:n N DA R DA .
P °06.9 45/0001-9
Ompa a Aberta de Capital Auto ado

RELATORIO DA ADMINISTRAGAO

R

MERCADO

BOVESPA BRASIL

Senhores Acionistas, A administracdo da BR Malls tem o prazer de encaminhar para apreciacdo de V. Sas. o Relatdrio da Administragdo do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014,
acompanhada das demonstragdes financeiras deste exercicio. As demonstragdes financeiras séo elaboradas de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil, incluindo os efeitos trazidos
pela adogdo dos pronunciamentos CPCs, de acordo com a deliberagao CVM 603, com base nas disposicdes na Lei das Sociedades por A¢des e normas estabelecidas pela Comissao de Valores
Mobilidrios. As demonstragdes financeiras consolidadas foram preparadas e estao sendo apresentadas de acordo com 0s padroes internacionais de demonstragdes financeiras (International

Financial Reporting Standards) emitidos pelo International Accounting Standards Board. M da A acao e

um ano de 2014 com grandes desafios impostos pelo cendrio macroecondmico, conseguimos encerrar o periodo dentro das nossas expectativas iniciais. Tivemos dois trimestres afetados pela
realizacao da Copa do Mundo que gerou feriados que impactaram a operagéo e um quarto trimestre de forte desaceleracao econdmica, impactando diretamente nos resultados operacionais dos
shoppings. Apesar do cendrio negativo, nossos lojistas apresentaram um desempenho dentro do esperado, com crescimento das vendas mesmas lojas (SSS) de 6,5% no quarto trimestre e
acumulando um crescimento de 6,5% em 2014. Se excluirmos as vendas de participagdo ao longo do ano, nossas vendas totais apresentaram um sélido crescimento de 8,8% no quarto trimestre
de 2014 e de 10,2% no exercicio. Dando continuidade a priorizagéo da eficiéncia de nossos ativos, alcangamos no 4714 o maior patamar da histéria da companhia no indicador de NOI/m2,
atingindo uma média de R$131,5. Mantendo nossa preocupagéo com a satde financeira de nossos lojistas e nossos esforgos continuos de eficiéncia na gestao condominial, tivemos no quarto
trimestre um custo de ocupagao de 9,7%, em linha com o quarto trimestre do ano anterior e abaixo dos demais trimestres do ano de 2014. Anunciamos, no ano de 2014, a inauguragéo de trés
expansdes (Shopping Piracicaba, Shopping Recife e Sao Luis Shopping) além de um greenfield (Shopping Vila Velha). Essas inauguragdes incrementam o portfélio da companhia com 111,7 mil
m2 de ABL Total e 45,9 mil m2 de ABL Prdprio. Estimamos que esses projetos adicionem um NOI estabilizado de R$38,3 milhdes para a companhia. Priorizando sempre a geracéo de valor aos
nossos acionistas e alinhado com a nossa estratégia de reciclagem de portfélio, vendemos ao longo do ano de 2014 participacao em 6 shoppings. A venda desses ativos gerou um valor total de
R$389,2 milhdes para a BRMALLS. Acreditamos que o ano de 2015 sera ainda mais desafiador para a economia brasileira. Em fungéo disso, envidaremos nossos maiores esforgos para
fortalecer a companhia internamente, buscando ainda mais aumentar nossa eficiéncia operacional e priorizando investimentos que gerem maior retorno possivel a nossos acionistas. Temos
previsto para 2015, a inauguracdo de 3 importantes expansdes, que deverao adicionar 29,6 mil m? de ABL total a0 nosso portfélio. Politica de reinvestimento de lucros e distribuicao de
dividendos: Aos acionistas esté assegurado, pelo estatuto social, um dividendo minimo correspondente a 25% do lucro liquido apurado em cada exercicio social, ajustado consoante a legislacéo
em vigor. De acordo com o estatuto social da companhia, a administragéo entende que o que exceder aos 25% para pagamento de dividendo obrigatério sera destinado a realizagdo de novos
investimentos respeitando em qualquer caso, o limite global do artigo 199 da lei das sociedades por acdes. No exercicio em que o montante do dividendo obrigatdrio, calculado nos termos do
estatuto social da Companhia ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a Assembleia Geral poderd, por proposta dos érgdos de administracdo, destinar o excesso a
constituicdo de reserva de lucros a realizar. Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a soma dos seguintes valores: (i) O resultado liquido positivo da
equivaléncia patrimonial; (ii) O lucro, rendimento ou ganho liquidos em operagdes ou contabilizagéo de ativo e passivo pelo valor justo, cujo prazo de realizacéo financeira ocorra apds o término
do exercicio social (propriedades para investimento). Descrigdo dos negécios, servicos e mercados de atuagdo em 31 de dezembro de 2014: Participagdo em shopping centers: A BR
Malls é tnica empresa nacional de shoppings centers com presenca em todas as cinco regides do Brasil, atendendo aos consumidores de todas as diferentes classes sociais do pais. A

companhia oferece servigos de administracdo e comercializagdo para 47 shoppings centers. Administragéo de sk

fatos ocorridos no exercicio: Apesar de

centers e de mall e

merchandising: Somos especializados na administracdo de nossos shopping centers, de shopping centers de terceiros, de centros comerciais e centros empresariais, tendo como filosofia de
atuacao a transparéncia, a confianca, o trabalho em equipe e 0 comprometimento com resultados expressivos. Possuimos experiéncia na gestéo de tais empreendimentos comerciais com seus

de lojas e esp:

diversos perfis, porte, localizacao e estagios de maturagdo. Somos especializados na comercializagéo de lojas e espacos de Mall, Merchandising e realizacao de eventos em Shopping Centers.
Nossa atividade de comercializagao de lojas engloba a gestéo planejada do Mix de Lojas € a definicao da politica comercial dos Shoppings Centers, prospectando ativamente lojas e grandes
cadeias do varejo através de corretores localizados em todo Pais, que, em conjunto, nos oferecem um grande poder de negociacéo. Na érea de Mall, comercializamos quiosques e stands
promocionais, de vendas e de servicos. Comercializamos também espagos para Merchandising, pois, nos (ltimos anos, os Shoppings se transformaram em poderosa ferramenta de comunicagéo,
disponibilizando varias e diferentes opcdes de publicidade, indoor e outdoor. Outra importante ferramenta comercial é a realizagao de eventos nas dreas internas e de estacionamentos. Essas
agdes, além de resultarem em midia espontdnea, aumentam o trafego de clientes e os resultados comerciais. A Companhia oferece servigos de administracéo e comercializagéo para 47
shoppings centers. A BR Malls permanece com sua estratégia de ampliar suas atividades de prestagéo de servico focada nos shopping centers em que pretende desenvolver, nos shoppings que
jé detém participacao, mas ainda ndo presta servicos e nos shopping de terceiros que gostaria de ter em sua carteira. Eventos subsequentes ao término do exercicio de 31 de dezembro de
2014: Em 24 de fevereiro de 2015, foi aprovado a emissédo privada, dentro do limite de capital autorizado, de 594.237 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal, sendo: (i) 291.143 ao
preco de emissao de R$9,31 por acdo, (i) 256.938 ao prego de emissdo de R$12,32 por acdo e (i) 46.156 ao preco de emissdo de R$ 12,64 por acdo, todas destinadas a subscricdo e
integralizagao de agdes correspondentes ao exercicio de opgdes de compra outorgadas pela Companhia no ambito do 5°, 6° 7% e 10° Programas do Plano de Opgéo de Compra aprovado na
Assembléia Geral Extraordindria de 09 de fevereiro de 2007 (“Plano”), com o consequente aumento de capital de R$6.459. Em razéo do referido aumento, o capital social da Companhia passa
de R$4.331.619 dividido em 460.600.906 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, para R$4.338.078 dividido em 461.195.143 acdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal.
Conjuntura econémica geral: A atividade econdmica em 2014, medida através do PIB, seguiu seu desempenho baixo de crescimento. Os dados oficiais serdo divulgados pelo IBGE no dia
27/03/2015, mas a expectativa de crescimento, em termos reais, do mercado é algo em torno de 0%, com viés negativo. Para 2015, o cendrio sera ainda mais desafiador, com as crises hidrica
e energética iminentes, dificuldades politicas enfrentadas pelo atual governo e aperto das politicas monetaria e fiscal. Portanto, acreditamos que o crescimento deverd ser ainda menor, e com
mais incertezas do que foi 2014. A taxa de desemprego continuou em patamares historicamente baixos em 2014, fechando o ano em 4,3%. Contudo, diferentemente do fim de 2013, o indice
terminou 2014 em uma trajetéria ascendente. Dado o cenério de retragdo da atividade econdmica esperado para 2015, o nivel de consumo das familias deve reduzir apés uma sequéncia de
anos de ascendéncia. A inflagdo medida pelo IPCA ficou em 6,41% em 2014, insistentemente alta e superior ao nivel j& elevado de 2013 que foi de 5,91%. O IGP-M ficou em 3,69% versus 5,51%
em 2013. A expectativa para o IPCA ao longo de 2015 é de aumentar ainda mais, e a inflacao pode fechar o ano acima do teto da meta. O BC manteve ao longo do ano de 2014 a trajetéria de
aumento de juros iniciada em 2013, com o intuito de conter a inflag@o, em detrimento da atividade. A taxa fechou o ano no patamar de 11,75%, € a perspectiva e que 0 aumento continue em
2015. Em 2014 o Real se desvalorizou frente ao Délar Americano em 13,39%, saindo de R$2,3426 por dolar para R$2,6562.
objeto social, todos os funciondrios estéo alocados na BR Malls. Nenhum dos funcionérios estéo alocados em suas controladas e coligadas. Ressaltamos que em 31 de dezembro de 2014, A
BR Malls contava com um total de 441 colaboradores. Aproximadamente 80% de nossos funciondrios possuiam nivel superior € o restante permanecem em curso. Nossa politica salarial &
baseada na média das remuneragdes praticadas no mercado. Por sua vez, nossa politica de promogéo é baseada exclusivamente no mérito dos empregados, sendo concedidos reajustes
salariais também nesses casos. Concedemos a todos 0s nossos empregados plano de assisténcia médica, seguro-satde e vale-transporte, bem como somos inscritos no Programa de
Alimentagéo do Trabalhador (PAT), pelo qual oferecemos vale-refeicdo aos funcionarios. Além disso, oferecemos aos nossos empregados um plano de participacdo nos lucros e resultados,
atrelados ao cumprimento de metas orcamentdrias e metas operacionais. Nao possuimos areas e/ou atividades insalubres ou perigosas, de acordo com a legislacao aplicavel. De toda forma,
de acordo com a legislagdo em vigor, mantemos o Programa de Prevencao de Riscos Ambientais e o Programa de Controle Médico e Satide Ocupacional.
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BALANGOS PATRIMONIAIS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

DEMONSTRAGCOES DOS RESULTADOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Receita liquida de aluguéis e servicos (Nota 22) 113.469 106.008 1.324.707 1.247.432
Custos de aluguéis e servicos (Nota 23) (2.606) 3.029) _ (102.361) 99.949)
Lucro bruto de aluguéis e servigos 110.863 _ 102.979 _1.222.346 _1.147.483
Receitas/(despesas) operacionais
Despesas comerciais (23.800)  (25.126)  (37.323)  (36.101)
Despesas administrativas (Nota 24) (51.477)  (47.554) (151.855) (146.192)
Variagéo do valor justo de propriedades para investimento (Nota 13) (88.507) 6.013 633.932 698.748
Outras receitas operacionais 2,080 626 10.778 24,091
Lucro antes da equivaléncia patrimonial, do resultado financeiro e
dos tributos _ (50.841) _ 36938 _1.677.878 _1.688.020
Resultado de equivaléncia patrimonial (Nota 11) 873.740 1.019.111 28.689 123.697
Resultado financeiro (Nota 25)
Receitas financeiras 282.587 444.395 804.160 942,375
Despesas financeiras (625.854) _ (825.390) (1.381.420) (1.519.642)

(343.267) _ (380.995) _ (577.260) _ (577.267)

Lucro antes dos tributos sobre o lucro 479.632 _ 675.054 _1.129.307 _1.234.459
Imposto de renda e contribuicao social (Nota 8)
Correntes - - (139.938)  (98.721)
Diferidos 8.745 4.896 _ (391.038) _ (380.115
8.745 4.896 _ (530.976) _ (478.836,
Lucro liquido do exercicio __488.377 _ 679.950 _ 598.331 _ 755.623
Atribuivel a
Acionistas da Companhia 488.377  679.950  488.377  679.950
Participacao dos ndo controladores - = 109.954 75.673
Lucro liquido do exercicio 488.377 _ 679.950 _ 598.331 755.623

Lucro por agdo atribuivel aos acionistas da Companhia durante o
exercicio (expresso em R$ por agéo)
Lucro basico por agéo (Nota 21 (a)) 1,06 1,49
Lucro diluido por acéo (Nota 21 (b)) 1,06 1,48
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRACOES DOS RESULTADOS ABRANGENTES EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013

Lucro liquido do exercicio 488.377 679.950 598.331 755.623

Outros resultados abrangemes = - - -

Total do gente do 488.377 _ 679.950 _ 598.331 _ 755.623
Atribuivel a

Acionistas da Companhia 488.377 679.950 488.377 679.950

Participagéo dos néo controladores - - __109.954 75.673

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRAGCOES DOS FLUXOS DE CAIXA EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado Controladora Consolidado
311122014 _ 31/12/2013 _ 31/12/2014 _ 31/12/2013 31/12/2014  31/12/2013 _ 31/12/2014 _ 31/12/2013
Ativo circulante Passivo circulante
Caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) 1.501 1.604 76.648 70.509 | Contas a pagar (Nota 14) 9.501 4.443 48.219 84.892
Titulos e valores mobiliérios (Nota 5) 82.774 4.231 588.731 319.696 | Empréstimos e financiamentos (Nota 15) 175.660 465.727 325211 766.580
Contas a receber (Nota 7.1) 48.305 35.753 345.090 300.499 Impp§1os e contrlbwgoeg a recolher (Nota 8) 757 4.966 54.427 64.071
Instrumentos derivativos (Nota 4.1 (e)) 3873 34.792 9.284 54.674 | Saldrios e encargos sociais 21.086 25343 57.823 69.169
) . . : y : Dividendos a pagar (Nota 20(g)) 211.728 144,535 211.728 144,535
Tributos a recuperar (Nota 8) 41.59% 45.056 107.600 100701 | mpostos e contribuigdes - parcelamentos (Nota 16) - - 10.732 19.871
Adiantamentos 5.483 4.744 17.989 32430 | Adiantamentos de clientes 2974 4224 12.870 6.028
Outros valores a receber (Nota 7.2) 25.245 25.592 35.002 42,651 Obrigacdes a pagar por aquisicao de shopping (Nota 17) 47.951 48.007 47.951 167.982
Despesas antecipadas 1.726 456 3.669 2.250 | Receita diferida (Nota 19) 3.084 2737 49.615 55.529
210.503 152,228 1.184.013 943.410 | Instrumentos derivativos (Nota 4.1(e)) 9.076 6.716 12.339 9.168
Outros valores a pagar 342 8.423 6.099 9.303
Ativo ndo circulante Passivo o ci 488.159 715.121 837.014 1.397.128
assivo ndo circulante
Contg; a receber ~(Nota 71) 12.637 12.949 138.398 177.501 Contas a pagar (Nota 14) 2.461 3.413 2.461 3.413
Depositos e caugdes (Nota 18) 254 161 47.841 45.695 | Empréstimos e financiamentos (Nota 15) 1674476 1372906  4.796.976  3.956.500
Impostos diferidos (Nota 9) - 2.028 53.432 82.117 | Provis&o para contingéncias (Nota 18) 4,643 2.384 64.920 64.536
Instrumentos derivativos (Nota 4.1 (e)) 35.146 30.854 387.101 245.049 | Impostos e contribui¢des - parcelamentos (Nota 16) - - 75.197 80.016
Adiantamento para futuro aumento de capital (Nota 10) 26.721 71.913 6.458 33.859 l&ppsl@ diferidos (Nota9) do shogping N 17) 9233; 1%ggg 3?32283 3322;33
b i rigagdes a pagar por aquisicdo de shopping (Nota 1 . . .
gﬁ?r';ossvgfofggg"r':g:;; fﬁg?:‘;a;) (Nota 10) ?gggf 1?2;22 ggggg 22?;8 Instrumentos derivativos (Nota 4.1(g)) 310244 204688 355148 257616
’ - - y - Receita diferida (Nota 19) 6.453 7.486 71.915 90.927
120.071 237.294 674.523 615621 | Emorastimos de empresas ligadas (Nota 10) 710339 519.034 7.999 382
Outros valores a pagar - - - 28
Investimentos (Nota 11) 10.466.125 9.737.711 654.059 584.266 2.806.922 2.262.189 9.210.689 7.956.466
Propriedades para investimento (Nota 13) 1.522.496 1.609.635  17.301.914  16.651.002 | Patriménio liquido (Nota 20)
Imobilizado 10.775 10.191 10.787 10.191 Capital social 4.331.619 4.293.342 4.331.619 4.293.342
Intangivel 33.655 14317 35.330 16.360 | Custos com captagéo de recursos (50.727) (50.727) (50.727) (50.727)
i E—— ma o bnomm o
eservas de capital . . . .
—12.034.766 __ 11.374.000 __ 18.002.090 _ 17.261.819 | Regeryas de lucros 4678735 _ 4473153 _ 4672356 _ 4.466.774
9.070.259 8.786.212 9.074.166 8.790.119
12.154.837 _ 11.611.294 _ 18.676.618 _ 17.877.440 | Participagéo dos néo — — 738.757 677.137
9.070.259 8.786.212 9.812.923 9.467.256
Total do ativo 12.365.340  11.763.522  19.860.626 18.820.850 ' Total do passivo e patrimdnio liquido 12.365.340  11.763.522 _ 19.860.626 _ 18.820.850
As notas explicativas s&o parte integrante das demonstracdes financeiras.
DEMONSTRAQ()ES DAS MUTAQGES DO PATRIMONIO LiQUIDO (CONTROLADORA) EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Controladora
Custo com Reservas de lucros
Capital ~ captacédo de Acdes em Reserva Reserva Retencao Lucros a Lucros
social recursos tesouraria de capital legal de lucros realizar _acumulados Total
Saldos em 31 de dezembro de 2012 3.459.212 (50.727) - 49.269 184.995 4.063.625 478.525 - 8.184.899
Aumento e integralizagao de capital 834.130 - - - - (789.407) - - 44.723
Opcdes outorgadas reconhecidas - - - 41.748 - - - - 41.748
Acdes em tesouraria - - (20.573) - - - - - (20.573)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 679.950 679.950
Constituicao de reservas - - - - 33.999 484.464 161.487 (679.950) -
Dividendos minimos obrigatérios - - - - - - (144.535) - (144.535)
Saldos em 31 de dezembro de 2013 4.293.342 (50.727) (20.573) 91.017 218.994 3.758.682 495.477 - 8.786.212
Aumento e integralizagdo de capital (Nota 20a) 38.277 - - - - - - - 38.277
Opcdes outorgadas reconhecidas (Nota 28) - - - 40.188 - - - - 40.188
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 488.377 488.377
Constituicao de reservas - - - - 24.419 347.968 115.990 (488.377) -
Dividendos minimos obrigatérios (Nota 20h) - - - - (282.795) - (282.795)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 4.331.619 (50.727) (20.573) 131.205 243.413 4.106.650 328.672 - 9.070.259
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
DEMONSTRAQf)ES DAS MUTAQ()ES DO PATRIMONIO LiQUIDO (CONSOLIDADO) EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)
Consolidado
Custo com Reserva de lucro Participacao Total do
Capital ~ captacéo de Acdes em Reserva Reserva Retencédo Lucros a Lucros dos néo- patriménio
social Recursos tesouraria de capital legal de lucros realizar _acumulados Total controladores liquido
Saldos em 31 de dezembro de 2012 3.459.212 (50.727) (12) 59.567 184.995 4.057.246 478.525 - 8.188.806 626.151 8.814.957
Aumento e integralizacao de capital 834.130 - - - - (789.407) - - 44.723 - 44.723
Opcdes outorgadas reconhecidas - - - 41.748 - - - - 41.748 - 41.748
Acoes em tesouraria - - (20.573) - - - - - (20.573) - (20.573)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 679.950 679.950 75.673 755.623
Constituicao de reservas - - - - 33.999 484.464 161.487 (679.950) - - -
Dividendos minimos obrigatérios - - - - - - (144.535) - (144.535) - (144.535)
Dividendos minimos obrigatérios (Nao controladores) - - - - - - - - - 24.687 24.687
Saldos em 31 de dezembro de 2013 4.293.342 (50.727) (20.585) 101.315 218.994 3.752.303 495477 - 8.790.119 677137 9.467.256
Aumento e integralizagdo de capital (Nota 20a) 38.277 - - - - - - - 38.277 - 38.277
Opcdes outorgadas reconhecidas(Nota 28) - - - 40.188 - - - - 40.188 - 40.188
Lucro liquido do exercicio - - - - - - - 488.377 488.377 109.954 598.331
Constituicao de reservas - - - - 24.419 347.968 115.990 (488.377) - - -
Dividendos minimos obrigatérios (Nota 20h) - - - - - - (282.795) - (282.795) - (282.795)
Dividendos minimos obrigatérios (Nao controladores) - - - - - - - - - (48.334) (48.334)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 4.331.619 (50.727) (20.585) 141.503 243.413 4.100.271 328.672 - 9.074.166 738.757 9.812.923

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragées financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013 (Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Informacdes sobre o Grupo: A BR Malls Participacdes S.A. e suas controladas e controladas em conjunto (referidas em
conjunto como “Companhia” ou “BR Malls”), integrantes das demonstragées financeiras, tém como atividade preponderante:
(i) a participacao e administragdo de Shopping Centers, (ii) a participagdo em outras sociedades que atuem no setor imobilirio,
qualidade de acionista ou quotista, (iii) a promogéo e administracao de empreendimentos imobilidrios de qualquer natureza,
proprios ou de terceiros e (iv) participagdo e administracdo em operagéo de estacionamento. Os resultados operacionais da
Companhia estao sujeitos a tendéncias sazonais que afetam a indstria de shopping centers. Vendas de shopping centers
geralmente aumentam em periodos sazionais, como nas semanas antes do dia das maes (maio), dia dos namorados
(que no Brasil ocorre em junho), dia dos pais (que no Brasil ocorre em agosto), dia das criancas (que no Brasil ocorre em
outubro) e natal (dezembro). Além disso, a grande maioria dos arrendatérios dos shoppings da Companhia paga o aluguel
duas vezes em dezembro sob seus respectivos contratos de locacdo. A Companhia é uma sociedade anonima com sede na
cidade do Rio de Janeiro - RJ, e possui agdes negociadas na BM&FBovespa (BRML3). Adicionalmente, a Companhia adere
a0 nivel de governanga corporativa do Novo Mercado da BM&FBovespa. A BR Malls integra a carteira do Indice Bovespa
(IBOVESPA) e também ingressou no Indice Brasil 50 (IBRX 50). A emissdo dessas demonstracdes financeiras individuais e
consolidadas da Companhia foi autorizada pelo Conselho de Administracdo em 11 de margo de 2015. A Companhia apresenta
excesso de passivos circulantes sobre ativos circulantes, no balango patrimonial da controladora no montante de R$277.656
no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 (R$562.893 em 31 de dezembro de 2013). Em conexdo com a preparagao
dessas demonstracdes financeiras, a Administrac@o efetuou andlises e concluiu néo existirem evidéncias de incertezas sobre
a obtencdo de recursos para regularizar o equilibrio financeiro do excesso do passivo circulante, visto que a gestéo de capital
da Companhia é feita de forma consolidada. Dessa forma, essas demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com
as préticas contabeis aplicaveis a companhias em regime normal de operacdes. a) Reestruturacdo societaria: A Companhia
inicou no exercicio de 2014, um processo de reestruturagéo societéria, visando a simplificag&o de sua estrutura organizacional
e a reducdo de custos administrativos e operacionais. Como parte desse processo, realizou as seguintes incorporacdes de
empresas sobre controle comum: « Em 1° de maio, a Piracicaba Malls Participacoes Ltda. foi incorporada por sua controladora
direta Empresa Patrimonial Industrial IV Ltda. A participacdo que a Piracicaba Mall Participacdes Ltda. detinha no Shopping
Piracicaba de 15,35% foi transferida para a Empresa Patrimonial Industrial IV Ltda. « Em 1° de maio, a Midia Central Ltda. foi
incorporada por sua controladora direta Center Shopping S.A. Na data da incorporagéo, a Midia Central Ltda. ndo detinha
participacdo direta em shoppings. * Em 1° de maio, a BR Malls Desenvolvimento e Participagdes Ltda. foi incorporada pela
BR Malls Servicos Compartilhados Ltda. Na data da incorporacao, a BR Malls Desenvolvimento e Participagdes Ltda. nao
detinha participacao direta em shoppings. * Em 12 de maio, a SPE Vila Velha Empreendimentos Imobiliarios e Participagdes
Ltda. foi incorporada por sua controladora direta EDRJ113 Participagdes Ltda. Na data da incorporagéo, a SPE Vila Velha
Empreendimentos Imobilidrios e Participagdes Ltda. ndo detinha participacéo direta em shoppings. * Em 1° de julho, a SPE
Monza Participagdes S.A. foi incorporada por sua investida Shopping Center Mooca Empreendimento Imobiliario S.A. Na
data da incorporagéo reversa, a SPE Monza Participacdes S.A. nao detinha participacéo direta em shoppings. « Em 12 de
agosto, a Ecisa Participagdes Ltda. foi incorporada pela Ecisa Engenharia Comércio e Industria Ltda., ambas controladas
integrais da BR Malls Participagdes S.A. Todas as participagdes detidas pela Ecisa Participacdes Ltda. foram transferidas para
a Ecisa Engenharia Comércio e Industria Ltda. sem modificacdo no percentual de participacao. * Em 1° de novembro, a SPE
Indianépolis Participagdes Ltda. foi incorporada por sua controladora direta Ecisa Engenharia Comércio e Industria Ltda. Todas
as participacdes detidas pela SPE Indianapolis Participacdes Ltda.foram transferidas para a Ecisa Engenharia Comércio e
Industria Ltda. sem modificagéo no percentual de participacao. * Em 1° de dezembro, a Companhia e suas investidas Ecisa
Engenharia Comércio e Industria Ltda. e L5 Corporate LLC celebraram acordo referente a permuta de agdes das empresas B.
Sete Participacdes S.A. e VL 100 Empreendimentos e Participagdes S.A., ambas pertencentes ao grupo BR Malls. Tal permuta
ndo teve impacto no consolidado da Companhia. « Em 31 de dezembro, a KGM37 Empreendimentos Ltda. foi incorporada
pela Ecisa Engenharia Comércio e Industria Ltda. Na data da incorporac@o, a KGM37 Empreendimentos Ltda. nao detinha
participagéo direta em shoppings. As operagdes de reestruturacéo societaria foram efetuadas pelos seus respectivos valores
contdbeis. b) Transacdes de aquisicao/alienacdo de participacdes/ativos: * Em 10 de janeiro, a Companhia realizou a venda
de 100% do terreno verde ao lado do Shopping Jardim Sul por R$20.159. Deste valor, 60% € de direito da BR Malls e o Fll
RUBI (adm BTG) tem os 40% restantes. » Em 26 de fevereiro, a Fashion Mall S.A. vendeu 49% dos 100% de participagdo
imobilidria que detém do shopping llha Plaza por R$120.800. « Em 26 de fevereiro, a SPE Classic Participacdes Ltda. e a
Empresa Patrimonial IV Ltda. alienaram 100% de participacéo imobilidria que detinha no Shopping Iguatemi Belém (13,30%)
por R$45.700. « Em 20 de marco, a SPE Classic Participacoes Ltda. alienou 100% de participacao imobiliria que detinha no
Shopping Metrd Tatuapé (3,15%) por R$20.727. « Em 08 de abril, a Companhia realizou a venda da participagéo integral do
Big Shopping (13%) por R$11.400. « Em 10 de novembro, a Companhia realizou a venda da participagao integral do Shopping
Mueller (10,41%) por R$15.599. « Em 27 de novembro, a Companhia vendeu 100% de participagéo imobiliaria que detinha no
Shopping Fashion Mall por R$175.000. ¢ Em 21 de outubro, a Alvear Participagdes S.A., controlada indireta da BR Malls, realizou
a venda de 100% do terreno ao lado do Londrina Norte Shopping por R$1.319. ¢) Inauguracées: Em 29 de abril, a Companhia
inaugurou a expansdo do Shopping Piracicaba, no Estado de S&o Paulo. d) Participacdes em sociedades
___Participacao-%
311212014 _31/12/2013

Controladas diretas
Ecisa Engenharia, Comércio e Industria Ltda. (“Ecisa Engenharia”) 100,00 100,00
Ecisa Participages Ltda. (“Ecisa Participagdes”) - 100,00
BR Malls International Finance Ltd. (‘BR Malls Finance”) 100,00 100,00
BR Malls Desenvolvimento e Participacdes Ltda. (‘BR Malls Desenvolvimento”) - 100,00
BR Malls Servicos Compartilhados Ltda. (‘BR Malls CSC”) 100,00 100,00
SPE Fortuna Gestéo e Participagdes Ltda. (‘BR Malls Fortuna”) 100,00 100,00
SPE Sfida Gestéo e Participagao Ltda. (“SPE Sfida”) 79,10 79,10
Crystal Administradora de Shopping Centers Ltda. (‘Crystal’) 100,00 100,00
Sociedade em conta de participacao Crystal Parking (‘Crystal Parking”) 66,50 66,50

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda. e BR Malls International Finance Ltd.)
L5 Corporate LLC 100,00 100,00
BR Malls Administragao e Comercializacéo Ltda. ("BR Malls Administragéo") 100,00 100,00
Proffito Holding Participacées S.A. ("Proffito") 100,00 100,00
Nattca 2006 Participacées S.A. ("Nattca") 100,00 100,00
SPE Indiandpolis Participagdes Ltda. ("SPE Indianépolis") - 100,00
Empresa Patrimonial Industrial IV Ltda. ("EPI") 100,00 100,00
SDR Empreendimentos Imobilidrios 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 Participagbes S.A. ("SPE Xangai') 75,00 75,00
VL 100 Empreendimentos e Participagdes S.A. 100,00 100,00
SPE Monza Participagdes Ltda. ("SPE Monza") - 100,00
SPE Classic Participagoes Ltda. ("SPE Classic") 100,00 100,00
Fashion Mall S.A. (“Fashion Mall") 100,00 100,00
Rai Rhodes Administracdo de Iméveis Ltda. ("Rai Rhodes") 100,00 100,00
COFAC - Companhia Fluminense de Administragdo e Comércio ("COFAC") 100,00 100,00
KGM37 Empreendimentos Ltda. ("KGM37") - 100,00
Shopping Center Mooca Empreendimento Imobilidrios S.A. ("Shopping Center Mooca") 100,00 100,00
Eximia Comercial e Empreendimentos Ltda. ("Eximia") 100,00 100,00
LGR Macaé Empreendimentos Ltda. 100,00 100,00

Controladas indiretas (por meio da Ecisa Engenharia Ltda. e
BR Malls International Finance Ltd.)
SPE Vila Velha Empreendimentos Imobilidrios e Participagdes Ltda. - 100,00
Sociedade em conta de participagéo Estacéo BH Parking 96,90 96,90
Sociedade em conta de participacdo JLN-2 (Niter¢i Plaza) 98,00 98,00
Sociedade em conta de participacéo JLN-2 (Rio Plaza) 96,00 96,00
Sociedade em conta de participacdo Campinas Parking 97,50 97,50
Sociedade em conta de participacéo Estacéo Parking 95,40 95,40
Sociedade em conta de participacéo Fashion Parking 90,00
Sociedade em conta de participacéo Independéncia Parking 96,00 96,00
Sociedade em conta de participacdo Mooca 54,00 54,00
Sociedade em conta de participacédo Shopping Granja Vianna 96,00 96,00

Companhia Santa Cruz

SAS Sociedade Administradora de Centros Comerciais Ltda. ("SAS Administradora")
Sociedade Independéncia Iméveis ("SISA")

Midia Central Ltda. ("Midia Central")

Center Shopping S.A. ("Center Shopping')

CIMA Empreendimentos do Brasil S.A. ("CIMA")

Piracicaba Malls Participacdes Ltda.

Sociedade em conta de participacdo Tijuca Parking

Sociedade em conta de participagdo Park Center

CG Participacdes Ltda.

