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BM&FBOVESPA

RELATORIO DA ADMINISTRACAO

Sao Paulo, 28 de marco de 2011 - A Sonae Sierra Brasil S.A. (BM&FBovespa: SSBR3), uma das maiores incorporadoras, proprietarias e administradoras de
shopping centers do Brasil, anuncia hoje seus resultados do quarto trimestre e ano de 2010. As informacées financeiras e operacionais destacadas abaixo sao
baseadas em nimeros consolidados em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil e de acordo normas internacionais de relatério financeiro
(IFRS), emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB” e correspondem a comparagéo dos resultados obtidos no ano de 2010 com o ano
anterior, também ajustados para o novo padrao contabil.

DESTAQUES

o A Receita Liquida da Companhia aumentou 7,7% no 4T10 e 20,0% em 2010, totalizando R$ 185,0 milhdes. ® O EBITDA ajustado teve um aumento
significativo de 19,4% no 4T10 e 42,1% em 2010, alcancando R$ 141,4 milhdes. ® A Margem de EBITDA ajustada atingiu expressivos 76,4% em 2010 contra
64,6% em 2009. O FFO ajustado teve acréscimo de 30,7% no 4T10 e 60,2% em 2010, atingindo R$ 124,6 milhGes. ® A taxa de ocupacéo de nossos
shopping centers atingiu 98,0% em 2010 contra 97,2% em 2009. ¢ As vendas nas mesmas lojas (SSS) apresentaram crescimento de 9,5% em 2010. ¢ O
aluguel nas mesmas lojas (SSR) teve crescimento expressivo de 8,0% em 2010. ® Em novembro, inauguramos com pleno éxito a primeira expansao do Parque
D. Pedro Shopping, o que representa um incremento de aproximadamente 5,4 mil m? de ABL, elevando a ABL total para 121,0 mil m?, deste que ja era um dos
maiores shoppings centers nao s6 do Brasil, mas de toda a América Latina. ® Em fevereiro de 2010 inciamos a construcao do Uberlandia Shopping em
Uberlandia (MG) e em setembro do mesmo ano iniciamos a construcéo do Boulevard Londrina Shopping em Londrina (PR). Estes dois novos shoppings deverao
agregar aproximadamente 91,4 mil m2 de ABL total e 84,0 mil m2 de ABL propria ao nosso portfolio. ® Em 2010, iniciamos também as obras de expansao do
Shopping Metrépole.

Indicatores Financeiros

(R$ milhoes) 4710 4709 % 2010 2009 %
Receita Liquida 52,1 48,4 7.7% 185,0 154,1 20,0%
EBITDA 41,1 32,9 25,1% 138,9 97,4 42,6%
Margem EBITDA 78,8% 67,8% +1.099 bps 75,1% 63,2% +1.188 bps
EBITDA Ajustado 41,2 34,5 19,4% 141,4 99,5 42,1%
Margem EBITDA Ajustado 79,0% 71,2% +780 bps 76,4% 64,6% +1.186 bps
FFO 36,5 26,3 38,4% 1221 75,7 61,3%
Margem FFO 69,9% 54,4% +1.555 bps 66,0% 49,1% +1.688 bps
FFO Ajustado 36,6 28,0 30,7% 124,6 77,8 60,2%
Margem FFO Ajustado 70, 7% 57,8% +1.235 bps 67,3% 50,5% +1.686 bps
NOI 51,1 43,8 16,7% 167,4 128,3 30,5%
Indicadores Operacionais
4710 4709 % 2010 2009 %
ABL Total (mil m? 350,1 3435 1,9% 350,1 343,5 1,9%
ABL Propria (mil m2) 203,7 200,0 1,8% 203,7 200,0 1,8%
Numero de Shoppings 10 10 0,0% 10 10 0,0%
Vendas (R$ milhoes) 1.119 982 14,0% 3.545 3.041 16,6%
Vendas/m? (méd. mensal) 1.292 1.032 25,2% 904 832 8,7%
Ocupacao 98,0% 97,2% +77 bps 98,0% 97,2% +77 bps
Custo de Ocupacao (% Vendas) 8,1% 82% -0,7% 9,0% 9,0% 0,0%
SSS/m? 1.122 1.028 9,1% 902 824 9,5%
SSS/m? - Satélites 1.718 1.531 12,2% 1.447 1.303 11,1%
SSS/m? - Ancoras 760 720 5,5% 643 596 7,9%
SSR/m? 61 55 9.5% 49 45 8,0%
SSR/m? - Satélites 121 111 8,9% 100 93 8,1%
SSR/m? - Ancoras 23 21 11,4% 19 18 7.8%
Pagamentos em Atraso (25 dias) 2,0% 3,6% -151 bps 2,5% 4,4% -185 bps

