de R$154.752, indexada a TR + 9,80% a.a., sem
projeto definido. O prazo das CCB’s é de 8 anos. (xix) Durante o 3º trimestre de 2012, a Ecisa Engenharia realizou operação fi-
nanceira visando o gerenciamento de seu passivo e buscando financiamentos para desenvolvimento da expansão do Shopping
Plaza Niterói. Foi emitida uma CCB, com principal de R$60.250, indexada a TR + 9,80% a.a.. O prazo das CCB’s é de 8 anos.
Os empréstimos e financiamentos possuem os seguintes prazos de vencimento:

Consolidado
2012

2013 766.546
2014 440.756
2015 549.069
2016 390.627
2017 em diante 2.356.876
Total 4.503.874
Os custos de captação de debêntures são capitalizados sobre custos da dívida, de acordo com o CPC 12. Cláusulas contratuais
- covenants. Alguns financiamentos da Companhia possuem cláusulas determinando níveis máximos de endividamento e alavan-
cagem, bem como níveis mínimos de cobertura de parcelas a vencer e manutenção de saldos mínimos recebíveis em uma conta
corrente. A Companhia possui como uma das cláusulas contratuais de “covenants” das debêntures (série 1 e série 2) o indicador
de (i) Ebitda (lucro ou prejuízo operacional, adicionado da depreciação e amortização e do resultado financeiro)/despesas finan-
ceiras líquidas, relativas a quatro trimestres deve ser igual ou superior a 1,75 vezes e (ii) Dívida líquida (Empréstimos e financia-
mentos menos caixa e equivalentes de caixa)/Ebtida (lucro ou prejuízo operacional, adicionado da depreciação e amortização e
do resultado financeiro), sendo o Ebitda do trimestre multiplicado por 4 deve ser igual ou inferior a 3,8 vezes. Em 31 de dezembro
de 2012 o cálculo do indicador do primeiro “covenant” da série 1 das debêntures é de 7,89 vezes, da série 2 é de 9,45 (ex variação
cambial) vezes e do segundo “covenant” é de 0,31 vezes, estando em cumprimento com as cláusulas contratuais “covenants”. Em
25 de janeiro de 2009 os debenturistas da 2ª série da 1ª emissão pública de debêntures aprovaram o aprimoramento da redação
de “Despesa financeira líquida” constante da escritura de emissão, passando a figurar o seguinte texto: A diferença entre despesas
financeiras e receitas financeiras conforme demonstração do resultado do trimestre da Companhia, excluídas (i) quaisquer varia-
ções monetárias ou cambiais não desembolsadas pela Companhia nos últimos 12 meses, (ii) as despesas financeiras não recor-
rentes relativas à emissão de títulos e valores mobiliários no mercado de capitais, internacional ou nacional. Em outubro de 2010
foi realizada a Assembleia Geral de Debenturistas da série 1 e da série 2 onde foram deliberados os seguintes assuntos: (i) Modi-
ficação do índice financeiro estabelecido a partir do terceiro trimestre de 2010, para que seja dívida líquida/Ebitda anualizado igual
ou inferior a 3,80 vezes a partir do terceiro trimestre de 2010. Aprimoramento da redação da definição de “Dívida Líquida” constan-
te do sub-item XVII da Cláusula 6.22 da Escritura de Emissão, para que a mesma passe a vigorar com a seguinte redação: “Dívida
Líquida”: o somatório das dívidas onerosas da Companhia, ressalvadas as dívidas perpétuas da Companhia (sem prazo de venci-
mento definido), em bases consolidadas, menos as disponibilidades (somatório do caixa mais aplicações financeiras). Inclusão, na
Escritura de Emissão, de previsão sobre a opção de resgate da totalidade das Debêntures da Primeira Série e/ou das Debêntures
da Segunda Série pela Emissora no caso de ocorrência de um Evento de Inadimplemento, conforme definido na Escritura de
Emissão, sem que haja a decretação do vencimento antecipado. (i) Autorização para que o agente fiduciário firme instrumento
aditivo à Escritura de Emissão, refletindo as alterações decorrentes das deliberações que vierem a ser aprovadas pelos debentu-
ristas. (ii) Adicionalmente, foi aprovado o pagamento de um valor equivalente a 0,55% incidente sobre o preço unitário pago no dia
29 de outubro de 2010, a título de prêmio pela repactuação aprovada na AGD da 1ª e 2ª Séries da Companhia no valor de
R$ 1.895. De acordo com a escritura da emissão das debêntures a Companhia poderá não cumprir as cláusulas contratuais de
“covenants” por até dois trimestres consecutivos ou por até três períodos de desenquadramento. Garantias. A Companhia possui
os seguintes ativos dados em garantia de seus empréstimos e financiamentos: (i) Unibanco - CCB. Hipoteca de primeiro grau das
frações detidas no Shopping Center Piracicaba, Amazonas Shopping e Shopping Center Iguatemi Caxias e cessão fiduciária dos
direitos creditórios detidos contra os lojistas do NorteShopping. (ii) Itaú - CCB. Alienação fiduciária dos terrenos do Shopping Esta-
ção e do Estação Convention Center. Hipoteca de seus bens móveis, instalações e benfeitorias. Cessão fiduciária dos direitos
creditórios detidos contra os lojistas do Shopping Estação e endosso do seguro garantia de danos físicos à estrutura do Shopping
Estação. (iii) Itaú - CRI. Em fevereiro de 2008 a Companhia celebrou com o Banco Itaú BBA uma operação estruturada de securi-
tização de recebíveis que deu origem à emissão de créditos de recebíveis - CRIs com as seguintes garantias: alienação fiduciária
dos imóveis Shopping Fashion Mall, Ilha Plaza Shopping e Niterói Plaza Shopping e das ações da Fashion Mall S.A., cessão fidu-
ciária dos recebíveis dos shoppings supracitados e endosso de seguro em garantia de danos físicos às estrutura dos shoppings,
colocando a securitizadora como beneficiária na ocorrência de algum evento. (iv) Debêntures. Garantia fidejussória. (v) Títulos de
crédito perpétuo. Garantia fidejussória. (vi) Santander - Financiamento Granja Vianna. Em outubro de 2009 a SPE Xangai celebrou
com o Santander um financiamento imobiliário para a construção do Shopping Granja Vianna com as seguintes garantias: aliena-
ção fiduciária do terreno e do shopping inaugurado em outubro de 2010, e cessão fiduciária de recebíveis da BR Malls Administra-
ção. Esta cessão de recebíveis será substituída pela cessão dos recebíveis do Shopping Granja Viana. (vii) Itaú - CRI Tamboré. Em
novembro de 2009 a Proffito celebrou com o Banco Itaú BBA uma operação estruturada de securitização de recebíveis que deu
origem à emissão de certificado de recebíveis imobiliários - CRIs com as seguintes garantias: alienação fiduciária do imóvel Tam-
boré, cessão fiduciária dos recebíveis do shopping e endosso de seguro em garantia de danos físicos às estrutura do shopping,
colocando a securitizadora como beneficiária na ocorrência de algum evento. (viii) Santander - Financiamento Sete Lagoas. Em
dezembro de 2009 a SPE Sfida celebrou com o Santander um financiamento imobiliário para a construção do Shopping Sete La-
goas com as seguintes garantias: alienação fiduciária do terreno e do shopping inaugurado em novembro de 2010, e cessão fidu-
ciária de recebíveis da BR Malls Administração (garantia compartilhada com o financiamento da construção do Shopping Granja
Vianna). Esta cessão de recebíveis será substituída pela cessão dos recebíveis do shopping. (ix) Bradesco - Financiamento
Mooca. Em junho de 2010 a SPE Mooca celebrou com o Bradesco um financiamento imobiliário para a construção do Shopping
Center Mooca com as seguintes garantias: alienação fiduciária do terreno e do futuro shopping que será construído e cessão fidu-
ciária de direitos creditórios futuros dos recebíveis do shopping. (x) Bradesco - CIMA. Em fevereiro de 2011 a CIMA celebrou com
o Banco Bradesco uma operação estruturada de securitização de recebíveis que deu origem à emissão de certificado de recebí-
veis imobiliários - CRIs com as seguintes garantias: alienação fiduciária do imóvel do Shopping Campinas, cessão fiduciária dos
recebíveis do Shopping Tijuca. (xi) Santander - Spinacia Participações. Em março de 2011 a Spinacia Participações S.A. celebrou
com o Santander um financiamento imobiliário para a construção do Shopping São Bernardo com as seguintes garantias: 51,41%
do terreno a ser utilizado na construção do shopping. (xii) Itaú - Alvear Participações S.A.. Com a aquisição da Alvear Participações,
a Companhia assumiu com ela um CRI de R$50 milhões. Como garantia desta dívida foi cedido ao Banco Itaú, 25% do Londrina
Norte. (xiii) Banco do Brasil - Estação BH. Em abril de 2012, a SPE Azione celebrou com o Banco do Brasil um financiamento
imobiliário para a construção do Shopping Estação BH. Como o Estação BH é uma concessão, a BR Malls alienou sua participação
no West Shopping para constituir a garantia necessária. (xiv) BTG Pactual - CRI Plaza Macaé. Com a aquisição do Plaza Macaé,
a Companhia assumiu com ela um CRI de R$ 21,46 milhões. O shopping foi dado como garantia para a dívida. (xv) Itaú - CCB
Ecisa Engenharia. Em Outubro de 2012, captamos os recursos para os financiamentos da expansão do shopipng Plaza Niterói e
Shopping Contagem. Para tal captação demos como garantia 100% dos Shoppings Ilha Plaza, Fashion Mall e Campinas Shopping.
Além disso, foi dado como garantia a cessão fiduciária de 100% dos recebíveis destes shoppings e mais 20% dos recebíveis do
Plaza Niterói. (xvi) Itaú - CCB SPE Contagem. Em Outubro de 2012, captamos os recursos para os financiamentos da expansão
do shopipng Plaza Niterói e Shopping Contagem. Para tal captação demos como garantia 100% dos Shoppings Ilha Plaza, Fashion
Mall e Campinas Shopping. Além disso, foi dado como garantia a cessão fiduciária de 100% dos recebíveis destes shoppings e
mais 20% dos recebíveis do Plaza Niterói. Em 2012 foram incorridos aproximadamente R$ 32.751 de custos de transação, e en-
cerramos o referido exercício com R$ 56.095 de custos de transação a amortizar.
17. Impostos e contribuições - parcelamento:

Consolidado
2012 2011

Imposto de renda (i) 95 82
Contribuição social (i) 34 30
COFINS (i) 1.024 852
IPTU (ii) 1.333 522
Circulante 2.486 1.486
Imposto de renda (i) 2.605 2.361
Contribuição social (i) 386 303
COFINS (i) 10.743 8.585
IPTU (ii) 6.962 6.962
REFIS (iii) 59.695 57.928
Outros 168 170
Não circulante 80.559 76.309
(i) Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Parcelamento instituído pela Lei nº 11.941/2009 visando equa-
lizar e regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigações
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 preen-
chimento 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. Os débitos descritos abaixo foram objeto
de parcelamento nas condições indicadas a seguir: a) Parcelamento em até 30 meses. Processos administrativos. A Ecisa
Engenharia aderiu ao novo programa de parcelamento para parcelar em até 30 meses os débitos de IRPJ, CSLL e COFINS
consubstanciados nos processos administrativos abaixo descritos, com os benefícios da Lei nº 11.941/2009 para este caso,
quais sejam, redução de 90 % e 40% em multa e juros, respectivamente. Segundo os advogados que patrocinam estes proces-
sos, as chances de perda são classificadas como prováveis. Assim, a Companhia parcelou em até 30 meses débitos de IRPJ e
CSLL decorrentes da correção monetária complementar do balanço relativa à diferença entre o IPC e BTNF, consubstanciado
em Auto de Infração que originou o processo administrativo nº 1076801940195-50. Com relação a esse processo, a partir de
junho de 2011, nos termos da Portaria Conjunta PGFN/RFB nº 2/2011, os débitos foram consolidados. Todos os pagamentos
referentes a esse parcelamento foram realizados, sendo o último efetuado em abril/2012. b) Parcelamento em até 180 meses.
Processos administrativos. A Ecisa Engenharia aderiu ao novo programa de parcelamento para parcelar em até 180 meses
os débitos de IRPJ, CSLL e COFINS consubstanciados nos processos administrativos abaixo descritos, com os benefícios
da Lei nº 11.941/2009 para este caso, quais sejam, redução de 60 % e 25% em multa e juros, respectivamente. Segundo os
advogados que patrocinam estes processos, as chances de perda são classificadas como prováveis. Assim, a Companhia
parcelou em até 180 meses: (i) débitos de IRPJ e CSLL decorrentes de despesas consideradas como indedutíveis pelo Fisco,
consubstanciado em Auto de Infração que originou o processo administrativo nº 1537400222700-10; (ii) débito de COFINS,
relativo ao período não-cumulativo advindo da Lei nº 10.833/2003, consubstanciado em Auto de Infração que deu origem ao
processo administrativo nº 184710010492007-83. Com relação a esses processos, a partir de junho de 2011 (Consolidado), a
Companhia recolhe mensalmente parcela no valor de R$ 70 (principal), mais a atualização realizada pela taxa SELIC. b) Par-
celamento em até 180 meses. Reparcelamento do saldo remanescente de parcelamentos ordinários anteriores. A Ecisa
Engenharia aderiu ao novo programa de parcelamento para (i) Reparcelar em 180 meses o saldo remanescente dos débitos
de Imposto de Renda e Contribuição Social que foram incluídos no parcelamento ordinário no exercício de 2005; (ii) reparcelar
em 180 meses o saldo remanescente do débito de COFINS, relativo ao período não-cumulativo advindo da Lei nº 10.833/2003,
que foi incluído no parcelamento ordinário em 2007. Com relação a esses processos, a Companhia recolheu mensalmente
parcela no valor de R$ 209, encerrado em junho/2011. (ii) A Nattca, ao adquirir o Shopping Estação, se tornou responsável pelo
pagamento de uma dívida de IPTU com a Prefeitura Municipal de Curitiba. O débito foi parcelado até 2014 e vem sendo pago
pela Nattca desde fevereiro de 2007. O valor do parcelamento foi ajustado em contrapartida ao custo de aquisição do Shopping
e está sendo atualizado com base na TJLP. (iii) 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 jurí-
dicas, 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 parcelas 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.
18. Obrigações a pagar por aquisição de shopping:

Consolidado
2012 2011

BR Malls (i) 69.998 36.853
Ecisa Engenharia (ii) – 10.127
Spinacia (iii) – 204.823
EDRJ113 (iii) 110.063 –
Circulante 180.061 251.803
BR Malls (i) 64.868 113.814
Spinacia (iii) – 102.411
EDRJ113 (iii) 112.003 –
SPE Vila Velha (iv) 164.480 –
Não circulante 341.351 216.225
Total 521.412 468.028
(i) Referem-se a obrigações assumidas pela empresa BR Malls pela compra de 40% da participação imobiliária do Shopping
Crystal Plaza. A primeira parcela foi paga no ato e a segunda no valor de R$ 30.000 será amortizada dentro de 12 meses a
partir da data de aquisição (setembro de 2010). Em 30 de dezembro de 2010 a BR Malls adquiriu mais 30% da participação
imobiliária do Shopping Crystal sendo a primeira parcela paga no ato e o valor de R$ 28.700 a ser amortizado no 12º mês e
24º mês. Todas as parcelas serão corrigidas pelo IGP-M. Em 31 de dezembro de 2012 não resta nenhum saldo a pagar pela
aquisição da participação imobiliária de 70% do Shopping Crystal Plaza. No dia 29 de abril de 2011, a Companhia adquiriu 95%
do Shopping Paralela em Salvador, pelo preço total de R$ 285 milhões, e, dentro de 30 dias, passou a ser responsável por sua
administração e comercialização. O preço a ser pago pelo shopping e administração do ativo é de R$ 237,5 milhões, sendo
que 40% foram pagos a vista e o restante será pago em 4 parcelas anuais e iguais, corrigidas por IPCA, tendo sido o shopping
alienado fiduciariamente em garantia das parcelas pendentes. A aquisição também envolve o pagamento de R$ 47,5 milhões
por 95% da operação do estacionamento a serem pagos no mesmo formato da aquisição do shopping, entretanto o início do
pagamento está condicionado à prática de cobrança de tarifas na cidade. No dia 03 de abril de 2012, a Companhia adquiriu
50% de participação imobiliária do Shopping Rio Anil, São Luis - MA, pelo preço total de R$ 120 milhões. Sendo que R$ 85
milhões foram pagos à vista, o restante da divida será amortizada em 93 parcelas mensais de R$ 368 mil, atualizadas com
juros remuneratórios. (ii) O saldo na Ecisa Engenharia em 31 de dezembro de 2011 refere-se à aquisição de fração adicional do
Shopping Curitiba pelo valor de R$ 34.650, sendo R$ 14.650 pagos à vista e o restante em 20 parcelas mensais de R$ 1.000
corrigidas pelo INPC + 7% a.a., sendo a primeira paga em fevereiro de 2011. Em setembro de 2012, essa operação foi liquidada.
(iii) Referem-se a obrigações assumidas pela empresa Spinacia pela compra de 70% da empresa Alvear Participações S.A. no
valor total de R$ 294.000 com o prazo de 3 anos corrigida por 100% do CDI. Conforme divulgado na Nota 1 (i), após a incor-
poração da Spinacia pela Alvear em agosto de 2012, o passivo foi assumido e transferido para sua controladora EDRJ 113. (iv)
Referem-se a obrigações assumidas pela empresa SPE Vila Velha, pela compra de 50% da empresa Espírito Santo Mall, que
desenvolve 100% de um Greenfield (Vila Velha), no valor total de R$ 160.000, com o prazo de pagamento de 10 anos após a
data de inauguração da primeira fase Shopping Center, sendo o valor corrigido pelo IGP-DI. 19. Provisão para contingências:
A Companhia está exposta a contingências de natureza fiscal, trabalhista e cível. As perdas com contingências são classificadas
como “prováveis”, “possíveis” ou “remotas” conforme o risco das mesmas se materializarem em perdas para a Companhia. 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 são passíveis de provisionamento.

Consolidado
2012 2011

Tributárias (i) 46.358 49.369
Trabalhistas e previdenciárias (ii) 6.997 8.846
Cíveis (iii) 51.572 50.606
Não circulante 104.927 108.821
(i) Corresponde principalmente a: A Ecisa Engenharia questiona a legalidade da cobrança de Laudêmio sobre a compra do
Shopping Recife, sendo definido pelos advogados que a probabilidade de perda nesse questionamento é provável. O montante
registrado como contingência corresponde a R$ 3.744. 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$ 7.033. Auto de Infração lavrado para constituição de créditos tribu-
tários de ISS referentes a serviços de administração e comercialização de Shopping Centers prestados em outros municípios,
em que o imposto é retido na fonte pelos tomadores, no montante de R$ 3.476. Contingências tributárias CIMA no montante
de R$ 29.964, explicados principalmente por débito de IPTU no Shopping Tijuca no montante de R$ 19.519 e pela cobrança de
ISS de inclusão predial referente às obras de contrução do shopping Tijuca durante o período de 01/01/1984 a 21/06/1996 no
valor de R$ 4.734. (ii) Os processos judiciais relacionados a encargos previdenciários trabalhistas são referentes à prestação
de serviços de pessoas físicas e a contratações de pessoas jurídicas. (iii) Refere-se principalmente a contingências cíveis da
empresa CIMA no montante de R$ 49.891 que correspondem a ações cíveis de lojistas referentes à promessa de compra e
venda na matricula de imóveis do Shopping Tijuca.