EDRJ113 Participagdes Ltda. ("EDRJ113")

Estacao BH Empreendimentos Imobilidrios e Participacdes Ltda.
BR Malls Administragao e Comercializacao Rio/Minas Ltda.
Alvear Participacdes S.A. ("Alvear")

Proeste S.A. ("Proeste")

Sociedade em conta de participacdo Uberlandia Parking

BR Malls Administracao e Comercializagao Sul/SP Ltda.

Catuai Maringa Parking

Catuai Londrina Parking

BR Malls Premium Outlet Empreendimentos Imobiliarios e Participacdes Ltda
Dokka RJ Participacdes S.A.

Contagem Empreendimentos e Participagdes Ltda.

Villa Lobos Parking Ltda. ("Villa Lobos Parking")

Incorporadora de Shopping Center Capim Dourado Ltda.

Sete Lagoas Parking

Londrina Norte Parking

Sao Bernardo Parking

Capim Dourado Parking

Contagem Parking

Empreendimentos em conjunto (equivaléncia patrimonial)

SPE Ménaco Participagdes S.A. ("SPE Ménaco")

B. Sete Participagbes S.A.

GS Shopping Center S.A. ("GS Shopping")

Macaé Participaces SPE S.A.

Plaza Macaé S.A.

Macaé Participagdes imobilirias Ltda.

Administradora Shopping Center Recife Ltda. ("ASCR") (*)
Recife Parking Ltda. ("Recife Parking") (*)

Recife Locadora de Equipamentos para Autogeracao Ltda. ("Recife Locadora") (*)
Christaltur Empreendimentos e Participagdes S.A. (*)
Sociedade em conta de participagédo Centro Oeste Parking
Sociedade em conta de participacdo Macaé Parking
Sociedade em conta de participacdo Natal Parking
Espirito Santo Malls S.A.

Operagdes em conjunto (consolidacao proporcional)
Sociedade em conta de participagao Center Parking
Sociedade em conta de participagao West Parking (“"West Parking")
Sociedade em conta de participacdo Rio Anil Parking
Sociedade em conta de participacéo Itau Power Parking
Sociedade em conta de participagdo Shopping Via Brasil
Sociedade em conta de participagdo Shopping llha Parking
Contagem Parking

Coligadas
EDRJ100 Participagdes Ltda.

Pré-Parking Participacdes Ltda.

e) Participacdes em shopping centers (registradas como propriedades para investimento

Participacao - %
31/12/2014_ _31/12/2013

100,00
100,00
83,44

51,00
100,00

97,80
51,00
100,00
100,00
60,00
100,00
70,00
97,00
96,50
100,00
95,00
89,30
100,00
100,00
100,00
58,42
100,00
67,55
96,50
58,42
96,50
68,04

50,00
39,60
50,00
50,00
50,00
50,00
32,46
32,46
32,46
49,99
46,45
48,25
48,50
50,00

28,50
28,50
50,00
32,14
48,00
48,35
49,57

8,00
10,51

100,00
100,00

95,00
89,30
100,00
100,00
100,00
58,42
100,00
67,55
96,50
58,42
96,50
68,04

50,00
39,60
50,00
50,00
50,00
50,00
32,46
32,46
32,46
49,99
46,45
48,25

50,00

28,50
28,50
50,00
32,14
48,00
94,80
68,04

8,00
10,51

Participacao - % Participacao - %
31/12/2014 31[12/2013 31712/2014 31/12/2013
Amazonas Shopping Center T 3410 34,10 Shopping Center Piracicaba 36,88 36,88
Araguaia Shopping 50,00 50,00 Shopping Center Tamboré 100,00 100,00
Big Shopping - 13,00  Shopping Contagem 51,00 51,00
Campinas Shopping 100,00 100,00  Shopping Curitiba 49,00 49,00
Catuai Shopping Londrina 93,00 93,00  Shopping Del Rey 65,00 65,00
Catuai Shopping Maringa 100,00 100,00  Shopping Estacao 100,00 100,00
Center Shopping Rio 30,00 30,00 Shopping Granja Vianna 75,00 75,00
Center Shopping Uberlandia 51,00 51,00  Shopping Iguatemi Caxias 45,50 45,50
Crystal Plaza 70,00 70,00  Shopping Independéncia 83,44 83,44
Estacéo BH 60,00 60,00 Shopping ltati Power 33,00 33,00
Fashion Mall 100,00  Shopping Jardim Sul 60,00 60,00
Goiania Shopping 49, 17 49,17  Shopping Metré Santa Cruz 100,00 100,00
llha Plaza 51,00 100,00  Shopping Metro Tatuapé - 3,15
Londrina Norte 100,00 100,00  Shopping Mueller 10,41
Minas Shopping 2,13 2,13 Shopping Paralela 95,00 95,00
Mooca Plaza Shopping 60,00 60,00 Shopping Plaza Macaé 45,00 45,00
Natal Shopping 50,00 50,00  Shopping Recife 32,46 32,46
NorteShopping 74,50 74,50  Shopping Rio Anil 50,00 50,00
Osasco Plaza 39,59 39,59  Shopping Sao Bernardo 60,00 60,00
Plaza Niterdi 100,00 100,00  Shopping Séo Luis 15,00 15,00
Casa & Gourmet 100,00 100,00  Shopping Sete Lagoas 70,00 70,00
Shopping ABC 1,28 1,28 Shopping Tijuca 100,00 100,00
Shopping Campo Grande 68,70 68,70  Shopping Via Brasil 49,00 49,00
Shopping Capim Dourado 100,00 100,00  Shopping Villa Lobos 58,42 58,42
Shopping Center Iguatemi Belém - 13,30  Top Shopping 35,00 35,00
Shopping Center Iguatemi Macei6 54,20 54,20  West Shopping 30,00 30,00
f) Resumo das atividades das principais investidas
Sociedades controladas/

coligadas Principaisatividades ___ Shoppings
Ecisa Engenharia Com.e  Planejamento econdmico, exploragao, desenvolvimento, Shopping Villa Lobos
Industria Ltda. comercializag&o, gerenciamento e implantagdo de Shopping Shopping Curitiba

Centers; exploragao de estacionamentos; prestacéo de assisténcia
técnica para implantagéo, organizacdo e funcionamento de
empresas, comerciais ou de servicos.

BR Malls International
Finance Ltda.

Instituigéo foi criada com o propésito especifico de emitir titulos de
crédito perpétuo.

Shopping Iguatemi Caxias
Shopping Del Rey
Shopping Recife

Plaza Niterdi

Norte Shopping CPI |
Norte Shopping CPI 2
Norte Shopping CPI 3
Norte Shopping CPI 4
Campinas Shopping
Shopping Campo Grande

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Fluxo de caixa operacional
Lucro liquido do exercicio 488.377 679.950 488.377 679.950
Ajustes
Depreciagoes e amortizagdes 1.319 1.022 10.212 10.067
Atualizagao de empréstimos e financiamentos 232240 214845  685.084  595.780
Rendimento de titulos e valores mobilidrios (3.718) (5.607)  (65.152)  (41.660)
Ajuste de linearizacéo da receita e ajuste a valor presente (1.975) 3.991 (4.735) (1.089)
Remuneracéo baseada em opcdes de acoes 40.188 41.748 40.188 41.748
Ajuste a valor justo e resultado com derivativos (24.923) 58.030 (29.916) 51.451
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (8.745) (4.896) 391.038  380.115
Variagdo no valor justo das propriedades para investimento 88.507 (6.01 3) (633.932)  (698.748)
Ganho na venda de propriedade para investimento (2.123) (29.710) -
Equivaléncia patrimonial (873. 740) (1.019. 111) (28.689)  (123.697)
Participacao de nao controladores 109.954 75.673
Outros 4.628 3.1 80 32.332 8.341
Lucro liquido ajustado (59.965)  (32.881)  965.051 977.931
Variagdes no capital circulante
Variag@o dos ativos e passivos operacionais
Contas a receber (15.580) 1.110 (36.053)  (45.801)
Impostos a recuperar 3.460 (15.097) (6.899)  (29.618)
Adiantamentos (739) 1.584 14441 (3.173)
Despesas antecipadas (1.270) (14) (1.419) (99)
Depésitos e caugdes (93) (112) (2.146) (5.592)
Instrumentos financeiros 159.466 123.746 33.955 (48.543)
Fornecedores 4.106 (1.429)  (37.625) 17.505
Impostos e contribuicdes a recolher (4.209) 3782 98.777 71.487
Salarios e encargos sociais 1.743 2401 (11.346) (7.335)
Adiantamento de clientes (1.250) (165) 6.842 (19.807)
Receita diferida - (674) (1.960) 3.188
Proviséo para contingéncias 2.259 678 384 (40.389)
Imposto de renda e contribuicéo social pagos - - (114.007)  (43.725)
Outros __(5.018) _ (17.838) 10.246 (10.778)
Fluxo de caixa gerado pelas (aplicado nas) operagoes 82.910 65.091 918.241 815.251
Fluxo de caixa de investimentos
(Compra) Venda de titulos e valores mobiliarios (74.825) 61.218  (203.883)  157.312
Aumento (redugéo) nos ativos intangiveis/imobilizados (21.242) (7.384)  (29.779) (7.504)
Aquisicao e construgao de propriedades para investimento (60.174)  (82.598) (574.061)  (684.526)
Venda de propriedade para investimento 12.095 - 410678 -
Adiantamento para futuro aumento de capital (92.378)  (217.391) (6.558) (9.900)
Aumento de capital nas controladas - (112)  (53.740)  (17.397)
Juros sobre capital préprio recebidos 58.000 55.000 - -
Operagao com partes relacionadas 263.199 45.996 (8.101) 203
Dividendos recebidos 224.795 89.534 46.595 38.301
Fluxo de caixa usado nas atividades de investimento 309.470 (55.737)  (418.849)  (523.511)
Fluxo de caixa de financiamentos
Obtengéo de empréstimos 380.546 940729  775.610 1.875.066
Pagamento de empréstimos (595.704)  (780. 570) (1.043.204) (2.229.403)
Aquisicao de acdes em tesouraria - - (20.573)
Aumento de capital 38.277 44.723 38.277 44.723
Dividendos pagos (215.602) (215.501) (215.602)  (215.501)
Participacao de acionistas néo controladores (48.334) 24.687)
Fluxo de caixa usado nas atividades de financiamento !392 483) —(10.619) (493.253) _ (570.375)
Fluxo de caixa _ (103 (1.265) 6.139 _ (278.635)
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 1 604 2.869 70509  349.144
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 1.501 1.604 76.648 70.509
Variagéo no caixa (103) (1.265) 6.139 _ (278.635)

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRAGOES DOS VALORES ADICIONADOS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2014 E 2013
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Receitas 145.141 155.391 _1.715.634 _1.525.990
Receita de servigos 124859  117.272  1.434.117 1.352.222
Provisao para devedores duvidosos - reversao/ (constituicao) 2.787 3.160 10.069 8.341
Outras receitas (despesas) operacionais 2.080 626 10.778 24.091
Receitas relativas a construgao de ativos préprios 15.415 34.333 260.670 141.336
Insumos adquiridos de terceiros __(30.256) _ (54.392) _ (377.396) _ (254.624)
Insumos, e servigos de terceiros para construcdo de ativos proprios (3.625)  (31.670) (235.905) (128.268)
Custos de servicos (2.606) (3.029)  (73.667)  (71.555)
Materiais, energia, servigos de terceiros e outros (24.025) 19.693) _ (67.824) _ (54.801)
Valor adicionado bruto 114.885 100.999 1.338.238 _1.271.366
Retencdes (1.319) (1.022) _ (10.212) 10 57)
Depreciacao e amortizacao (1.319) 1.022) _ (10.212) 067)
Valor adici liquido prodi pela entidad 113.566 _ 99.977 _1.328.026 14261.299
Valor adicionado recebido em transferéncia “7067.820 1.469.519 1.466.781 _1.764.820
Resultado de equivaléncia patrimonial 873.740 1019.111 ~ 28.689 123697
Receitas financeiras 282,587  444.395  804.160  942.375
Ajuste valor justo da propriedade para investimento (88.507) 6.013 _ 633.932 _ 698.748
Valor adicionado total a distribuir 1.181.386 _1.569.496 _2.794.807 _3.026.119
Distribuicéo do valor adicionado 1.181.386 _1.569.496 _2.794.807 _3.026.119
Pessoal e encargos 60.870 57132  162.801 159.770
Salarios e encargos 12.805 3.624 70.680 69.068
Pré-labore 17 87 3.388 31477
Remuneracao direta 568 552 16.178 20.093
Beneficios 108 98 3.102 3.565
Contribuicdes previdenciarias 169 168 4.826 6.126
FGTS 42 52 1.434 1.880
Resciséo 15 7 164 216
Pessoal Shoppings 11.786 2.660 41.588 34.011
Comissdes de vendas 5.940 10.431 6.344 2,527
Participagao nos lucros 1.937 1.329 45,589 46.427
Opcdes outorgadas 40.188 41.748 40.188 41.748
Impostos, taxas e contribuicdes 6.284 7.024 652255  591.084
Despesas financeiras 625.854 825390 1.381.420 1.519.642
Participacao de nao controladores - - 109.954 75.673
Lucros retidos do periodo 488.378 679.950 488.377 679.950
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragdes financeiras.
Sociedades controladas/
coligadas Principais atividades Shoppings
Empresa Cogeradorade ~ Cogeragao de energia elétrica.

Energia Ltda.
Empresa Patrimonial
Industrial IV S.A.

Participagao em empreendimentos imobilidrios. Amazonas Shopping
Shopping Iguatemi Maceid
Shopping Piracicaba
Exploracdo, o planejamento econdmico, desenvolvimento, Shopping Granja Vianna
comercializagao, administragéo, gerenciamento, implantacao de

Shopping Centers e exploragéo de estacionamento.

Exploracao, o planejamento econdmico, desenvolvimento,

SPE Xangai Participacoes
Ltda.

SDR Empreendimentos Shopping Del Rey

Imobilirios S.A. comercializagao, administragéo, gerenciamento, implantacéo de
Shopping Centers e exploragdo de estacionamento.
Cima Empreendimentos do  Exploracao, o planejamento econdmico, desenvolvimento, Shopping Tijuca
Brasil S.A. comercializacao, administragéo, gerenciamento, implantacéo de
Shopping Centers e exploragdo de estacionamento.
EDRJ113 Participagdes Exploracao, o planejamento econdmico, desenvolvimento, Shopping Via Brasil
Ltda. comercializagao, administracéo, gerenciamento, implantacéo de
Shopping Centers e exploragéo de estacionamento.
BR Malls Administracdo e Exploragdo, o planejamento econdmico, desenvolvimento,
Comercializagao Ltda. comercializagao, administragéo, gerenciamento e implantagéo de
Shopping Centers.
Fashion Mall S.A. Exploracao, o planejamento econdmico, desenvolvimento, Plaza Niter6i
comercializagao, administrag&o, gerenciamento, implantagao de Casa & Gourmet

Shopping Centers e exploragdo de estacionamento. Shopping llha Plaza
2. Resumo das ¢ politicas As principais politicas contdbeis aplicadas na preparacdo destas
demonstragoes financeiras consolidadas estdo definidas abaixo. Essas politicas vém sendo aplicadas de modo consistente em
todos os exercicios apresentados, salvo disposicao em contrario. 2.1. Base de preparagéo: As demonstragdes financeiras foram
elaboradas com apoio em diversas bases de avaliago utilizadas nas estimativas contabeis. As estimativas contabeis envolvidas
na preparacao das demonstragdes financeiras foram apoiadas em fatores objetivos e subjetivos, com base no julgamento
da administragéo para determinacao do valor adequado a ser registrado nas demonstragdes financeiras. Itens significativos
sujeitos a essas estimativas e premissas incluem a selecéo de vidas Uteis do ativo imobilizado e de sua recuperabilidade nas
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operacdes, avaliagdo 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 edificagdes, analise do risco de crédito para
determinacéo da proviséo para devedores duvidosos, assim como da andlise dos demais riscos para determinagéo de outras
provisoes, inclusive para contingéncias. Os valores contébeis de ativos e passivos reconhecidos que representam itens objeto de
hedge a valor justo que, alternativamente, seriam contabilizados ao custo amortizado, sdo ajustados para demonstrar as
variagdes nos valores justos atribuiveis aos riscos que estéo sendo objeto de hedge. A liquidacao das transacdes envolvendo
essas estimativas poderd resultar em valores significativamente divergentes dos registrados nas demonstragdes financeiras
devido ao tratamento probabilistico inerente ao processo de estimativa. A Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo
menos anualmente. As demonstracdes financeiras consolidadas da Companhia foram elaboradas tomando como base os
padrdes internacionais de contabilidade (‘IFRS”) emitidos pelo International Accounting Standards Board (“IASB") e
interpretacdes emitidas pelo International Financial Reporting Interpretations Committee (‘IFRIC”), implantados no Brasil através
do Comité de Pronunciamentos Contabeis (‘CPC") e suas interpretagdes técnicas (“ICPC’) e orientacdes (‘“OCPC”), aprovados
pela Comisséo de Valores Mobilidrios (‘CVM”). As demonstracdes financeiras individuais da controladora foram preparadas
conforme as préticas contébeis adotadas no Brasil, que compreendem as disposicdes da legislacao societaria, previstas na Lei
n°6.404/76 com alteracdes da Lein® 11.638/07 e Lei n® 11.941/09, e os pronunciamentos contabeis, interpretagdes e orientagdes
emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (‘CPC”), aprovados pela Comissao de Valores Mobilirios (‘CVM’). Até 31
de dezembro de 2013, essas praticas diferiam do IFRS, aplicdvel &s demonstragdes financeiras separadas, somente no que se
refere & avaliacdo de investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto pelo método de equivaléncia
patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou valor justo, e pela manutengao do saldo de ativo diferido existente em
31 de dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. Com a emissao do pronunciamento IAS 27 (Separate Financial
Statements) revisado pelo IASB em 2014, as demonstracdes separadas de acordo com as IFRS passaram a permitir o uso do
método da equivaléncia patrimonial para avaliagdo do investimentos em controladas, coligadas e controladas em conjunto. Em
dezembro de 2014, a CVM emitiu a Deliberagao n® 733/2014, que aprovou o Documento de Revisdo de Pronunciamentos
Técnicos n° 07 referente aos Pronunciamentos CPC 18, CPC 35 e CPC 37 emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis,
recepcionando a citada revisao do IAS 27, e permitindo sua adogo a partir dos exercicios findos em 31 de dezembro de 2014.
Dessa forma, as praticas contabeis adotadas na preparacao das demonstragdes financeiras individuais da controladora em 31
de dezembro de 2014, diferem do IFRS aplicavel as demonstragées financeiras separadas, apenas pela manutengao do saldo
de ativo diferido existente em 31 de dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. 2.2. Base de consolidacdo: As
demonstragdes financeiras consolidadas sdo compostas pelas demonstragdes financeiras da BR Malls Participagdes S.A. e suas
controladas em 31 de dezembro de 2014 e 2013. As principais controladas do grupo estdo apresentadas na Nota 1. As
controladas sao integralmente consolidadas a partir da data de aquisi¢éo, 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 demonstragdes financeiras das controladas
s&0 elaboradas para o mesmo periodo de divulgacdo que o da controladora, utilizando politicas contabeis consistentes. Todos os
saldos intercompanhias, receitas e despesas e ganhos e perdas nao realizados, oriundos de transagées intercompanhias, sao
eliminados por completo. Uma mudanga na participagdo sobre uma controlada que néo resulta em perda de controle é
contabilizada como uma transagéo entre acionistas, no patriménio liquido. O resultado do exercicio e cada componente dos
outros resultados abrangentes (reconhecidos diretamente no patriménio liquido) s&o atribuidos aos proprietérios da controladora
e & participacao dos nao controladores. Perdas sao atribuidas a participagéo de nao controladores, mesmo que resultem em um
saldo negativo. 2.3. Investimento em coligadas e em joint venture: Os investimentos em geral nas demonstragées financeiras
individuais e os investimentos em coligadas e joint ventures nas demonstragdes financeiras consolidadas, sdo contabilizados
com base no método da equivaléncia patrimonial. Uma coligada é uma entidade sobre a qual a Companhia exerca influéncia
significativa. Influéncia significativa € o poder de participar nas decisdes sobre politicas operacionais da investida, nao sendo, no
entanto, controle ou controle conjunto sobre essas politicas. Joint venture  um negécio em conjunto segundo o qual as partes
que detém o controle conjunto do negdcio tém direitos sobre os ativos liquidos do negécio. Controle conjunto é o
compartilhamento, contratualmente convencionado, do controle de negécio, que existe somente quando decisdes sobre as
atividades relevantes exigem o consentimento unanime das partes que compartilham o controle. Com base no método da
equivaléncia patrimonial, o investimento na coligada ou joint venture & contabilizado no balanco patrimonial ao custo, adicionado
das mudancas apds a aquisicao da participag@o societaria na coligada ou na joint venture. O agio relacionado € incluido no valor
contdbil do investimento, ndo sendo amortizado. Em funcao de o 4gio fundamentado em rentabilidade futura (goodwill) integrar
o valor contabil do investimento na coligada ou joint venture (ndo é reconhecido separadamente), ele ndo é testado
separadamente em relacdo ao seu valor recuperavel. A demonstragéo do resultado reflete a parcela dos resultados das
operacdes da coligada ou joint venture. Quando uma mudanga for diretamente reconhecida no patriménio da coligada ou da joint
venture, a Companhia reconhecera sua parcela nas variagdes ocorridas e divulgara esse fato, quando aplicavel, na demonstracao
das mutacdes do patrimdnio liquido. Os ganhos e perdas ndo realizados, resultantes de transagdes entre a Companhia e a
coligada ou joint venture, sdo eliminados de acordo com a participagdo mantida na coligada ou joint venture. A participagao
societaria na coligada ou joint venture serd demonstrada na demonstracao do resultado como equivaléncia patrimonial,
representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da coligada ou joint venture. As demonstracdes financeiras da coligada e
joint venture sao elaboradas para o mesmo periodo de divulgacéo que a Companhia. Quando necessario, séo efetuados ajustes
para que as politicas contabeis estejam de acordo com as adotadas pela Companhia. Apds a aplicagdo do método da
equivaléncia patrimonial, a Companhia determina se é necessario reconhecer perda adicional do valor recuperével sobre o
investimento da Companhia em sua coligada ou joint venture. A Companhia determina, em cada data de fechamento do balanco
patrimonial, se ha evidéncia objetiva de que o investimento na coligada ou joint venture sofreu perda por redugéo ao valor
recuperavel. Se assim for, a Companhia calcula o montante da perda por redug&o ao valor recuperavel como a diferena entre o
valor recuperével da coligada ou joint venture e o valor contabil e reconhece o montante na demonstragao do resultado. Quando
ocorrer perda de influéncia significativa sobre a coligada ou controle conjunto sobre a joint venture, a Companhia avalia e
reconhece o investimento neste momento a valor justo. Eventual diferenca entre o valor contabil da coligada ou joint venture, no
momento da perda de influéncia ou controle conjunto, e o valor justo do investimento retido e dos resultados da alienagéo serédo
reconhecidos no resultado. 2.4. C a0 de moeda ira: As demonstragdes financeiras consolidadas s&o
apresentadas em reais (R$), que 6 a moeda funcional da controladora. Cada entidade da Companhia determina sua propria
moeda funcional, e naquelas cujas moedas funcionais s@o diferentes do real, as demonstragdes financeiras sao traduzidas para
o real na data do fechamento. 2.4.1. Transacées e saldos: As transagdes em moeda estrangeira sao inicialmente registradas a
taxa de cambio da moeda funcional em vigor na data da transagéo. Os ativos e passivos monetarios denominados em moeda
estrangeira sdo reconvertidos a taxa de cambio da moeda funcional em vigor na data do balanco. Iltens nao monetarios
mensurados com base no custo histérico em moeda estrangeira sao convertidos utilizando a taxa de cambio em vigor nas datas
das transagbes iniciais. ltens ndo monetarios mensurados ao valor justo em moeda estrangeira s@o convertidos utilizando as
taxas de cambio em vigor na data em que o valor justo foi determinado. 2.5. Reconhecimento da receita: A receita é
reconhecida na extensao em que for provavel que beneficios econdmicos seréo gerados para a Companhia e quando possa ser
mensurada de forma confidvel. A receita é mensurada com base no valor justo da contraprestacdo recebida, excluindo
descontos, abatimentos e impostos ou encargos sobre vendas. A Companhia avalia as transagdes de receita de acordo com os
critérios especificos para determinar se esta atuando como agente ou principal e, ao final, concluiu que estd atuando como
principal em todos os seus contratos de receita. Os critérios especificos, a seguir, devem também ser satisfeitos antes de haver
reconhecimento de receita. 2.5.1. Receita com aluguéis: Os locatérios das unidades comerciais geralmente pagam um aluguel
que corresponde ao maior entre um valor minimo mensal, reajustado anualmente em sua maioria com base na variagao do
Indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna - IGP-DI, e um montante obtido através da aplicacdo de um percentual sobre a
receita bruta de vendas de cada locatdrio. A Companhia registra suas operacdes com locacéo de lojas como arrendamentos
mercantis operacionais. O valor minimo do aluguel estabelecido, incluindo os aumentos fixos periddicos previstos nos contratos
e excluindo os reajustes inflaciondrios, s&o reconhecidos na proporcao da participagéo da Companhia em cada empreendimento,
em bases lineares durante os prazos dos respectivos contratos, independentemente da forma de recebimento. A diferenca entre
o valor minimo e o montante obtido através da aplicacao de percentuais sobre a receita bruta de vendas, séo considerados
pagamentos contingentes e reconhecidos no resultado quando efetivamente incorridos. 2.5.2. Receita de cessao de direitos de
uso: Os valores de cessdo de direitos de uso sdo 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 inicio da locagdo. 2.5.3. Receita com estacionamento: Refere-se a receita com a exploragdo de
estacionamentos dos shoppings centers. Essas receitas so apropriadas ao resultado de acordo com o regime de competéncia
e demc fas liquidas dos repasses aos shopping centers. 2.5.4. Receita com prestacéo de servicos: Refere-se a (i) prestagéo
de servigos de administragéo e consultoria para Shopping Centers realizados por meio das subsidirias BR Malls Administragao,
BR Malls Administracdo e Comercializacao Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administracdo e Comercializacao Sul/SP; (i) prestagéo
de servicos de comercializagdo de lojas e espacos de Mall e Merchandising, por meio das subsididrias BR Malls Administracao,
BR Malls Administrag&o e Comercializag&o Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administracéo e Comercializagao Sul/SP. As receitas com
prestacéo de servicos séo reconhecidas de acordo com o regime de competéncia. Em relagéo aos itens (i) e (ii) acima, a BR
Malls Administracao, BR Malls Administracdo e Comercializacao Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administracao e Comercializagéo
Sul/SP prestam servigos de administragdo e comercializagdo para Shopping Centers proprios da Companhia e de terceiros,
auferindo mensalmente as seguintes receitas: (a) taxa paga pelos empreendedores, que € calculada através da aplicagéo de um
percentual sobre a receita liquida do Shopping Center, deduzindo as despesas operacionais dos Shoppings Centers (excluida a
taxa de administragdo propriamente dita) da receita operacional bruta; (b) taxas pagas pelos lojistas, que s&o definidas em
funcdo de um valor fixo mensal ou de um percentual que incide sobre o total das despesas do condominio e sobre o fundo de
promogao; e (c) receita de comercializagao, que, em geral, corresponde a um percentual dos contratos de aluguel, de lojas,
quiosques e espacos para Merchandising, bem como cessao de direito, taxas de transferéncias de iméveis negociados. 2.5.5.
Receita com taxa de transferéncia e outras: So reconhecidas no resultado observado o regime contabil da competéncia. 2.5.6.
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 relagéo a um contas a receber, a Companhia reduz o valor contébil para seu
valor recuperavel, que corresponde ao fluxo de caixa futuro estimado, descontado a taxa efetiva de juros original do instrumento.
Subsequentemente, & medida que o tempo passa, 0s juros sdo incorporados as contas a receber, em contrapartida de receita
financeira. Essa receita financeira ¢ calculada pela mesma taxa efetiva de juros utilizada para apurar o valor recuperavel, ou seja,
a taxa original das contas a receber. 2.5.7. Receita de dividendos: A receita de dividendos é reconhecida quando o direito de
receber o pagamento é estabelecido. 2.6. Caixa e equivalentes de caixa: Os equivalentes de caixa sdo mantidos com a
finalidade de atender a compromissos de caixa de curto prazo, e ndo para investimento ou outros fins. A Companhia considera
equivalentes de caixa uma aplicacao financeira de conversibilidade imediata em um montante conhecido de caixa e estando
sujeita a um insignificante risco de mudanga de valor. Por conseguinte, um investimento, normalmente, se qualifica como
equivalente de caixa quando tem vencimento de curto prazo; por exemplo, trés meses ou menos, a contar da data da contratagao.
2.7. Instr inicial e mensuracdo subsequente: 2.7.1. Ativos financeiros: a)