MENSAGEM DA ADMINISTRACAO

No ano de 2010 a Sonae Sierra Brasil manteve uma sélida trajetéria de crescimento: a receita liquida consolidada totalizou R$ 185,0 milhoes, representando
um aumento de 20,0% sobre 2009. Nosso EBITDA consolidado ajustado apresentou crescimento significativo de 42,1% em 2010, atingindo R$141,4 milhdes,
enquanto que a margem EBITDA atingiu 76,4%. O FFO consolidado ajustado atingiu R$124,6 milhdes em 2010, um expressivo crescimento de 60,2% sobre
o mesmo periodo de 2009, com margem de 67,4% sobre a receita liquida. Nossos resultados em 2010 também foram positivamente impactados pela forte
performance de nossos shoppings com destaque para a contribuicao do primeiro ano completo de operacao do Manauara Shopping em Manaus. Inaugurado
em abril de 2009, este shopping de 47,0 mil m2 de ABL encerrou 2010 com 99,7% de sua ABL locada e ja é um dos principais shoppings do nosso portfolio.
O lucro liquido atribuido aos acionistas alcancou R$ 139,2 milhdes em 2010 contra R$ 152,4 milhdes em 2009. Essa queda deve-se sobretudo aos menores
ganhos com propriedades para investimento em 2010 em comparacao a 2009, ano que contou com ganhos extraordindrios decorrentes da abertura do
Manauara Shopping em abril de 2009, conforme adocao de novas praticas contabeis (IFRS) pela Companhia. De fato, sem considerar o efeito liquido de
impostos do valor justo das propriedades para investimento, o crescimento no lucro liquido seria significativo. Em termos de novos desenvolvimentos, a
Companhia vem seguindo o planejamento estabelecido. Iniciamos em fevereiro de 2010 a construcao do Uberlandia Shopping e, em setembro, foram iniciadas
as obras do Boulevard Londrina Shopping. O Uberlandia Shopping, cuja inauguracao esta prevista para o segundo semestre deste ano, ja contava, em
dezembro de 2010, com 77% de sua ABL contratada. O Boulevard Londrina, com data de inauguracao prevista para o segundo semestre de 2012, ja detinha
64% de sua ABL contratada ao final de 2010. Quando concluidos, estes dois novos projetos irdo acrescentar cerca de 91,4 mil m2 de ABL total e 84,0 mil m2
de ABL prépria ao nosso portfolio. Ainda em 2010, foi inaugurada em novembro, com pleno éxito, a primeira expanséao do Parque D. Pedro Shopping o que
significou um incremento de cerca de 5,4 mil m2 de ABL do Shopping. Cabe ressaltar que esta expansao foi inaugurada com 100% das lojas locadas, fazendo
com que a ABL total do Parque D. Pedro passasse para 121,0 mil m?, reforcando a sua posicao como um dos maiores shoppings nao so6 do Brasil, mas de toda
a América Latina. Finalmente, no dltimo trimestre de 2010 foram iniciados os trabalhos de construcao da expansao do Shopping Metrépole situado na cidade
de S. Bernardo do Campo na zona metropolitana de S. Paulo. De acordo com a estratégia de alavancagem estabelecida para o desenvolvimento de novos
projetos, a Companhia concretizou a captacdo de empréstimos bancarios para os projetos de Uberlandia e Londrina. No primeiro caso foi contratado um
financiamento junto ao Banco Bradesco no valor de R$ 81,2 milhGes com prazo de 15 anos (2 anos de caréncia). Para o Boulevard Londrina Shopping,
contratou-se, também junto ao Banco Bradesco um empréstimo no montante de R$ 120,0 milhdes com prazo de 15 anos (2 anos de caréncia). Ainda durante
0 exercicio, a empresa estruturou-se para a sua abertura de capital, processo que foi concluido com sucesso por meio da emisséo de acoes na BM&FBOVESPA
no primeiro trimestre de 2011, com a captacao de R$ 465,0 milhdes. Esta transacdo ampliou a nossa base acionaria e proporcionou 0s recursos necessarios
para continuarmos investindo em nosso crescimento. Continuamos confiantes em nossa estratégia de desenvolver shoppings dominantes, essencialmente
focados na classe média, segmento populacional de forte crescimento e que ja representa a parcela mais significativa de consumidores no porfolio atual da
empresa. Para isso contamos, nao s6 com a experiéncia adquirida pela nossa equipe de gestao, nos diversos niveis, mas também com a importante contribuicao,
em termos de know-how, dos nossos acionistas controladores Sonae Sierra SGPS e Developers Diversified Realty, dois especialistas internacionais do setor de
shopping centers de reputacdo reconhecida em seus respectivos mercados de atuacao. Apesar das perspectivas de evolugcao da economia Brasileira apontarem
para um crescimento mais modesto do que o que se verificou em 2010, estamos confiantes no bom desempenho da Companhia em 2011. Além da perspectiva
de manutencédo da boa performance do atual portfolio, vamos contar com os efeitos da contribuicao decorrente da maturacdo do Manauara Shopping e da
primeira expansao do Parque D. Pedro. Além disso, teremos ainda os efeitos esperados da inauguracao do Uberlandia Shopping, bem como da contribuicao
das expansoes em curso no Shopping Metrépole e no Shopping Campo Limpo, cujas inauguracoes prevemos para o segundo semestre do ano.
Adicionalmente, durante o ano de 2011 esté previsto o inicio da construcdo do Shopping Passeio das Aguas em Goiania cuja fase de projeto e licenciamento
ja foi concluida, estando em curso o processo de pré-leasing. A sua inauguracao esta prevista para o ano de 2013. Finalmente, em nome da Administracao da
Sonae Sierra Brasil agradecemos a todos os acionistas, colaboradores, lojistas, fornecedores, bancos e demais parceiros a colaboracéo e confianca dispensadas.