Tributárias
Trabalhistas e

previdenciárias Cíveis Total
Saldos em 31 de dezembro de 2011 49.369 8.846 50.606 108.821

Atualização 292 – – 292
Pagamentos (155) (1.610) (5.042) (6.807)
Constituição – 300 6.020 6.320
Reversão (3.148) (539) (12) (3.699)

Saldos em 31 de dezembro de 2012 46.358 6.997 51.572 104.927
Depósitos Judiciais 21.738 495 18.050 40.283

Em 31 de dezembro de 2012 a Companhia possui um montante de R$ 143 referente a contingências trabalhistas (em 31 de
dezembro de 2011 - R$ 1.103), R$ 5.247 referentes a contingências tributárias (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 17.038) e
R$ 0 referentes a contingências cíveis (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 19.626) classificadas como de perda possível pela
administração com base no suporte de seus consultores jurídicos. Estas contingências são compostas, substancialmente,
pelos seguintes assuntos: (a) ação cautelar movida pela Geral de Turismo Ltda. pelo suposto descumprimento de acordo que
estabeleceu a forma de retirada do lixo gerado pelo shopping Niterói Plaza; (b) complemento das verbas rescisórias; (c) auto
de Infração lavrado para cobrança dos débitos de COFINS incidentes sobre a receita auferida com aluguéis; (d) lançamento
de IPTU efetuado com base na reunião de inscrições municipais; e (e) cobrança de ISS pelo município de Recife. 20. Receita
diferida: As receitas diferidas referem-se ao reconhecimento dos montantes recebidos pela cessão de direito de uso (CDU),
líquida dos montantes pagos por recompra de pontos, de forma linear no resultado do período com base no prazo dos contratos
de aluguel (em média 60 meses) das respectivas lojas a que se referem. 21. Patrimônio líquido: a) Capital social. Em 31
de dezembro de 2012, o capital subscrito e integralizado da Companhia é de R$ 3.459.212 (em 31 de dezembro de 2011 -
R$ 3.424.181) dividido em 453.363.704 (em 31 de dezembro de 2011 é 449.541.943) 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 social até o limite de 600.000.000 de ações. Em reunião do Conselho de Administração realizada em 31 de janeiro
de 2012, foi aprovado o aumento do capital social, em decorrência da emissão privada, dentro do limite de capital autorizado,
de (i) 452.572 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 4,54 por ação totalizando R$ 2.055;
(ii) 820.078 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 6,88 por ação totalizando R$ 5.642;
(iii) 934.596 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 11,19 por ação totalizando R$ 10.458;
(iv) 15.972 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 16,11 por ação totalizando R$ 257.309.
Em reunião do Conselho de Administração realizada em 09 de março de 2012, foi aprovado o aumento do capital social, em
decorrência da emissão privada, dentro do limite de capital autorizado, de (i) 265.978 ações ordinárias, nominativas e sem
valor nominal, ao preço de emissão de 6,88 por ação totalizando R$ 1.830; (ii) 868.105 ações ordinárias, nominativas e sem
valor nominal, ao preço de emissão de 11,19 por ação totalizando R$ 9.714; (iii) 12.910 ações ordinárias, nominativas e sem
valor nominal, ao preço de emissão de 16,11 por ação totalizando R$ 207.980. Em reunião do Conselho de Administração
realizada em 07 de maio de 2012, foi aprovado o aumento do capital social, em decorrência da emissão privada,dentro do
limite de capital autorizado, de (i) 240.952 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 11,20
por ação totalizando R$ 2.699, as quais serão destinadas à subscrição e integralização de ações correspondentes ao exercício
de compra outorgadas pela Companhia no âmbito do 5º Programa do Plano de Opção de Compra aprovado na Assembleia
Geral Extraordinária de 09 de fevereiro de 2007 (“Plano”). Em reunião do Conselho de Administração realizada em 01 de agosto
de 2012, foi aprovado o aumento do capital social, em decorrência da emissão privada, dentro do limite de capital autorizado,
de (i) 56.491 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 7,04 por ação totalizando R$ 398;
(ii) 151.161 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 11,39 por ação totalizando R$ 1.722;
(iii) 2.946 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de 16,47 por ação totalizando R$ 49
as quais serão destinadas à subscrição e integralização de ações correspondentes ao exercício de compra outorgadas pela
Companhia no âmbito do 4º, 5º e 6º Programa do Plano de Opção de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordinária de
09 de fevereiro de 2007 (“Plano”). A composição acionária do capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2012 está
demonstrada no quadro abaixo:

Quantidade de ações Capital social (%)
Novo Mercado 372.251.944 82,10
Fidelity 35.552.190 7,80
Schroder Investment Management 22.819.887 5,00
Outros 22.739.683 5,10
Total 453.363.704 100
A composição acionária do capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2011 está demonstrada no quadro abaixo:

Quantidade de ações Capital social (%)
Novo Mercado 276.072.180 61,40
Fidelity 33.860.790 7,50
Blackrock 22.391.700 5,00
Richard Paul Matheson 20.140.136 4,50
Valia 18.908.700 4,20
Ddodge & Cox 18.881.900 4,20
Outros 59.286.537 13,20
Total 449.541.943 100,00
b) 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$ 50.728 líquido do efeito tributário (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 50.728) estão
destacados como conta redutora do patrimônio líquido, deduzidos os efeitos fiscais. c) Reserva de capital. Representada pelo
registro contábil do plano de opções de ações para funcionários e diretores no montante de R$ 59.567 (em 31 de dezembro de
2011 - R$ 37.302). d) 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 2012,
a Companhia constituiu o montante de R$ 87.100 (R$ 23.551 em 2011). e) 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).

Lucros a realizar
Saldos em 31 de dezembro de 2010 276.177

Complemento de dividendos exercício de 2010 (39.481)
Lucro líquido realizado exercício de 2011 (48.728)
Constituição de lucro não realizado no exercício de 2011 111.867

Saldos em 31 de dezembro de 2011 299.835
Complemento de dividendos exercício de 2011 (19.532)
Lucro líquido realizado exercício de 2012 (215.501)
Constituição de lucro não realizado no exercício de 2012 413.723