Reconhecimento inicial e mensuracdo: Ativos financeiros sao classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado, empréstimos e recebiveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros disponiveis para a venda, ou
derivativos classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situagéo. A Companhia determina a classificagao dos
seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ela se torna parte das disposicdes contratuais do
instrumento. Ativos financeiros séo reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos nao
designados a valor justo por meio do resultado, dos custos de transagao que sejam diretamente atribuiveis a aquisi¢éo do ativo
financeiro. Vendas e compras de ativos financeiros que requerem a entrega de bens dentro de um cronograma estabelecido por
regulamento ou convengdo no mercado (compras regulares) sdo reconhecidas na data da operacéo, 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,
aplicagdes financeiras, contas a receber de clientes e outras contas a receber, empréstimos e outros recebiveis, instrumentos
financeiros cotados e nao cotados e instrumentos financeiros derivativos. b) Mensuracdo subsequente: A mensuracao
subsequente de ativos financeiros depende da sua classificacdo, 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
negociagao e ativos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do resultado. Ativos financeiros séo
classificados como mantidos para negociacao se forem adquiridos com o objetivo de venda no curto prazo. Esta categoria inclui
instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que nao satisfazem os critérios para a contabilidade de hedge,
definidos pelo CPC 38, os quais ndo sao aplicados pela Companhia. Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que nao sao
inimamente relacionados ao contrato principal € que devem ser separados, sao também classificados como mantidos para
negociagao, a menos que sejam classificados como instrumentos de hedge eficazes. Ativos financeiros a valor justo por meio do
resultado s&o apresentados no balango patrimonial a valor justo, com os correspondentes ganhos ou perdas reconhecidos na
demonstragdo do resultado. A Companhia avaliou seus ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, pois pretende
negocié-los em um curto espago de tempo. Quando a Companhia néo estiver em condi¢ées de negociar esses ativos financeiros
em decorréncia de mercados inativos, e a intencdo da administragdo em vendé-los no futuro préximo sofrer mudangas
significativas, a Companhia pode optar em reclassificar esses ativos financeiros em determinadas circunstancias. A
reclassificacdo para empréstimos e contas a receber, disponiveis para venda ou mantidos até o vencimento, depende da
natureza do ativo. Essa avaliagdo néo afeta quaisquer ativos financeiros designados a valor justo por meio do resultado utilizando
a opgao de valor justo no momento da apresentagéo. Os ganhos ou as perdas decorrentes de variagdes no valor justo de ativos
financeiros mensurados ao valor justo através do resultado sdo apresentados na demonstragéo do resultado em “Resultado
financeiro liquido” de cada exercicio. Receita de dividendos de ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado
¢ reconhecida na demonstragéo do resultado em “outros ganhos operacionais”, quando € estabelecido o direito da Companhia
de receber os dividendos. Os valores justos dos investimentos com cotacdo publica sao baseados nos pregos atuais de compra.
Se 0 mercado de um ativo financeiro (e de titulos néo listados em Bolsa) néo estiver ativo, a Companhia estabelece o valor justo
através de técnicas de avaliagdo. Essas técnicas incluem o uso de operagdes recentes contratadas com terceiros, referéncia a
outros instrumentos que s&o substancialmente similares, andlise de fluxos de caixa descontados e modelos de precificacdo de
opgdes que fazem o maior uso possivel de informacdes geradas pelo mercado e contam o minimo possivel com informagdes
geradas pela administrac@o da prépria entidade. Os ativos financeiros ao valor justo no resultado incluem os titulos e valores
mobilidrios e os instrumentos derivativos. Empréstimos e recebiveis: Empréstimos e recebiveis séo ativos financeiros néo
derivativos, com pagamentos fixos ou determinaveis, néo cotados em um mercado ativo. Apds a mensuragéo inicial, esses ativos
financeiros s&o contabilizados ao custo amortizado, utilizando o método de juros efetivos (taxa de juros efetiva), menos perda por
reducao ao valor recuperavel. O custo amortizado € calculado levando em consideracdo qualquer desconto ou “prémio” na
aquisicao e taxas ou custos incorridos. A amortizacao do método de juros efetivos € incluida na linha de receita financeira na
demonstragéo de resultado. As perdas por redugao ao valor recuperavel sdo reconhecidas como despesa financeira no
resultado. Investimentos mantidos até o vencimento: Ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos ou determinéveis
e vencimentos fixos s&o classificados como mantidos até o vencimento quando a Companhia tiver manifestado intengéo e
capacidade financeira para manté-los até o vencimento. Apés a avaliagao inicial, 0s investimentos mantidos até o vencimento sao
avaliados ao custo amortizado utilizando o método da taxa de juros efetiva, menos perdas por redugao ao valor recuperavel. O
custo amortizado é calculado levando em consideracdo qualquer desconto ou prémio sobre a aquisicao e taxas ou custos
incorridos. A amortizag@o dos juros efetivos é incluida na rubrica receitas financeiras, na demonstracao do resultado. As perdas
originadas da reducao ao valor recuperavel séo reconhecidas como despesa financeira no resultado. A Companhia néo registrou
investimentos mantidos até o vencimento durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013. Ativos financeiros
disponiveis para venda: Os ativos financeiros disponiveis para venda sao aqueles ativos financeiros nao derivativos que néo séo
classificados como (a) empréstimos e recebiveis, (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 titulos de divida. Titulos de divida
nessa categoria séo aqueles que se pretende manter por um periodo indefinido e que podem ser vendidos para atender as
necessidades de liquidez ou em resposta as mudangas nas condicdes de mercado. Apés mensuragéo inicial, ativos financeiros
disponiveis para venda sao mensurados a valor justo, com ganhos e perdas nao realizados reconhecidos diretamente na reserva
de disponiveis para venda dentro dos outros resultados abrangentes até a baixa do investimento, com excecéo das perdas por
reducao ao valor recuperével, dos juros calculados utilizando o método de juros efetivos e dos ganhos ou perdas com variagéo
cambial sobre ativos monetarios que séo reconhecidos diretamente no resultado do exercicio. Quando o investimento é
desreconhecido ou quando for determinada perda por reducdo ao valor recupervel, os ganhos ou as perdas cumulativos
anteriormente reconhecidos em outros resultados abrangentes devem ser reconhecidos no resultado. Dividendos sobre
instrumentos patrimoniais disponiveis para a venda s&o reconhecidos no resultado quando o direito de recebimento da
Companhia for estabelecido. O valor justo de ativos monetarios disponiveis para a venda denominados em moeda estrangeira &
mensurado nessa moeda estrangeira e convertido utilizando-se a taxa de cdmbio vigente na data de reporte das demonstracdes
financeiras. As variagdes do valor justo atribuiveis a diferencas de converséo que resultam de uma mudanca do custo amortizado
do ativo sdo reconhecidas no resultado, e as demais variages séo reconhecidas diretamente no patriménio liquido. c)
Desreconhecimento (baixa): Um ativo financeiro é baixado quando: * Os direitos de receber fluxos de caixa do ativo expirarem.
* A Companhia transferir os seus direitos de receber fluxos de caixa do ativo ou assumir uma obrigacao de pagar integralmente
os fluxos de caixa recebidos, sem demora significativa, a um terceiro por forca de um acordo de “repasse”; e (a) a Companhia
transferir substancialmente todos os riscos e beneficios do ativo, ou (b) a Companhia néo transferir nem reter substancialmente
todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, mas transferir o controle sobre o ativo. Quando a Companhia tiver transferido seus
direitos de receber fluxos de caixa de um ativo ou tiver executado um acordo de repasse, e nao tiver transferido ou retido
substancialmente todos os riscos e beneficios relativos ao ativo, um ativo é reconhecido na extensao do envolvimento continuo
da Companhia com o ativo. Nesse caso, a Companhia também reconhece um passivo associado. O ativo transferido e o passivo
associado sao mensurados com base nos direitos e obrigagdes que a Companhia manteve. O envolvimento continuo na forma
de uma garantia sobre o ativo transferido é mensurado pelo valor contabil original do ativo ou pela maxima contraprestacdo que
puder ser exigida da Companhia, dos dois 0 menor. d) Reducéo do valor recuperavel de ativos financeiros: A Companhia avalia
nas datas do balango se hé alguma evidéncia objetiva que determine se o ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, néo é
recuperédvel. Um ativo financeiro, ou grupo de ativos financeiros, é considerado como néo recuperavel se, e somente se, houver
evidéncia objetiva de auséncia 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, que possa ser razoavelmente estimado. Evidéncia de perda por reducéo ao valor
recuperdvel pode incluir indicadores de que as partes tomadoras do empréstimo estéo passando por um momento de dificuldade
financeira relevante. A probabilidade de que as mesmas irdo entrar em faléncia ou outro tipo de reorganizacéo financeira, default
ou atraso de pagamento de juros ou principal pode ser indicada por uma queda mensuravel do fluxo de caixa futuro estimado,
como mudangas em vencimento ou condi¢ao econdmica relacionados com defaults. Ativos financeiros ao custo amortizado: Em
relagdo aos ativos financeiros apresentados ao custo amortizado, a Companhia inicialmente avalia individualmente se existe
evidéncia clara de perda por redugéo ao valor recuperavel de cada ativo financeiro que seja individualmente significativa, ou em
conjunto para ativos financeiros que néo sejam individualmente significativos. Se a Companhia concluir que néo existe evidéncia
de perda por redug&o ao valor recuperavel para um ativo financeiro individualmente avaliado, quer significativo ou néo, o ativo &
incluido em um grupo de ativos financeiros com caracteristicas de risco de crédito semelhantes e € avaliado em conjunto em
relagdo a perda por reducao ao valor recuperavel. Ativos que sao avaliados individualmente para fins de perda por reducao ao
valor recuperavel e para os quais uma perda por redugdo ao valor recuperdvel seja ou continue a ser reconhecida nao sao
incluidos em uma avaliagéo conjunta de perda por redugéo ao valor recuperével. Quando houver evidéncia clara da ocorréncia
de reduc&o do valor recuperdvel, o valor da perda é mensurado como a diferenga entre o valor contébil do ativo e o valor presente
dos fluxos de caixa futuros estimados (excluindo perdas de crédito futuras esperadas ainda nao incorridas). O valor presente dos
fluxos de caixa futuros estimados € descontado pela taxa de juros efetiva original para o ativo financeiro. Quando o empréstimo
apresentar taxa de juros varidvel, a taxa de desconto para a mensuragéo de qualquer perda por redugéo ao valor recuperével
sera a taxa de juros efetiva corrente. O valor contabil do ativo é reduzido por meio de uma proviso, e o valor da perda é
reconhecido na demonstracao do resultado. Receita de juros continua a ser computada sobre o valor contébil reduzido com base
na taxa de juros efetiva original para o ativo. Os empréstimos, juntamente com a correspondente provisao, séo baixados quando
ndo ha perspectiva realista de sua recuperagéo futura e todas as garantias tenham sido realizadas ou transferidas para a
Companhia. Se, em um exercicio subsequente, o valor da perda estimada de valor recuperavel aumentar ou diminuir devido a
um evento ocorrido apds o reconhecimento da perda por reduc@o ao valor recuperavel, a perda anteriormente reconhecida é
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aumentada ou reduzida ajustando-se a provisao. Em caso de eventual recuperagéo futura de um valor baixado, essa recuperagéo
¢ reconhecida na demonstracdo do resultado. 2.7.2. Passivos financeiros: a) Reconhecimento inicial e mensuracéo: Passivos
financeiros séo 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 classificagao dos seus
passivos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial. Passivos financeiros séo inicialmente reconhecidos a valor justo
e, no caso de empréstimos e financiamentos, sao acrescidos do custo da transacdo 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) Mensuracao subseqiiente: A mensuracao dos passivos financeiros depende da sua classificacao, 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 negociagao e passivos financeiros designados no reconhecimento inicial a valor justo por meio do
resultado. Passivos financeiros séo classificados como mantidos para negociacao quando forem adquiridos com o objetivo de
liquidagdo no curto prazo. Esta categoria inclui instrumentos financeiros derivativos contratados pela Companhia que néo
satisfazem os critérios de contabilizacao de hedge definidos pelo CPC 38 - Derivativos, incluindo os derivativos embutidos que
nao séo intimamente relacionados ao contrato principal e que devem ser separados, também sao classificados como mantidos
para negociagao, a menos que sejam designados como instrumentos de hedge efetivos. Ganhos e perdas de passivos para
negociacdo sao reconhecidos na demonstragéo do resultado. Empréstimos e financiamentos: Apds reconhecimento inicial,
empréstimos e financiamentos suieitos a juros séo mensurados subsequentemente pelo custo amortizado, utilizando o método
da taxa de juros efetivos. Ganhos e perdas s&o reconhecidos na demonstragéo do resultado no momento da baixa dos passivos,
bem como durante o processo de amortizagao pelo método da taxa de juros efetivos. ¢) Desreconhecimento (baixa): Um passivo
financeiro é baixado quando a obrigacdo for revogada, cancelada ou expirar. Quando um passivo financeiro existente for
substituido por outro do mesmo mutuante com termos substancialmente diferentes, ou os termos de um passivo existente forem
significativamente alterados, essa substituicdo ou alteragao é tratada como baixa do passivo original e reconhecimento de um
novo passivo, sendo a diferenca nos correspondentes valores contabeis reconhecida na demonstracao do resultado. 2.7.3.
Instrumentos financeiros - apresentacao liquida: Ativos e passivos financeiros so apresentados liquidos no balanco patrimonial
se, e somente se, houver um direito legal corrente e executavel de compensar os montantes reconhecidos e se houver a intengéo
de compensagao, ou de realizar o ativo e liquidar o passivo simultaneamente. 2.7.4. Valor justo dos instrumentos financeiros: O
valor justo de instrumentos financeiros ativamente negociados em mercados financeiros organizados é determinado com base
nos precos de compra cotados no mercado no fechamento dos negécios na data do balanco, sem deducéo dos custos de
transagao. O valor justo de instrumentos financeiros para os quais néo haja mercado ativo é determinado utilizando técnicas de
avaliagdo. Essas técnicas podem incluir o uso de transagdes recentes de mercado (com isengéo de interesses); referéncia ao
valor justo corrente de outro instrumento similar; analise de fluxo de caixa descontado ou outros modelos de avaliagdo. Uma
andlise do valor justo de instrumentos financeiros e mais detalhes sobre como eles sdo calculados estdo na Nota 4. 2.8.
Instrumentos financeiros derivativos e atividades de hedge: Inicialmente, os derivativos sao reconhecidos pelo valor justo na
data em que um contrato de derivativos é celebrado e séo, subsequentemente, remensurados ao seu valor justo. O método para
reconhecer o ganho ou a perda resultante depende do fato do derivativo ser designado ou no como um instrumento de hedge.
Embora a Companhia faca uso de derivativos com o objetivo de protecéo, ela nao aplica a chamada contabilizacao de hedge
(hedge accounting). As variacdes no valor justo de qualquer um desses instrumentos derivativos s&o reconhecidas imediatamente
na demonstragéo do resultado em “Resultado financeiro liquido”. A Companhia apresenta seus instrumentos derivativos pelo
efeito liquido. 2.9. Contas a receber: Incluem os aluguéis a receber, bem como as taxas de administragéo e de cessao de direitos
de uso (CDU) dos lojistas dos Shoppings Centers. Sao demonstrados pelos valores histéricos, ja deduzidos das respectivas
provisdes para créditos de realizacao duvidosa (impairment). A administracéo da Companhia considera a referida provisao como
suficiente para cobrir perdas identificadas. O valor presente do contas a receber de longo prazo é calculado com base na taxa
efetiva de juros de cessao de direito de uso. A referida taxa é compativel com a natureza, o prazo e os riscos de transagoes
similares em condicdes de mercado. Em 31 de dezembro de 2014 a taxa média correspondia a 3,67 % ao ano (em 31 de
dezembro de 2013 - 5,52% ao ano). 2.10. Ativos intangiveis: Ativos intangiveis adquiridos separadamente sao mensurados ao
custo no momento do seu reconhecimento inicial. O custo de ativos intangiveis adquiridos em uma combinagéo de negdcios
corresponde ao valor justo na data da aquisicao. Apds o reconhecimento inicial, os ativos intangiveis so apresentados ao custo,
menos amortizacdo acumulada e perdas acumuladas de valor recuperavel. A vida Util de ativo intangivel é avaliada como definida
ou indefinida. Ativos intangiveis com vida definida sdo amortizados ao longo da vida Util econémica e avaliados em relacéo a
perda por reducao ao valor recuperavel sempre que houver indicacéo de perda de valor econdmico do ativo. O periodo e o
método de amortizagao para um ativo intangivel com vida definida s&o revisados no minimo ao final de cada exercicio social.
Mudancas na vida Util estimada ou no consumo esperado dos beneficios econdmicos futuros desses ativos sao contabilizadas
por meio de mudancas no periodo ou método de amortizagéo, conforme o caso, sendo tratadas como mudancas de estimativas
contabeis. A amortizagao de ativos intangiveis com vida definida é reconhecida na demonstragéo do resultado na categoria de
despesa consistente com a utilizagdo do ativo intangivel. Ganhos e perdas resultantes da baixa de um ativo intangivel sdo
mensurados como a diferenca entre o valor liquido obtido da venda e o valor contébil do ativo, sendo reconhe<:|dos na
demonstracéo do resultado no momento da baixa do ativo. 2.11. Diferido (apenas para d iras da
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sa0 tanto (a) importantes para demonstrar a condico financeira e os resultados quanto que (b) requerem os julgamentos mais
dificeis, subjetivos ou complexos por parte da administracdo, frequentemente como resultado da necessidade de fazer
estimativas que tém impacto sobre questées inerentemente incertas. A medida que aumenta o nimero de varidveis e premissas
que afetam a possivel solugao futura dessas incertezas, esses julgamentos se tornam ainda mais subjetivos e complexos. As
seguintes estimativas foram consideradas de maior complexidade quando da preparacao dessas Demonstracdes financeiras: (i)
Valor das propriedades para investimento: O valor justo das propriedades para investimento é determinado mediante modelo
propr\etarlo de avallagao de fluxo de caixa a valor presente de cada propriedade, que utiliza premissas de mercado, € calculado
te. Trir | a Companhia possui um processo de monitoramento de eventos que |nd|quem que as

estimativas de valor justo devam ser revistas, tais como, inauguracdo de projetos greenfields, aquisicdo de participacao
adicional ou alienacdo de parte de participacao em shoppings, variagdes significativas nas performances dos shoppings em
comparagao aos orgamentos, modificagdes no cenario macroecondmico, entre outras. Se identificados tais indicativos, a
Companhia ajusta suas estimativas refletindo as eventuais variagdes no resultado de cada exercicio. (ii) Valor justo de
instrumentos financeiros derivativos: O valor justo de instrumentos financeiros derivativos é determinado mediante técnicas de
avaliagdo. A Administragdo da Companhia usa o seu julgamento para escolher diversos métodos e definir premissas que se
baseiam principaimente nas condicdes de mercado existentes na data do balanco. Na preparagdo das Demonstragoes
financeiras, a Companhia adotou estimativas e premissas derivadas de experiéncia histdrica e varios outros fatores que entende
como razodveis e relevantes sob certas circunstancias. 4. Gestéo de risco financeiro: A Companhia possui uma politica de
gerenciamento de riscos. A Administragdo analisa as questdes que dizem respeito ao caixa, equivalentes de caixa e titulos e
valores mobilidrios, gerenciamento de dividas e gerenciamento de riscos, encaminhando os assuntos para aprovagao da
Administragéo. Conforme politica interna, o resultado financeiro da Companhia deve ser oriundo da geragdo de caixa
operacional e ndo de ganhos no mercado financeiro. Os resultados obtidos pela aplicacdo dos controles internos para o
gerenciamento dos riscos foram satisfatérios para os objetivos propostos. 4.1. Fatores de risco financeiro: a) Risco de crédito:
As operagdes da Companhia compreendem a administracdo de Shopping Centers (empreendimentos) e o aluguel das lojas
objeto dos empreendimentos. A Companhia esta sujeita ao risco de crédito, relacionado com as contas a receber de clientes
(lojistas) e aos titulos e valores mobilidrios. A politica financeira da Companhia limita seu risco associado com esses
instrumentos financeiros, alocando-os em instituicdes financeiras conforme descrito na Nota 4.2. Os contratos de locacao séo
regidos pela lei de locagdes. Para tanto, cabe destacar que a seletividade e diversificagdo da carteira de clientes e o
monitoramento dos saldos s&o procedimentos que a Companhia adota com o objetivo de minimizar perdas por inadimpléncia.
A concentracao de risco de crédito do contas a receber é minimizada devido a pulverizagdo da carteira de clientes, uma vez que
a Companhia n&o possui cliente ou mesmo grupo empresarial, representando mais de 2,5% do faturamento consolidado. b)
Risco de preco: As receitas dependem diretamente da capacidade da Companhia em locar os espagos disponiveis nos
empreendimentos em que participa. Condiges adversas podem reduzir os niveis de locagao, bem como restringir a
possibilidade de aumento do preco das locagdes. Os fatores a seguir, dentre outros, podem afetar a geracao de receitas:
* Periodos de recessao e aumento dos niveis de vacancia nos empreendimentos. * Percepco negativa dos locatarios acerca
da seguranca, conveniéncia e atratividade das dreas onde os empreendimentos estao instalados. A Administragao monitora
periodicamente esses riscos para minimizar os impactos em seus negdcios. ¢) Risco com taxa de cambio: O risco associado
decorre da possibilidade de a Companhia vir a incorrer em perdas decorrentes de flutuagdes nas taxas de cdmbio do délar dos
Estados Unidos da América do Norte, que aumentem valores captados ou diminuam valores repassados ao mercado. d) Risco
de liquidez: A previséo de fluxo de caixa é realizada individualmente para cada empresa do Grupo. A Companhia monitora as
previsdes continuas de exigéncias da liquidez das empresas do Grupo para assegurar que elas tenham caixa suficiente para
atender as suas necessidades operacionais. A tabela a seguir apresenta os principais instrumentos financeiros passivos por
faixa de vencimento, representando em sua totalidade por passivos financeiros nao derivativos (fluxos de caixa nao descontado).

31/12/2014 (consolidado)

2015 2016 2017 2018 Acimade5anos _ Total
Empréstimos e financiamentos 344.660 865.328 551.019 567.449 3.758.094 6.086.550
Contas a pagar 48.219 2.461 - - - 50.680
Impostos e contribuigdes - parcelamentos 11.338 14266  17.730  20.604 42,851 106.789
Obrigacdes a pagar por aquisicao de shopping 50.881  19.975 1.309 632 287.104  359.901

e) Derivativos: As tabelas a seguir demonstram a posicao dos derivativos da Companhia em 31 de dezembro de 2014 e 31 de
dezembro de 2013:
31/12/2014 (Consolidado)

Valor justo  Curva
Valorde Posicdo Posicao diferencial diferencial
referéncia nacurva nacurva areceber areceber

controladora): As adicGes ao diferido até o exercicio findo em 31 de dezembro de 2008 eram compostas principalmente por
despesas pré-operacionais e de reorganizagao, sendo amortizadas no periodo de até dez anos. De acordo com o CPC 13, a
Companhia optou por manter o registro do ativo diferido, formado até 2007, até o prazo final de amortizagéo, ndo havendo novas
capitalizacbes a partir de janeiro de 2008. 2.12. Propriedades para investimento: As propriedades para investimento sao
representadas por terrenos e edificios em Shopping Centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou para valorizagéo
do capital, conforme divulgado na Nota 13. Propriedades para investimento sao inicialmente mensuradas ao custo, incluindo
custos da transacéo. O valor contabil inclui o custo de reposicéo de parte de uma propriedade para investimento existente a
época em que o custo for incorrido se os critérios de reconhecimento forem satisfeitos, excluindo os custos do servigo didrio da
propriedade para investimento. Apds o reconhecimento inicial, propriedades para investimento sdo apresentadas ao valor justo,
exceto pelas propriedades em construcao (“greenfields”), que reflete as condicdes de mercado na data do balango. Ganhos ou
perdas resultantes de variagdes do valor justo das propriedades para investimento s&o incluidos na demonstracéo do resultado
no exercicio em que forem gerados. As propriedades para investimento em construcao (“Greenfields’) séo reconhecidas pelo
custo de construcao até 0 momento em que entrem em operagéo ou quando a Companhia consiga mensurar com confiabilidade
0 valor justo do ativo. O valor justo das propriedades para investimento nao reflete os investimentos futuros de capital fixo que
aumentem o valor das propriedades e também nao refletem os beneficios futuros relacionados derivados desses dispéndios
futuros. Propriedades para investimento s&o baixadas quando vendidas ou quando a propriedade para investimento deixa de ser
permanentemente utilizada e néo se espera nenhum beneficio econdmico futuro da sua venda. A diferenca entre o valor liquido
obtido da venda e o valor contébil do ativo é reconhecida na demonstracao do resultado no periodo da baixa. Transferéncias séo
feitas para a conta de propriedade para investimento, ou desta conta, apenas quando houver uma mudanga no seu uso. Se a
propriedade ocupada por proprietario se tornar uma propriedade para investimento, a Companhia contabiliza a referida
propriedade de acordo com a politica descrita no item de imobilizado até a data da mudanca no seu uso. 2.13. Custos dos
empréstimos: Custos de empréstimos diretamente relacionados com a aquisicdo ou construgao de propriedades para

1to, que nec i te requer um tempo S|gn|f|cat|vo para ser concluido, sdo capitalizados como parte do custo do
correspondente ativo. Todos os demais custos de empréstimos séo registrados em despesa no periodo em que séo incorridos.
Custos de empréstimos compreendem juros e outros custos incorridos pela Companhia relativos ao empréstimo. 2.14. Redugéo
ao valor recuperavel de ativos: O imobilizado e outros ativos néo circulantes, inclusive os ativos intangiveis, sao revistos no
minimo anualmente para se identificar indicadores de perdas ndo recuperaveis, ou ainda, sempre que eventos ou alteracdes nas
circunstancias indicarem que o valor contabil pode n&o ser recuperavel. Quando este for o caso, o valor recuperavel ¢ calculado
para verificar se h& perda. Quando houver perda, ela é reconhecida pelo montante em que o valor contabil do ativo ultrapassa
seu valor recuperavel, que é o maior entre o preco liquido de venda e o valor em uso de um ativo. Para fins de avaliacao, os ativos
sa0 agrupados no menor grupo de ativos para o qual existem fluxos de caixa identificaveis separadamente. Ndo houve
necessidade de registro de perda decorrente de redug@o do valor recuperavel dos ativos nos exercicios findos em 31 de
dezembro de 2014 e 2013. 2.15. Provisdes: 2.15.1. Geral: Provisdes s@o reconhecidas quando: a Companhia tem uma
obrigagao presente (legal ou nao formalizada) em consequéncias de um evento passado; é provavel que uma saida de recursos
seja necessaria para liquidar a obrigacao e uma estimativa confidvel do valor da obrigacdo possa ser feita. A despesa relativa a
qualquer provisao é apresentada na demonstracao do resultado, liquida de qualquer reembolso. O aumento da obrigagéo em
decorréncia da passagem do tempo é reconhecido como despesa financeira. 2.15.2. Proviséo para riscos tributdrios, civeis e
trabalhistas: A Companhia é parte de diversos processos judiciais. Provisdes sdo constituidas para todas as contingéncias
referentes a processos judiciais para os quais é provavel que uma saida de recursos seja feita para liquidar a contingéncia/
obrigacdo e uma estimativa razodvel possa ser feita. A avaliagdo da probabilidade de perda inclui a avaliagdo das evidéncias
disponiveis, a hierarquia das leis, as jurisprudéncias disponiveis, as decisdes mais recentes nos tribunais e sua relevancia no
ordenamento juridico, bem como a avaliagéo dos advogados externos. As provisGes sao revisadas e ajustadas para levar em
conta alteracdes nas circunstancias, tais como prazo de pescricdo aplicavel, conclusdes de inspecdes fiscais ou exposicoes
adicionais identificadas com base em novos assuntos ou decisdes de tribunais. 2.16. Imposto de renda e contribuicao social
corrente e diferido: 2.16.1. Imposto de renda e contribuicéo social - correntes: O imposto de renda e contribuicdo social
correntes s&o calculados com base nas leis tributarias promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balango dos
paises em que as controladas e coligadas da Companhia atuam e geram lucro tributavel. A Administracdo avalia, periodicamente,
as posicdes assumidas pela Companhia nas declaragdes de impostos de renda com relagdo as situacdes em que a
regulamentagéo fiscal aplicével d& margem a interpretagGes. Estabelece provisdes, quando apropriado, com base nos valores
estimados de pagamento as autoridades fiscais. Sao computados em base mensal sob a sistematica do lucro real anual, exceto
para certas controladas e controladas em conjunto, cujos impostos sao calculados e recolhidos com base no lucro presumido. A
contribuicao social é calculada a aliquota de 9% sobre o resultado ajustado nos termos da legislag&o vigente. A provisdo para o
imposto de renda é constituida pelo montante bruto, aplicando-se a aliquota-base de 15%, mais o adicional de 10%. Para as
sociedades que optaram pelo regime de lucro presumido, a base de célculo do imposto de renda é calculada & razéo de 32%
para a receita proveniente de aluguéis e prestac@o de servicos e 100% para receitas financeiras; a contribuigao social sobre o
lucro liquido é calculada a razdo de 32% sobre as receitas brutas, sobre as quais se aplicam as aliquotas nominais. 2.16.2.
Imposto de renda e contribuic&o social - diferidos: O imposto de renda e contribuiéo social diferidos sao reconhecidos usando-se
0 método do passivo sobre as diferencas temporarias decorrentes de diferencas entre as bases fiscais dos ativos e passivos e
seus valores contdbeis nas demonstracdes financeiras. O imposto de renda e contribuicao social diferidos séo determinados,
usando aliquotas de imposto (e leis fiscais) promulgadas, ou substancialmente promulgadas, na data do balango, e que devem
ser aplicadas quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o imposto diferido passivo for liquidado. As
aliquotas desses impostos, definidas atualmente para determinacao desses créditos diferidos, séo de 25% para o imposto de
renda e de 9% para a contribuicao social. O imposto de renda e contribuicao social diferidos ativo sao reconhecidos somente na
propor¢éo da probabilidade de que Iucro tributével futuro esteja disponivel e contra o qual as diferencas temporarias possam ser
usadas. Os impostos de renda diferidos sao reconhecidos sobre as diferengas temporarias decorrentes dos investimentos em
controladas e coligadas, exceto quando o momento da reversao das diferengas temporarias seja controlado pela Companhia, e
desde que seja provavel que a diferenca temporaria nao serd revertida em um futuro previsivel. Os impostos de renda diferidos
ativos e passivos sdo compensados quando ha um direito exequivel legalmente de compensar os ativos fiscais correntes contra
0s passivos fiscais correntes e quando os impostos de renda diferidos ativos e passivos se relacionam com os impostos de renda
incidentes pela mesma autoridade tributével sobre a entidade tributéria ou diferentes entidades tributéveis onde ha intencéo de
liquidar os saldos numa base liquida. 2.16.3. Impostos sobre vendas: Receitas, despesas e ativos sao reconhecidos liquidos dos
impostos sobre vendas, exceto: « Quando os impostos sobre vendas incorridos na compra de bens ou servicos ndo forem
recuperdveis junto as autoridades fiscais, hipétese em que o imposto sobre vendas é reconhecido como parte do custo de
aquisicdo 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. * Quando o valor liquido dos impostos sobre vendas, recuperével ou a pagar, é incluido
como componente dos valores a receber ou a pagar no balanco patrimonial. Para as sociedades que utilizam a si

Operacéo de swap Ativolpassivo Entidade _ Vencimento (nocional) _ativa passiva _(pagar] pagar)
TR +11,16% X IGP-M
Financiamento Itai BBA +7,75% Proffito Holding  15/10/2021 65553 108.417 122.558  (19.013) (14.141)
TR+11%a.axIGP-M SPE Xangai
Samander +8,30% Participagoes ~ 01/08/2019 ~ 68.334 1478  1.758  (23.365) (280)
Financiamento Itai BBA TR+9,80% x IPCA+6,25%  SPEMooca ~ 28/11/2022 82101 72562 75.016  (5.789)  (2.454)
Financiamento BTG TR +10% a.a.x 93,95
Pactual % CDI SPESfida  23/12/2019 23366 22363 21.764 919 599
(47.248)  (16.276)
Titulos de crédito BR Malls Inter.
perpétuo USD +8,50 % x 13 49% Finance 17/01/2018 ~ 363.143 473.176 386.004 157.623  87.172
Titulos de crédito USD +8,50%. xJPY +  BR Malls Inter.
perpétuo* 6,20% Finance 15/01/2016  382.605 621.743 427.135 198.824  194.608
Titulos de crédito JPY +1,09% x USD + BR Malls
perpétuo 1,25% Participagdes S.A. 15/01/2016  382.605 948.530  1.587  (3.680) (638)
Titulos de crédito JPY +6,20% x USD + BR Malls
perpétuo* 8,50% Participagdes S.A. 15/01/2016  382.605 427.135 621.743 (198.824) (194.608)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo USD +9,75% x 99,15% CDI Participages S.A. 14/01/2016  382.605 12600 8727  20.09 3.873
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo 7,56% x USD Participagdes S.A. 17/01/2018  363.143 375954 464.835 (88.382) (88.881)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo 593%x7245% CDI Participacdes SA. 17/01/2018 ~ 363.143 10.050 13188 (28.434)  (3.138)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo*™* USD +8,50% x 98,50% CDI Participagdes SA. 17/01/2018 520191 - - 2157 -
Titulos de crédito USD +8,50% x 114,95% BR Malls
perpétuo*™* [oh]} Participagdes S.A. 20/01/2020  891.000 - - 16117 -
BR Malls
Linha 4131 LB3M +1,24% x 105% CDI Participagdes S.A. 08/12/2017 144,000 149.055 145.679 649 3.376
76.146 1.764
898 _ (14.512)

* Swaps com efeito nulo no consolidado. ** Swap com data de inicio em 15/01/2016. *** Swap com data de inicio em 19/01/2018.