A Administracdo

DESCRICAO DOS NEGOCIOS

A Sonae Sierra Brasil S.A. é uma empresa especialista em shopping centers que conta com a “expertise” de sua equipe de gestao e dos seus acionistas
controladores internacionais, a europeia Sonae Sierra e a americana Developers Diversified Realty (NYSE: DDR), ambas empresas com profunda experiéncia no
desenvolvimento, propriedade e gestao de shopping centers. Somos uma das principais incorporadoras, proprietarias e operadoras de shopping centers no
Brasil. Através do nosso modelo integrado de negdcios atuamos em todas as fases do negdcio, nomeadamente no desenvolvimento (cobrindo todas as suas
fases da selecao de locais de implantacao, licenciamento, design e controle de construcao), na administracao das propriedades, na gestdo de ativos e nos
servicos de comercializagéo de lojas e marketing. Detemos o controle na maior parte dos shopping centers de nosso portfélio e administramos todos eles. Em
31 de dezembro de 2010, possuiamos uma média, ponderada por ABL, de 58,2% de participacao nos dez shopping centers existentes, representando 203,7
mil m? de ABL prépria e o controle, em termos de propriedade, de seis dos dez shopping centers de nossa carteira. Estimamos que os nossos shopping centers
receberam aproximadamente 100,9 milhdes de visitas ao longo do ano de 2010 e 92,6 milhdes de visitas durante todo o ano de 2009.

NOSSO PORTFOLIO

0 nosso portfélio compreende dez shopping centers em funcionamento, composto de (i) oito shopping centers localizados no Estado de Sao Paulo, o estado mais
prospero e economicamente desenvolvido do Brasil, (i) um shopping center localizado em Brasilia, no Distrito Federal e (iii) um shopping center localizado na cidade
de Manaus, a capital do Estado do Amazonas e a maior cidade e densidade demogréfica da regido norte do Pais. A nossa carteira inclui alguns dos principais
shopping centers em operacao no Brasil. O Parque D. Pedro Shopping, localizado na cidade de Campinas, possui 121,0 mil m? de ABL, sendo um dos maiores
shopping centers do Brasil em termos de ABL de acordo com dados fornecidos pela ABRASCE. O Parque D. Pedro teve sua rea aumentada com a inauguracéo de
sua primeira expansao, de 5,4 mil m2 de ABL em novembro de 2010. Adicionalmente, estamos no processo de construcdo de trés novos shopping centers em trés
grandes cidades do Brasil: (i) Uberlandia, a sequnda cidade mais populosa no Estado de Minas Gerais; (i) Londrina, a sequnda maior cidade do Estado do Parana;
e (iii) Goiania, a capital do Estado de Goids. Essas trés cidades sao centros importantes dos setores de agronegécios e servicos com forte crescimento demografico
e economico. A selecao destas cidades para a instalacdo de novos shoppings enquadra-se na nossa estratégia preferencial de crescimento através de shopping
centers potencialmente dominantes, bem como atendem nosso requisito em termos de renda per capita e densidade populacional. Estimamos que a ABL
combinada desses trés shopping centers seja de aproximadamente 170,0 mil m2. O mapa a seguir apresenta a localizacdo dos shopping centers no Brasil. Todos
0s numeros relativos a ABL e nossas participagoes foram apresentados com base em 31 de dezembro de 2010, exceto se indicado de outra forma:

Foco na criacao de valor através do crescimento orgénico. A nossa estratégia de crescimento se baseia em duas principais fontes: (i) a primeira representa
a construcao de novos shopping centers, dominantes em sua area geografica e capazes de manter uma sélida posicao competitiva, com base em determinados
fatores, como densidade populacional, poder aquisitivo dos potenciais clientes e demanda néo atendida de consumidores; e (ii) a segunda relaciona-se com a
expansao e/ou reforma dos shopping centers existentes, através da introducéo de novos lojistas, recursos e atributos de forma a aumentar a sua participagao
de mercado. Aquisicao de participagoes adicionais nos empreendimentos do nosso portfélio. Planejamos analisar aquisicoes seletivas, a precos
adequados, de participacdes adicionais nos shopping centers que ja fazem parte do nosso portfélio. Paralelamente, e sempre que surgirem oportunidades que
se enquadrem na nossa estratégia, analisaremos aquisicoes a um preco atrativo para participacao majoritaria de shopping centers que nao fazem parte de nossa
carteira, ou no minimo, uma participacao estratégica que nos permita, eventualmente, obter o controle e garantir a respectiva gestao.