Saldos em 31 de dezembro de 2012 478.525
Em 31 de dezembro de 2011, a Companhia constituiu o montante de R$ 111.867, referente à parcela do lucro não realizado
no exercício, reverteu parcela de lucro realizado no exercício de 2011 no montante de R$ 48.728 e pagou dividendos
complementares referentes ao exercício de 2010 no total de 39.481. Em 31 de dezembro de 2012 o saldo de lucros a realizar
corresponde a R$ 478.525, devido ao pagamento de dividendos complementares referentes ao exercício de 2011 no valor de
R$ 19.532, constituição de R$ 413.723 referente à parcela do lucro não realizado no exercício e provisionou o montante de R$
215.501. f) Reserva de retenção de lucros. De acordo com o artigo 196 da Lei das Sociedades por Ações, a Assembleia Geral
poderá, por proposta da administração, deliberar reter parcela do lucro líquido do exercício prevista em orçamento de capital por
ela previamente aprovado. Com base na projeção de fluxo de caixa, projetada no orçamento de capital da Companhia para os
próximos 5 exercícios, fez-se necessária a retenção de parcela dos lucros acumulados apurados até 31 de dezembro de 2009,
no valor de R$ 2.505.931. Em 23 de setembro de 2010, foi integralizado o valor de R$ 248.440 reduzindo desta forma o valor das
reservas de retenção de lucro para R$ 2.257.491. Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia procedeu à retenção de parcela
de lucros no montante de R$ 335.601. Em Assembleia Geral Ordinária e Extraordinária realizada em 29 de abril de 2011, foi
aprovado o aumento do capital social no montante de R$ 124.367, sem emissão de novas ações, mediante a capitalização
de parte da reserva de lucros da Companhia. Em 31 de dezembro de 2012, a Companhia procedeu a retenção de parcela de
lucros no montante de R$ 1.241.274 (335.497 em 2011). Dessa forma, a Administração da Companhia propôs que a referida
parcela dos lucros apurados seja retida pela Companhia de forma a atender aos projetos de investimentos previstos em seu
orçamento de capital. Conforme estabelecido pelo artigo 199 da Lei das Sociedades por Ações, o saldo das reservas de lucros
(excetuadas as reservas para contingências, de incentivos fiscais e de lucros a realizar) não poderá ultrapassar o capital social
da Companhia em 31 de dezembro de 2012 que corresponde a R$ 3.459.212). g) Dividendos. 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.

2012 2011
Lucro líquido do exercício (a) 1.741.995 471.019
Base para constituição de reservas 1.741.995 471.019
Constituição de reserva legal - 5% (87.100) (23.551)
Base de cálculo dos dividendos 1.654.895 447.468
Dividendos mínimos obrigatórios - 25%, antes da constituição de reserva de lucros a realizar (b) 413.723 111.867
Lucros a realizar
Propriedades para investimento 366.028 998
Equivalência patrimonial 1.665.596 631.044
Imposto de renda e contribuição social diferida (141.864) (17.497)
Ganho com valor justo nas operações com derivativos (6.805) 49.317
Lucro não realizado (c) 1.882.955 663.862
Lucro realizado no exercício, correspondente aos dividendos mínimos obrigatórios a pagar
(a) - (c) = (d) – –

Constituição de reserva de lucros a realizar (b) - (d) 413.723 111.867
Lucro do exercício de 2011 (2010) realizado no exercício de 2012 (2011), (dividendos recebidos
de controladas), equivalente aos dividendos mínimos obrigatórios a pagar 215.501 48.728

Dividendos complementares propostos – 19.506
Total de dividendos 215.501 48.728
Total de dividendos por ação 0,48 0,1084
h) Ações em tesouraria. Em Reunião do Conselho de Administração da Companhia realizada em 17 de novembro de 2008,
foi aprovado o plano de recompra de ações de sua própria emissão, por meio de sua controlada Ecisa Participações, até o
limite de reserva de capital estabelecido pelo Artigo 30 da Lei nº 6.404. O prazo máximo para aquisição das referidas ações é
de 365 dias contados desta data, encerrando-se em 17 de novembro de 2009. Para fins de consolidação das Demonstrações
financeiras estão apresentadas na rubrica “ações em tesouraria” no patrimônio líquido. Em 31 de dezembro de 2012, o valor
das ações em tesouraria da Companhia é de R$ 12 (em 31 de dezembro de 2011 - R$ 12), dividido em 2.572 ações ordinárias
pós-desdobramento de ações (em 31 de dezembro de 2011 - 2.572). 22. 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 ordinárias compradas pela Companhia e mantidas como ações em
tesouraria (Nota 21 (h)).

Consolidado
2012 2011

Lucro atribuível aos acionistas da Companhia 1.742.097 471.019
Quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas (pós-desdobramento menos ações
em tesouraria) 453.363.704 449.539.371

Lucro básico por ação 3,84 1,05
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
categoria 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
2012 2011

Lucro líquido atribuível aos acionistas da Companhia 1.742.097 471.019
Quantidade média ponderada de ações ordinárias emitidas (a) 453.363.704 449.910.447
Ajustes de opções de compra de ações não exercidas (b) (Nota 29) 10.986.606 10.371.076
Quantidade média ponderada de ações ordinárias para o lucro diluído por ação (a) + (b) 464.350.310 459.910.447
Lucro diluído por ação 3,75 1,02
23. Receita líquida de aluguéis e serviços:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Aluguéis 880.318 674.270 87.778 42.271
Taxa de cessão de direito de uso 45.414 35.331 1.148 482
Estacionamento 184.982 131.061 5.895 441
Taxa de transferência 14.810 9.868 1.094 361
Prestação de serviços 85.843 74.877 – –
Outros 8.864 6.089 – –
Impostos e contribuições (96.619) (70.021) (9.186) (4.023)
Receita líquida de aluguéis e serviços 1.123.612 861.475 86.730 39.531
24. Custos de aluguéis e serviços:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Custos com pessoal (26.872) (20.829) (961) (489)
Serviços contratados (13.976) (14.559) (875) (243)
Custos condominiais (29.858) (24.116) (1.768) (2.651)
Custos com fundo de promoções (10.847) (8.683) (1.243) (1.395)
Custos financeiros (1.679) (1.162) (17) (10)
Custos tributários (3.537) (3.893) (150) (123)
Custos comerciais (5.033) (3.730) (1.225) (570)
Demais custos (13.415) (12.585) 209 (28)
Créditos de PIS e COFINS 8.280 5.413 3.294 1.366

(96.937) (84.144) (2.736) (4.142)

25. Despesas administrativas:
Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Despesas com pessoal (i) (107.059) (79.748) (22.264) (17.019)
Depreciação e amortização (12.775) (10.591) (1.433) (441)
Serviços prestados (5.402) (6.420) (227) (88)
Material de uso e consumo (27) (102) (563) (1.021)
Demais despesas administrativas (ii) (11.775) (7.900) (2.486) (2.374)
Reversão (constituição) de provisão para contingências (iii) 3.115 3.005 – 71

(133.923) (101.756) (26.973) (20.872)
(i) Correspondem a salários, encargos trabalhistas, plano de remuneração opções “stock options” e participação nos lucros
de funcionários e administradores. (ii) Correspondem basicamente a despesas com viagens, despesas legais, consultoria
técnicas, publicações e prêmios de seguros. (iii) Corresponde basicamente a reversão de R$ 3.115 de contigências trabalhistas
e tributárias por decadência de prazo.
26. Resultado financeiro:

Consolidado Controladora
2012 2011 2012 2011

Receitas financeiras
Receita de aplicações financeiras 56.509 98.307 21.278 39.682
Ganho com derivativos 658.851 317.853 116.156 77.250
Variações cambiais (i) 196.963 115.727 186.565 87.377
Outros 24.226 10.062 26.633 5.064