31/12/2013 (Consolidado)

Valorjusto  Curva
Valorde Posicdo Posicdo diferencial diferencial
referéncia na curva nacurva areceber areceber

Operacéo de swap Ativolpassivo Entidade _ Vencimento (nocional) _ativa _passiva _(pagar) _(pagar)
TR +11,16% x IGP-M
Financiamento Itad BBA +7,75% Proffito Holding  15/10/2021 92500 113.317 127.873  (23.779)  (14.556)
SPE Xangai
Financiamento Santander TR + 11% x IGP-M +8,30%  Participacoes ~ 01/08/2019 ~ 94.643 1443 1638  (26.326) (195)
Financiamento Itai BBA TR+9,80% x IPCA+6,25%  SPEMonza ~ 28/11/2022 ~ 82101 77.118 78698  (5.275)  (1.580)
Financiamento BTG
Pactual TR +10% x 93,95% CDI SPESfida  23/12/2019 32000 25467 24988 _ 1.428 479
(54.252)  (15.852)
Titulos de crédito BR Malls Inter.
perpétuo USD +8,5 % x 13,49% Finance 17/01/2018 ~ 368.200 422.944 385867 110.749  37.077
Titulos de crédito BR Malls Inter.
perpétuo* USD +85%xJPY +620%  Finance 15/01/2016  382.605 548.815 433190 122200 115.625
Titulos de crédito LB6 M USD +1,78% x BR Malls
perpétuo 105% CDI Participages S.A. 08/12/2014  100.000 131.512 100.585  32.353  30.927
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo™ USD +8,5% x 98,5% CDI Participacdes S.A. 17/01/2018  520.191 - - (6882 -
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo*™* USD +8,5% x 114,95% CDI Participagdes S.A. 20/01/2020 ~ 891.000 - - (5.564) -
Titulos de crédito JPY +1,0941% x USD BR Malls
perpétuo +1,25% Participacdes S.A. 15/01/2016  382.605 999 1434 (4.524) (435)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo* JPY +6,20% x USD + 8,5% Participacdes S.A. 15/01/2016  382.605 433.190 548.815 (122.199) (115.625)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo USD +9,75% x 99,15% CDI Participacdes S.A. 14/01/2016 382605 11.311  7.446  33.293 3.865
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo 7,56% x USD Participagdes S.A. 17/01/2018 ~ 364.648 375.878 411.376  (41.216)  (35.498)
Titulos de crédito BR Malls
perpétuo 5,93%x72,45% CDI  Participagdes S.A. 17/01/2018 ~ 364.648 373.132 373.776 __(31.019) (644)
7. 35.292

2. 19.440
* Swaps com efeito nulo no consolidado. ** Swap com data de inicio em 15/01/2016. *** Swap com data de inicio em 19/01/2018.
Todos os contratos de swaps estao registrados e custodiados na CETIP S.A. - Mercado Organizado. f) Andlise de sensibilidade:
A tabela a seguir demonstra a andlise de sensibilidade da Administragao da Companhia e o efeito caixa das operagdes em
aberto em 31 de dezembro de 2014:

lucro real, a Contribuicao ao Programa de Integragéo Social - PIS é calculada & aliquota de 1,65%, aplicada sobre o total das
receitas operacionais, ajustadas pelas dedugdes e exclusdes previstas pela legislacao em vigor. A Contribuicao para
Financiamento da Seguridade Social - COFINS é calculada a aliquota de 7,60%, aplicével sobre a mesma base de calculo do
PIS. Para as sociedades que optaram pelo regime do lucro presumido, a Contribuicao ao Programa de Integracao Social - PIS é
calculada a aliquota de 0,65%, aplicada sobre o total das receitas operacionais e financeiras. A COFINS é calculada a aliquota
de 3%, aplicavel sobre a mesma base de célculo do PIS. O ISS para a prestacéo de servigos é calculado a aliquota de 5%. 2.17.
Beneficios aempregados: 2.17.1. Remuneracdo com base em acdes: A Companhia opera uma série de planos de remuneragéo
com base em acdes, liquidados com aces, segundo os quais a entidade recebe os servicos dos empregados como
contraprestagéo por instrumentos de patriménio liquido (opgdes) da Companhia. O valor justo dos servicos do empregado,
recebidos em troca da outorga de opgdes, é reconhecido como despesa. O valor total a ser debitado é determinado mediante a
referéncia ao valor justo das opgdes outorgadas, excluindo o impacto de quaisquer condicGes de aquisicao de direitos com base
no servico e no desempenho que ndo sdo do mercado (por exemplo, rentabilidade, metas de aumento de vendas e permanéncia
no emprego por um periodo de tempo especifico). As condicdes de aquisico de direitos que néo sao do mercado estéo incluidas
nas premissas sobre a quantidade de opgdes cujos direitos devem ser adquiridos. O valor total da despesa é reconhecido
durante o periodo no qual o direito é adquirido, periodo durante o qual as condicdes especificas de aquisicao de direitos devem
ser atendidas. Na data do balanco, a entidade revisa suas estimativas da quantidade de opgdes cujos direitos devem ser
adquiridos com base nas condigdes de aquisicao de direitos que ndo séo do mercado. Esta reconhece o impacto da reviséo das
estimativas iniciais, se houver, na demonstracao do resultado, com um ajuste correspondente no patriménio. Os valores
recebidos, liquidos de quaisquer custos de transacao diretamente atribuiveis, séo creditados no capital social (valor nominal) e
na reserva de agio, se aplicavel, quando as opcdes s@o exercidas. As contribuiges sociais a pagar em conexdo com a
concessao das opgdes de agdes séo consideradas parte integrante da propria concesséo, e a cobranga serd tratada como uma
transagdo liquidada em dinheiro. 2.17.2. Participacdo nos lucros: A Companhia reconhece um passivo e uma despesa de
participacdo nos resultados com base em uma formula que leva em conta o lucro atribuivel aos acionistas da Companhia apds
certos ajustes. A Companhia reconhece uma proviséo quando esta contratualmente obrigada ou quando ha uma pratica passada
que criou uma obrigagao néo formalizada (constructive obligation). 2.18. Capital social: As acdes ordinérias so classificadas
no patriménio liquido. Os custos incrementais diretamente atribuiveis a emissao de novas agdes ou opgdes sao demonstrados
no patrimonio liquido em reserva especifica, liquida de impostos. Quando alguma empresa do grupo compra acdes do capital da
Companhia (agdes em tesouraria), o valor pago, incluindo quaisquer custos adicionais diretamente atribuiveis (liquidos do
imposto de renda), é deduzido do patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia até que as acdes sejam canceladas
ou reemitidas. Quando essas agdes séo, subsequentemente, reemitidas, qualquer valor recebido, liquido de quaisquer custos
adicionais da transacao, diretamente atribuiveis e dos respectivos efeitos do imposto de renda e da contribuicao social, € incluido
no patriménio liquido atribuivel aos acionistas da Companhia. 2.19. Distribuicao de dividendos e juros sobre capital préprio:
A distribuicao de dividendos e juros sobre capital proprio para os acionistas da Companhia & reconhecida como um passivo nas
demonstragdes financeiras da Companhia ao final do exercicio, com base no estatuto social da Companhia. Qualquer valor
acima do minimo obrigatério somente ¢ provisionado na data em que sao aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral. O
beneficio fiscal dos juros sobre capital préprio é reconhecido na demonstragao de resultado. 2.20. Custos com captacéo de
recursos proprios: O reconhecimento dos custos com transagéo incorridos na captagéo de recursos proprios ¢ contabilizado
em conta especifica redutora de patriménio liquido, deduzidos os eventuais efeitos fiscais. 2.21. Arrendamentos: Os
arrendamentos nos quais uma parcela significativa dos riscos e beneficios da propriedade é retida pelo arrendador séo
classificados como arrendamentos operacionais. Os pagamentos efetuados para arrendamentos operacionais (liquidos de
quaisquer incentivos recebidos da arrendadora) séo debitados & demonstragéo do resultado pelo método linear, durante o
periodo do arrendamento. Arrendamentos efetuados pela Companhia como arrendadora sdo reconhecidos conforme
mencionado na Nota 7.3. 2.22. Normas novas, alteracdes e interpretacdes de normas que ainda no estdo em vigor em
31 de dezembro de 2014: Os pronunciamentos e interpretacdes que foram emitidos pelo IASB, mas que nao estavam em vigor
até a data de emisséo das demonstragées financeiras da Companhia, estéo listados abaixo: IFRS 9 Financial Instruments
(Instrumentos Financeiros): ¢ A IFRS 9, publicada em julho de 2014, substitui as orientacdes existentes na IAS 39 Financial
Instruments: Recognition and Measurement (Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e Mensuragdo). A IFRS 9 inclui
orientagao revista sobre a classificagao e mensuracéo de instrumentos financeiros, incluindo um novo modelo de perda esperada
de crédito para o célculo da reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros, e novos requisitos sobre a contabilizacéo de
hedge. A norma mantém as orientagdes existentes sobre o reconhecimento e desreconhecimento de instrumentos financeiros
da IAS 39.A IFRS 9 é efetiva para exercicios iniciados em ou apds 1° de janeiro de 2018, com adocao antecipada permitida. IFRS
15 Revenue from Contracts with Customers (Receita de Contratos com Clientes): * A IFRS 15 exige uma entidade a reconhecer
0 montante da receita refletindo a contraprestagéo que elas esperam receber em troca do controle desses bens ou servigos. A
nova norma vai substituir a maior parte da orientacao detalhada sobre o reconhecimento de receita que existe atualmente em
IFRS e US GAAP quando a nova norma for adotada. A nova norma é aplicavel a partir de ou apos 1° de janeiro de 2017, com
adogdo antecipada permitida pela IFRS. A norma poderd ser adotada de forma retrospectiva, utilizando um abordagem de efeitos
cumulativos. A Companhia est avaliando os efeitos que 0 IFRS 15 vai ter nas demonstragdes financeiras e nas suas divulgagdes.
A Companhia ainda ndo escolheu o método de transigdo para a nova norma nem determinou s efeitos da nova norma nos

Cendrio Ganho Cendrio Ganho Cendrio
Operacéo Risco provével (perda)  possivel (25%) _ (perda)  _remoto (50%)
Délar x CDI Aumento da taxa do CDI 76.146 (37.454) 38.692 (74.913) 1.233
TRXIGP-M Aumento da taxa IGP-M (42.378) (11.385) (53.763) (22.771) (65.149)
TRx CDI Aumento da taxa do CDI 919 (1.581) (662) (3.160) (2.241)
TRxIPCA Aumento da taxa do IPCA (5.789) 2.899 (2.890) (5.778) (11.567)
___ 28.898 47.521 18.623 (106.622) 77.724)
ica do Operacédo Vencimento gmeses) Mercado atual |%) Mercado possivel (%) Mercado remoto (%)
Dolar x CDI 87,6 65,71 43,81
TR X IGP-M 59 556 492 3,28
TRx CDI 61 95,45 71,59 47,73
TRx IPCA 9% 5,33 3,99 2,66
A tabela a seguir demonstra a andlise de sensibilidade da Administracdo da Companhia e o efeito caixa das operacdes em
aberto em 31 de dezembro de 2013:
Cendrio Ganho Cenario Ganho Cendrio
Operacédo Risco provével (perda) _ possivel (25%) __(perda)  remoto (50%)
Dolar x CDI Aumento da taxa do CDI 87.192 (43.882) 43.310 (88.253) (1.061)
TRXIGP-M Aumento da taxa IGP-M (50.105) (20.094) (70.199) (40.188) (90. 293)
TRx CDI Aumento da taxa do CDI 1.128 (2.282) (1.154) (4.654) (3.436)
TRx IPCA Aumento da taxa do IPCA (5.276) (370) (5.646) (11.291) (16.567)
32.939 (66.628) (33.689) _ (144.296) _ (111.357)
Operacéo Vencimento lmeses] Mercado atual (%) Mercado possivel (%) Mercado remoto (%)
Ddlar x CDI 87,61 65,71 4381
TRXIGP-M 81 743 557 372
TRx CDI 73 99,01 74,25 49,50
TRxIPCA 108 5,83 4,37 2,92

A Companhia ndo possui instrumentos financeiros derivativos com alavancagem, operacdes de margem de garantia e
tampouco com limites para a apuraco de resultados com apreciagdo ou desvalorizagdo do Délar norte-americano perante
o Real Brasileiro. A tabela a seguir demonstra a analise de sensibilidade da Administragdo da Companhia em dolares norte-
americanos em 31 de dezembro de 2014:

Consolidado
Exposicao Cendrio Cenério
em Cendrio  Ganho  possivel  Ganho remoto Ganho
Instrumentos 31112/2014 __ Risco  _provavel _ (perda) (A de25%) (perda) (A de50%)_ (perda)
Instrumentos financeiros
Passivos em USD Valorizacao
(Perpetual Bond) (1.113.980) doUSD (1.075.761)  38.219 (1.392.475) (278.495) (1.670.970) (556.990)
Swap cambial 76.146 76.146 - _ 191900 _ 115.754 _ 215.311 139.165
1.037.834 999.615 38.219 (1.200.575) _ (162.741) (1.455.659) _ (417.825
A tabela a seguir demonsfra a analise de sensibilidade da Administragao da Companhia em dolares norte-americanos em 31
de dezembro de 2013:
Consolidado
Exposicao Cendrio Cenério
em Cendrio  Ganho possivel Ganho  remoto  Ganho
Instrumentos 31112/2013 __ Risco  _provavel _ (perda) (A de25%)_ (perda) (A de50%)_ (perda)
Instrumentos financeiros
passivos em USD Valorizagao
(Perpetual Bond 2) (984.985) doUSD  (980.100)  4.885 (1.231.231) (246.246) (1.477.477) (492.492)
Swap cambial 87.189 87.189 - __157.010 69.821 __ 254.071 166.882
897.796 892.911) 4.885 (1.074.221) _ (176.425) (1.223.406) _(325.610)

g) Valorizacdo dos instrumentos financeiros: Os principais instrumentos financeiros ativos e passivos da Companhia em 31 de
dezembro de 2014 estéo descritos a seguir, bem como os critérios para sua valorizagdo e avaliagao: (i) Caixa, equivalentes
de caixa e titulos e valores mobilidrios: Os valores contabilizados aproximam-se de seu valor justo. O valor justo é estimado
com base nas cotagdes de mercado de contratos e operagdes comparaveis ou fluxos de caixas futuros, descontados ao risco
da aplicacdo. Os titulos e valores mobilidrios da Companhia séo classificados na categoria para negociacéo. (i) Contas a
receber, outros ativos e contas a pagar. Os valores de contas a receber e de contas a pagar registrados no balango patrimonial
aproximam-se de seus respectivos valores justos. Para a cesséo de direito de uso que representam contas a receber com
prazo superior a 360 dias, sao calculados ajustes a valor presente desses ativos a taxa de mercado. (jii) Empréstimos e
financiamentos: Estéo sujeitos a juros com taxas usuais de mercado na data da contratagdo das operacdes, conforme descrito
na Nota 15. 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 estdo disponiveis a Companhia para emissao de débitos de mesma
natureza com vencimentos e termos e riscos similares nos termos e condigdes atuais. O uso de diferentes metodologias de
mercado pode ter um efeito diferente dos valores de realizagéo estimados. A administragéo desses instrumentos é efetuada por
meio de estratégias operacionais, visando protegéo, seguranca e liquidez. A politica de controle consiste em acompanhamento

relatdrios financeiros atuais. 3. Esti ej is criticos: Estimativas contabeis criticas sdo aquelas que  permanente das taxas contratadas em relagéo as vigentes de mercado.
0O valor justo desses empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2014 esta demonstrado abaixo:
Saldo Taxa Taxa de Valor presente Ganho (perda)

Empresa Banco contabil contratada Vencimento mercado liquido néo realizado
BR Malls International Finance Perpetual Bond 1.113.980 USD +8,50% a.a. Sem vencimento USD +8,23% a.a. 1.210.353 (96.373)
BR Malls Participacées S.A. Debéntures | - 2° Série 212.106 IPCA +7,90% a.a. 15 de julho de 2016 IPCA +7,00% a.a. 214.032 (1.926)
BR Malls Participacées S.A. Debéntures Il - 1° Série 169.791 CDI +0,94% a.a. 15 de fevereiro de 2017 CDI +1,00% a.a. 169.624 167
BR Malls Participacdes S.A. Debéntures Il - 2° Série 298.467 IPCA + 6,40% a.a. 15 de fevereiro de 2019 IPCA +7,5% a.a. 287.764 10.703
BR Malls Participagdes S.A. Debéntures IV - 12 Série 402.740 CDI+0,62% a.a. 26 de abril de 2016 CDI +1,00% a.a. 400.742 1.998
BR Malls Participagdes S.A. CCB Itati BBA 231.920 TR+9,80% a.a. 13 de julho de 2020 TR+10,00% a.a. 230.565 1.355
BR Malls Participacées S.A. CRI Itai BBA 587.974 TR +9,30%a.a. 19 de marco de 2025 TR +9,50% a.a. 580.397 7577
BR Malls Participacdes S.A. Citibank 149.030 3més Libor + 1,24% a.a. 8 de dezembro de 2017 LB3M + 1,24% a.a. 149.030 -
Ecisa Engenharia Ltda. CCB ltai BBA 52.735 TR +9,80% a.a. 13 de maio de 2020 TR +9,50% a.a. 52.420 315
Ecisa Engenharia Ltda. Banco do Nordeste do Brasil 13.998 3,53% a.a. 25 de margo de 2019 TR +10,00% a.a. 12.309 1.689
Ecisa Engenharia Ltda. CRI ltat S.A. 112,655 IPCA +6,34% a.a. 7 de marco de 2024 IPCA +6,34% a.a. 112.655 -
Ecisa Engenharia Ltda. CRI ltat S.A. 38.136 IPCA +6,71% a.a. 6 de marco de 2026 IPCA +6,71% a.a. 38.136 -
Ecisa Engenharia Ltda. CRI Itau S.A. 66.261 IPCA +7,04% a.a. 7 de marco de 2029 IPCA +7,04% a.a. 66.261 -
Nattca S.A. CRI ltat S.A. 103.620 IPCA +6,34% a.a. 7 de marco de 2024 IPCA +6,34% a.a. 103.620 -
Nattca S.A. CRI ltat S.A. 35.082 IPCA +6,71% a.a. 6 de marco de 2026 IPCA +6,71% a.a. 35.082 -
Nattca S.A. CRI Itad S.A. 60.947 IPCA +7,04% a.a. 07 de marco de 2029 IPCA +7,04% a.a. 60.947 -
Proffito CRI Itad S.A. 108.568 TR +9,80% a.a. 15 de outubro de 2021 TR +10,00% a.a. 107.756 812
Proffito CRl ltai S.A. 119,639 TR+9,80% a.a. 16 de fevereiro de 2023 TR+10,00% a.a. 118.586 1.053
SPE Xangai Santander 71.005 TR +9,33% a.a. 12 de outubro de 2019 TR +10,00% a.a. 69.482 1.523
Dokka Santander 110.406 TR +9,34% a.a. 20 de abril de 2020 TR +10,00% a.a. 107.369 3.037
SPE Sfida Santander 22,388 TR +9,30% a.a. 21 de dezembro de 2019 TR +10,00% a.a. 22.028 360
CIMA CRI Bradesco 650.033 TR +9,90% a.a. 25 de marco de 2025 TR +10,00% a.a. 646.369 3.664
Alvear Itati S.A. 38.834 TR+9,81%aa. 28 de junho de 2017 TR +10,00% a.a. 38.743 91
Mooca CRI Bradesco 61.885 TR +9,80% a.a. 28 de junho de 2022 TR +10,00% a.a. 61.411 474
Contagem Empreendimento Imobilirios e Participagdes CCB ltai BBA 159.877 TR +9,80% a.a. 13 de maio de 2020 TR +10,00% a.a. 158.921 956
Estacao BH Empreendimentos Imobilidrios Banco do Brasil 122,590 TR+10,20% a.a 15 de abril de 2023 TR +10,00% a.a. 123.371 (781) E
SPE Classic Bradesco 7.520 TR +9,90% a.a. 28 de maio de 2022 TR +10,00% a.a. 7.494 6 =
Total 7 5.185.467 (63 28 ) §
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BRMALLS

BRMALLS PARTICIPACOES S.A.

CNPJ n° 06.977.745/0001-91
Companhia Aberta de Capital Autorizado

Adicionalmente a BR Malls Participacdes S.A. possui debéntures emitidas no valor de R$386.915, cujo saldo é eliminado no Consolidado. O valor justo desses empréstimos e financiamentos em 31 de dezembro de 2013 estd demonstrado abaixo:

Saldo Taxa Taxa de Valor presente Ganho (perda)

Empresa Banco contabil contratada Vencimento mercado liquido ndo realizado
BR Malls International Finance Perpetual Bond 984.985 USD +8,50% a.a. Sem vencimento USD +8,5% a.a. 984.985 -
BR Malls Participacdes S.A. Debéntures | - 12 Série 3.641 CDI +0,5% a.a. 15 de julho de 2014 CDI +0,65% a.a. 3.638 3
BR Malls Participagdes S.A. Debéntures | - 22 Série 298.647 IPCA+7,9% a.a. 15 de julho de 2016 IPCA +6,50% a.a. 304.764 6.117)
BR Malls Participacdes S.A. Debéntures Il - 1° Série 167.006 CDI +0,94% a.a. 15 de fevereiro de 2017 CDI+1% a.a. 166.749 257
BR Malls Participacdes S.A. Debéntures Il - 22 Série 280.386 IPCA +6,4% a.a. 15 de fevereiro de 2019 IPCA +7,5% a.a. 267.923 12.463
BR Malls Participagdes S.A. Debéntures IV - 12 Série 397.917 CDI+0,62% a.a. 26 de abril de 2016 CDl+1%a.a. 394.462 3.455
Nattca S.A. Notas Promissérias 174.897 CDI+0,55% a.a. 26 de maio de 2014 CDI +0,65% a.a. 174.825 72
Proffito CRl ltat S.A. 113.435 TR +9,80% a.a. 15 de outubro de 2021 TR+9,5%a.a. 114.779 (1.344)
Proffito CRI ltat S.A. 125.499 TR +9,80% a.a. 15 de outubro de 2021 TR +9,5%a.a. 127.159 (1.660)
SPE Xangai Santander 78.143 TR +9,33% a.a. 12 de outubro de 2019 TR+9,5%a.a. 77.640 503
Dokka Santander 117.867 TR +9,34% a.a. 12 de outubro de 2020 TR+95%aa. 116.976 891
SPE Sfida Santander 25,577 TR +9,30% a.a. 21 de dezembro de 2019 TR+9,5%aa. 25.421 156
SISA Finame Banco do Brasil 1.882 TJLP +3,85% a.a. 15 de novembro de 2014 TJLP +3,25% a.a. 1.882 -
CIMA CRI Bradesco 633.385 TR +9,80% a.a. 25 de marco de 2025 TR+95%aa. 646.777 (13.392)
Alvear Itati S.A. 53.894 TR +9,80% a.a. 12 de junho de 2017 TR +9,5%a.a. 54.145 (251)
Mooca CRI Bradesco 69.524 TR+9,8%aa. 28 de junho de 2022 TR +95%a.a. 70.444 (920)
Ecisa Engenharia Ltda CCB Itai BBA 54.783 TR+9,8%aa. 13 de maio de 2020 TR+9,5%a.a. 55.386 (603)
Contagem Empreendimento Imobilidrios e Participagdes CCB ltai BBA 171.756 TR+9,8%a.a. 13 de maio de 2020 TR+9,5% aa. 173.643 (1.887)
BR Malls Participacdes S.A. CCB ltai BBA 165.715 TR+9,8%aa. 13 de maio de 2020 TR+9,5% aa. 165.941 (226)
BR Malls Participacdes S.A. Banco do Nordeste do Brasil 13.944 3,53%a.a. 25 de marco de 2019 10,00% a.a. 11.818 2.126
BR Malls Participagdes S.A. CRI Itai BBA 529.294 TR +9,3%a.a. 19 de marco de 2025 TR+9,5%aa. 521.439 7.855
BR Malls Participacdes S.A. Citibank 131,512 6 més Libor + 1,78% a.a. 9 de junho de 2014 6 més Libor +2,00% a.a. 131.230 282
Estacao BH Empreendimentos Imobilidrios Banco do Brasil 129.391 TR+10,20% a.a 20 de fevereiro de 2023 TR+9,5%a.a. 133.705 (4.314)
Total 4.723.080 4.725.731 2.651)
(iv) Contratos de swap de taxas de juros e de cambio: Os valores justos dos contratos de taxas de juros e de cambio (délar
dos Estados Unidos da América no Norte) foram estimados com base nas cotagdes de mercado de contratos similares. A 031/1242%14
efetiva liquidagao de caixa dos contratos ocorre nos respectivos vencimentos. A Companhia nao tem a intengio de liquidar tais Passi ontroladora 5 ot
contratos antes do prazo de vencimento. 4.2. Politica de investimento: A Companhia possui uma politica de investimento com o Niveis  Empréstimos :;?:j‘:lssge::r:eigs dio pa:s:\?oss
objetivo de estabelecer diretrizes para gestao do caixa e minimizar riscos. De acordo com esta politica sao permitidas aplicacdes Lo P ! §
conservadoras, sendo permitido aplicar em Certificado de Depdsito Bancario - CDB, operagdes compromissadas, titulos puiblicos Passivo, conforme o balango patrimonial hierérquicos e recehiveis resultado financeiros __Total
e fundos de investimentos nacionais. Para os recursos internacionais, s permitidas aplicades em time deposits e outras Empréstimos  financiamentos Nivel 2 2.560.475 _ _ 2560475
alternativas conservadoras com remuneragao pré ou pos-fixada. A regra de alocag@o de recursos obedecerd a trés riscos Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 z 319.320 - 319320
independentes (risco de contraparte, risco de liquidez e risco de mercado) e o risco especifico de cada uma das aplicacdes Fornecedores e outras obrigacdes : :
financeiras que nao podera exceder um risco nominal. « Risco de contraparte ) excluindo obrigacdes legais Nivel 2 _ _ 65327  65.327

. PLminimoda . Nivel 2560475 319320 65327 2.945.122

instituicao financeira Limite de risco _ _— =

14.000 30% do caixa individualmente 1 3112/2013
5.000 20% do caixa ou R$200.000 individualmente (o que for maior) 2 __ _ Controladora__ '
R$100.000 ou 10% do caixa (0 que for menor) para todo o grupo de bancos. Além disso ndo _ Niveis Caixae  Empréstimos  Ativos ao valor justo
Indiferente poderemos concentrar mais do que 30% do total em um destes bancos individualmente 3 ,  hierérquicos equivalentes _e recebiveis _por meio do resultado __ Total
 Risco de liquidez Ativos, conforme o balango patrimonial
Prazo Montante Nivel de risco Instrumentos financeirt_)s derivativos Nivel 2 - - 65.646  65.646
[iquidez didria No minimo 60% do caixa 1 Contas a receber de clientes e demais
Até 60 dias de caréncia No méximo 25% do caixa 2 contas a receber, excluindo i
Acima de 60 dias de caréncia No maximo 15% do caixa 3 pagamentosantecipados Nivel 2 - 265.596 - 265.59
+ Risco de mercado Atlvos flnancglros mensurados a valor )

T Prazo Nivel de risco justo por meio do resultadp N[vel 2 - - 4.231 4231
CDB, compromissada & over longo Caixa e equivalentes de caixa Nivel 1 1.604 - __1.604
Fundos de renda fixa sem e com crédito privado 2 1604 26559 69. 877 337 077
Os fundos de investimento passam pela aprovagao da administragéo da companhia. Até o momento os seguintes fundos foram 31/12/2013
aprovados: * BTG Pactual Yield DI; * Votorantim Vintage DI; * Itati Corp Plus Referenciada DI; « Master CDB FI RF CP; » Master gontroladora
CDB Plus RF CP. Risco agregado de cada aplicagao financeira. Nos riscos acima cada modalidade de aplicacao financeira foi - . Passwps mensuradps ao Outfos
associada a um “Nivel de Risco”. Para cada aplicagdo financeira realizada pela BR Malls, serd computado um nivel de risco _ Niveis  Empréstimos  valor justo por meiodo  passivos
agregado, ou seja, de contraparte, liquidez e mercado, cuja média aritmética ndo podera ultrapassar o valor de 2, para cada ) ~ hierérquicos e recebiveis resultado _financeiros __Total
aplicagéo. O limite maximo de alocagao de seus recursos em um tnico banco ¢ de 30%. A restrigdo de liquidez é a seguinte: Passivo, conforme o balanco patrimonial .

Minimo de 60% Liquidez didria Empréstimos e financiamentos Nivel 2 2.357.667 - - 2.357.667
Maximo de 25% Liquidez maxima 60 dias Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - 211.404 - 211.404
Maximo de 15% Liquidez acima de 60 dias Fornecedores e outras obrigagdes, i
4.3. Gestéo de capital: Os objetivos da Companhia ao administrar seu capital s os de salvaguardar a capacidade de  €Xcluindo obrigagdes legais Nivel 2 - - 112.558 _ 112.558
continuidade da Companhia para oferecer retorno aos acionistas e beneficios as outras partes interessadas, além de manter __2.357.667 211404 112558 2.681.629
uma estrutura de capital ideal para reduzir esse custo. Para manter ou ajustar a estrutura do capital, a BR Malls pode rever a 311212014
politica de pagamento de dividendos, emitir novas agdes ou vender ativos para reduzir, por exemplo, o nivel de endividamento. Consolidado
Condizente com outras companhias do setor, a BR Malls monitora continuamente o capital com base no indice de alavancagem Niveis Caixae  Empréstimos  Ativos ao valor justo
financeira. Esse indice corresponde & divida liquida dividida pelo capital total. A divida liquida, por sua vez, corresponde ao total hierarquicos equivalentes _e recebiveis _por meio do resultado __Total
de empréstimos (incluindo circulante e n@o circulante, conforme demonstrado no balango patrimonial consolidado), subtraido  Ativos, conforme o balango patrimonial
do montante de caixa e equivalentes de caixa. O capital total ¢ apurado por meio da soma do patriménio liquido, conforme  Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - - 396.385  396.385
demonstrado no balango patrimonial consolidado, com a divida liquida. Contas a receber de clientes e demais
31/12/2014 31/12/2013 contas a receber, excluindo
Total dos empréstimos e financiamentos (Nota 15) 5.122.187 ~ 4.723.080 pagamentos antecipados Nivel 2 - 566.241 - 566.24
Menos: caixa e equivalentes de caixa (Nota 5) (76.648)  (70.509) Ativos financeiros mensurados a valor .
Menos: titulos e valores mobilidrios - circulante (Nota 5) (588.731) __ (319.696) justo por meio do resultado Nivel 2 - - 588.731  588.731
Divida liquida (a) 4.456.808 _4.332.875  Caixa e equivalentes de caixa Nivel1 76648 - - __76.648
Total do patriménio liquido (b) 0.812.023 _ 0.467.056 ___ 76648 _  566.241 985.116 1.628.005
Total do capital (a) + (b) 14.269.731 13.800.131 31/12/2014
indice de endividamento Ilqwdo % 3M,28%  31,40% Consolidado
A gestao do capital ndo ¢é realizada ao nivel da Controladora, somente ao nivel consolidado. 5. Titulos e valores mobilidrios Passivos mensurados a0 Outros
e caixa e equivalentes de caixa: Os titulos e valores mobiliarios correspondem a operacdes mantidas junto a instituicoes Niveis ~ Empréstimos valor justo por meio do  passivos
financeiras nacionais e internacionais de primeira linha em CDB's e operagdes de renda fixa com lastro em debéntures, bem hierdrquicos _e recebiveis resultado financeiros __Total
como em titulos de divida ptiblica emitidos pelo Governo Federal Brasileiro. Estas operagdes séo remuneradas, na sua maior  Passivo, conforme o balango patrimonial
parte, com base na variagéo do CDI, em condigdes e taxas normais de mercado, e para as quais inexistem multas ou quaisquer ~ Empréstimos e financiamentos Nivel 2 5.130.186 - - 5.130.186
outras restricdes para seu resgate imediato, conforme demonstrado: Controladora: Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - 367.484 - 367.484
Aplicacao Taxa Contraparte 31/12/2014 31/12/2013 Fornecedores e outras obrigagdes,
Renda fixa 101,79% CDI Banco BTG Pactual S.A. 31.984 3432 excluindo obrigagbes legais Nivel 2 - - 289.934 _ 289.934
101,55% CDI Banco Itati BBA 50.790 799 5.130.186 367.484 289.934 5.787.604
Circulante 82.774 4.231 31/12/2013
Consolidado Consolidado
R Aplicacéo o .IS'?a'x/aCDI e CBO_LQX?")MG _31/;?722;‘1‘ _31/1 glf%i Niveis Caixae Empréstimos _ Ativos ao valor justo
enda rixa ,55% anco ltau U B . hierdrquicos equivalentes _e recebiveis _ por meio do resultado Total
105,25% CDI Banco do Brasil S.A. ) 7.585 2490 Ativos, conforme o balango patrimonial HErEIGUIC0S SqUVEeNTe:
101,79% CDI Banco BTG Pactual S.A. (i) 279.620 142453 Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - - 299.723  299.723
105,25% CDI Banco Bradesco S.A. 31.198 31.853 Contas a receber de clientes e demais
104,71% CDI Banco Santander S.A. 6.103 4549 contas a receber, excluindo
100% CDI Banco Itai Unibanco S.A. 3.222 4.822 pagamentos antecipados Nivel 2 - 605.910 - 605.910
108,99% CDI Banco HSBC S.A. 1.057 1368 Ativos financeiros mensurados a valor
101,23% CDI Caixa Economica Federal 1.459 - justo por meio do resultado Nivel 2 - - 319.696  319.696

! 95% CDI Banco Nordeste ___1.066 967 Caixa e equivalentes de caixa Nivel 1 70.509 - - 70509
Circulante 588.731 __ 319.696 70.509 605.910 619.419 1.295.838
A taxa média de remuneracao do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 dos titulos e valores mobilidrios foi de 101,93% do 31/12/2013 =
CDI (em 31 de dezembro de 2013 103,35% do CDI). (i) A aplicagéo administrada pelo banco BTG Pactual S.A. refere-se a fundo Consolidado
de investimento DI exclusivo, que aplica em titulos publicos federais e certificados de depdsito bancario com liquidez imediata em Passivos mensurados a0 Oulros
instituicdes financeiras brasileiras de pr\rpelrawllnha. A derponstragao da carteira do fundo encontra-se a seguir: Niveis ~ Empréstimos valor justo por meiodo  passivos