Parque D. Pedro - Praca de Alimentacao

Manauara Shopping

CENARIO ECONOMICO

O cenario macroeconémico em 2010 proporcionou condigoes bastante favoraveis para o crescimento do varejo no Brasil, bem como de nossa Companhia.
O PIB brasileiro teve expressivo crescimento em 2010 com variacao de 7,5% sobre 2009, impulsionado em grande parte pelo consumo da crescente classe
média. Como resultado, o volume de vendas do comércio varejista apresentou um crescimento expressivo 10,9% em 2010 enquanto que a receita nominal
aumentou 14,5%. As vendas registradas pelos lojistas presentes em nossos shoppings apresentaram crescimento ainda mais acentuado, registrando aumento
de 16,6% em 2010 sobre as vendas de 2009. A taxa de desemprego da populacao economicamente ativa medida pelo IBGE, foi de 5,3% no final de 2010, o
menor nivel registrado desde o inicio da publicagéo deste estudo, em marco de 2002, enquanto que o rendimento médio real teve acréscimo de 5,9% em
comparacao a 2009. Esse crescimento, entretanto, teve reflexo nos precos, com a inflagao atingindo 5,9% em 2010 contra 4,3% em 2009, forcando o Banco
Central a tomar uma postura mais restritiva, aumentando a taxa SELIC de 8,75% para 10,75% ao final de 2010. Acreditamos que, apesar de sinais apontando
para o aumento de inflacdo, o cenario econémico deveré continuar propiciando condicdes favoraveis para o crescimento do comércio varejista nacional, assim
como de nossas atividades.

EFEITOS DA ADOCAO INICIAL DO IFRS

A Sonae Sierra Brasil preparou suas demonstracoes financeiras consolidadas de acordo com as normas internacionais de contabilidade (IFRS) emitidas pela
International Accounting Standards Board - IASB. E importante destacar que durante os anos 2009 e 2010, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) aprovou
diversos pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes técnicos emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) que alteraram certas politicas
contébeis anteriormente adotadas no Brasil, em vigor a partir de 1° de janeiro de 2010 e retroativo a 1° de janeiro de 2009 (data de transicao) para fins
comparativos. As demonstracoes financeiras para o ano findo em 31 de dezembro de 2010 foram preparadas de acordo com as politicas aprovadas pela CVM
e as demonstracoes financeiras para o ano findo em 31 de dezembro de 2009 e os saldos de abertura em 1° de janeiro de 2009 foram ajustados e
reclassificados para considerar a aplicacdo dessas politicas de modo a fornecer uma apresentacdo comparativa consistente. A Companhia apresenta abaixo os
principais efeitos e ajustes feitos de acordo com os novos pronunciamentos contabeis, afetando as demonstracoes financeiras da Companhia: Propriedade
para investimento - CPC 28: De acordo com o CPC 28, as propriedades detidas para aluguel ou valorizacdo do capital ou ambos podem ser reconhecidas
como propriedades para investimento. As propriedades para investimento eram mensuradas pelo custo, inicialmente. A administracdo da Companhia decidiu
adotar o método de valor justo para refletir a sua atividade. A mensuracao do valor justo de nossas propriedades é realizada trimestralmente, e divulgada na
data das demonstracoes financeiras trimestrais. O valor justo de cada propriedade para investimento em operacao e em desenvolvimento foi determinado com
base na avaliacdo pelo método do fluxo de caixa descontado preparada por um avaliador externo independente (Cushman & Wakefield). As principais
premissas para a avaliacdo foram: e Projecdo de 10 anos; ¢ Calculo de perpetuidade no ano 11; e Taxa de desconto de 10 anos de 12.75% a 14.00%
(dependendo do ativo); ® Remuneracéo de saida de 8,25% a 9,5% (dependendo do ativo); ® Taxa de crescimento real de 0,0% assumida para a perpetuidade;
Com base nessa analise de avaliacao, o valor justo de nossas propriedades para investimento totalizou R$2,2 bilndes em 31 de dezembro de 2010. Para mais
detalhes, vide as nossas Demonstracoes Financeiras de 2010, nota 11. Reversao do ativo diferido liquido e comissées pagas antecipadamente - CPC 37:
De acordo com as instrucdes para a adogao inicial do IFRS, a Companhia eliminou o ativo diferido e a amortizacao do diferido da demonstracao de resultados.
Além disso, despesas com comissdes pagas antecipadamente, antes registradas no ativo, foram revertidas e a despesa total esta agora registrada nas
demonstracgoes de resultado do ano em que o custo foi incorrido. Para mais detalhes dos impactos da adocao do IFRS, vide nota 4 de nossas Demonstracoes
Financeiras de 2010.