936.549 541.949 350.632 209.373
Despesas financeiras

Encargos de empréstimos e financiamentos (443.024) (348.981) (181.699) (125.176)
Variações cambiais (i) (268.799) (205.875) (202.483) (137.092)
Perda com derivativos (639.263) (283.047) (167.851) (96.318)
Menos: montantes capitalizados em ativos qualificáveis 17.547 2.997 – –
Outras (36.974) (12.736) (242) (3.815)

(1.370.513) (847.642) (552.275) (362.401)
Resultado financeiro líquido (433.964) (305.693) (201.643) (153.028)
(i) Corresponde à variação cambial sobre o bônus perpétuo e Caixa e equivalentes de Caixa, das Empresas BR Malls Finance
e L5 Corporate, explicado pela valorização da moeda brasileira frente ao dólar dos Estados Unidos da América do Norte. A
Companhia contratou swaps como parte de sua estratégia de proteção do passivo exigível. 27. Informações por segmento:
As informações por segmentos operacionais são apresentadas de modo consistente com o relatório interno fornecido para
o principal tomador de decisões operacionais. 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 Administração da Companhia utiliza as informações por segmento de negócio para a
tomada de decisões estratégicas. O desempenho de cada segmento é extraído dos registros contábeis da Companhia e está
segregado conforme abaixo.

31 de dezembro de 2012

Sul Sudeste Nordeste
Norte/

Centro Oeste Total
Receitas de Shopping por região

Aluguéis 118.953 630.585 86.645 44.135 880.318
Taxa de cessão 4.332 37.115 3.068 899 45.414
Estacionamento 25.679 137.795 10.614 10.894 184.982
Taxa de transferência 1.301 11.763 1.141 605 14.810
Prestação de serviços (i) – – – – 85.843
Outras 1.095 3.642 (384) 4.511 8.864

151.360 820.900 101.084 61.044 1.220.231
Impostos e contribuições (13.590) (75.229) (7.489) (311) (96.619)

Custos de Shopping por região
Custo com pessoal (4.459) (19.011) (1.598) (1.804) (26.872)
Diversos serviços (1.292) (9.864) (1.586) (1.234) (13.976)
Custos condominiais (6.387) (19.866) (2.321) (1.284) (29.858)
Custo com fundo de promoções (1.823) (6.703) (1.632) (689) (10.847)
Amortização – (2) – – (2)
Demais custos (321) (13.111) (1.341) (609) (15.382)

(14.282) (68.557) (8.478) (5.620) (96.937)
Resultado bruto 123.488 677.115 85.118 55.113 (1.026.675)

31 de dezembro de 2011

Sul Sudeste Nordeste
Norte/

Centro Oeste Total
Receitas de Shopping por região

Aluguéis 71.750 495.243 60.006 47.271 674.270
Taxa de cessão 5.181 26.429 2.078 1.643 35.331
Estacionamento 14.596 97.682 7.652 11.131 131.061
Taxa de transferência 1.377 7.860 299 332 9.868
Prestação de serviços (i) 74.877
Outras 796 4.492 730 71 6.089

93.700 631.706 70.765 60.448 931.496
Impostos e contribuições (8.119) (42.405) (15.829) (3.668) (70.021)

Custos de Shopping por região
Custo com pessoal (3.189) (14.564) (1.138) (1.938) (20.829)
Diversos serviços (1.422) (9.494) (1.303) (1.307) (13.526)
Custos condominiais (4.093) (16.406) (2.675) (942) (24.116)
Custo com fundo de promoções (659) (5.452) (1.857) (715) (8.683)
Amortização – – – – (453)
Demais custos (694) (12.591) (2.766) (486) (16.537)

(10.057) (58.507) (9.739) (5.388) (84.144)
Resultado bruto 75.524 530.794 45.197 51.392 777.331
(i) Refere-se às receitas de administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento. (ii) Refere-se
a custos de amortização, que não são alocados por segmento.

Classe social Renda mensal (salários mínimos)
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 salários mínimos até 6 salários mínimos

31 de dezembro de 2012
Alta Média/alta Média Média/baixa Total

Receitas de Shopping por classe
Aluguéis 72.186 352.338 339.310 116.484 880.318
Taxa de cessão 3.090 16.678 23.371 2.275 45.414
Estacionamento 17.485 62.721 80.981 23.795 184.982
Taxa de transferência 1.096 5.955 6.575 1.184 14.810
Prestação de serviços (i) – – – – 85.843
Outras 1.719 1.448 5.512 105 8.864

95.576 439.140 455.749 143.923 1.220.231
Impostos e contribuições (7.895) (37.699) (40.431) (10.594) (96.619)

Custos de Shopping por classe
Custo com pessoal (2.286) (10.569) (10.843) (3.174) (26.872)
Diversos serviços (2.311) (1.965) (7.044) (2.656) (13.976)
Custos condominiais (3.646) (13.732) (8.292) (4.188) (29.858)
Custo com fundo de promoções (1.763) (3.818) (4.539) (722) (10.847)
Amortização – – – (2) (2)
Demais custos (2.229) (4.023) (8.030) (1.100) (15.382)

(12.235) (34.107) (38.748) (11.847) (96.937)
Resultado bruto 75.446 367.334 376.571 121.482 1.026.675

31 de dezembro de 2011
Alta Média/alta Média Média/baixa Total

Receitas de Shopping por classe
Aluguéis 62.558 246.591 275.647 89.474 674.270
Taxa de cessão 1.645 18.375 14.513 798 35.331
Estacionamento 12.099 38.762 62.158 18.042 131.061
Taxa de transferência 516 3.404 4.499 1.449 9.868
Prestação de serviços (i) 74.877
Outras 1.577 2.594 1.918 – 6.089

78.395 309.726 358.735 109.763 931.496
Impostos e contribuições (4.956) (32.008) (27.273) (5.784) (70.021)

Custos de Shopping por classe
Custo com pessoal (2.007) (7.362) (9.013) (2.447) (20.829)
Diversos serviços (1.894) (4.280) (5.847) (1.505) (13.526)
Custos condominiais (3.352) (10.896) (6.549) (3.319) (24.116)
Custo com fundo de promoções (1.720) (3.303) (3.140) (520) (8.683)
Amortização – – – – (453)
Demais custos (2.786) (4.274) (7.941) (1.536) (16.537)

(11.759) (30.115) (32.490) (9.327) (84.144)
Resultado bruto 61.680 247.603 298.972 94.652 777.331
(i) A divisão por segmento de classe social segue pesquisa realizada nos Shoppings Centers com consumidores por renomado
instituto de pesquisa seguindo o Critério Brasil. O Critério Brasil está relacionado com o poder de compra dos indivíduos
e famílias urbanas do país, visando a classificação da população em classes econômicas. (ii) Refere-se às receitas de
administração e comercialização de shoppings, que não são alocadas por segmento. (iii) Refere-se a custos de amortização,
que não são alocados por segmento.