Aplicagéo - consolidado 311212014 31/12/2013 hierarquicos e recebiveis resultado financeiros __Total
Operagoes compromissadas - titulos privados - 38.911 Passivo, conforme o balango patrimonial - -
Ajuste Carteira Positivo » 48 58 Empréstimos e financiamentos Nivel 2 4.723.462 - - 4.723.462
Certificados de depdsito bancarios - DI 34713 39.931 Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - 266.784 266.784
Titulo pablicos pés-fixados 8.768 - Fornecedores e outras obrigagdes,
Letras Financeiras 39.505  27.583 excluindo obrigagdes legais Nivel 2 - - 488.521 _ 488.521
Fundo de Investimento MASTER CDB 195.443 30.201 4.723.462 266.784 _ 488.521 5.478.767 5.478.767
Despesas de auditoria e taxa de administragao 9 28) 7. Contas a receber e outros valores a receber: 7.1. Contas a receber: -

__278.528 ___136.656 Controladora Consolidado

Adicionalmente, a companhia possuiu o valor de R$1.092 (em 31 de dezembro de 2013 R$5.797) aplicado com o banco BTG 31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013
Pactual fora do referido fundo referente a, principalmente, Cotas de Fundo de Renda Fixa atualizados pelos TVM's investidos. (i) Aluguéis (i) T 31502 26250  384.213 365988
A aplicagao administrada pelo Banco Itai BBA refere-se basicamente a fundo de investimento DI exclusivo, que aplica em titulos  Prestagao de contas CPI (ii) 19.879 6.990 61.100 74.261
publicos federais e certificados de depdsito bancario de instituicdes financeiras brasileiras de primeira linha e letras financeiras  Taxa de cessao de direito de uso (iil) 10.602 12.351 78.173 91.709
de bancos de primeira linha. A demonstragdo da carteira do fundo encontra-se a seguir: Ajuste a valor presente (iv) (6) (110) (414) (1.718)

Aplicagéo - consolidado 31/12/2014 _31/12/2013 QOutros (v) 8.965 1.5 930 264
Operagdes compromissadas - titulos privados - 7.136 70.942 57.014 524.002 _ 530.504
Letras financeiras 216.166 58.708  Provisdo para créditos de liquidagao duvidosa (10.000) (8.312) _ (40.514) _ (32.504)
Certificados de depdsitos bancarios - DI 37.104 7.087 60.942 48.702 _ 483.488 _ 498.00
Fundo de Investimento Itau Corp Plus - 7.320  Circulante 48.305 35753  345.090  320.499
Despesas de auditoria e taxa de administracao 13 5)  Nao circulante 12.637 12.949 138.398 177.501

253.257 80.246 60.942 48.702 483.488 498.000

Adicionalmente, a Companhia possuiu o valor de R$4.164 (R$50.948 em 31 de dezembro de 2013) aplicado com o banco
ITAU BBA fora do referido fundo referente a cernflcagoes de depdsitos bancarios - CDB atualizados pela taxa DI. Valores
classificados como caixa e equivalentes de caixa no consolidado. A Companhia possui no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, os seguintes valores classificados como Caixa e Equivalentes de Caixa, com vencimentos inferiores a 90
dias, conforme descrito abaixo:

Taxa média de remuneracao Consolidado
das aplicacdes - % a.a. 311122014 _31/122013
Caixa e bancos 42.736 59.425
Equivalentes de caixa
Em moeda estrangeira
Depdsito a prazo fixo 0,35% 33.912 11.084
Caixa e equivalentes de caixa 76.648 70.509

As aplicacdes financeiras em depdsitos de prazo fixo possuem alta liquidez, sdo prontamente conversiveis em um montante
conhecido de caixa e estéo sujeitas a um insignificante risco de mudanga no valor Justo caso seja requendo resgate amempado
As aplicagdes em moeda estrangeira sao em ddlares americanos. 6. Instr P dei

financeiros derivativos. A Companhia contratou instrumentos financeiros derivativos nao especulativos para prote¢éo de sua
exposicao de taxas de juros pré-fixadas, TR e variacdo cambial do ddlar norte-americano e tem como Unico objetivo sua protecao
patrimonial minimizando os efeitos das mudangas nas taxas de juros e taxas de c&mbio do délar dos Estados Unidos da América
do Norte. Os contratos de derivativos de taxa de juros e de cdmbio foram realizados com contra partes representadas pelos
bancos Itau Unibanco, Citibank, Itai BBA, Morgan Stanley, Deutsche Bank, BTG Pactual e Santander. Swap taxa de juros.
* A SPE Xangai Participacdes possui operagdo sintética de swap de taxa de juros com objetivo de protecdo em relagdo ao
financiamento para construg&o do Shopping Granja Vianna obtido junto ao Santander. O objetivo € de substituir a taxa de juros
original do referido financiamento (TR + 11,0% ao ano) por uma taxa pés-fixada (Indice Geral de Precos do Mercado - IGPM
+ 8,30% ao ano). * A Proffito possui operagao sintética de swap de taxa de juros com objetivo de protecao em relacéo ao CRI
emitido para construgéo da Expanséo do Shopping Tamboré obtido junto ao Itai BBA. O objetivo é de substituir a taxa de
juros original da referida divida (TR + 11,16% ao ano) por uma taxa pés-fixada (Indice Geral de Pregos do Mercado - IGPM
+7,75% a0 ano). * A SPE SFIDA possui operacao de swap de taxa de juros com objetivo de protecéo do financiamento para
construcdo do Shopping Sete Lagoas obtido junto ao Banco BTG Pactual. O objetivo é de substituir a taxa de juros original
do referido financiamento(TR +10% a0 ano) pela taxa pés fixada (93,95% CDI). * A SPE Monza possui operagéo sintética de
swap de taxa de juros com objetivo de protecéo do financiamento para construcao do Shopping Mooca obtido junto ao Banco
Itati BBA. O objetivo é de substituir a taxa de juros original do referido financiamento(TR + 9,80% ao ano) pela taxa pés fixada
(IPC-A + 6,25 % ao ano). Swap cambial. * Em 23 de fevereiro de 2011, parte dos titulos e valores mobilidrios em moeda
estrangeira (time deposits) no valor de US$230.000 mantidos pela BR Malls Finance foram nacionalizados e a Companhia
detém bonus perpétuo registrado no passivo néo circulante indexado a variacao cambial (Nota 15). * Em 7 de dezembro de
2011, a Companhia protegeu completamente os US$56.053 (cinquenta e seis mil délares) captados pela linha 4.131 no mesmo
dia. O swap possui o fluxo exatamente igual ao da divida com taxa final de 105% CDI. Em dezembro de 2014 o swap foi
liquidado. » Em 8 de dezembro de 2014, a Companhia protegeu completamente os US$56.053 (cinquenta e seis mil e cinquenta
e trés dolares) captados pela linha 4.131 no mesmo dia. O swap possui o fluxo exatamente igual ao da divida, protegendo
principal e juros, com taxa final de 105% CDI. ¢ No Ultimo trimestre de 2012, foi estruturado o swap de protegéo do re-tap do
bonus perpétuo emitido em janeiro de 2011. Em outubro de 2012, foi aberto o segundo perpétuo e emitimos US$175.000
(cento e setenta e cinco mil délares) a mais. Este novo montante foi internalizado também no quarto trimestre com uma nova
estrutura. Como carater intermediario até a internalizagéo dos recursos, o veiculo da Companhia utilizado para emisséo do
bond perpétuo, a BR Malls International Finance realizou um empréstimo intercompany no montante de US$175.000 (cento
e setenta e cinco mil délares) para outra subsididria offshore do grupo, a L5 Corporate, situada em Delaware. Para trazer os
recursos de nossa subsidiaria offshore, foi emitida uma debénture pela BR Malls Participagdes no valor de R$364.000 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$175.000 (cento e setenta e cinco mil délares) em que
a Cia. ¢ 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 Participagdes com notional também de US$175.000 (cento e
setenta e cinco mil délares) em que a Cia. é ativa BRL pré-fixado + 7,56% a.a. e passiva em ddlar 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 Participagdes é uma troca da exposi¢édo em pré da Cia. para CDI, ou seja, a BR Malls Participagdes esté 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. Além disso realizamos a extenséo do nosso hedge do pagamento de cupom de juros
do bdnus perpétuo por meio de dois swaps a termo; o primeiro foi fechado com o Deutsche Bank e tem inicio em janeiro de
2016 e vencimento em janeiro de 2018, e a Cia. ficou ativa em USD + 8,5% e passiva em 98,50% CDlI, e o segundo foi fechado
com o banco Votorantim e tem inicio em janeiro de 2018 e vencimento em janeiro de 2020 e a Cia. ficou ativa em USD + 8,5%
passiva em 114,95% CDI. A Companhia avaliou seus instrumentos financeiros ativos e passivos em relagéo ao valor justo, por
meio de informagdes disponiveis no mercado ativo e metodologias de avaliagéo estabelecidas pela administracao. Esse ajuste
foi realizado com base no valor justo (fair value) da liquidacéo antecipada de todos os swaps taxa de juros e cambiais gerando
como efeito um ganho no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 de R$28.898, descritas na Nota 4.1b (em 31 de dezembro
de 2013 - ganho de R$32.939). De forma a minimizar os possiveis efeitos de variages cambiais entre as posicdes ativas e
passivas, a Companhia contratou com o Deutsche Bank operagao de swap cambial do fluxo de 20 pagamentos trimestrais (taxa
pré-fixada de 9,75%, ao ano acrescido de variagao cambial do délar dos Estados Unidos da América do Norte) por uma taxa
pos-fixada (99,15% do certificado de depdsito interfinanceiro), com vencimento até 14 de janeiro de 2016. Até 31 de dezembro
de 2014, a Companhia liquidou quinze pagamentos trimestrais dos juros do bonus perpétuo e quatorze da operag@o de swap
cambial. 6.1. Instrumentos financeiros por categoria e niveis hierdrquicos: Entretanto, tanto a interpretagéo dos dados de
mercado quanto a selecdo de métodos de avaliacao requerem consideravel julgamento e razodveis estimativas para produzir
o valor de realizagdo mais adequado. Consequentemente, as estimativas apresentadas néo indicam, necessariamente, os
montantes que poderao ser realizados no mercado corrente. O uso de diferentes hipéteses de mercado e/ou metodologias
para estimativas pode ter um efeito material nos valores de realizagéo estimados. Existem trés tipos de niveis para classificagéo
do Valor Justo referente a instrumentos financeiros, a hierarquia que fornece prioridade para precos cotados ndo ajustados
em mercado ativo referente a ativo ou passivo financeiro. A classificacdo dos Niveis Hierdrquicos pode ser apresentada
conforme exposto abaixo: ¢ Nivel 1 - Dados provenientes de mercado ativo (preco cotado nao ajustado) de forma que seja
possivel acessar diariamente inclusive na data da mensuragéo do valor justo.  Nivel 2 - Dados diferentes dos provenientes
de mercado ativo (preco cotado ndo ajustado) incluidos no Nivel 1, extraido de modelo de precificacdo baseado em dados
observaveis de mercado. * Nivel 3 - Dados extraidos de modelo de precificagéo baseado em dados néo observéveis de mercado.
6.2. Instrumentos financeiros por categoria:

(i) Representa o contas a receber de lojistas de aluguel minimo e aluguel percentual, ajustado pela finearizacao do 13°
aluguel e pelos degraus dos contratos. (i) Representa os valores a serem repassados pelos shoppings aos empreendedores.
(iii) Representa o contas a receber de lojistas referente a cessao de direito de uso das lojas e outros espacos 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, principalmente, os juros sobre capital préprio a receber, na controladora. O vencimento dos saldos de contas a
receber (liquido do ajuste a valor presente) encontra-se demonstrado abaixo:

BRML3
NOVO

MERCADO
BOVESPA BRASIL
Controladora
2014 2013
Lucro antes do imposto de renda e da contribuigéo social 479,632 675.054
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuicao social - % 34% 34%
Imposto de renda e contribuicdo social &s aliquotas da legislagéo (163.075)  (229.518)
Efeitos tributarios sobre
Amortizacao (7.663) (7.703)
Resultado de equivaléncia patrimonial 297.071 346.498
Juros sobre capital préprio creditados (19.720) (18.700)
Variagdes cambiais (47.440) (21.543)
Créditos fiscais néo constituidos de prejuizos fiscais e base negativa (5.745) (62.117)
Qutros (168) (2. 021)
Provisao para néo realizagao de ativos fiscais diferidos (44515 -
Imposto de renda e contribuicao social no resultado do exercicio 8.745 4.896
Corrente - -
Diferido 4.896
Total 4.896

Lucro antes do imposto de renda e da contribui¢éo social
Aliquota nominal combinada do imposto de renda e da contribuicao social - %

Imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas da legislagéo (383.964)  (419.716)
Efeitos tributarios sobre

Amortizagao (33.136) (33.968)
Resultado de equivaléncia patrimonial 9.754 42.057
Variagdes cambiais (47.440) (21.543)
Créditos fiscais néo constituidos de prejuizos fiscais e base negativa (10.333) (62.117)
Diferenca da base de calculo para as empresas tributadas pelo lucro presumido 30.629 27.186
Qutros (2.732) (10.735)
Provisdo para néo realizagéo de ativos fiscais diferidos (93.754) -

Imposto de renda e contribuicao social no resultado do exercicio (530.976) 478.. 836)
Corrente (*) (130938)  (98.721)
Diferido (391.038) 380.115)
Total (530.976) 478.836)

(*) Dos quais 53% referem-se as empresas que adotam o regime do lucro presumido no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2014 (40% para exercicio findo em 31 de dezembro de 2013). 9. Imposto de renda e contribuicdo social diferidos: As
companhias que compdem o Grupo BR Malls adotam, em sua maioria, o regime de tributacdo do lucro presumido, pelo qual
o imposto de renda e contribuicdo social sdo calculados pela aplicacdo de percentuais pré-estabelecidos sobre as receitas de
aluguéis, servicos e financeiras. Das empresas do Grupo, a BR Malls Participacdes, Ecisa Engenharia, Proffito, Nattca, Fashion
Mall S.A., Contagem Empreendimentos e Participacdes Ltda., Alvear Participacdes e SPE Sfida adotaram o regime de tributagéo
do lucro real. a) Composicdo: Os saldos de diferidos apresentam-se como segue:

Controladora Consolidado

_3112/2014 _ 31112/2013 _31/12/2014 _31112/2013
Prejuizos fiscais de imposto de renda (i) 35.632 - 50.150 10.271
Bases negativas de contribui¢éo social (i) 12.828 - 40.729 30.893
Diferencas temporarias
Provisao para contingéncias - - 6.507 5.607
Plano de opcdes de agdes 44515 30.850 46.818 33.152
Linearizacao 1.957 2592 16.126 17.066
Proviséo para devedores duvidosos - - 6.323 2722
Gasto com a emissdo de acbes 26.132 26.132 26.132 26.132
Provis&o para perdas em instrumentos financeiros - 3.451 -
Ativo fiscal diferido (ii) - - 14.290 22.814
Propriedade para Investimentos (iii) - 51.391 57.960
Demais diferengas temporérias - 38 2.106 4.677
Total dos créditos diferidos _121.064 _ 63.063 __ 260.572 __ 211.294
Propriedade para investimento (161.529)  (165.041) (3.733.565) (3.397.306)
Provisao para ganhos em instrumentos financeiros (8.254) = (30.690) 12.016)
Total dos débitos diferidos (169.783) 165.041 ) (3.764.255) _ (3.409.322 )
Provisdo para realizacao (44515) - (93.754) -
Total __ (93.234 ) (101 97 ) __(3.597.437) _ (3.198.028 )
Ativo nao circulante 53.432 82.117
Passivo nao circulante (93. 234) (1044006) (3.650.869)  (3.280.145)

(i) O imposto de renda e contribuicdo social diferidos correspondentes a prejuizos fiscais e base negativa da contribuicdo
social, acima demonstradas, referem-se as subsididrias Ecisa Engenharia Ltda., Proffito e Nattca. (ii) No final de 2006 ocorreu
a aquisicdo de participagéo acionéria na Ecisa Engenharia e na Ecisa Participagdes pela Companhia GP e pela Equity
International. Essas aquisices foram efetuadas através de duas empresas com caracteristicas de holding (Licia e Dylpar) e
geraram um &gio, registrado inicialmente nessas holdings. Em dezembro de 2006 essas holdings foram incorporadas a empresa
operacional Ecisa Engenharia e a Ecisa Participagdes (incorporada em agosto de 2014 pela Ecisa Engenharia). Nos termos
das instrugdes CVM nos 349 e 319, o 4gio incorporado na Ecisa Engenharia e Ecisa Participagdes foi reduzido em 66%, em
contrapartida a Reserva de Capital nesta empresa, de modo a refletir somente o beneficio fiscal a ser gerado pela amortizacao
do &gio. Em 31 de dezembro de 2014 o saldo corresponde a R$14.290 (em 31 de dezembro de 2013 - R$22.814). A Companhia
possui expectativa de realizar o crédito fiscal no periodo de 10 anos, mesmo prazo de amortizacao fiscal dos referidos &gios.
A realizagdo anual é de aproximadamente R$8.524. (iii) Refere-se substancialmente ao imposto diferido sobre a baixa do agio
nas aquisi¢des de participagdes imobiliarias. Como a base tributével do Imposto de Renda e Contribuigdo Social decorrem néo
apenas do lucro que pode ser gerado, mas também da existéncia de despesas nao dedutiveis e outras varidveis, nao existe uma
correlagao imediata entre o lucro liquido da Companhia e o resultado de Imposto de Renda e Contribuicao Social. Portanto, a
expectativa da utilizagéo dos créditos fiscais nao deve ser tomada como Unico indicativo de resultados futuros da Companhia. b)
Periodo estimado de realizacao: Os valores dos créditos tributérios diferidos liquidos da néo realizagdo do ativo fiscal diferido,
apresentam as seguintes expectativas de realizagao:

Consolidado

Exercicio 31/12/2014 _31/12/2013
2015 4.459 12.678
2016 5.768 16.904
2017 7.813 21.129
2018 7.880 25.355
De 2019 a 2023 (i) 140.898 135.228

166.818 211.294

(i) A realizag@o dos créditos de diferencas temporarias calculados sobre as provisdes para contingéncias foi classificada em
periodo superior a cinco anos, tendo em vista a expectativa de desfecho dessas provisoes. ¢) Consideracdes sobre a Lei n®
12.973/2014. Em novembro de 2013 foi publicada a Medida Proviséria n° 627 estabelecendo que a néo incidéncia de tributagéo
sobre os lucros e dividendos calculados com base nos resultados apurados entre 12 de janeiro de 2008 e 31 de dezembro
de 2013, pelas pessoas juridicas tributadas com base no lucro real, presumido ou arbitrado, efetivamente pagos até a data
de publicacao da referida Medida Provisdria, em valores superiores aos apurados com observancia dos métodos e critérios
contdbeis vigentes em 31 de dezembro de 2007, desde que a empresa que tenha pago os lucros ou dividendos optasse pela
adogdo antecipada do novo regime tributario ja a partir de 2014. Em maio de 2014, esta Medida Proviséria foi convertida na
Lei n? 12.973, com alteragdes em alguns dispositivos, inclusive no que se refere ao tratamento dos dividendos, dos juros sobre
o capital proprio e da avaliagdo de investimentos pelo valor de patrimdnio liquido. Diferentemente do que previa a Medida
Provisdria, a Lei estabeleceu a ndo incidéncia tributaria de forma incondicional para os lucros e dividendos calculados com base
nos resultados apurados entre 12 de janeiro de 2008 e 31 de dezembro de 2013. Nos termos da Lei n® 12.973, o contribuinte
poderia optativamente aderir aos efeitos desta Lei para o ano de 2014 e obrigatoriamente a partir de 2015. A Companhia
elaborou estudos sobre o impacto em lucro, dividendos e demais efeitos e decidiu aderir aos efeitos para o ano de 2014 apenas
para a Controladora. Essa adeséo foi manifestada na Declaragao de Débitos e Créditos Tributérios Federais (DCTF) referentes
aos fatos geradores ocorridos no més de dezembro de 2014 transmmda em 19/02/2015 & Receita Federal do Brasil (RFB).
10. Partes relacionadas. Débitos de As operages realizadas com partes
relacionadas referem-se, principalmente, a transferéncias de valores da Companhia entre controladora e demais empresas
ligadas de forma a cobrir eventuais despesas correntes da operacao. Os saldos com partes relacionadas ndo sdo atualizados
monetariamente ou acrescidos de juros e ndo possuem prazo de vencimento definido. A para futuro de

capital - AFAC (C Em 31 de 0 de 2014, a Companhia possui AFAC’s no valor total de R$26.721 (em 31
de dezembro de 2013 - R$71 .913) com as suas controladas, conforme quadro abaixo.
Controladora
31/12/2014 31/12/2013

Ecisa (i) 4.485 -
SPE Sfida (ii) 5.419 4.001
SPE Ménaco (jii) - 33.859
SPE Fortuna (iv) 15.591 32.278
Outros 1.226 1.775

26.721 71.913

(i) Os valores de AFAC na Ecisa sao referentes ao aporte para a obra do Shopping Cuiaba. (ii) Os valores de AFAC na SPE Sfida
sao referentes aos aportes para obra de expansdo do Shopping Sete Lagoas. (iii) Em dezembro de 2014, a companhia aumentou
seu capital na SPE Mdnaco por meio de integralizacao de AFAC no valor de R$33.959. (iv) Em dezembro de 2014, a companhia
aumentou seu capital na SPE Fortuna por meio de integralizacao de AFAC no valor de R$103.510. Os valores remanescentes
de AFAC na SPE Fortuna séo referentes aos aportes para a obra de expansao do Top Shopping. Adiantamentos para futuro
aumento de capital - AFAC (Consolidado). Refere-se ao adiantamento para futuro aumento de capital no valor de R$6.458
(R$33.859 em 31 de dezembro de 2013) a ser integralizado nas empresas do grupo controladas em conjuntos que sofrem
aplicabilidade do pronunciamento técnico CPC 19 (R2). Empréstimos de empresas ligadas. Essa operagao foi realizada com
0 objetivo de internacao da captacdo dos Bonus perpétuos no Brasil e refere-se principalmente aos contratos de mituo em
condicdes especificas pactuadas com empresas da Companhia, conforme a seguir: A L5 Corporate LLC possui dois contratos
de mdtuo no montante total de R$429.815 em 31 de dezembro de 2014 (em 31 de dezembro de 2013 - R$443.462), sendo um
contrato equivalente a US$137.000 (cento e trinta e sete mil ddlares), atualizado pela variagao cambial do délar dos Estados
Unidos da América do Norte e taxa de juros de 9,75% ao ano, e outro contrato equivalente a US$230.000 (duzentos e trinta mil

Controladora Consolidado délares), atualizado pela variagao cambial do ddlar dos Estados Unidos da América do Norte e taxa de juros de 8,50% ao ano. A
31/12/2014 31/12/2013 31/12/2014 31/12/2013 Companhia possui ainda outros empréstimos com empresas ligadas no montante de R$278.232, totalizando em 31 de dezembro
A vencer 57.675 44412 459.782  471.740 de 2014 o valor de R$710.339 (R$519.034 em 31 de dezembro de 2013). Receitas/custos dos servigos de administragao e
Vencidos até 60 dias 1.277 794 6.232 5.871 comercializacao de Shoppings. A BR Malls Administracdo, BR Malls Administragdo e Comercializacdo Rio/Minas Ltda. e BR
Vencidos de 61 a 90 dias 926 714 4.472 4.504 Malls Administragao e Comercializagdo Sul/SP prestam servigos de administragao, planejamento, gerenciamento, implantagdo
Vencidos de 91 a 180 dias 878 584 8.603 7.586 e operacao de Shopping Centers e empreendimentos comerciais de qualquer natureza, proprios ou de terceiros, assim como
Vencidos de 181 a 360 dias 1.899 2.176 9.915 10.311 coordena a aquisi¢éo e locagéo de iméveis para exploragao comercial. No periodo de doze meses findo em 31 de dezembro
Vencidos ha mais de 361 dias 8.287 8.334 34.998 30.492 de 2014, a receita proveniente dos shoppings proprios, no montante de R$27.956 (R$27.545 em 31 de dezembro de 2013),
70.942 57.014 __ 524.002 _ 530.504 foi eliminada no consolidado. Remuneragéo do pessoal-chave da administragdo. A remuneracéo do pessoal-chave da
A movimentag&o da provisao para créditos de liquidagao duvidosa no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foi a seguinte: ~ administracéo, a qual inclui os conselheiros e diretores, referente a beneficios de curto prazo, que correspondem aos honorarios
31/12/2014 da diretoria totalizaram R$5.961 em 31 de dezembro de 2014 (R$4.192 em 31 de dezembro de 2013) e a participagdo nos
Controladora _Consolidado resultados dos administradores, totalizam R$33.500 em 31 de dezembro de 2014 (R$31.980 em 31 de dezembro de 2013).
Saldos em 31 de dezembro de 2012 (6.250) (30.123) o] pessoal-chave da administrac@o e os funciondrios eleitos a diretoria possuem plano de opgdes de acdes. A Companhia
Constituicao (5.178) (26.279) reconheceu, a medida que os servicos foram prestados em transacdes de pagamentos baseados em agdes o montante
Baixas 1.098 5.954 de R$40.188 no exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 (R$41.748 em 31 de dezembro de 2013). 11. Investimentos:
Reverstes 2.018 17.944 A tabela abaixo demonstra a movimentagao dos investimentos:
Saldos em 31 de dezembro de 2013 (8.312) (32.504) Juros
Constituigéo (4.628) (32.332) Integra- sobre Resultado de
Baixas 1.099 2.059 lizagéo Divi- capital  Transfe- equivaléncia Incor-
Reversdes 1.841 22.263 31112/2013 de capital _dendos _proprio  réncia() _patrimonial _poracdo 31122014
Saldos em 31 de dezembro de 2014 (10.000) (40.514) Ecisa Engenharia 5.209.689 - (57.008) (44.000) - 623.593  3.951.087  9.683.361
7.2. Outros valores a receber: Refere-se principalmente ao direito oriundo da alienagdo de participacao das forres comerciais ~ E¢isa Participagoes  3.909.884 - (141.387)  (14.000) - 196,590  (3.951.087) -
do Shopping Tijuca no montante de R$1.202 (R$6.048 em 31 de dezembro de 2013), da alienagéo total de um terreno localizado ~ SPE Ménaco 99.210 33.959  (17.800) - - 29377 - 144746
em Campo Grande-MS para construgéo de uma torre comercial ao lado do shopping no montante R$10.800 (R$11.741 em 31 BR Malls Finance 163.052 - - - - (10.909) - 152.143
de dezembro de 2013), da alienag@o de parte de um terreno localizado em Séo Bernardo - SP no montante R$8.334 (R$8.000  SPE Fortuna 136.354 103510 - - - 6.477 - 246.341
em 31 de dezembro de 2013), da alienagao total de um terreno localizado em S&o Paulo - SP no montante de R$7.114 (R$0em ~ BR Malls
31 de dezembro de 2013), da alienago de participagio imobiliaria do Big Shopping no montante de R$8.163 (R$0 em 31 de _Desenvolvimento 10.840 - - - - 151 (10.991) -
dezembro de 2013) e os empréstimos a receber de lojistas no montante de R$12.699 em 31 de dezembro de 2014 (R$24.022  BR Malls CSC 8.069 - - - - 9.886 10.991 28.946
em 31 de dezembro de 2013). Esses saldos sao corrigidos pelo CDI. 7.3. Arrendamentos: A Companhia mantém contratos ~ B.Sete - - - - 89.909 4.969 - 94.878
de arrendamentos como arrendadora das lojas de shopping. A tabela abaixo demonstra os valores nominais dos pagamentos ~ SPE Sfida 48.870 - (2951) - - 4079 - 49.998
minimos de arrendamentos no cancelaveis, nos quais a Companhia é arrendadora: Crystal Administradora~~ (973) - - - - 791 - (182)
Consolidado vL100
31/12/2014  31/12/2013 Empreendimentos 150.279 - - - (89 909) 4.029 - 64.399
Até um ano 760.403 ~ 613282  Outros __ 2437 - (5649 - 4.707 = 1.495
Entre dois e cinco anos 2284518  1.870.281 9737711 137469 (224.795) _(M). 873.740 _ - _10.466.125
Mais de 5 anos 261.400 267.365 (*) Refere-se ao acordo de permuta de agdes entre as empresas B. Sete Participagdes S.A. e VL 100 Empreendimentos
3.306.321 _ 2.750.928 e Participagdes S.A., conforme citado na Nota 1, item a. Os principais saldos em 31 de dezembro de 2014 das empresas
8.Tributos a recuperar e a recolher: - controladas diretamente pela Companhia estao demonstrados abaixo:
Controladora Ativo Passivo
3112/2014 _ 31/12/2013 Nao Nao Patriménio
IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) 17.287 20.392 Circulante _circulante Total _Circulante _circulante liquido Total
Imposto de renda retido na fonte (IRRF) 23.970 24305  Ecisa Engenharia 1657.465 15.960.474 17.617.939  (796.982) (7.137.596) (9.683.361) (17.617.939)
Impostos indiretos  recuperar (PIS e COFINS) 268 814 SPEMonaco 10919 414903 425822 (7.676) (126.651) (280.495)  (425.822)
Outros 7 45 BR Malls Finance 471527 913.016 1384543  (7.832) (1.224.568) (152.143) (1.384.543)
Total de impostos e contribuigdes a recuperar 41.596 45.056 SPE Fortuna 6.970  297.235  304.205 (19.221)  (38.642)  (246.342)  (304.205)
PIS e COFINS sobre receitas operacionais 329 3.803 BR Malls CSC 29.880 143 30.023 (1.063) (6)  (28.954)  (30.023)
Impostos retidos 402 1.163 B.Sete 7.004  347.998  355.002 (2.648) (112.738)  (239.616)  (355.002)
Outros - o 2% - SPE Sfida 9.922 128.678 138.600 (33.248)  (42.143)  (63.209)  (138.600)
Total de impostos e contribuicdes a recolher 757 4.966 Crystal Administradora 214 555 769 (816) (134) 181 (769)
Ativo circulante 41,596 45056 VL 100 Empreendimentos 18.165  171.927 190 092 (7.125) (1. 161) (131.806)  (190.092)
Passivo circulante (757) (4.966)  Outros 2.135 89 (1.159) (1.066) (2.224)
Conforme CPC 32, os impostos sobre o lucro sao apresentados pelo efeito liquido, por empresa. Total _2.214.201 18.235.018 20.449.219 449 219 (877.770) _(8.735. 63 ) (10.835.811) (20.449.219)
____Consolidado ___ Demonstragéo do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 das controladas:
_31/12/2014 _ 31/12/2013 Resultado Imposto Participa- Lucro
IRPJ e CSLL pagos antecipadamente (i) 48.831 22,051 Custos de Despesas Resultado equivalén-  Outras derendae ¢desde liquido
IRPJ e CSLL a compensar (saldo negativo) (i 32142 40638 Receita aluguéise  opera- financeiro  cia patri- receitas contribui- ndo-con-  (prejuizo)
Imposto de renda retido na fonte - IRRF (iii) 46.436 36.217 liquida _servicos __cionais __liquido ___monial (despesas) ¢éo social troladores do exercicio
PIS e COFINS 5.087 5616 Ecisa Engenharia 053704 (99.243) (82.288) (189.992) (85) 550068  (427.733) (89.838) 623593
Outros (iv) 17947 18398  EcisaParticipagies ~ 277.373 (31.870) (28.655) (29.795) (200 120920  (92570) (18.793) 196590
Total de impostos e contribuigdes a recuperar __ 150443 122920  SPE Ménaco 31023 (3.806)  (139) (1.023)  1.048 54913  (23.262) - 58754
IRPJ e CSLL a recolher 64.045 44.105 BR Malls Finance 9.049 (881) 406 (16.352) (924) 3972 (6.179) - (10.909)
PIS e COFINS sobre receitas operacionais 22763 30218  SPEFortuna 8503 (760) (139 162 - (173)  (1.206) - 6477
PIS e COFINS sobre aluguéis 3.318 5214 BR Malls CSC 14.542 - (3.595)  1.061 97 57 (2.125) - 10.037
Impostos retidos 7.005 6.504 B.Sete 27.089  (3.887) (13) 552 - (9.695)  (1.496) - 12.550
Outros 39 249 SPE Sfida 9.948  (1.186) 66 (2.054) - 890 (2.341) (167) 5.156
Total de impostos e contribuicées a recolher 97. 86.29! Crystal Administradora 612 (5) 230 7 - - (53) - 791
Total liquido - ativo 53.173 36.630 VL 100
Afivo circulante 707600 100701  Empreendimentos  _14.008 _ (2.007) (82) 607 1681 (2696) - 151
Passivo circulante (54427) __(64.071)  Outros _17810__@473) () ____4 - (80) (1973 - _ 12282
Total liquido - ativo 53.173 36.630 Total 1.363.751 (147.118) (114.216) _(236. &2 ) 116 _ 731.553 _ (561.633) _(108.798) ) 926.832