DESTAQUES FINANCEIROS

Receita Bruta

A receita bruta da Sonae Sierra Brasil atingiu R$ 57,3 milhoes no 4710, um aumento de 8,7% em relacao ao mesmo periodo do ano anterior. Em 2010, a receita
bruta atingiu R$ 201,6 milhdes, 19,5% maior que em 2009. Esta evolucao foi impulsionada pelo aumento de receitas de aluguel provenientes, sobretudo, do
primeiro ano completo de operacoes do Manauara Shopping, inaugurado em abril de 2009, e por reajustes nos contratos de locacao em outras propriedades
em nosso portfélio. Outro fator que contribuiu para o crescimento na receita de 2010 foi 0 aumento significativo na receita de estacionamento, que totalizou
R$ 16,6 milhdes em 2010, 150,2% a mais que 2009, principalmente devido a introducao de cobranca de estacionamento no Parque D. Pedro em setembro
2009 e no Manauara Shopping, em meados de 2010.

Composicao da Receita Bruta

2009 2010

1%

0%

Aluguel

Receita de Servigos

Receita de Estacionamento

Estrutura Técnica (Key Money)

Outras Receitas

Receita Bruta

(R$ mil) 4710 4709 % 2010 2009 %

Aluguel 45.411 41.484 9,5% 158.246 132.370 19,5%
Receita de Servicos 2.996 4.576 -34,5% 15.530 18.390 -15,6%
Receita de Estacionamento 5.773 3.383 70,6% 16.629 6.645 150,2%
Estrutura Técnica (Key Money) 2.719 2.289 18,8% 10.399 9.232 12,6%
Outras Receitas 424 1.005 -57,8% 808 2.186 -63,0%
Total 57.323 52.737 8,7% 201.612 168.823 19,4%

Custos e Despesas

Custos e Despesas totalizaram R$12,2 milhdes no 4T10, uma queda de 19,6% em relacao ao 4T09. Em 2010, Custos e Despesas para o ano totalizaram
R$ 50,7 milhes, 9,3% abaixo do registrado em 2009. Essa reducao pode ser atribuida principalmente a diminuicao dos custos com pessoal, que totalizaram
R$ 16,1 milhdes em 2010, 18,3% inferior ao ano de 2009, como resultado de menores montantes pagos a titulo de comissées aos corretores, como também
encargos nao recorrentes assumidos em 2009 na substituicdo de quadros Executivos da empresa.

Vale destacar ainda que os custos de ocupacao, ou lojas vagas, cairam R$ 1,8 milhdo, ou 30,2%, para R$ 4,1 milhdes em 2010, devido ao aumento da taxa de
ocupacao, principalmente no Manaura, Penha, Franca, Boavista e Parque D. Pedro.

Despesas
(R$ mil) 4710 4709 % 2010 2009 %
Depreciagoes e amortizacoes 378 332 13,9% 1.210 1.206 0,3%
Pessoal 4.554 7.226 -37,0% 16.075 19.676 -18,3%
Servicos de terceiros 1.882 59 3089,8% 9.829 6.906 42,3%
Custo de ocupacao (lojas vagas) 856 1.275 -32,9% 4.070 5.828 -30,2%
Custos de acordos contratuais com lojistas 514 587 -12,4% 1.873 2.340 -20,0%
Reversao da provisao para

créditos de liquidacao -461 -234 97,0% -2.171 -99 2092,9%
Outros 4.477 5.929 -24,5% 19.815 20.018 -1,0%
Total 12.200 15.174 -19,6% 50.701 55.875 -9,3%
Classificado como:
Custos dos aluguéis e dos servicos prestados 7.643 11.491 -33,5% 34.738 41.761 -16,8%
Despesas operacionais 4.557 3.683 23,7% 15.963 14.114 13,1%

12.200 15.174 -19,6% 50.701 55.875 -9,3%

Variacao do Valor Justo de Propriedades para Investimento: Em dezembro de 2010, a Sonae Sierra Brasil adotou as novas praticas de IFRS, segundo as
quais, a Companhia optou por avaliar suas propriedades a valor justo. Diante disso, os ganhos e perdas resultantes de mudancas no valor justo das propriedades
sao registrados nos resultados na linha Variacao do Valor Justo de Propriedades para Investimento, que totalizou R$ 68,7 milhdes no 4T10 e R$ 142,7 milhdes
em 2010, contra R$ 226,7 milhdes em 2009. A reducao em 2010 quando comparado a 2009 se deve primordialmente ao ganho extraordinario reconhecido em
2009 com a inauguracao do Manauara Shopping. Outras Receitas Operacionais Liquidas: As outras receitas operacionais liquidas totalizaram R$ 585,0 mil
no 4T10 e R$ 4,2 milhes em 2010 devido, principalmente ao valor de R$ 2,5 milhdes do rendimento minimo garantido aos cotistas pelo Fundo de Investimento
Imobiliario Fll Parque D. Pedro Shopping Center em 2010. Resultado Financeiro Liquido: O resultado financeiro liquido total no 4T10 foi uma receita financeira
de R$ 268,0 mil e uma despesa financeira de R$4,4 milhdes para o ano 2010, apresentando uma melhora substancial quando comparado com a
despesa de R$11,9 milhdes em 2009, principalmente devido & variacdo cambial positiva referente & operacdo de mutuo contratado junto a nossa controladora
Sierra Brazil 1 BV. Lucro Liquido: O Lucro Liquido totalizou R$ 46,1 milhdes no 4T10, um crescimento de 6,3% em relacao ao 4T09 e totalizou R$ 139,2 milhdes
em 2010 contra R$ 152,4 milhdes em 2009. Cabe ressaltar, no entanto que o Lucro Liquido é amplamente influenciado pela Variacdo do Valor Justo de
Propriedades para Investimento, que por sua vez foi extraordinariamente influenciada pela inauguracdo do Manauara Shopping em 2009.
Resultado Operacional Liquido (NOI): O NOI considerando 100% do NOI do Parque D. Pedro e ponderado pela participacao nos demais shoppings,