31 de dezembro de 2012

Sul Sudeste Nordeste
Norte/

Centro Oeste Corporativo Total
Ativos operacionais por região
Ativos circulantes (i) – – – – 1.267.900 1.267.900
Outros ativos não circulantes (i) – – – – 536.326 536.326
Propriedades para investimentos 2.124.262 11.517.272 1.344.012 1.115.119 – 16.100.665
Total ativo 2.124.262 11.517.272 1.344.012 1.115.119 1.804.226 17.904.891

31 de dezembro de 2011

Sul Sudeste Nordeste
Norte/

Centro Oeste Corporativo Total
Ativos operacionais por região
Ativos circulantes (i) – – – – 915.262 915.262
Outros ativos não circulantes (i) – – – – 583.531 583.531
Propriedades para investimentos 1.583.760 9.241.904 900.411 856.849 – 12.582.924
Total ativo 1.583.760 9.241.904 900.411 856.849 1.498.793 14.081.717

31 de dezembro de 2012
Alta Média/alta Média Média/baixa Corporativo Total

Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) – – – – 1.267.900 1.267.900
Outros ativos não circulantes (i) – – – – 536.326 536.326
Propriedades para investimentos 979.880 6.288.743 6.227.250 2.604.792 – 16.100.665
Total ativo 979.880 6.288.743 6.227.250 2.604.792 1.804.226 17.904.891

31 de dezembro de 2011
Alta Média/alta Média Média/baixa Corporativo Total

Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) – – – – 915.262 915.262
Outros ativos não circulantes (i) – – – – 583.531 583.531
Propriedades para investimentos 875.888 5.643.926 4.634.525 1.428.585 – 12.582.924
Total ativo 875.888 5.643.926 4.634.525 1.428.585 1.498.793 14.081.717
(i) Refere-se aos ativos operacionais da Companhia que não são alocadas por segmento. 28. Seguros: A Companhia possui
um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar os riscos, buscando no mercado coberturas compatíveis
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 2012, a Companhia possui as seguintes
principais apólices de seguro contratadas com terceiros:

Ramos Importâncias seguradas
Riscos nomeados - Cobertura Básica 352.036
Lucros cessantes 138.000
Responsabilidade Civil 28.100
29. Planos de opção de ações: No âmbito do Plano de Opção, aprovou-se, em Reunião do Conselho de Administração realizada
em 9 de fevereiro de 2007, o 1º Programa do Plano de Opção (“1º Programa do Plano”), o qual outorgou opções aos principais
executivos da Companhia (“Opções do 1º Programa”). As Opções do 1º Programa podem ser exercidas a partir de 1º de janeiro de
2008, da seguinte forma: (i) 2.056.962 (após desdobramento de ações de 23 de setembro de 2010) ações em cinco lotes anuais
de aproximadamente 20% do lote total de ações. Em caso de desligamento destes executivos durante o prazo de exercício das
Opções do 1º Programa, caducarão, automaticamente, todas as opções cujo prazo para exercício ainda não tenha transcorrido.
O programa foi 100% exercido em 31 de março de 2012. Em reunião do Comitê do Plano de Opção realizada em 14 de abril de
2009, foram aprovadas as seguintes deliberações: (i) Abertura do 4o Programa de Opção de Compra das Ações de emissão da
Companhia, com observância ao Plano de Opção de Compra, o qual prevê um volume global de 5.459.318 ações ordinárias (após
desdobramento de ações de 23 de setembro de 2010), que serão exercidas pelo preço de R$ 5,72 por ação, acrescido do índice de
correção do referido plano. (ii) A determinação de que os participantes que manifestarem a sua adesão ao 4º Programa de Opções
terão a imediata e automática revogação do programa a que os mesmos estavam vinculados anteriormente (2º e 3º programas),
tornando os mesmos sem efeitos. Com a formalização do 4º Programa de Opção de Compra das Ações de emissão da Companhia
que ocorreu em 1 julho de 2009, o 2º e 3º programas foram cancelados, sendo os benefícios migrados para o novo plano. O quadro
abaixo apresenta o total de ações objeto do 4º Programa do Plano:

Beneficiário
Total de ações objeto de contratos de

opção de compra

Preço de exercício por ação em 30 de
setembro de 2012 (em reais,corrigido
anualmente pelo IGP-M FGV acresci-

dos de spread de 3%)
Os membros da administração e os
funcionários indicados à diretoria 5.459.318 7,43



Em reunião do Conselho de Administração realizada em 1º de outubro de 2010 foi aprovada a abertura do 5º Programa de
Opção de Compra das Ações de emissão da Companhia (i) 7.380.000 ações em cinco lotes anuais de aproximadamente 20%
do lote total de ações. O quadro abaixo apresenta o total de ações objeto do 5º Programa do Plano:

Beneficiário
Total de ações objeto de contratos de

opção de compra

Preço de exercício por ação em 31 de
dezembro 2012 (em reais, corrigido

anualmente pelo IGP-M FGV)
Os membros da administração e os
funcionários indicados à diretoria 7.380.000 11,85

Em reunião do Conselho de Administração realizada em 31 de agosto de 2011 foi aprovada a abertura do 6º Programa de
Opção de Compra das Ações de emissão da Companhia (i) 195.486 ações em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do
lote total de ações. O quadro abaixo apresenta o total de ações objeto do 6º Programa do Plano:

Beneficiário
Total de ações objeto de contratos de

opção de compra

Preço de exercício por ação em 31 de
dezembro 2012 (em reais, corrigido

anualmente pelo IGP-M FGV)
Funcionários indicados à diretoria 195.486 17,13
Em reunião do Comitê de Remuneração e do Comitê do Plano de Opções, esse comitê é composto por membros do Conselho
de Administração da Companhia, realizada em 27 de julho de 2012 foi aprovada a abertura do 7º Programa de Opção de
Compra das Ações de emissão da Companhia (i) 6.430.000 ações em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do lote
total de ações. O quadro abaixo apresenta o total de ações objeto do 7º Programa do Plano:

Beneficiário
Total de ações objeto de contratos de

opção de compra

Preço de exercício por ação em 31 de
dezembro 2012 (em reais, corrigido

anualmente pelo IGP-M FGV)
Os membros da administração e os
funcionários indicados à diretoria 6.430.000 15,40

Em reunião dos Comitês de Remuneração e do Comitê do Plano de Opção realizada em 30 de outubro de 2012 foi aprovada a
abertura do 8 º Programa de Opção de Compra das Ações de emissão da Companhia em até 10.000.000 ações em cinco lotes
anuais de aproximadamente 20% do lote total de ações. O quadro abaixo apresenta o total de ações objeto do 8º Programa
do Plano:

Beneficiário
Total de ações objeto de contratos de

opção de compra

Preço de exercício por ação em 31 de
dezembro 2012 (em reais, corrigido

anualmente pelo IGP-M FGV)
Os membros da administração e os
funcionários indicados à diretoria 10.000.000 16,80

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 Companhia
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.