Conforme CPC 32, os impostos sobre o lucro s&o apresentados pelo efeito liquido, por empresa. (i) A variacao positiva em rela-
¢ao a 31 de dezembro de 2013, deve-se ao pagamento de Imposto de Renda e Contribuicao Social pagos antecipadamente inci-
dentes sobre o ganho de capital na venda de 49% do Shopping llha Plaza, 13,35% do Shopping Belém, 3,16% do Metrd Tatuapé,
13% do Big Shopping e 10,41% do Mueller. (ii) Saldo negativo de IRPJ e CSLL que vem sendo utilizado mediante PERD/COMP
para compensacao dos demais tributos federais. A variacéo em relagéo a 31 de dezembro de 2013, deve-se substancialmente
as utilizagdes realizadas nos meses de junho e julho de 2014, sendo grande parte PIS e COFINS compensados com esse saldo
negativo. (iii) Corresponde basicamente ao IRRF sobre titulos e valores mobilidrios. Tais impostos, conforme legislagéo vigente,
poderéo ser compensados com demais tributos federais no ano calendario subsequente, a titulo de saldo negativo. A Companhia
possui um plano de compensago de impostos, por meio de tributos devidos nas operacdes de Shopping Centers, nas remessas
de juros para o exterior e outras retencdes na fonte. (iv) Em setembro de 2013, as entidades Nattca2006 Participacdes S.A. e
Fashion Mall S.A. constituiram ativo fiscal no valor de R$8,3 milhdes decorrentes de ganho obtido na inclusao de débitos de IPTU
no programa de parcelamento promovido pela lei n® 5.546/2012 e decretos n® 36.776/2013 e 36.777/2013. O restante do saldo
refere-se a R$8,6 milhdes decorrentes de retengdes de ISS sobre o receitas das entidades BR Malls Administragéo e Comercia-

Ilzagao Ltda., BR Malls Admlnlstragao e Comercializagao Rio/Minas Ltda. e BR Malls Administracao e Comercializagéo Sul/SP
Ltda. R ili da despesa do imposto de renda e da contribuigéo social pela aliquota nominal e pela aliquota efeti-

31112/2014
Controladora
Niveis Caixae  Empréstimos  Ativos ao valor justo
hierdrquicos equivalentes e recebiveis __ por meio do resultado Total

Ativos, conforme o balango patrimonial

Instrumentos financeiros derivativos Nivel 2 - - 39.018  39.018
Contas a receber de clientes e demais

contas a receber, excluindo

pagamentos antecipados Nivel 2 - 158.222 - 158.222
Ativos financeiros mensurados a valor

justo por meio do resultado Nivel 2 - - 82.774  82.774

Caixa e equivalentes de caixa Nivel 1 1.501 - - _ 1,501

1.501 158.222 121.792 281.515

va: A reconciliagao entre a despesa de imposto de renda e da contribuicao social pela aliquota efetiva estd demonstrada a seguir:

Os principais saldos em 31 de dezembro de 2013, das empresas controladas diretamente pela Companhia estdo demonstrados
abaixo:

Ativo Passivo
Nao Néo Patriménio
Circulante _circulante ____Total Circulante _circulante __liquido ____Total
Ecisa Engenharia 611.709 9.593.012 10.204.721  (849.098) (4.145.934) (5.209.689) (10.204.721
Ecisa Participagdes 502958 5763548 6.356.506  (329.326) (2.117.296) (3.909.884) (6.356.506
SPE Ménaco 28563 352952 381515  (72536) (110.559) (198.420)  (381.515,
BR Malls Finance 485.075 767.010  1.252.085 17.240 (1.106.273)  (163.052) (1.252.085)
SPE Fortuna 7548 199627  207.175  (34.267)  (36554) (136.354)  (207.175
BR Malls CSC 8.955 150 9.105 (1.031) 5) (8069  (9.105)
SPE Sfida 7884 111209  119.093  (13331)  (44.167)  (61595) (119.093)
Crystal Administradora 14910 1,642 16552 (16.998) (527) 973 (16552) g
VL100 Empreendimentos 12.555 196.858 209.413 (7.825)  (51.309) (150.279)  (209.413) g
Outros 16.742 61 16.803 (1.729) (15) (15.059) 16.803) g
_1.786.899 16.986.069 18.772.968 (1.308.901) (7.612.639) (9.851.428) (18.772.968) 8



continuagao
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Demonstragéo do resultado do exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, das controladas direta:

Lucro
Resultado Imposto  Participa  liquido
Custosde Despesas Resultado de equi Outras derendae cdesde (prejuizo)
Receita aluguéis e opera- financeiro  valéncia  receitas contribui mino-  do exer-
liquida __servicos __cionais __liquido patrimonial (despesas) ¢do social __ritarios cicio
Ecisa Engenharia 662.775 (71.378)  (42.118) (151.514) 3 683517  (385.161) (50.551) 645573
Ecisa Participagdes ~ 493.009 (55.706)  (63.670)  (53.794) - 9.062 (89.330) (21.288) 218.283
SPE Monaco 19.860 (3.979) (641) (243) - 130860 (47.345) - 98512
BR Malls Finance 8.567 (1.407) - 9.362 - 10.855 (3.162) - 24215
SPE Fortuna 8631 (776) (152) 59 - 13100 (5.906) - 149%
BR Malls CSC 11.484 - (4.042) 423 - (14) (1.477) - 6.374
SPE Sfida 8070 (1.087) 277 (4589) - 20475 (7.616) (139) 15447
Crystal Administradora 826 (29) (64) - 1 (3222) (70) - (2.558)
VL 100
Empreendimentos 14123 (2.288) 2) 466 - 52.005 (19.807) - 44497
QOutros 18.390 3.291) (113) 47 8) 38) 2.072) - _ 12915
Total 1245735 _ (139.891) _ (110.525) _(199.777) (4) _916.600 _ (561.946) _(71.978) 1.078.214
Consolidado: A tabela abaixo demonstra a movimentacao dos investimentos:
Resultado de
Integralizacdo equivaléncia
31/12/2013 de capital Dividendos patrimonial 31112/2014
SPE Ménaco 99.210 33.959 (17.800) 29.377 144.746
GS Shopping 144.990 - (18.113) 17.231 144.108
Christaltur 81.676 - (10.139) 7.016 78.553
B. Sete 95.065 - - 6.311 101.376
Macaé SPE 45611 - - 6.048 51.659
Plaza Macaé (7.869) - - (970) (8.839)
Espirito Santo Mall 122,979 53.740 - (39.548) (*) 137171
Recife Parking 430 - - 3.782 4.212
Recife Locadora 21471 - (226) (986) 959
ASCR 3 - (317) 428 114
584.266 87.699 (46.595) 28.689 654.059

(*) Esse montante encontra-se liquido da perda de investimento no valor de R$35.534, referente aos aportes efetuados pela
Companhia a titulo de aumento de capital na controlada em conjunto Espirito Santo Mall, sendo 50% destinado ao capital social
e 50% destinado a reserva de &gio. Desta forma, pelo fato da Espirito Santos Mall estar sendo reconhecida pelo método de
equivaléncia patrimonial, conforme requerido no pronunciamento CPC 19 (R2) IFRS11, o valor que excede a parcela referente
a participagao do grupo BR Malls é registrado como perda. Os principais saldos em 31 de dezembro de 2014 dos investimentos
em coligadas e em empreendimentos em conjunto da Companhia estédo demonstrados abaixo:

Ativo Passivo
Nao Nao Patriménio
Circulante _circulante Total Circulante  circulante _liquido (*) Total

SPE Ménaco 10.919 414.903 425.822 (7.676)  (128.651)  (289.495)  (425.822)
GS Shopping 32.333 379.128 411.461 (1.256)  (121.989)  (288.216)  (411.461)
Christaltur 29.072 209.446 238.518 (9.208) (72173)  (157.137)  (238.518)
B. Sete 7.005 364.381 371.386 (2.648)  (112.738)  (256.000)  (371.386)
Macaé SPE 16.623 186.415 203.038 (8.467) (91.252)  (103.319)  (203.038)
Plaza Macaé 803 2141 2,944 (18.261) (2.360) 17.677 (2.944)
Espirito Santo Mall 12.900 496.268 509.168 (65.581)  (169.246)  (274.341)  (509.168)
Recife Parking 14.162 27 14.189 (1.219) 7 (12.977) (14.189)
Recife Locadora 951 1.557 2508 (41) 489 (2.956) (2.508)
ASCR 483 - 483 (130) - (353) (483)
Total 125.251 2.054.266 114.487) (697.913) (1.367.117) (2.179.517)

Demonstracao do resultado findo em 31 de dezembro de 2014 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em
conjunto:

Lucro

Resultado Imposto  Participa liquido
Custos de Despesas Resultado de equi Outras derendae coes de (prejuizo)

Receita aluguéise operacio financeiro  valéncia  receitas  contribui ndo-contro do exer

liquida __servicos nais __liquido patrimonial (despesas) _céo social ladores cicio

SPE Ménaco 31.023 (3.806) (139)  (1.023) 1.048 54.913 (23.262) - 58754
GS Shopping 29.859 (4.587) 4 585 - 19.373 (10.577) (226)  34.468
Christaltur 19.335 (2.754) (199) 115 - 290 (2.752) - 14035
B. Sete 27.089 (3.887) (13) 552 - (6.306) (1.496) - 15939
Macaé SPE 16.655 (3.185) 5 (5.208) - 9.778 (5.596) (358)  12.091
Plaza Macaé - (336) 292 (858) - (1.424) 386 - (1.940)
Espirito Santo Mall ~ 10.434 (7.341) (501) 274 - (18.755) 7.856 - (8.033)
Recife Parking 24.084 (9.559) - 25 - (68) (2.830) - 11652
Recife Locadora 1.051 (29) 1 13 - (6.019) 1.947 - (3.036)
ASCR 1.785 (278) - 2 - - (189) - 1.320
Total 161.315 __ (35.762) (513) __ (5.523) 1.048 51.782 (36.513) (584) _135.250

Os principais saldos em 31 de dezembro de 2013 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em conjunto da
Companhia estao demonstrados abaixo:

Ativo Passivo
Néo Nao Patriménio
Circulante circulante Total Circulante circulante liquido (*) Total

SPE Ménaco 28.563 352.952 381.515 (72.536)  (110.559)  (198.420)  (381.515)
GS Shopping 46199 360906  407.105  (2775) (114.350) (289.980)  (407.105)
Christaltur 36.638 202.796 239.434 (6.680) (69.402)  (163.352)  (239.434)
B. Sete 8044 343657  351.701 (2.891)  (108.746)  (240.064)  (351.701)
Macaé SPE 7801 180995 188796  (8567)  (89.009)  (91.220)  (188.796)
Plaza Macaé 2.305 2580 4885  (18836)  (2.085) 16.036  (4.885)
Espirito Santo Mall 2336  361.953  364.289 (60) (118.272) (245.957)  (364.289)
Recife Parking 2588 78 2666  (1.348) - (1318)  (2666)
Recife Locadora 665 6.070 6.735 @2 (52 (6.661)  (6.735)
ASCR 133 - 133 (123) - (10) 133
Total 135.272 _ 1.811.987 _ 1.947.259 _ (113.838) _ (612.475) (1.220.946) (1.947.259

Demonstragao do resultado findo em 31 de dezembro de 2013 dos investimentos em coligadas e em empreendimentos em
conjunto:

Lucro

Resultado Imposto  Participa  liquido

Custos de Despesas Resultado de equi Outras derendae coes de (prejuizo)
Receita aluguéise operacio financeiro  valéncia  receitas  contribui néo-contro do exer

liquida __servicos nais __liquido patrimonial (despesas) ¢ao social ladores cicio
SPE Ménaco 19.860 (3.979) (641) (243) - 130.860 (47.345) - 98512
GS Shopping 26.792 (4.903) (319 263 - (5.246) (813) (215)  15.559
Christaltur 19.447 (3.230) (51) 113 (1) 73376 (27.752) - 61.902
B. Sete 24477 (4.019) (1) 423 - 30.922 (13.338) - 38464
Macaé SPE 13.936 (2.645) (311)  (5.321) 3 47.229 (18.056) (181)  34.654
Plaza Macaé 287 (245) 226 (2.050) (349) 724 (671) - (2078
Espirito Santo Mall = = . 98 - = (169) - (71)
Recife Parking 22.322 (8.497) - 23 - - (3.346) - 10502
Center Parking 1.693 (43) - 9 - (26) (169) - 1.464
West Parking 1.502 (271) - 1 - - (156) - 1.076
Total 130.316 27.832) _ (1.097) 6.684) (347) _277.839 _ (111.815) (396) 259.984
12. Subsidiarias com participacdes significativas de nao controladores: As informacdes financeiras das subsididrias que

possuem participacdes significativas de nao-controladores sdo fornecidas abaixo:

Nome Pais de constituicao e funcionamento 31/12/2014  31/12/2013
Alvear Participacdes S.A. Brasil 30% 30%
Estacao BH Empreendimentos Imobiliarios
e Participacoes Ltda. Brasil 40% 40%
Center Shopping S.A. Brasil 49% 49%
Estagéo BH
Alvear Empreendimentos
Resumo da posicéo Partici- Imobiliarios Center
financeira em 31/12/2014 pacdes S.A. _e Participacoes Ltda.  Shopping S.A.
Disponibilidades (circulante) 2.345 585 671
Contas a receber e outros valores a receber (circulante) 19.108 12.342 13.635
Imobilizado e outros ativos (circulante) 110.948 10.824 63.959
Contas a receber e outros valores a receber (ndo circulante) 36.943 13.243 16.427
Imobilizado € outros ativos (ndo circulantes) 1.346.364 503.336 842.211
Fornecedores e outros contas a pagar (circulante) (6.118) (1.961) (3.263)
Transagdes intercompanhias (circulante) (54.811) (8.352) (28.119)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (circulante) (15.531) (21.595) -
Fornecedores e outros contas a pagar (nao circulante) (403.254) (93.661) (239.742)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (n&o circulante) (23.302) (101.250) -
Patriménio liquido _1.012.692 313511 __ 665.779
Atribuivel aos acionistas ndo controladores (299.587) (125.404) (296.381)
Estacao BH
Alvear Empreendimentos
Resumo da posi¢ao Partici- Imobilidrios Center
financeira em 31/12/2013 pacdes S.A. _e Participacoes Ltda.  Shopping S.A.
Disponibilidades (circulante) 1.034 1.237 507
Contas a receber e outros valores a receber (circulante) 16.375 14.911 11.362
Imobilizado e outros ativos (circulante) 61.309 16.858 43.309
Contas a receber e outros valores a receber (no circulante) 23.879 13.649 18.288
Imobilizado e outros ativos (ndo circulantes) 1.338.023 439.948 749.865
Fornecedores e outros contas a pagar (circulante) (7.520) (1.603) (4.283)
Transacdes intercompanhias (circulante) (41.739) (9.998) (32.885)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (circulante) (17.217) (5.299) -
Fornecedores e outros contas a pagar (ndo circulante) (374.247) (72.876) (212.441)
Empréstimos e financiamentos e impostos diferidos (ndo circulante) _ (36.677) (124.347) -
Patriménio liquido 963220 272480 _ 573722
Atribuivel aos acionistas nao controladores (288.021) (106.252) (260.880)
Estacdo BH
Alvear Empreendimentos
Resumo das demonstracoes Partici- Imobilidrios Center
de resultados 2014 pacdes S.A. _e Participacdes Ltda. _Shopping S.A.
Receita liquida de aluguéis e servicos 75.594 34.551 50.964
Custos de aluguéis e servicos (5.324) (7.105) (8.884)
Despesas (1.791) (265) (310)
Resultado financeiro (3.893) (13.261) 625
Resultado da equivaléncia patrimonial 18.706 4.459 6.777
Outras receitas operacionais (7.480) 57.440 79.440
Lucro antes dos impostos sobre o lucro 75.812 75.819 128.612
Imposto de renda e contribui¢ao social (19.462) (27.939) (33.810)
Lucro liquido do exercicio 56.350 47.880 94.802
Atribuivel a
Acionistas controladores 39.445 28.728 48.349
Acionistas nao controladores 16.905 19.152 46.453
Estacdo BH
Alvear Empreendimentos
Resumo das demonstracoes Partici- Imobilidrios Center
de resultados 2013 pacdes S.A. _e Participacdes Ltda. _Shopping S.A.
Receita liquida de aluguéis e servicos 71.106 35.069 47.774
Custos de aluguéis e servicos (6.699) (5.609) (8.810)
Despesas (1.534) (1.360) (38)
Resultado financeiro (5.225) (12.868) 1.506
Resultado da equivaléncia patrimonial 8.863 3.545 6.870
Outras receitas operacionais 91.223 43.410 (4.396
Lucro antes dos impostos sobre o lucro 157.734 62.187 42.906
Imposto de renda e contribuicao social (51.792) (25.207) 5.961)
Lucro liquido do exercicio 105.942 36.980 36.945
Atribuivel a
Acionistas controladores 74.159 22.188 18.842
Acionistas nao controladores 31.783 14.792 18.103
Estacdo BH
Alvear Empreendimentos
Partici- Imobilidrios Center
Resumo do fluxo de caixa em 2014 pacdes S.A. _e Participacdes Ltda. _Shopping S.A.
Operacional 61.280 65.149 117.926
Investimentos (44.908) (59.000) (117.762)
Financiamentos (15.061) 6.801 -
Aumento(redugdo) em caixa e equivalentes de caixa 1311 652, 164
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 1.034 1.237 507
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 2.345 585 671
Variag@o de caixa e equivalentes de caixa do periodo 1.311 652 164
Estacdo BH
Alvear Empreendimentos
Partici- Imobiliarios Center
Resumo do fluxo de caixa em 2013 pacdes S.A.  _ e Participacdes Ltda. Shopping S.A.
Operacional 151.695 42.166 16.546
Investimentos (144.725) (43.776) (16.214)
Financiamentos (6.178) 748 -
Aumento(redugao) em caixa e equivalentes de caixa 792 862 332
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 242 2.099 175
Caixa e equivalentes de caixa no final do periodo 1.034 1.237 507
Variagéo de caixa e equivalentes de caixa do periodo 792 (862) 332
13. Propriedades para i i
Controladora
Projetos “Greenfield”
Em operacéo em construcéo Total
Saldos em 31 de dezembro de 2013 1.609.635 - 1.609.635
Aquisicdes/adicdes (i) 11.340 - 11.340
Alienagao (i) (9.972) - (9.972)
Ajuste para valor justo (i) (88.507) - (88.507)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 1.522.496 - _1.522.496

(i) As adicdes de propriedades para investimento em operacao referem-se a, basicamente, Rio Anil e Jardim Sul. (i) Alienagéo
do terreno do Shopping Jardim Sul. (iii) Montantes reconhecidos no resultado do exercicio.
Consolidado
Projetos “Greenfield”

Em operacdo __em construcéo (iv) Total
Saldos em 31 de dezembro de 2013 16.363.691 287.311  16.651.002
Aquisicdes/adicdes (i) 312,635 85.313 397.948
Alienagao (ii) (380.968) - (380.968)
Ajuste para valor justo (i) 633.932 - 633.932
Saldos em 31 de dezembro de 2014 16.929.290 372,624  17.301.914

BRMALLS PARTICIPACOES S.A.

CNPJ n° 06.977.745/0001-91
Companhia Aberta de Capital Autorizado

(i) Em 2014, as aquisicdes de propriedades para investimento em operacao referem-se, principalmente, as expansoes do
Top Shopping, Norte Shopping e Shopping Capim Dourado. (ii) Refere-se basicamente a alienagdo de 49% de participacdo
imobilidria do Shopping Ilha Plaza no valor de R$122.207, alienacéo total dos shopping’s Metré Tatuapé, Iguatemi Belém e Big
Shopping no valor R$19.467, R$38.330 e R$11.816, respectivamente, alienacao total do Shopping Fashion Mall no valor de
R$175.000, alienagao do Shopping Mueller R$15.600. (jii) Montantes reconhecidos no resultado do exercicio. (iv) Os projetos
“Greenfield” em construgdo em 31 de dezembro de 2014, referem-se aos gastos com a construgdo do Cascavél e Cuiaba.
A avaliac@o pelo valor justo das propriedades para investimento foi realizada por método proprietério, suportado por taxas e
evidéncias do mercado. Dessa forma, o valor justo das propriedades para investimento baseou-se em avaliagdo interna realizada
por profissionais que possuem experiéncia nas propriedades que foram avaliadas. As premissas utilizadas em 31 de dezembro
de 2014 (as mesmas em 31 de dezembro de 2013), data em que a Companhia realizou sua mais recente avaliagéo detalhada do
valor justo pelo método do fluxo de caixa descontado dessas propriedades, encontram-se descritas a seguir:

Premissas da avaliagéo do valor justo 2014 2013
Inflaco anual 4,50% 4,50%
Crescimento na perpetuidade (real) 1,50% 1,50%
CAPEX - manutencéo/receita bruta 3% 3%
Numero de anos considerando o fluxo de caixa 10 anos 10 anos
Taxa real de crescimento dos fluxos de caixa anterior a perpetuidade 2% 2%
Taxa de desconto real - Shoppings administrados 8,5% 8,5%
Taxa de desconto real - Shoppings nao administrados 10,5% 10,5%

A Companhia mantém as taxas de descontos utilizando 0 mesmo critério de avaliagéo histérica de investimentos. Propriedades
para investimento dadas em garantia de empréstimos e financiamentos estéo descritas na Nota 15. 14. Contas a pagar

Consolidado
31/12/2014 31/12/2013
BR Malls (i) 11.962 7.856
SPE Mooca (i) 360 7.927
Ecisa Engenharia (iii) 5.854 9.238
Alvear (iv) 802 3.506
CIMA (v) 7177 4743
BR Malls Administragao e Comercializagao (vi) 2.809 5.022
Contagem Empreendimentos (vii) 692 31.277
Center 1.105 1.394
Independéncia 994 855
Rai Rhodes 984 984
Capim Dourado (viii) 4.745 3237
SPE Xangai 3.031 5.819
Outros 10.165 6.447
Total 50.680 88.305
Circulante 48.219 84.892
Néo circulante 2.461 3413
50.680 88.305

(i) Referem-se principalmente a obrigacoes assumidas pela BR Malls Participacdes pela aquisicdo da sede corporativa da
Companhia no Rio de Janeiro. O valor original de R$10.246 possui prazo de 10 anos e esta sendo amortizado desde dezembro
de 2008, com atualizacdo da variagao da TR + 10,50% ao ano. (ii) A variacdo refere-se principalmente ao pagamento de gastos
provenientes da inauguracéo do shopping Mooca e valores pagos aos antigos acionistas. (iii) A variagdo deve-se principalmente
a0 valor pago pela aquisicdo do terreno da expansdo do shopping Plaza Niterdi. (iv) O saldo refere-se principalmente a
construgdo do shopping Cascavel. (v) Refere-se a gastos com fornecedores referentes a obra de revitalizagéo do shopping
Tijuca. (vi) Refere-se a contratos de midias coorporativas firmadas pela BR Malls Administragdo e Comercializagdo para futuro
repasse aos shoppings. (vii) A variagdo deve-se principalmente ao pagamento de fornecedores referentes a finalizagao da obra
no shopping Contagem. (viii) Refere-se principalmente as obras de expansao do Capim Dourado.

15. Empréstimos e financiamentos

Consolidado
Encargos 31/12/2014 31/12/2013
Moeda nacional
Debéntures - Série 1 (juros) (i) CDI +0,50% a.a. - 3.641
Debéntures - Série 2 (juros) (i) IPCA +7,90% a.a. 107.105 106.571
Banco Santander (iii) TR +9,33% a.a. 8.546 8.279
Itad (iv) TR +9,81% a.a. 15.531 11.164
Itad (v) TR +9,80% a.a. 8.474 12111
Banco Santander (vi) TR +9,30% a.a. 4478 3417
Banco do Brasil - Finame (vii) TJLP +3,85% a.a. - 1.882
Banco Bradesco (xxiv) TR +9,90% a.a. 31.449 5.694
Banco Bradesco (vii) TR +9,80% a.a. 5.935 46.262
Itad (ix) TR +9,80% a.a. 8.297 17.217
Debéntures 2 emissao 12 série (xi) CDI +0,94% a.a. - 6.037
Debéntures 22 emissao 22 série (xi) IPCA +6,40% a.a. 9.614 14.912
Banco Santander (xii) TR +9,34% a.a. 9.330 8.861
Banco do Brasil (xiii) TR+10,20% a.a. 21.340 5.045
Itati CCB (xiv) TR +9,80% a.a. - 165.715
Itai CCB (xxiii) TR +9,80% a.a. 27.479 -
Itad CCB (xv) TR +9,80% a.a. 5.858 4.622
Itai CCB (xvi) TR +9,80% a.a. 17.569 14.492
Debéntures 42 emissao 12 série (xvii) CDI +0,62% a.a. 4137 6.698
Notas Promissorias (xviii) CDI +0,55% a.a. - 174.897
Banco do Nordeste do Brasil (xx) 3,53% a.a. 3.294 2.092
Itat CRI (xix) TR+9,30% a.a. 5.260 -
Banco Bradesco (xxii) TR +9,90% a.a. 1.014 -
Itad (xxi) IPCA +6,34% a.a. 4.402 -
Itad (xxi) IPCA +6,71% a.a. 1.490 -
Itadr (xxi) IPCA +7,04% a.a. 2.589 -
Total 303.191 619.609
Moeda estrangeira
Titulos de crédito perpétuo (juros) (i) USD +8,5% a.a. 17.608 15.459
Citibank (x) 6M LIBOR +1,78% a.a. - 131.512
Citibank (x) 3MLIBOR +1,24% a.a. 4.412 -
22.020 146.971
Circulante 325.211 766.580
Consolidado
Encargos 31/12/2014 31/12/2013
Moeda Nacional
Debéntures - Série 2 (juros) (i) IPCA +7,90% a.a. 105.002 192.076
Banco Santander (iii) TR +9,33% a.a. 62.459 69.864
Itad (iv) TR +9,81% a.a. 23.302 102.271
Itad (v) TR +9,80% a.a. 100.094 113.388
Banco Santander (vi) TR +9,30% a.a. 17.910 22.160
Banco Bradesco (viii) TR +9,80% a.a. 55.950 63.830
Banco Bradesco (xxiv) TR +9,90% a.a. 618.584 587.123
Itad (ix) TR +9,80% a.a. 111.342 36.677
Debéntures 22 emisséo 12 série (xi) CDI +0,94% a.a. 169.791 160.969
Debéntures 22 emissao 22 série (xi) IPCA +6,40% a.a. 288.852 265.474
Itati CCB (xxiii) TR +9,80% a.a. 204.441 -
Banco Santander (xii) TR +9,34% a.a. 101.076 109.006
Banco do Brasil (xiii) TR+10,20% a.a. 101.250 124.346
Itatl CCB (xvi) TR +9,80% a.a. 142.307 50.161
Itatl CCB (xv) TR +9,80% a.a. 46.877 157.264
Debéntures 42 emissao 12 série (xvii) CDI +0,62% a.a. 398.603 391.219
Itadi CRI (xix) TR +9,30% a.a. 582.714 529.294
Banco do Nordeste do Brasil (xx) 3,53% a.a. 10.704 11.852
Itadi BBA (xxi) IPCA +6,34% a.a. 211.874 -
Itati BBA (xxi) IPCA +6,71% a.a. 71.728 -
Itati BBA (xxi) IPCA +7,04% a.a. 124.619 -
Banco Bradesco (xxii) TR +9,90% a.a. 6.506 -
Total 3.555.985 2.986.974
Moeda estrangeira
Titulos de crédito perpétuo (juros) (ii) USD +8,5% a.a. 1.096.372 969.526
Citibank (x) 3MLIBOR + 1,24% a.a 144.619 -
.240.991 969.526
Néo circulante 4.796.976 3.956.500
Total .122.187 4.723.080