Shopping Centers em Operacao ABL Prépria LILEIEEN  (otalizou R$ 51,1 milhGes no 4T10, aumento de 16,7% sobre o 4T09. No ano de 2010, o NOI consolidado atingiu R$ 167,4 milhoes, um aumento de 30,4%
Cidade Estado Participacao (mil m?) (% ABL) em relacao a 2009.

(W Parque D.hPedro Campinlas SP 406 121,0 51,0% 61,7 95,2% Net Operating Income - NOI
pA Boavista Shoppin Sao Paulo SP 148 16,0 100,0% 16,0 98,6% ot .
£l Penha shoppri)rﬁ)g . S50 Paulo SP 198 29,6 73,2% 21,7 99,5% (RS milhGes) 47110 47109 W 2010 2009 W __
.8 Franca Shopping Franca SP 101 18,1 67,4% 12,2 100,0% Aluguel 45,4 41,5 9,5% 158,2 132,4 19,5%
3 Tivoli Shopping Santa Barbara d Oeste SP 147 22,1 30,0% 6,6 100,0% Estrutura Técnica (Key Money) 2,7 2,3 17.4% 10,4 9.2 12,6%
(¥ Metrépole Shopping S0 Bernardo do Campo SP 152 25,0% 100,0% 25,0 99,3% Receita de Estacionamento 5,7 3.3 72,7% 16,6 6.6 150,2%
¥l Patio Brasil Brasilia DF 235 28,8 10,4% 3,0 98,7% Outras Receitas 0,4 1.0 0,0% 0,8 2.2 -63,0%
-8 Plaza Sul Shopping Sao Paulo SP 217 23,1 30,0% 6,9 99,9% Total Receitas 54,2 48,1 12,8% 186,1 150,4 23,7%
N Campo Limpo Shopping Sao Paulo SP 127 19,9 20,0% 4,0 99,9% (=) Despesas Operacionais 3.1 43 -27,6% 18,7 22,1 -15,5%
1] Manauara Shopping Manaus AM 235 46, 100,0% 46, 99,7% NOI 51,1 43,8 16,7% 167.,4 128,3 30,4%

Total 1.966 350,1 58.2% 203,7 98,0%

* Inclui area de 5.161 m EBITDA Ajustado: O EBITDA ajustado (desconsiderado o efeito das despesas nao recorrentes) apresentou crescimento de 19,4% no 4T10 para R$ 41,2

atualmente reservada para expansao do shopping

Projetos em Desenvolvimento

Estado (mil m?) Participacao Inauguracao Prevista
W Uberlandia Shopping Uberlandia MG 43,6 100,0% 2°5 2011
W1 Boulevard Londrina Shopping Londrina PR 47,8 84,5% 2°52010
k] Passeio das Aguas Shopping Goiania GO 78,1 100,0% 2073
ESTRUTURA CORPORATIVA
O organograma abaixo mostra a estrutura simplificada das nossas empresas e shopping centers em 31 de dezembro de 2010:
100,0%
100%
Unishopping
Administradora
100,0%
Unishopping
Consultoria
60,0% 100,0% 100,0% 20,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

100,0%
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Em Desenvolvimento

NOSSA ESTRATEGIA

A nossa estratégia centra-se na rentabilidade através do crescimento do nosso portfélio e manutencao da nossa posicdo como um dos principais
incorporadores, proprietarios e administradores de shopping centers do Brasil, buscando propiciar aos nossos acionistas retornos superiores de maneira
sustentavel e responsavel. Pretendemos atingir as nossas metas através da implementacao das seguintes estratégias:

milhdes e 42,1% para o ano de 2010, atingindo R$141,4 milhdes, enquanto que a margem de EBITDA ajustado atingiu 76,4%, comparada a 64,6% em 2009.