1º Programa B 4º Programa 5º Programa 6º Programa 7º Programa 8º Programa Total
Opções outorgadas 2.056.962 5.231.846 7.380.000 195.486 – – 14.864.294
Opções exercidas (1.604.387) (1.860.128) (640.246) – – – (4.104.761)
Opções canceladas – (160.481) (88.000) – – – (248.481)
Opções suspensas – (139.976) – – – – (139.976)
Opções não exercidas até
31 de dezembro de 2011 452.575 3.071.261 6.651.754 195.486 – – 10.371.076

Opções outorgadas – – – – 6.430.000 10.000.000 16.430.000
Opções exercidas (452.575) (925.757) (1.802.701) (28.882) – – (3.209.915)
Opções canceladas – – (784.000) – – – (784.000)
Opções retornáveis
(ex suspensas) – 139.976 – – – 139.976

Opções não exercidas até
31 de dezembro de 2012 – 2.285.480 4.065.053 166.604 6.430.000 10.000.000 22.947.137

Programas 4º Programa 5º Programa 6º Programa 7º Programa 8º Programa
Data da outorga das opções 01/07/2009 01/10/2010 31/08/2011 27/07/2012 30/10/2012
Preço de exercício em R$ 5,72 10,58 15,86 15,00 16,80
Preço de mercado em R$ (*) 7,50 14,25 17,75 23,50 26,04
Valor justo das opções em R$ 5,19 7,63 7,89 8,70 8,70
Volatilidade do preço da ação 76,04% 38,97% 34,04% 35,28% 34,05%
Taxa de retorno livre de risco 3,95% 5,77% 5,81% 3,26% 3,03%
Valor justo na data da outorga (*) 27.185 56.320 1.542 55.964 89.517
Valor apropriado por ano 5.433 11.264 309 11.193 17.903
Competência 1º trimestre 2012 4.016
Competência 2º trimestre 2012 3.284
Competência 3º trimestre 2012 5.515
Competência 4º trimestre 2012 9.448
Total competência 2012 22.263

(*) Valores originais, nas datas dos programas de outorga das opções. 30. Eventos subsequentes: a) Em reunião do Conselho
de Administração realizada em 01 de fevereiro de 2013, foi aprovado o aumento do capital social, em decorrência da emissão
privada, dentro do limite de capital autorizado, de 1.939.953 ações, sendo: (i) 520.808 ações ordinárias, nominativas e sem
valor nominal, ao preço de emissão de R$ 7,50 por ação; (ii) 890.368 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal,
ao preço de R$ 10,27 por ação; (iii) 38.334 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal , ao preço de emissão de
R$ 11,09 por ação; (iv) 20.000 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão R$ 11,47 por ação;
(v) 13.900 ações ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 15,71 por ação; (vi) 6.370 ações
ordinárias, nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 16,97 por ação e, ainda, (vii) 450.173 ações ordinárias,
nominativas e sem valor nominal, ao preço de emissão de R$ 15,00 por ação, as quais serão destinadas à subscrição e
integralização de ações correspondentes ao exercício de opções de compra outorgadas pela Companhia no âmbito do 4º, 5º,
6º e 7º Programa do Plano de Opção de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordinária de 09 de fevereiro de 2007
(“Plano”). Em decorrência da emissão aprovada, o capital social da Companhia passa de R$ 3.459.212.199,12 dividido em
453.363.704 ações ordinárias para R$ 3.479.995.925,44, dividido em 455.303.657 ações ordinárias, nominativas e sem valor
nominal. b) No dia 31 de janeiro de 2013, a empresa EDRJ113 efetuou pagamento no valor total de R$ 52.747 à empresa
Proffito referente a mútuo assinado durante o ano de 2012, dos quais R$ 50.000 referem-se a principal e R$ 2.747 referem-se
a juros e multa. c) No dia 31 de janeiro de 2013, a Companhia celebrou 2 contratos de mútuo com suas controladas indiretas
Proffito e Fashion Mall nos valores de R$ 50.406 e R$ 20.163, respectivamente, com a intenção de liquidar ambos os saldos
em única parcela durante o mês de maio de 2013, devidamente corrigidos pela variação positiva do CDI. d) No dia 08 de
Fevereiro de 2013, liquidamos os juros devidos e o principal da primeira emissão perpétua da Companhia, através da BR Malls
International Finance Ltd. O montante em US$ foi de 175 milhões (R$ 348 milhões) de principal mais US$ 4,266 milhões (R$
8,48 milhões) de juros acumulados.

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 Participações S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Conso-
lidado, respectivamente, que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2012 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 Admi-
nistração sobre as demonstrações financeiras. A Administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada
apresentação dessas demonstrações financeiras individuais e consolidas de acordo com as práticas contábeis adotadas no
Brasil e das demonstrações financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS),
emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB), e de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil,
assim como pelos controles internos que ela determinou como necessários para permitir a elaboração dessas demonstrações
financeiras livres de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou por erro. Responsabilidade dos au-
ditores 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 internacionais 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 se-
gurança 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 demons-
trações 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 por 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
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 estimativas 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 aspec-
tos relevantes, a posição patrimonial e financeira da BR Malls Participações S.A. em 31 de dezembro de 2012, 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 2012, o desempenho consolidado de suas operações e
os seus fluxos de caixa consolidados para o exercício findo naquela data, de acordo com as práticas contábies adotadas no
Brasil e as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB).
Ênfase. Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstrações financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as prá-
ticas contábeis adotadas no Brasil. No caso da BR Malls Participações S.A., essas práticas diferem das IFRS, aplicáveis às

demonstrações financeiras separadas, somente no que se refere à avaliação dos investimentos em controladas, coligadas e
controladas em conjunto pelo método de equivalência patrimonial, 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. Nossa opinião
não está ressalvada em virtude desses assuntos. Outros assuntos. Demonstrações do valor adicionado. Examinamos,
também, as demonstrações individual (controladora) e consolidada do valor adicionado (DVA), referentes ao exercício findo em
31 de dezembro de 2012, cuja apresentação é requerida pela legislação societária brasileira para companhias abertas, e como
informação suplementar pelas IFRS, 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 financeiras tomadas em conjunto. Auditoria dos valores
correspondentes ao exercício anterior. Os valores correspondentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, apre-
sentados para fins de comparação, foram anteriormente auditados por outros auditores independentes que emitiram relatório
datado em 17 de outubro de 2012, que não conteve qualquer modificação.
Rio de Janeiro, 06 de março de 2013

Auditores Independentes S.S. Mauro Moreira Roberto Martorelli
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