Na controladora BR Malls Participacdes, os empréstimos e financiamentos correspondem &s operagdes de Debéntures séries 1,
2 e 4 Citibank e Itati - CCB. Os empréstimos e financiamentos em moeda estrangeira séo atualizados pela variagéo do dolar dos
Estados Unidos da América do Norte. (i) Em julho de 2007, a Companhia emitiu 32.000 debéntures néo conversiveis em agdes,
com valor nominal unitério de R$10 no valor total de R$320.000. A emisséo foi realizada em duas séries. A primeira série,
composta por 5.000 debéntures com vencimento do principal em 15 de julho de 2014, esta sendo amortizada em quatro parcelas
iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de julho de 2011. A segunda série, composta por 27.000 debéntures com vencimento
do principal em 15 de julho de 2016, serd amortizada em quatro parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de julho de
2013. De acordo com a escritura de distribuico publica de debéntures, 20% dos recursos captados foram obrigatoriamente
destinados a expansdo das operagdes dos shoppings centers nos quais a Companhia é titular de participacdo. Os encargos
financeiros decorrentes dos financiamentos obtidos junto a terceiros, destinados a expansao de shoppings centers, foram
capitalizados. (ii) Em novembro de 2007, a Companhia emitiu US$175.000 (Cento e setenta e cinco mil ddlares) em titulos de
crédito perpétuo (perpetual bonds) por meio de sua subsidiaria BR Malls International Finance Ltd. Os titulos sdo denominados
em délares dos Estados Unidos da América do Norte e com pagamentos trimestrais de juros & taxa de 9,75% ao ano. A BR Malls
International Finance Ltd. tem a opgao de recompra dos titulos a partir de 8 de novembro de 2012. Parte dos recursos captados
foram destinados & expanséo das operagdes dos shoppings centers, nos quais a Companhia é titular de participacao. Em janeiro
de 2011, a Companhia emitiu US$230.000 (duzentos e trinta mil ddlares) em titulos de crédito perpétuo (perpetual bonds)
através de sua subsididria BR Malls International Finance Ltd. Os titulos sdo denominados em ddlares americanos e com
pagamentos trimestrais de juros a taxa de 8,5% ao ano. A BR Malls International Finance Ltd. tem a opgéo de recompra dos
titulos a partir de 12 de janeiro de 2016. De acordo com o prospecto de emissao dos titulos perpétuos, os recursos captados
serdo utilizados para: (i) concepcao, incorporagéo e administracéo de novos shopping centers; (ii) aquisicao de maior participagéo
nos shopping centers de que participa; (iii) aquisicao de participacao em shopping centers de terceiros e empresas que atuem
no mesmo setor; (iv) expansdo das operacdes de shopping centers de que participa; e (v) amortizacdo ou quitagdo de
financiamentos. No dia 15 de outubro de 2012, precificamos a reabertura de US$175.000 (cento e setenta e cinco mil délares)
do nosso bond perpétuo emitido em janeiro de 2011, a um prego de R$108,5. Como a emissao foi acima do par e o cupom
original do bond era de 8,5% a.a o yield to maturity da emisséo ficou em 7,834% a.a., gerando um prémio na emissao no valor
de R$28.000, a ser registrado no resultado quando de sua liquidagao. Estes recursos foram destinados para a recompra total da
primeira emisséo de bonds perpétuos da Companhia, realizada em novembro de 2007 a um cupom de 9,75% a.a., a qual foi
liquidada em fevereiro de 2013. A empresa BR Malls International Finance recomprou um montante equivalente a um valor de
face de USD12.561 (R$26.313), dos titulos BR Mall International Finance Perp @ 9,75%, de sua prépria emiss&o. A recompra
ocorreu com as seguintes parcelas, em 03 de dezembro de 2012 um valor de USD5,561 (R$11.649), em 04 de dezembro de
2012 um valor de USD4.000 (R$8.379) e em 12 de dezembro de 2012 um valor de USD3.000 (R$6.284). (iii) Em outubro de 2009
foi firmado contrato de financiamento com o Santander pela SPE Xangai Participagdes S.A. no valor total de R$94.643 com o
objetivo de captar recursos para a construgdo do Shopping Center Granja Vianna. A liberacdo de recursos ocorre conforme o
cronograma fisico e financeiro da obra. O prazo total do financiamento é de 120 meses (10 anos) e o custo da divida é de TR +
11% ao ano. A amortizagao do principal e juros iniciou em maio de 2011. Em 30 de junho de 2013, a Companhia realizou a
repactuacdo da taxa do financiamento que possui com o Banco Santander de sua subsidiaria SPE Xangai S.A., de TR + 11,00%
a.a.para TR + 9,329% a.a. Os recursos do financiamento foram utilizados para construgao do Shopping Granja Vianna. (iv) Na
aquisicao da Alvear Participagdes, a Companhia assumiu com ela um CRI de R$50.000, celebrado com o Banco Itad. A divida
iniciou-se em junho de 2011 e vencera em junho de 2017. A taxa do CRI é de TR + 11,52% a.a. Em 01 de agosto de 2013,
renegociamos a taxa do CRI para TR + 9,81 a.a. (v) Em novembro de 2009, a Proffito celebrou com o Banco Itai BBA uma
operacao estruturada de securitizagéo de recebiveis que originou a emissao de certificados de recebiveis imobilidrios - CRIs
lastreados e garantidos pelo Shopping Tamboré e Expansao do Tamboré, no montante de R$92.500 pelo prazo de 12 anos
(caréncia de dois anos) ao custo equivalente de TR + 11,16% ao ano. Em 20 de agosto de 2013, renegociamos a taxa do CRI
para TR + 9,80% a.a. (vi) Em dezembro de 2009 foi firmado contrato de financiamento pela SPE Sfida S.A., com o Banco
Santander, no valor total de R$32.000, com o objetivo de captar recursos para a construgdo do Shopping Center Sete Lagoas. O
prazo total do financiamento é de 120 meses (10 anos) e o custo da divida é de TR + 10% ao ano. A amortizagéo do principal e
juros iniciou em junho de 2011. Em 30 de junho de 2013, a Companhia realizou a repactuagéo da taxa do financiamento que
possui com o Banco Santander de sua subsidiaria SPE Sfida Gestao e Participago Ltda de TR + 10,00% a.a. para TR + 9,298%
a.a. Os recursos do financiamento foram utilizados para construcdo do Shopping Sete Lagoas. (vii) Em junho de 2010, com a
aquisicdo da SISA, os financiamentos com o Banco do Brasil e com o Banco Bradesco, referentes & construgéo do Shopping
Independéncia foram incorporados pela BR Malls. Em 17 de novembro de 2014 o financiamento com o Banco do Brasil foi
liquidado. (vii) Em junho de 2010 foi firmado contrato de financiamento com o Bradesco pela Shopping Center Mooca
Empreendimento Imobiliario S.A. no valor total de R$115.000 com o objetivo de captar recursos para a construcao do Shopping
Center Mooca. O prazo total do financiamento é de 144 meses (12 anos) e o custo da divida é de TR + 9,80% a.a. A amortizagdo
iniciou em junho de 2012. (ix) Em fevereiro de 2011 a Proffito celebrou com o Banco Itati BBA uma nova emissao de certificados
de recebiveis imobilidrios - CRIs lastreados e garantidos pelo Shopping Tamboré e Expanséo do Tamboré, no montante de
R$134.949 pelo prazo de 12 anos ao custo equivalente de TR + 11,00% ao ano. Em 17 de agosto de 2013, renegociamos a taxa
do CRI para TR + 9,80% a.a. (x) Em 8 de dezembro de 2014 a BR Malls Participagdes contraiu um empréstimo com o Citibank
de US$56.053. Prazo de 3 anos e o vencimento ocorrera em 8 de dezembro de 2017. A taxa do financiamento é LIBOR de 3
meses + 1,24% a.a. e 0s pagamentos serdo trimestrais a partir de 9 de marco de 2015. Esta divida foi totalmente protegida
(hedge) com um swap com o Citibank a 105% CDl a.a., os recursos foram totalmente utilizados para liquidacao do financiamento
contraido em 07 de dezembro de 2011 com o Citibank no valor de R$56.053 (cinquenta e seis mil e cinquenta e trés délares),
cuja taxa era a LIBOR de 6 meses + 1,78% a.a. (xi) Em fevereiro de 2012, a Companhia emitiu 40.500 debéntures nao
conversiveis em agdes, com valor nominal unitério de R$10 no valor total de R$405.000. A emissdo foi realizada em duas séries.
A primeira série, composta por 16.575 debéntures com vencimento do principal em 15 de fevereiro de 2017, serd amortizada em
duas parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir de 15 de fevereiro de 2016. A segunda série, composta por 23.925 debéntures
com vencimento do principal em 15 de fevereiro de 2019, seré amortizada em duas parcelas iguais, anuais e sucessivas a partir
de 15 de fevereiro de 2018. De acordo com a escritura de distribuic@o publica de debéntures, os recursos foram destinados,
prioritariamente, ao resgate antecipado da totalidade das Notas Comerciais que correspondem a 80 notas promissérias
comerciais emitidas pela Companhia em 07 de dezembro de 2011, em série Unica, com valor nominal unitario de R$2.500,
totalizando R$200.000, € o saldo remanescente, ao reforco de caixa da Companhia. (xii) Em maio de 2011 foi firmado contrato
de financiamento com o Banco Santander pela Dokka RJ Participagdes S.A. (parcela cindida da Spinacia Participagdes S.A.) no
valor total de R$131.000 com o objetivo de captar recursos para a construgao do Shopping Center Sao Bernardo. O prazo total
do financiamento ¢ de 144 meses (12 anos) e o custo da divida é de TR + 10,65% ao ano. A amortizacao do principal iniciou em
maio de 2013. Em 30 de junho de 2013, a Companhia realizou a repactuagéo da taxa do financiamento que possui com o Banco
Santander de sua subsidiaria Dokka RJ Participagdes S.A., os recursos do financiamento foram utilizados para construcao do
Shopping S&o Bernardo. O saldo devedor do financiamento, em 31 de dezembro de 2013, era de R$117.867 e taxa foi
repactuada de TR + 10,65% a.a. para TR + 9,34% a.a. (xiii) Em 5 de abril de 2012 foi feito um financiamento com o Banco do
Brasil (22 de junho houve a liberagdo) para construgao do Estacdo BH. O montante total financiado pela Estacao BH
Empreendimentos foi de R$137.000. O custo da divida é TR + 10,20% a.a, 0 pagamento serd efetuado em 96 parcelas mensais,
iguais e sucessivas, 24 meses apds a data de contratacao. (xiv) Durante o 3° trimestre de 2012, a BR Malls realizou operagéo
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. Em outubro de 2014, a
Companhia liquidou integralmente esta CCB. (xv) Durante o 3° trimestre de 2012, a Ecisa Engenharia realizou operagéo
financeira com o Banco Itai BBA visando o gerenciamento de seu passivo e buscando financiamentos para desenvolvimento da
expansdo do Shopping Plaza Niterdi. Foi emitida uma CCB, com principal de R$60.250, indexada a TR + 9,80% a.a..0 prazo das
CCB's é de 8 anos. (xvi) Durante o 3° trimestre de 2012, a Contagem Empreendimentos e Participacdes Ltda. emitiu uma cédula
de crédito bancario para financiar a construgao Shopping Contagem. A CCB tem principal de R$185.634, é indexada a TR +
9,80% a.a., com prazo de 8 anos. (xvii) Em 26 de abril de 2013, a Companhia realizou a 42 emisséo publica de debéntures
simples, néo conversiveis em acdes, da espécie quirograféria, em série tnica. Foram emitidas 40.000 debéntures a um prego de
R$10 por debénture, totalizando a oferta em R$400.000 O vencimento da emissao serd em 26 de abril de 2016, onde ocorrerd
a totalidade da amortizagao, enquanto os juros serdo pagos semestralmente a taxa CDI + 0,62% a.a. (xviii) Em 10 de julho de
2013, realizamos a 12 emisséo de Notas Promissérias Comerciais da Nattca2006 Participacdes S.A., com aval da BR Malls
Participagdes S.A.. Foram emitidas 165 Notas Promissérias com valor unitario de R$1.000, totalizando a oferta em R$165.000.
A emissao foi realizada em série tnica, com taxa CDI + 0,55% a.a. e foi liquidada em 06 de janeiro de 2014. Em 27 de novembro
de 2013, realizamos a 22 emiss&o de Notas Promissérias Comerciais da Nattca2006 Participacdes S.A., com aval da BR Malls
Participacdes S.A. para o pagamento das Notas Promissdrias do item (xxiii)acima. Foram emitidas 180 Notas Promissérias com
valor unitério de R$1.000, totalizando a oferta em R$180.000. A emissao foi realizada em série tnica, com taxa CDI + 0,55% a.a.
e tem vencimento em 26 de maio de 2014. Durante o primeiro semestre de 2014, a Companhia liquidou integralmente as Notas
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Promissérias Comerciais da Nattca2006 Participagdes S.A. (xix) Em 17 dezembro de 2013 a Fashion Mall S.A. celebrou com o
Banco Itati BBA uma nova emisséo de certificados de recebiveis imobiliarios - CRIs, no montante de R$560.000 com vencimento
em 17 de marco de 2025 ao custo equivalente de TR + 9,30% ao ano. (xx) Em 25 de marco de 2013 foi feito um financiamento
com o Banco do Nordeste do Brasil S.A. para construgdo da expanséo do Shopping Recife. O montante total financiado pela
Ecisa Engenharia Comércio e Industria Ltda. foi de R$16.375, dos quais R$14.335 foram liberados até 31 de dezembro de 2013.
O custo da divida é pré-fixado em 3,53% a.a., 0 pagamento serd efetuado em 60 prestacdes mensais e sucessivas vencendo a
primeira 12 meses ap6s a data de contratagéo. (xxi) Em margo de 2014, a Companhia celebrou com o Banco Itai BBA uma
operacdo estruturada de securitizacdo de recebiveis que originou a emisséo de certificados de recebiveis imobilidrios de acordo
com a ICVM 400 no valor total de R$403.200 em trés séries pelas empresas Ecisa Engenharia, Ecisa Participacdes e Nattca2006
Participagdes S.A - CRls lastreados e garantidos pelos Shoppings Campinas e Estacao. A primeira serie indexada a IPCA+6,34%
a.a.com prazo de 10 anos, a segunda indexada a IPCA+6,71% a.a. com prazo de 12 anos e a terceira indexada a IPCA+7,04%
a.a. com prazo de 15 anos. Parte dos recursos desta operacdo foi utilizada para liquidagéo da Nota Promissoria do item (xviii)
acima. (xxii) Refere-se a divida na SPE Classic no valor de R$6.750 referente & Expansao do Shopping S&o Luis com o Banco
Bradesco, indexada a TR+9,90% a.a. com vencimento em maio de 2022. (xxiii) Em 14 de outubro de 2014, a Companhia celebrou
com o Banco ltail BBA uma operacdo estruturada de securitizagao de recebiveis que originou a emissao de certificados de
recebiveis imobilidrios de acordo com a ICVM 476 no valor total de R$250 milhdes em uma Unica série pela empresa BR Malls
Participacdes S.A. - CRI lastreado e garantido pelo projeto de construcdo do Shopping Cuiabd. A série foi indexada a TR+9,80%
a.a.com prazo de 6 anos. (xxiv) Em fevereiro de 2011 a CIMA celebrou com o Banco Bradesco a securitizagéo de seus recebiveis
que originou na emissao de certificados de recebiveis imobilirios - CRIs, lastreados pelos recebiveis do Shopping Tijuca no
montante de R$500.000 pelo prazo de 168 meses (com caréncia de 24 meses) ao custo equivalente de TR + 10,70% a.a.. Em
26 de marco de 2013, renegociamos a taxa do CRI para TR + 9,90% a.a.

Os empréstimos e financiamentos possuem os seguintes prazos de vencimento:

Consolidado
31/12/2014 31/12/2013
2015 325.211 766.911
2016 809.108 256.962
2017 474.851 760.545
2018 424174 280.538
2019 472.124 346.617
2020 em diante 2.616.719 2.311.507
Total 5.122.187 4.723.080

Os custos de captag@o sao capitalizados sobre custos da divida, de acordo com o CPC 20. Durante o exercicio findo em 31
de dezembro de 2014, foram incorridos aproximadamente R$31.657 de custos de transagdo (R$26.980 em 31 de dezembro
de 2013), encerrando o referido periodo com R$74.601 de custos de transagéo a amortizar (R$59.731 em 31 de dezembro de
2013). Cla is - Alguns financiamentos da Companhia possuem clausulas determinando niveis
méaximos de endividamento e alavancagem, bem como niveis minimos de cobertura de parcelas a vencer e manutencéo de
saldos minimos recebiveis em uma conta corrente. A Companhia possui como uma das cldusulas contratuais de covenants das
debéntures (série 1 e série 2) o indicador de (i) Ebitda (lucro ou prejuizo operacional, adicionado da depreciacao e amortizagéo
e do resultado financeiro)/despesas financeiras liquidas, relativas a quatro trimestres deve ser igual ou superior a 1,75 vezes e
(ii) Divida liquida (Empréstimos e financiamentos menos caixa e equivalentes de caixa)/Ebtida (lucro ou prejuizo operacional,
adicionado da depreciacéo e amortizagéo e do resultado financeiro), sendo o Ebitda do trimestre multiplicado por 4 deve ser
igual ou inferior a 3,8 vezes. A Companhia também possui como uma das clausulas contratuais de covenants dos certificados de
recebiveis imobilidrios o indicador de (i) Ebitda Ajustado (lucro ou prejuizo operacional, adicionado da depreciacao e amortizagéo
e do resultado financeiro) e excluido o resultado de Propriedade para investimento/despesas financeiras liquidas relativas a
quatro trimestres deve ser igual ou superior a 1,75 vezes e (ii) Divida liquida (Empréstimos e financiamentos menos caixa e
equivalentes de caixa)/Ebtida Ajustado (lucro ou prejuizo operacional, adicionado da depreciagéo e amortizagéo e do resultado
financeiro) e excluido o resultado de Propriedade para investimento /despesas financeiras liquidas), sendo o Ebitda ajustado do
trimestre multiplicado por 4 deve ser igual ou inferior a 3,8 vezes. Em 31 de dezembro de 2014 o célculo do indicador do primeiro
covenant da série 1 e série 2 das debéntures é de 1,34 vezes e, do segundo covenant é de 3,82 vezes (ex.: variagao cambial).
O primeiro covenant dos certificados de recebiveis imobiliarios é de 2,53 e do segundo é de 2,47 (ex.: variagao cambial),
estando em cumprimento com as cldusulas contratuais covenants. De acordo com a escritura da emisséo das debéntures a
Companhia podera ndo cumprir as cldusulas contratuais de covenants por até dois trimestres consecutivos ou por até trés
periodos de desenquadramento. Garantias. A Companhia possui os seguintes ativos dados em garantia de seus empréstimos
e financiamentos:

Garantias
Instituicao Financeira Financiamento Tipo de Garantia
Pentégono S.A. Distribuidora de Debéntures 1° emissao Garantia fidejussoria

Titulos e Valores Mobilirios

Deutsche Bank Titulos de crédito perpétuo  Garantia fidejussoria
Banco Santander Financiamento Granja Vianna - Alienagao fiduciéria do terreno e do shopping e cesséo
fiducidria de recebiveis da BR Malls Administragéo.
Banco Itadl CRI Tamboré Alienagéo fiduciaria do imével Tamboré, cessao fiducidria dos
recebiveis do shopping e endosso de seguro em garantia de
danos fisicos &s estruturas do shopping.
Banco Santander Financiamento Imobilirio Alienagzo fiducidria do terreno e do shopping e cessao
Sete Lagoas fiducidria de recebiveis da BR Malls Administracao.
Banco Bradesco Financiamento Imobilidrio Alienagzo fiducidria do terreno e do shopping e cessao
Mooca fiducidria de direitos creditdrios futuros recebiveis do shopping.
Banco Bradesco CRI Tijuca Alienagéo fiduciaria do imével do shopping Tijuca e cessao
fiducidria de direitos recebiveis do shopping Tijuca.
Banco Santander Financiamento Imobilidrio Garantia de 51,41% do terreno a ser utilizado na construgao
Shopping S&o Bernardo do shopping.
Garantias
Instituicao Financeira Financiamento Tipo de Garantia
Banco ltat CRI Alvear Foi cedido ao banco Itat 17,06% do shopping Londrina Norte.
Citibank Empréstimo Garantia fidejussoria
Pentagono S.A. Distribuidora de Debéntures 2° emissao Garantia fidejussoria

Titulos e Valores Mobilidrios

Banco do Brasil Financiamento Imobiliario Alienagdo da participagao no West Shopping.
Shopping Estacao BH

Banco Itatl CCB Ecisa Engenharia Alienacao fiduciaria dos shoppings Campo Grande, Capim
Dourado e Iguatemi Caxias. Cessao fiduciéria de 100% dos
recebiveis destes shoppings e mais 42% dos recebiveis do
Plaza Niteroi.

Banco Itati CCB SPE Contagem Alienagdo fiducidria dos shoppings Campo Grande, Capim
Dourado e Iguatemi Caxias. Cessao fiduciéria de 100% dos
recebiveis destes shoppings e mais 42% dos recebiveis do
Plaza Niterdi.

Banco Ita CCB Cuiaba Alienacéo fiduciaria dos shoppings Campo Grande, Capim

Dourado e Iguatemi Caxias. Cessao fiduciria de 100% dos
recebiveis destes shoppings e mais 42% dos recebiveis do
Plaza Niter6i.
Pentdgono S.A. Distribuidora de Debéntures 4° emisséo Garantia fidejussoria
Titulos e Valores Mobilidrios
Banco Itatl CRI Fashion Mall S.A. Alienagdo fiducidria dos shoppings Jardim Sul, Del Rey e
Curitiba. Cesséo fiducidria de 100% dos recebiveis destes
shoppings.
Banco Itai BBA CRI Ecisa Engenharia e Shoppings Estagéo e Campinas
Nattca2006 Participagdes S.A.
Financiamento Imobilidrio
Shopping S&o Luis
16. Impostos e contribuigées - parcelamento

Banco Bradesco 25,7% da expansao do Shopping Séo Luis

Consolidado

31/12/2014 31/12/2013
Imposto de renda (i) - 98
Contribuicao social (i) - 36
COFINS (i) 6 1.017
IPTU 294 3213
REFIS (ii) 10.432 15.507
Circulante 10.732 19.871
Imposto de renda (i) 728 2.448
Contribuicao social (i) 267 390
COFINS (i) 7.570 10.226
IPTU 4916 6.962
REFIS (i) 60.126 59.833
Outros 1.590 157
Né&o circulante 75.197 80.016
Total 85.929 99.887

(i) Em novembro de 2009, a Companhia aderiu ao Programa de Parcelamento instituido pela Lei n® 11.941/2009 visando
equalizar e regularizar os passivos fiscais por meio de um sistema especial de pagamento e de parcelamento de suas obrigacoes
fiscais e previdenciarias, tendo observado toda a legislacéo tributéria que disciplinou o referido programa. Conforme Portaria
Conjunta PGFN/RFB n® 3/2010, as empresas Ecisa Engenharia e Fashion Mall manifestaram pela nao-inclus&o da totalidade
dos débitos nos Parcelamentos da Lei n® 11.941/2009, sendo assim conforme a Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 11/2010,
as mesmas informaram , no dia 16 de agosto de 2010, pormenorizadamente, os débitos a serem parcelados, mediante o
preenchimento e entrega dos formuldrios constantes nos anexos da Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 3/2010. Em junho de
2011 nos termos da Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 2/2011 os débitos foram consolidados. Em dezembro de 2014, a entidade
Ecisa Engenharia aderiu & opgao de pagamento a vista com utilizacéo de 70% de Prejuizo Fiscal e/ou Base Negativa conforme
possibilidade prevista na Medida Proviséria n® 651/14 e regulamentada pela Portaria Conjunta PGFN/RFB n® 15/2014. Com a
adesdo, a entidade pagou R$3,7 milhdes em dinheiro, € R$8,5 milhdes foi quitado com uso de Base Negativa. Tendo em vista que
0 processo encontra-se pendente de homologagéo pela RFB, foi mantido o saldo pago com Base Negativa. (ii) A CIMA aderiu
Programa de Recuperagao Fiscal - REFIS, instituido pela Lei n® 9.964/2000 (REFIS 1), destinado a promover a regularizagao de
créditos da Unido, decorrentes de débitos de pessoas juridicas, relativos a tributos e contribuicdes, administrados pela Secretaria
da Receita Federal e pelo Instituto Nacional do Seguro Social - INSS, com vencimento até 29 de fevereiro de 2000, constituidos
ou ndo, inscritos ou ndo em divida ativa, ajuizados ou a ajuizar, com exigibilidade suspensa ou nao, inclusive os decorrentes
de falta de recolhimento de valores retidos. A Companhia paga parcelas mensais e sucessivas, venciveis no tltimo dia dtil de
cada més, sendo o valor de cada parcela determinado em funcéo de percentual de 0,6% da receita bruta do més imediatamente
anterior. Para a inclus@o dos débitos no REFIS foi dado em garantia terrenos localizados nos estados do Parana, Maranhao e
Espirito Santo. 17. Obrigacdes a pagar por aquisicao de shopping

Consolidado

__8112/2014 __ 31/12/2013
BR Malls (i) 47.951 48.007
EDRJ113 (i) - 119.975
Circulante 47.951 167.982
BR Malls (i) 5.072 48.272
EDRJ113 (iii) 180.132 -
SPE Vila Velha (iii) - 174.631
Né&o circulante 185.204 222.903
Total 233.155 390.885

(i) No dia 29 de abril de 2011, a Companhia adquiriu 95% do Shopping Paralela em Salvador, pelo preco total de R$285.000,
e, dentro de 30 dias, passou a ser responsavel por sua administracéo e comercializagao. O prego a ser pago pelo shopping e
administragdo do ativo é de R$237.500, sendo que 40% foram pagos a vista e o restante sera pago em 4 parcelas anuais e
iguais, corrigidas por IPCA, tendo sido o shopping alienado fiduciariamente em garantia das parcelas pendentes. A aquisicao
também envolve o pagamento de R$47.500 por 95% da operacéo do estacionamento a serem pagos no mesmo formato da
aquisicdo do shopping, entretanto o inicio do pagamento esta condicionado a prética de cobranca de tarifas na cidade. No dia 03
de abril de 2012, a Companhia adquiriu 50% de participagao imobilidria do Shopping Rio Anil, Sao Luis - MA, pelo prego total de
R$120.000. Sendo que R$85.000 foram pagos a vista, o restante da divida sera amortizada em 93 parcelas mensais de R$368,
atualizadas com juros remuneratérios. (ii) Referem-se a obrigacdes assumidas pela empresa Spinacia pela compra de 70% da
empresa Alvear Participagdes S.A. em 05 de agosto de 2011, no valor total de R$294.000 com amortizagao anual e prazo total
de 3 anos corrigida por 100% do CDI. Apds a incorporagéo da Spinacia pela Alvear em agosto de 2012, o passivo foi assumido
e transferido para sua controladora EDRJ 113. Em 05 de agosto de 2014, a companhia liquidou o financiamento referente a
Alvear Participages no valor de R$127.278. (iii) Referem-se a obrigagdes assumidas pela empresa SPE Vila Velha, pela compra
de 50% da empresa Espirito 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 apés a data de inauguragéo da primeira fase Shopping Center, sendo o valor corrigido
pelo IGP-DI. Conforme citado na Nota 1, a SPE Vila Velha Empreendimentos Imobilidrios e Participacdes Ltda. foi incorporada
por sua controladora direta EDRJ113 Participacdes Ltda. 18. Provisdo para contingéncias: A Companhia esta exposta a
contingéncias de natureza fiscal, trabalhista e civel. As perdas com contingéncias séo classificadas como “provaveis”, “possiveis”
ou ‘remotas” conforme o risco das mesmas se materializarem em perdas para a Companhia. As contingéncias que na avaliagao
da Administracdo da Companhia, que se baseia na posicao de consultores juridicos externos e internos sao consideradas como
de perda provével e s&o passiveis de provisionamento.

Consolidado
__31/12/2014 __ 31112/2013
Tributarias (i) 20.251 19.276
Trabalhistas e previdenciarias (ii) 4.435 4.358
Civeis (ji) 40.234 40.902
Né&o circulante 64.920 64.536

(i) Corresponde principalmente a: Questionamento pela Ecisa Engenharia sobre a legalidade da cobranga de Laudémio sobre
a compra do Shopping Recife, sendo definido pelos advogados que a probabilidade de perda é provavel. O montante registrado
como contingéncia corresponde a R$5.165. Contingéncia fiscal, reconhecida no exercicio de 2008, referente a auto de infragao
lavrado pelo Municipio do Rio de Janeiro pelo qual se exige ITBI sobre a integralizagao do capital da Fashion Mall S.A. com
imével no exercicio de 2001, no montante de R$7.113. (ii) Processos judiciais relacionados a discussao de encargos trabalhistas
€ previdencidrios decorrentes da consecugéo da prestagdo de servigos. (iii) Refere-se na sua totalidade a empresa CIMA,
explicado principalmente por Acdes civeis de lojistas referentes & promessa de compra e venda na matricula de iméveis do
Shopping Tijuca no valor total de R$27.053.
Trabalhistas e

Tributdrias previdencidrias Civeis Total
Saldos em 31 de dezembro de 2013 19.276 4.358 40.902 64.536
Depositos judiciais 19.829 869 24.997 45.695
Atualizacao 182 117 322 621
Pagamentos (871) (176) (233) (1.280)
Constituigao 2.801 1.410 1.148 5.359
Reversdo (1.137) (1.290) (937) (3.364)
Reclassificagao - 16 _(968) (952)
Saldos em 31 de dezembro de 2014 20.251 4.435 40.234 64.920
Depsitos judiciais 26.043 1.328 20.470 47.841

Em 31 de janeiro de 2014, as contingéncias classificadas como perdas possiveis estdo demonstradas abaixo: Tributdrias: a)
Execugdes fiscais em tramite no estado de Espirito Santo e Maranh&o referentes a cobranga de IPTU de iméveis, onde a empresa
CIMA consta como parte. O valor possivel da perda é de R$5.390. b) Cobranga de ITBI pela Secretaria Municipal de Fazenda
para a Ecisa Engenharia no valor total de R$30.395 em decorréncia da cisdo do patriménio liquido da Ecisa Engenharia ocorrida
no exercicio de 2005. A companhia ndo recolheu o ITBI, com base na Lei 1364/88, por entender que a Ecisa Engenharia era
uma empresa que nao possuia preponderantemente atividades imobilidrias e por isso seria isenta dessa cobranga. c) Autos de
infragéo lavrados contra a Ecisa Participagdes Ltda. para exigir IRPJ e CSLL relativos ao segundo, terceiro e quarto trimestres
do ano-calendario de 2007 e 2008, em razdo de suposto aproveitamento fiscal realizado, referente & dedutibilidade do agio de
incorporacao reversa das empresas Lycia e Dylpar. O valor possivel da perda é de R$23.900. d) Exigéncia de multa de 50%,
prevista na alinea ‘b, do artigo 12, da Lei n® 4.357/64, sobre os lucros distribuidos pela Ecisa Engenharia Ltda. para a BR
Malls Participagdes S.A., em marco e novembro de 2011, tendo em vista que, em tal periodo, a empresa possuia débitos ndo
garantidos perante a Uni&o. O valor possivel da perda ¢ de R$4.560. e) Auto de infragéo lavrado para a cobranga de contribuicdes
previdencidrias incidentes sobre os valores pagos pela BR Malls Participacdes S.A. aos seus empregados, nos meses de
fevereiro, marco e abril de 2011, a titulo de participagéo nos resultados do ano de 2010, em desacordo com a Lei n® 10.101/00. O
valor possivel da perda é de R$4.871. Civeis: a) Em 20 de fevereiro de 2012, a Incorporadora Shopping Center Capim Dourado

foi citada em Acéo civil publica ajuizada pelo Ministério Publico do Estado do Tocantins, com o objetivo de comprovar suposto
dano ao erario em razao do prego pago pelo terreno, onde hoje, esta constituido o Shopping Capim Dourado, ter sido inferior g
a0 que seria o valor de mercado. O valor de perda possivel é de R$9.000. b) Caso a localizagéo ou o licenciamento referentes a2

construgdo do Shopping Cascavel sejam considerados irregulares, a BR Malls pode ser condenada a ressarcir eventuais prejuizosg
e a custear a recuperagdo ambiental da area onde esta sendo implantado shopping. Valor estimado da perda é de R$10.000.



19. Receita diferida: As receitas diferidas referem-se ao reconhecimento dos montantes recebidos pela cesséo de direito de
uso (CDU), liquida dos montantes pagos por recompra de pontos, de forma linear no resultado do exercicio com base no prazo
dos contratos de aluguel (em média 60 meses) das respectivas lojas a que se referem. 20. Patrimdnio liquido: a) Capital social:
Em 31 de dezembro de 2014, o capital subscrito da Companhia é de R$4.331.619 (em 31 de dezembro de 2013 R$4.293.342)
dividido em 460.600.906 (em 31 de dezembro de 2013 dividido em 457.066.306) acbes ordinarias, nominativas e sem valor
nominal. Conforme descrito no artigo 6° do seu Estatuto Social, a Companhia possui capital autorizado, podendo aumentar o seu
capital até o limite de 600.000.000 acdes. Em reuniao do Conselho de Administracao realizada em 17 de fevereiro de 2014, foi
aprovado o aumento do capital social, em decorréncia da emissao privada, dentro do limite de capital autorizado, de 1.815.959
agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, sendo (i) 522.360, ao prego de emissdo de R$7,35 por agdo totalizando
R$3.839; (ii) 855.354 ao preco de emissao de R$9,79 por agao totalizando R$8.374; (iii) 11.403 ao preco de emissao de R$10,32
por acdo totalizando R$118; (iv) 426.842 ao prego de emissdo R$12,80 por acdo totalizando R$5.464, todas destinadas a
subscricdo e integralizagdo de acdes correspondentes ao exercicio de opgdes de compra outorgadas pela Companhia no ambito
do 4, 52, 6° 7° Programas do Plano de Opcao de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordindria de 09 de fevereiro de
2007 (“Plano”). Em reuniéo do Conselho de Administragéo realizada em 21 de marco de 2014, foi aprovado o aumento do capital
social, em decorréncia da emisséo privada, dentro do limite de capital autorizado, de 1.718.641 acdes ordindrias, nominativas
© sem valor nominal, sendo (i) 69.533, ao prego de emissao de R$7,35 por acéo totalizando R$511; (ii) 377.877, ao prego de
emissao de R$9,79 por agéo totalizando R$3.699; (iii) 1.271.231 ao prego de emissao de R$12,80 por agdo totalizando R$16.272,
todas destinadas a subscri¢@o e integralizagéo de agdes correspondentes ao exercicio de opgées de compra outorgadas pela
Companhia no &mbito do 4°, 52, 6°, 7° Programas do Plano de Opgéo de Compra aprovado na Assembleia Geral Extraordindria
de 09 de fevereiro de 2007 (*Plano”). Em decorréncia das emissbes aprovadas, com o consequente aumento de capital de
R$38.277, o capital social da Companhia passa de R$4.293.342, dividido em 457.066.306 acdes ordindrias, nominativas e sem
valor nominal para R$4.331.619, dividido em 460.600.906 agdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal. A composicao
aciondria do capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2014 estd demonstrada no quadro abaixo:
Quantidade de acdes Capital social (%)

Novo Mercado 291.034.286 63,2
Dodge & Cox (*) 63.774.900 13,8
T. Rowe Price (*) 54.771.749 11,9
Conselho de Administracéo 26.146.006 57
Coronation (*) 23.040.273 50
Acdes em Tesouraria 1.060.472 0,2
Diretoria 773.220 02
Total 460.600.906 100,0

A composicao aciondria do capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2013 esta demonstrada no quadro abaixo:
Quantidade de acées _ _Capital social (%)

Novo Mercado 336.865.463 )

T. Rowe Price (*) 46.324.680 10,1
Conselho de Administragao 24.512.339 54
Dodge & Cox (*) 47.397.600 10,4
Acdes em Tesouraria 1.060.472 0,2
Diretoria 905.752 02
Total 457.066.306 100,0

(*) Acionistas com sede no exterior. b) Custo com captacdo de recursos: Os custos de transagdes incorridos na captacao de
recursos por intermédio da emissao de titulos patrimoniais no montante de R$50.727 liquido do efeito tributério (em 31 de
dezembro de 2013 - R$50.727) estao destacados como conta redutora do patrimnio liquido, deduzidos os efeitos fiscais. c) Acoes
em tesouraria: Em 31 de dezembro de 2014, o valor das acdes em tesouraria da Companhia € de R$20.585 (em 31 de dezembro de
2013 - R$20.585), dividido em 1.060.472 agdes ordindrias pés-desdobramento de agdes (em 31 de dezembro de 2013 - 1.060.472).