EBITDA Ajustado (R$ milhGes)

4T09

4T10 2009 2010

Fluxo de Caixa Operacional (FFO) Ajustado: O FFO ajustado (desconsiderado o efeito das despesas nao recorrentes) atingiu R$ 36,6 milhdes no 4710 e R$
124,6 milhdes em 2010, um crescimento de 60,2% sobre 2009, com margem de 67,4% sobre a receita liquida em 2010, comparada a 50,5% em 2009.

FFO Ajustado (R$ milhdes)

30,7%

4T09

4T10 2009 2010

A reconciliacao do lucro operacional antes dos resultados financeiros com o EBITDA, EBITDA ajustado, FFO e FFO Ajustado, esta demonstrada como segue:

Reconciliagao do EBITDA
Ajustado e FFO Ajustado

(R$ milhoes)

Receita Liquida 5251 48,4 7.7% 185,0 154,1 20,0%
Lucro operacional antes do

resultado financeiro 109,7 99,0 10,8% 282,0 325,0 -13,2%
Depreciacao e amortizacao 0,4 0,3 13,8% 1,2 1,2 0,0%
Ganho com valor justo de

propriedade para investimentos (69,5) (66,5) 3,8% (144,3) (228,8) -36.9%
EBTIDA 41,1 32,9 25,1% 138,9 97,4 42,6%
Despesas nao recorrentes 0,1 1,6 -93,5% 2,5 2,1 19,0%
EBTIDA ajustado 41,2 34,5 19,4% 141,4 99,5 42,1%

—3 continuagéo
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RELATORIO DA ADMINISTRACAO
EBTIDA Margem 78,8 67,8 +1.099 bps 75,1 63,2 +1.188 bps EXPANSOES
EBTIDA ajustado margem 79.0% 71.2% +780 bps 76,4% 64,6% +1.186 bps | Expanszo do Parque D. Pedro Shopping: Apesar de ser o Parque D. Pedro Shopping o maior shopping center do Brasil em termos de ABL continua, decidimos
EBT”IDAd f Teud 4(1); 3%2 1%(5):2104 13312 ?Zg g%go/" executar a primeira fase de expanséao deste shopping para atender a demanda crescente. A primeira fase da expansao foi inaugurada em 3 de novembro de 2010
esultado financeiro liquico - b (2,6) S @.4) 19 2221 e asegunda fase da expansao, j& projetada, deverd ser inaugurada no final de 2012. A primeira expanséo acrescentou aproximadamente 8,0 mil m? de érea
Imposto de renda e contribuicao social correntes 4.9) 3.9 241805 (12,4) ©.8) 26'50/" construida e 5,4 mil m2 de ABL, composta de 32 lojas satélites e duas lojas ancora. O novo espaco teve como proposta trazer lojas focadas em moda, fortalecendo
FFO - 36,5 26,3 38,40/“ 122,1 75,7 o1 3QA’ ainda mais o mix de lojas do shopping center com marcas como Nike, Adidas, L'Occitane, Siberian, Crawford, Ecko Unltd e o varejista de produtos eletrénicos
Despesas nao recorrentes 0.1 1,6 '9410/0 2,5 2,1 19'00/" FastShop. Acreditamos que o mix de lojas, agora inaugurado, devera fazer com que o Parque D. Pedro Shopping se diferencie ainda mais dos demais shoppings
FFO ajustado 36,6 28,0 30,7% 2476 778 60,2% | da regido e ofereca novas opcoes de compra em sua zona de influéncia, fortalecendo a nossa imagem, principalmente junto aos consumidores de classe alta e
FFO Margem 69,9% 54,4% +1.555 bps 66,0% 49,1% +1.688 bps | classe média-alta. A segunda fase da expansao devera acrescentar outros 8,0 mil m2 de area construida e aproximadamente 5,4 mil m2 de ABL.
FFO ajustado Margem 70,1% 57,8% +1.235 bps 67,4% 50,5% +1.686 bps

Disponibilidade de Caixa e Endividamento: O saldo de caixa disponivel, representado pelas contas de caixa, bancos e aplicacoes financeiras, diminuiu R$
24,7 milhdes, passando de R$ 86,3 milhdes em 31 de dezembro de 2009 para R$ 61,6 milhdes em 31 de dezembro de 2010. As principais transacdes que
impactaram as disponibilidades de caixa estao relacionadas a (i) captacao de novos empréstimos no montante de R$ 77,3 milhes e liquidacdo no montante
de R$ 59,0 milhoes e (i) investimentos em propriedades no valor total de R$ 118,0 milhdes decorrentes principalmente da construcao e reformas de shopping
centers. As demais variagoes liquidas estao relacionadas principalmente ao resultado das operagdes durante o ano de 2010.

Cronograma de Amortizacdo de Empréstimos Bancarios
(R$ milhoes)

2011 2012 2013 2015 2016 em diante

2014

Considerando o perfil do nosso endividamento, o nosso fluxo de caixa, os lucros retidos, os recursos obtidos com a abertura de capital da companhia em 2011
e nossa posicao de liquidez, acreditamos que estamos numa situacao confortavel de recursos de capital, na medida que sao suficientes para cobrir o nosso
plano de investimentos, despesas, dividas e outros valores a serem pagos nos préximos anos.