Classes das agoes Preco de aquisicao (R$) Valor do mercado
(milhares) 3112/2013 Adlgoes Baixas 31/12/2014 _Médio __Minimo _Maximo _31/12/2014 31/12/2013

Ordinarias —1.060.472 -_1.060472 19,557 1839 20572 _ 17424 18081

Total 1.060.472 - - 1.060.472 17.424 18.081

d) Reserva de capital: Representada pelo registro contabil do plano de opgGes de acGes para funciondrios e diretores no
montante de R$141.503 (em 31 de dezembro de 2013 - R$101.315). e) Reserva legal: E constituida em conformidade com a Lei
das Sociedades por Agoes e o Estatuto Social, na base de 5% do lucro liquido de cada exercicio até atingir 20% do capital social.
A reserva legal tem por fim assegurar a integridade do capital social e somente poderd ser utilizada para compensar prejuizo
e aumentar capital. No exercicio de 2014, a Companhia constituiu 0 montante de R$24.419 (R$33.399 em, 31 de dezembro de
2013), totalizando o saldo de R$243.413 (R$218.994 em 31 de dezembro de 2013). f) Reserva de retencdo de lucros: Em 31 de
dezembro de 2014, a Companhia procedeu a retencéo de parcela de lucros no montante de R$347.968 (R$484.464 em 2013).
Dessa forma, a Administracao da Companhia propds que a referida parcela dos lucros apurados seja retida pela Companhia de
forma a atender aos projetos de investimentos previstos em seu orgamento de capital. Conforme estabelecido pelo artigo 199 da
Lei das Sociedades por Acdes, o saldo das reservas de lucros (excetuadas as reservas para contingéncias, de incentivos fiscais
e de lucros a realizar) ndo poderd ultrapassar o capital social da Companhia em 31 de dezembro de 2014 que corresponde
a R$4.100.271. A companhia deliberara no decorrer do ano de 2015, através de AGO, o aumento de capital mediante a
capitalizacdo de parte da reserva de lucros, passando o capital da companhia a estar de acordo com o artigo acima citado. g)
Reserva de lucros a realizar: No exercicio em que o montante do dividendo obrigatério, calculado nos termos do estatuto social
da Companhia ultrapassar a parcela realizada do lucro liquido do exercicio, a Assembleia Geral poderd, por proposta dos érgaos
de administragdo, destinar o excesso a constituicao de reserva de Iucros a realizar. Considera-se realizada a parcela do lucro
liquido do exercicio que exceder a soma dos seguintes valores: (i) O resultado liquido positivo da equivaléncia patrimonial. (ii) O
lucro, rendimento ou ganho liquidos em operagées ou contabilizagéo de ativo e passivo pelo valor justo, cujo prazo de realizagéo
financeira ocorra apds o término do exercicio social (propriedades para investimento). Em 31 de dezembro de 2014 o saldo
da reserva de lucros a realizar corresponde a R$328.672, devido a constituico de R$115.990. referente a parcela do lucro
nao realizado no exercicio e provisionou o montante de R$282.795 referente a parcela do lucro realizado no ano de 2014. h)
Dividendos: Aos acionistas esta assegurado, pelo estatuto social, um dividendo minimo correspondente a 25% do lucro liquido
apurado em cada exercicio social, ajustado consoante a legislagao em vigor. No exercicio de 2014, os dividendos minimos
obrigatérios realizados totalizaram o montante R$282.795, referente a parcela realizada do saldo da reserva de lucros a realizar
de anos anteriores. O valor de R$71.067 foi pago em 19 de dezembro de 2014 e o valor restante sera pago no decorrer de 2015.
31112/2014 _31/12/2013
488.377 679.950

Lucro liquido do exercicio (a) ___A88.377 .90V
488.377 679.950

Base para constituicéo de reservas

Constituigao de reserva legal - 5% (24.419) 33.999)
Base de célculo dos dividendos 463.958 645.951
Dividendos minimos obrigatdrios - 25%, antes da constituicao de reserva de lucros a realizar (b) 115.990 61.487

Lucros a realizar

Propriedades para investimento (88.507) 6.013
Equivaléncia patrimonial 873.740  1.019.111
Imposto de renda e contribuicao social diferida 8.745 4.896
Ganho com valor justo nas operacdes com derivativos 25.028 58.045)
Lucro ndo realizado (c) 819.006 971.975
Lucro realizado no exercicio, correspondente aos dividendos minimos obrigatérios a pagar

(@- ()= - -
Constituigao de reserva de lucros a realizar (b) - (d) 115.990 161.487
Dividendos recebidos de controladas, equivalente aos dividendos minimos obrigatérios a pagar 282.795 144,535
Dividendos complementares propostos - -
Total de dividendos 282795 _ 144535
Total de dividendos pagos em dezembro de 2014 (F) __7.oer -
Saldo de dividendos a pagar em 2015 (E) - (F) 2178 . -
Numero de agbes 459.540.434
Dividendos por agdo pago em dezembro de 2014 0,15
Dividendos por agéo a ser pago em 2015 0,46
Dividendos por agdo (total) 0,62

21. Lucro por acao. a) Basico: O lucro basico por agéo é calculado mediante a divisao do lucro atribuivel aos acionistas da
Companhia, pela quantidade média ponderada de acdes ordinarias emitidas durante o exercicio, excluindo as acdes ordindrias

compradas pela Companhia e mantidas como agdes em tesouraria (Nota 20 (c)).
Consolidado
2014 2013
Lucro atribuivel aos acionistas da Companhia 488.377 679.950

Quantidade média ponderada de agées ordindrias emitidas (pds-desdobramento menos agdes

em tesouraria) 459.985.407 _456.005.834
Lucro basico por agdo 1,06 1,49
b) Diluido: O lucro diluido por agao € calculado mediante o ajuste da quantidade média ponderada de agoes ordinarias em
cvculagao para presumir a conversao de todas as acdes ordindrias potenmals diluidas. A Companh|a tem apenas uma categoria
de acdes ordinarias potenciais diluidas: opcdes de compra de agdes, para as quais € feito um calculo para determinar a
quantidade de agées que poderiam ter sido adquiridas pelo valor justo (determinado como o prego médio anual de mercado
da agéo da Companhia), com base no valor monetario dos direitos de subscricdo vinculados as opcdes de compra de acdes
em circulago. A quantidade de acdes calculadas conforme descrito anteriormente é comparada com a quantidade de agdes
emitidas, pressupondo-se o exercicio das op¢des de compra das agdes.

Consolidado
2014 2013
Lucro liquido atribuivel aos acionistas da Companhia 488.377 679.950
Quantidade média ponderada de agdes ordinarias emitidas (a) 459.985.407 456.005.834
Ajustes de opgdes de compra de acdes nao exercidas (b) (Nota 28) 1.464.272  2.054.306
Quantidade média ponderada de agdes ordinrias para o lucro diluido por agao (a) + (b) 461.449.679 458.060.140

Lucro diluido por agao
22. Receita liquida de aluguéis e servigos

1,06 1,48

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
Aluguéis 112.680 106.075 1.017.828 959.378
Taxa de cessdo de direito de uso 3.659 2.908 61.983 63.640
Estacionamento 6.910 6.610 240.197 213.263
Taxa de transferéncia 712 841 9.305 13.044
Prestacéo de servicos - - 98.124 96.005
Outros 898 838 6.680 6.892
Impostos e contribuicoes (11.390) 11.264) _(109.410) _ (104.790)
Receita liquida de aluguéis e servicos 113.469 106.008 1.324.707 1.247.432
23. Custos de aluguéis e servicos

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
Custos com pessoal (1.069) (1.125) ~ (28.694) ~ (28.395)
Servicos contratados (870) (869)  (13.272)  (13.282)
Custos condominiais (1.829) (2.211)  (30.642)  (30.582)
Custos com fundo de promogdes (1.092) (1.696)  (10.799)  (11.304)
Custos financeiros (23) (21) (2.162) (2.128)

BR N DA R DA . N
P °06.9 45/0001-9
ompa a Aberta de Capital Auto ado
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Custos tributarios (111) (21) (2.993) (3.800)
Custos comerciais (1.153) (602) (3.077) (1.530)
Demais custos (379) (382)  (19.932)  (17.626)
Créditos de PIS e COFINS 3.920 3.898 9.210 8.698
(2.606) 3.029) _ (102.361) 99.949)
24. Despesas administrativas
Controladora Consolidado
2014 2013 2014 2013
Despesas com pessoal (i) (42.817)  (44.016) (122.659) (123.239)
Depreciagao e amortizagéo (1.319) (1.022)  (10.212)  (10.067)
Servicos prestados (498) (228) (5.210) (4.413)
Material de uso e consumo (10) 7 (117) (95)
Demais despesas administrativas (i) (4.585) (1.604) 11.662) (1 4.988)
Reversao (constituicéo) de proviséo para contingéncias (2.248) (677) (1.995) __ 6.610

__(61477) __(47.554) _(151.855) _(146.1%2)
(i) Correspondem a saldrios, encargos trabalhistas, plano de remuneragao opgdes stock options e participagao nos lucros de
funciondrios e administradores. (ii) Correspondem basicamente a despesas com viagens, despesas legais, consultoria técnicas,
publicagdes e prémios de seguros.
25. Resultado financeiro

Controladora Consolidado

2014 2013 2014 2013
Receitas financeiras
Receita de aplicagdes financeiras 3.718 5.607 65.152 41.660
Ganho com derivativos 194.996 264.501 543.360 737.282
Variagdes cambiais (i) 81.548 152715  187.330  149.026
Outros 2.325 21572 8.318 14.407

282.587 444395  804.160  942.375

Despesas financeiras
Encargos de empréstimos e financiamentos (252.415)  (254.586) (542.813)  (492.429)
Variagdes cambiais (i) (92.146)  (144.999) (334.591) (281.821)
Perda com derivativos (280.141)  (420.558) (498.738)  (745.352)
Menos: montantes capitalizados em ativos qualificaveis 5.743 - 5.743 17.786

Outras

(6.895) 5.247) _ (11.021) 17.826)

(625.854) _ (825.390) (1.381.420) (1.519.642)
Resultado financeiro liquido _(343.267) _(380.995) _(577.260 ) 577.267)
(i) Corresponde a variagéo cambial sobre o bonus perpétuo e Caixa e equivalentes de Caixa, das Empresas BR Malls Financ Fmance
e L5 Corporate, explicado pela desvalorizagdo/ valorizagdo em 2014 da moeda brasileira frente ao délar dos Estados Unidos da
América do Norte. A Companhia contratou swaps como parte de sua estratégia de protegéo do passivo exigivel. 26. Informacoes
por segmento: As informagdes por segmentos operacionais sdo apresentadas de modo consistente com o relatério interno
fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. O principal tomador de decisdes operacionais, responsavel pela
alocagao de recursos e pela avaliagéo de desempenho dos segmentos operacionais, é a alta administragao responsével pela
tomada das decisdes estratégicas da Companhia. A Administracao da Companhia utiliza as informages por segmento de
negdcio para a tomada de decisdes estratégicas. O desempenho de cada segmento é extraido dos registros contébeis da
Companhia e esta segregado conforme abaixo.
2014 (Consolidado!

Sul _ Sudeste _Nordeste _ Norte/C. Oeste Total
Receitas de Shopping por regido
Aluguéis 144373 716420  102.107 54.928 1.017.828
Taxa de cesséo de direito de uso 6.740 49.890 3.551 1.802 61.983
Estacionamento 33.612  187.432 3.689 15.464  240.197
Taxa de transferéncia 615 7.668 704 318 9.305
Prestagéo de servicos (i) - - - - 98.124
Outras 2.340 4.243 42 55 6.680
187.680 _ 965.653 _ 110.093 72.567 1.434.117
Impostos e contribuigdes (14.734)  (77.576)  (10.154) (6.946)  (109.410)
Custos de Shopping por regiao
Custo com pessoal (4.700)  (20.832) (1.272) (1.890)  (28.694)
Diversos servigos (1.355) (9.869) (907) (1.141)  (13.272)
Custos condominiais (6.146)  (21.097) (859) (2.540)  (30.642)
Custo com fundo de promogdes (1.599) (6.669 (1.615) (916)  (10.799)
Demais custos (545) !17 576) (189) (64 ) __(18.954)
(14.345) _ (76.043) (4.842) (7.131) _(102.361)
Resultado bruto 158.601 _ 812.034 95.097 58.490 1.222.346

(i) Refere-se as receitas de administracao e comercializag@o de shoppings, que nao sao alocadas por segmento.

2013 (Consolidado)

__ Sul _Sudeste Nordeste _Norte/C.Oeste __Total

Receitas de Shopping por regido
Aluguéis 134439 680.474 92.059 52406  959.378
Taxa de cessao de direito de uso 7.169 51.279 2.696 249 63.640
Estacionamento 30.557  156.652 3.253 22.801  213.263
Taxa de transferéncia 499 10.870 1.167 507 13.043
Prestacdo de servicos (ii) - - - - 96.005
Outras 1.984 4.659 181 69 6.893

174.648 _ 903.934 99.356 78279 1.352.222
Impostos e contribuices (14.181)  (75.541) (8.901) (6.167)  (104.790)
Custos de Shopping por regiao
Custo com pessoal (4.093)  (20.978) (1.738) (1.586) (28.395)
Diversos servigos (1.494) (9.559) (1.134) (1.095) (13.282)
Custos condominiais (6.899)  (20.914) (1.579) (1.191)  (30.583)
Custo com fundo de promogdes (1.612) (6.874) (2.024) (794)  (11.304)
Demais custos (193) _ (15.625) (141) (426) _ (16.385)

(14.291) _ (73.950) (6.616) 5.092 (99.949)
Lucro bruto de aluguéis e servicos 146.176 754.443 83.839 67.020 1.147.483
(ii) Refere-se as receitas de administragéo e comercializagao de shoppings, que ndo séo alocadas por segmento.

Classe social

Renda mensal (saldrios minimos)

Alta + de 22 salarios minimos

Média/alta + de 12 salarios minimos até 21 salarios minimos
Média +de 7 saldrios minimos até 11 saldrios minimos
Média/baixa + de 2 saldrio minimo até 6 saldrios minimos

2014 (Consolidado)

b s

MERCADO

BOVESPA BRASIL

31/12/2013 (Consolidado)

_Sul_ Sudeste Nordeste ~Norte/CentroOeste Corporativo _ Total
Ativos operacionais por regido
Ativos circulantes (i) - - - - 943.410 943410
Outros ativos ndo circulantes (i) - - - - 1226438 1.226.438
Propriedades para investimentos ~ 2.328.667 12.086.121 _1.307.226 928.988 - 16.651.002
Total ativo 2.328.667 12.086.121 _1.307.226 928.988 2.169.848 18.820.850

—31/12/2014 (Consolidado)
Alta Média/alta _Média  _ Média/baixa  Corporativo Total
Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) - - - - 1.184.013  1.184.013
Outros ativos ndo circulantes (i) - - - - 1.374.699  1.374.699
Propriedades para investimentos 874.381 _6.633.828 _7.271.099 2.522.606 - 17.301.914
Total ativo 874.381 _6.633.828 _7.271.099 2.522.606 2.558.712 19.860.626
31/12/2013 (Consolidado)
Alta Média/alta _ Média Média/baixa Corporativo Total

Ativos operacionais por classe
Ativos circulantes (i) - - - - 943.410 943.410
Outros ativos néo circulantes (i) - - - - 1.226.438  1.226.438
Propriedades para investimentos ~ 1.064.317 _6.579.854 _6.449.045 2.557.786 - 16.651.002
Total ativo 1.064.317 _6.5679.854 _6.449.045 2.557.786 2.169.848 18.820.850
(i) Refere-se aos ativos operacionais da Companhia que néo sao alocadas por segmento.

27. Seguros: A Companhia possui um programa de gerenciamento de riscos com o objetivo de delimitar os riscos, buscando
no mercado coberturas compativeis com seu porte e suas operacdes. As coberturas foram contratadas pelos montantes a
seguir indicados, considerados suficientes pela administragéo para cobrir eventuais sinistros, considerando a natureza de sua
atividade, os riscos envolvidos em suas operacées e a orientagao de seus consultores de seguros. Em 31 de dezembro de 2014,
a Companhia possui as seguintes principais apdlices de seguro contratadas com terceiros:

Ramos Importancias seguradas
Riscos nomeados - cobertura basica (i) 435.139
Lucros cessantes 140.619
Responsabilidade civil 38.000

(i) Incéndio, desmoronamento, explosao, danos elétricos, lucros cessantes e outros.
28. Planos de opcéo de acdes: No ambito do Plano de Opgao, aprovou-se, em Reunido do Conselho de Administragéo
realizada em 9 de fevereiro de 2007, o 1° Programa do Plano de Opgéo (“1° Programa do Plano”), o qual outorgou opgdes aos
principais executivos da Companhia (‘Opgdes do 12 Programa”). O programa foi 100% exercido em 31 de marco de 2012. Em
reunido do Comité do Plano de Opgao realizada em 14 de abril de 2009, foram aprovadas as seguintes deliberagdes: (i) Abertura
do 4° Programa de Opgéo de Compra das Agdes de emissao da Companhia, com observancia ao Plano de Opcao de Compra,
o qual prevé um volume global de 5.459.318 agdes ordinarias (apés desdobramento de acdes de 23 de setembro de 2010), que
serao exercidas pelo preco de R$5,72 por agao, acrescido do indice de corregao do referido plano. As opcdes do referido plano
foram totalmente exercidas em marco de 2014. (i) A determinagao de que os participantes que manifestarem a sua adesdo ao 4°
Programa de Opgdes terdo a imediata e automética revogacao do programa a que os mesmos estavam vinculados anteriormente
(2° e 3° programas), tornando os mesmos sem efeitos. Com a formalizacdo do 4° Programa de Opgéo de Compra das Agdes
de emiss@o da Companhia que ocorreu em 12 de julho de 2009, o 22 e 3° programas foram cancelados, sendo os beneficios
migrados para o novo plano. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 4° Programa do Plano:
Preco de exercicio por agdo em 31 de dezembro
Total de acdes objeto de de 2013 (em reais,corrigido anualmente pelo
contratos de opcao de compra IGP-M FGV acrescidos de spread de 3%)
Os membros da administracao e os

funciondrios indicados & diretoria 5.459.318 *
* As opcdes referentes ao plano 4 foram totalmente exercidas durante o ano de 2014.
Em reunido do Conselho de Administragao realizada em 1° de outubro de 2010 foi aprovada a abertura do 5° Programa de Opgéo
de Compra das Agdes de emisséo da Companhia (i) 7.380.000 agdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do lote
total de acdes. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 5° Programa do Plano:
Preco de exercicio por acdo em 31 de dezembro
2013 (em reais,corrigido anualmente pelo IGP-M

FGV) *

Beneficiario

Total de acdes objeto de
contratos de opcao de compra
Os membros da administracao e os

funciondrios indicados & diretoria 7.380.000 12,07
Em reunido do Conselho de Administragéo realizada em 31 de agosto de 2011 foi aprovada a abertura do 6° Programa de Opgéo
de Compra das Agdes de emissao da Companhia (i) 195.486 acdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do lote total
de acdes. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 6° Programa do Plano:
Preco de exercicio por acdo em 31 de dezembro
2013 (em reais,corrigido anualmente pelo IGP-M

Beneficiario

Total de acdes objeto de
Beneficidrio contratos de opcao de compra

Funciondrios indicados a diretoria 195.486 17,89
Em reuniao do Comité de Remuneragao e do Comité do Plano de Opgdes, esse comité & composto por membros do Conselho
de Administragéo da Companhia, realizada em 27 de julho de 2012 foi aprovada a abertura do 7° Programa de Opgéo de Compra
das Acdes de emissao da Companhia (i) 6.430.000 acdes em cinco lotes anuais de aproximadamente 20% do lote total de agdes.
0 quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 7° Programa do Plano:
Preco de exercicio por agdo em 31 de dezembro
2013 (em reais,corrigido anualmente pelo IGP-M

FGV)

Total de acdes objeto de
contratos de opcéo de compra
Os membros da administracao e os

funciondrios indicados & diretoria 6.430.000 15,98
Em reunido dos Comités de Remuneragéo e do Comité do Plano de Opcéo realizada em 30 de outubro de 2012 foi aprovada a
abertura do 82 Programa de Opgéo de Compra das Agdes de emissdo da Companhia em até 10.000.000 acdes em cinco lotes
anuais de aproximadamente 20% do lote total de agdes. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 8° Programa do Plano:
Preco de exercicio por agdo em 31 de dezembro
2013 (em reais,corrigido anualmente pelo IGP-M
FGV)

Beneficiario

Total de acdes objeto de
contratos de opcéo de compra
Os membros da administracao e os

funciondrios indicados & diretoria 10.000.000 17,56
Em reunido dos Comités de Remuneracdo e do Comité do Plano de Opcao realizada em julho de 2013 foi aprovada a abertura
do 9° Programa de Opgao de Compra das Ac¢des de emissdo da Companhia em até 150.000 agdes em cinco lotes anuais de
aproximadamente 20% do lote total de agdes. O plano foi totalmente cancelado apds a sua emissao. Em reuniao dos Comités de
Remuneragéo e do Comité do Plano de Opgéo realizada em 15 de dezembro de 2014 foi aprovada a abertura do 10° Programa
de Opcéo de Compra das Agdes de emissao da Companhia em até 5.500.000 acdes em cinco lotes anuais de aproximadamente
20% do lote total de agdes. O quadro abaixo apresenta o total de agdes objeto do 10° Programa do Plano:
Preco de exercicio por agdo em 31 de dezembro
2014 (em reais,corrigido anualmente pelo IGP-M

FGV)

Beneficiario

Total de acdes objeto de

Beneficiario contratos de opcéo de compra

Alta __Wédia/alta Média _ Médialbaixa Total  Os membros da administraao e os
Receitas de Shopping por classe funcionérios indicados a diretoria 5.500.000 14,94
Aluguéis 63.405 416.234 403.290 134.899 1.017.828 Os prémios de opgdes das acdes foram calculados com base no valor justo na data da outorga da opcao de acordo com
Taxa de cesséo de direito de uso 5.245 27.3711 24.960 4.407 61.983 cada programa da Companhia, baseando-se no respectivo preco de mercado destes. A Companhia com base em técnicas de
Estacionamento 19.483 87.553 103.514 29,647 240.197 avaliagéo Black - Scholes e modelos financeiros estimou os efeitos contabeis com um grau razodvel de preciséo. A Companhia
Taxa de transferéncia 606 4,664 3.333 702 9.305 revisa periodicamente a quantidade de instrumentos patrimoniais que se espera conceder uma vez que o ntimero esperado de
Prestagéo de servicos (i) - - - - 98.124 instrumentos financeiros que sero concedidos s&o diferentes da estimativa inicial.
Outras 651 2.435 3.281 313 6.680 4 Programa 5°Programa 6°Programa 7°Programa 8°Programa 10°Programa Total
89.390 538.257 538.378 169.968 1.434.117  Opgdes no exercidas ate
Impostos e contribuiges (7.610) (42.990) (44.244) (14.566) (109.410) 31 de dezembro de 2013 591.893  2.504.403 94590 5090417  9.567.679 - 17.848.982
Custos de Shopping por classe Opgdes outorgadas - - - - - 5.500.000  5.500.000
Custo com pessoal (2.190) (10.693) (11.654) (4.157) (28.694)  Opgdes exercidas (591.893)  (1.244631)  (28496) (1.089.463)  (580.184) - (3.534.667)
Diversos servigos (1.899) (2.773) (7.280) (1.320) (13.272)  Opgdes canceladas - (20.000) - - - - (20.000)
Custos condominiais (5.276) (13.161) (7.449) (4.756) (30.642)  Opgdes retornaveis (ex susf - - - (205.826) - - _(205.826)
Custo com fundo de promogdes (1.658) (2.624) (5.343) (1.174) (10.799)  Opgdes ndo exercidas até
Demais custos (3.089) (3.993) (10.847) .025) (18.954) 31 de dezembro de 2014 - _1.230.172 66.094 _ 3.795.128 _ 8.987.495 5.500.000 19.588.489
_ (14112)  (33.244) _ (42.573) (12.432) _ (102.361) Programas 42 Programa 5°Programa 6° Programa 7°Programa 8° Programa 10°Programa
Resultado bruto 67668 _ 462.023 451.561 142.970 1.222.346  Data da outorga da opgdes 01/07/2009 ~ 01/10/22010 ~ 31/08/22011 ~ 27/07/2012 ~ 30/10/2012 ~ 15[2/2014
(i) Refere-se as receitas de administracao e comercializagao de shoppings, que nao sao alocadas por segmento Preco de exercicio em R$ 572 10,58 15,86 15,00 16,08 14,94
2013 (Consolidado) Preco de mercado em R$ (*) 7,50 14,25 17,75 23,50 26,04 14,62
Alta Média/alta Média _ Média/baixa Total Valor justo das opcdes em RS 519 7,63 7,89 8,70 895 3,02
Alugusis 66.663 381.722 379.159 131.834 959.378 axa de retoro livre de risco 9070 (1o 8170 2070 0% 2270
Taxa decessi de dieio e 1so 7470 26,885 26,960 3325 g3p4p  Aorjustonadata daoutorga () 27185 56320 1542 596 89517 16630
: Valor apropriado por ano 5.433 11.264 309 11.193 17.903 3.838
Estacionamento 18.345 75.060 91.652 28.206 213.263 Total apropriado em 2014 70188
Taxa de transferéncia 840 4798 6823 582 13.043 propr —
- N . Total apropriado em 2013 41.748
Prestacéo de servicos (i) - - - - 96.005
Outras 939 2833 2774 347 6.893 ( ) Valores orlglna\s nas datas dos programas de outorga das opgdes.
94.057 490.098 507368 164094 T350.000 a) Em 24 de fevereiro de 2015, foi aprovado a emisséo privada, dentro do limite de capital
N - - - . autonzado de 594.237 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, sendo: (i) 291.143 ao preco de emissdo de R$9,31
Impostos e contribuigoes (9.725) (48.492) (34.356) (12.217) (104.790)  por agdo, (i) 256.938 a0 preco de emissdo de R$12,32 por agéo e (ii) 46.156 ao prego de emissdo de R$12,64 por agao,
Custos de Shopping por classe todas destinadas & subscricao e integralizacdo de agdes correspondentes ao exercicio de opgdes de compra outorgadas
Custo com pessoal (2.048) (10.694) (11.567) (4.086) (28.395)  pela Companhia no ambito do 52, 62 7° e 10° Programas do Plano de Opgao de Compra aprovado na Assembléia Geral
Diversos servicos (2.023) (2.029) (7.326) (1.904) (13.282)  Extraordinaria de 09 de fevereiro de 2007 (“Plano’), com o consequente aumento de capital de R$6.459. Em razéo do referido
Custos condominiais (5.121) (14.503) (7.038) (3.921) (30.583) aumento, o capital social da Companhia passa de R$4.331 .619 dividido em 460.600.906 acdes ordindrias, nominativas e sem
Custo com fundo de promogdes (2.402) (3.222) (4.621) (1.059) (11.304) valor nominal, para R$4.338.078 dividido em 461.195.143 agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal.
Demais custos ({g-gg‘é; (3‘3;;; :l?%‘é{ m(ggg; [;ggig: DECLARAGAO DA DIRETORIA SOBRE AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS
Lucro bruto de alugueis & servigos 70864 408.207 431536 140,871 1147483 Em conformidade com o inciso VI do artigo 25 da Instrugao CVM n® 480, de 7 de dezembro de 2009, a Diretoria declara que

(ii) Refere-se as receitas de administragdo e comercializagao de shoppings, que ndo sdo alocadas por segmento.

31/12/2014 (Consolidado)

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO

revisou, discutiu e concordou com as DemonstragGes Financeiras da Companhia referentes ao exercicio de 2014.
Rio de janeiro, 11 de margo de 2015.
A DIRETORIA.

_Sul__ Sudeste Nordeste ~Norte/Centro Oeste ~Corporativo _ Total

Ativos operacionais por regiao DECLARACAO DA DIRETORIA SOBRE O RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES
Ativos circulantes (i) ) - - - - 1184013 1.184.013  Em conformidade com o inciso V do artigo 25 da Instrugdio CVM n® 480, de 7 de dezembro de 2009, a Diretoria declara que
Outros ativos nao circulantes (i) - - - - 1.374.699  1.374.699  revisou, discutiu e concordou com o relatério dos auditores independentes referentes ao exercicio de 2014.
Propriedades para investimentos ~ 2.402.144 12.263.456 _1.248.910 1.387.404 - 17.301.914 Rio de janeiro, 11 de margo de 2015.
Total ativo 2.402.144 12.263.456 _1.248.910 1.387.404 2.558.712 19.860.626 A DIRETORIA.

. CONTROLLER

DIRETORIA ESTATUTARIA Rafael da Silva Bittencourt

Contador - CRC RJ 110239/0-4 - CPF 055.635.647-03

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da BR Malls Participagdes S.A. Rio de Janeiro - RJ. Examinamos as demonstragdes
financeiras individuais e consolidadas da BR Malls Participagées S.A. (‘Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado,
respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstragdes dos
resultados, dos resultados abrangentes, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa, para o exercicio findo naquela
data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administragéo
sobre as demonstracdes financeiras. A Administragdo da companhia é responsavel pela elaboraco e adequada apresentacao
dessas demonstracdes financeiras individuais e consolidadas de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil e de acordo
com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB),
assim como pelos controles internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboracdo dessas demonstragdes
contabeis livres de distorgao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores
independentes. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opini&o sobre essas demonstragdes financeiras com base em nossa
auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de
exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razodvel de que
as demonstragdes financeiras estdo livres de distorgao relevante. Uma auditoria envolve a execug@o de procedimentos selecionados
para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e divulgacdes apresentados nas demonstragdes financeiras. Os procedimentos

selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distorgao relevante nas demonstragoes
financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagéo de riscos, o auditor considera os controles
internos relevantes para a elaboracéo e adequada apresentacéo das demonstragdes financeiras da Companhia para planejar os
procedimentos de auditoria que s&o apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficécia
desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagéo da adequagéo das préticas contabeis utilizadas
e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragéo, bem como a avaliac@o da apresentacao das demonstracdes
financeiras tomadas em conjunto Acrednamos quea ewdenma de audltona obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opini&o. Opiniao sobre as d . Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras individuais
acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da BR Malls
Participagdes S.A. em 31 de dezembro de 2014, 0 desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as préticas contébeis adotadas no Brasil. Opinido sobre as demonstracdes financeiras
consolidadas. Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em
todos os aspectos relevantes, a posicéo patrimonial e financeira consolidada da BR Malls Participagdes S.A. em 31 de dezembro
de 2014, o desempenho consolidado de suas operacdes e os seus fluxos de caixa consolidados para o exercicio findo naquela
data, de acordo com as normas internacionais de relatorio financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards

Board (IASB) e as préticas contabies adotadas no Brasil. Enfases. Conforme descrito na Nota 2.1, as demonstragdes financeiras
individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil. No caso da BR Malls Participagdes S.A.,
essas praticas diferem das IFRS, aplicaveis as demonstragdes financeiras separadas, somente pela manutencéo do saldo de
ativo diferido existente em 31 de dezembro de 2008, que vem sendo amortizado. Nossa opinido nao estd ressalvada em virtude
desse assunto. D oes do valor adicionado. Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor
adicionado (DVA), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2014, elaboradas sob a responsabilidade da administracao
da Companhia, cuja apresentacdo é requerida pela legislagéo societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao
suplementar pelas IFRSs que ndo requerem a apresentacdo da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos
procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estdo adequadamente apresentadas, em todos os seus
aspectos relevantes, em relagdo as demonstragdes contabeis tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 11 de marco de 2015

EY

ERNST & YOUNG Auditores Independentes S.S. - CRC - 2SP 015.199/0-6 - F - RJ
Roberto Martorelli - Contador CRC - 1RJ 106.103/0-0
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