DESEMPENHO DE VENDAS NOS SHOPPINGS

As vendas totais nos shoppings da Companhia alcancaram R$1.119 milhdes no 4T10, um crescimento de 14,0% em relagdo ao mesmo periodo de 2009.
Considerando todo o ano de 2010, as vendas atingiram R$ 3.545 milhoes, 16,6% acima do verificado em 2009.

Os shoppings que apresentaram um maior crescimento de vendas no ultimo ano foram o Manauara Shopping, Franca Shopping, Boavista Shopping e Penha
Shopping, com crescimento de 97,5%, 22,5%, 18,1% e 16,9%, respectivamente. O forte crescimento nas vendas do Manauara pode ser em grande parte
atribuido ao fato de 2010 ser o primeiro ano completo de operacdes do shopping, mas também é fruto de sua acelerada maturacéo, enquanto que os
resultados atingidos pelo Franca Shopping, Boavista Shopping e Penha Shopping podem ser atribuidos a significativa diminuicdo na vacancia nestas unidades
em 2010 em relagdo ao ano anterior.

DESTAQUES OPERACIONAIS

Os resultados operacionais da Sonae Sierra Brasil em 2010 refletem o crescimento da Companhia diante de um perfodo bastante favoravel para o varejo e o
setor brasileiro de shopping centers. No final de 2010, a taxa de ocupacdo em nossos shopping centers alcancou 98,0% da ABL, comparada 97,2%
no final de 2009. As vendas nas mesmas lojas (SSS) registraram crescimento de 9,5% no periodo, enquanto que o aluguel nas mesmas lojas (SSR) registrou
aumento de 8,0%.

Taxa de Ocupacao Same Store Sales e Same Store Rent

Same Store Sales e Same Store Rent
SSS/m?

Ocupacgédo (% ABL)
SSR/m?

98,3% 98,5% 98,4%

97,0% 97,2%
96,3% ' l

98,0%
97,3%

4T09 4T10 2009 2010 4T09 4T10 2009 2010

1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10

PROJETOS EM DESENVOLVIMENTO

A Sonae Sierra Brasil possui atualmente 8 projetos em desenvolvimento, sendo 3 greenfields e 5 expansoes, que deverdo representar um aumento de
aproximadamente 92% em nossa ABL propria para um total de aproximadamente 392,0 mil m2 até 2013. Cabe ressaltar que esse crescimento expressivo
contempla apenas os projetos ja identificados, sem incluir projetos futuros em analise.

Crescimento da ABL propria (em milhares de m?)

m Greenfields W Expansdo ¢ Goiania

Londrina

Uberlandia
S 3 l

— 10 lPDP (11)

Metrépole (I)
Campo Limpo

13

l Metropole (II)
Tivoli

2010 2011 2012 2013 Total

NOVOS PROJETOS (GREENFIELDS)

A Sonae Sierra Brasil possui como estratégia o desenvolvimento de projetos greenfields que tém o potencial para se tornar os shopping centers dominantes em
suas regioes de implantacao. No ambito desta estratégia, temos em desenvolvimento trés novos projetos, sendo que dois ja estao em construcao e o terceiro
deverd ser iniciado nos proximos meses. O Uberlandia Shopping e o Boulevard Londrina Shopping se encontram em construcéo e ja atingiram um alto
percentual de contratos de locacdo assinados (77% e 64% de suas respectivas ABLs). Iniciaremos a construcdo do Passeio das Aguas Shopping (em Goiania)
em 2011.

Uberlandia Shopping: Localizado em Uberlandia no Estado de Minas Gerais, sua construcao teve inicio em fevereiro de 2010, sendo que sua inauguracao
estd prevista para o segundo semestre de 2011. Aproximadamente 77% da ABL ja estava contratada em 31 de dezembro de 2010.

Cidade Uberlandia
Estado MG
Inaugragao Prevista 2511
ABL (mil m2) 43,6
Participagdo SSB 100%
ABL Contratada 77%

llustracdo do projeto do Uberlandia Shopping
Boulevard Londrina Shopping: Localizado em Londrina, segunda maior cidade do estado do Parand, o Boulevard Londrina Shopping teve sua construcao

iniciada em setembro de 2010. Com inauguracao prevista para o segundo semestre de 2012, o projeto ja contava com 64% de sua ABL locada em 31 de
dezembro de 2010.

Boulevard Londrina Shopping

Cidade Londrina
Estado PR
Inauguracao Prevista 2512
ABL (mil m?) 47,8
Participacao SSB 84,5%
ABL Contratada 64%

llustracao do projeto do Boulevard Londrina

Passeio das Aguas Shopping: Localizado na capital e principal cidade do estado de Goiés, o Passeio das Aguas Shopping teré suas obras iniciadas em 2011,
com sua inauguragao prevista para 2013.

Cidade Goiania
Estado GO
Inauguracao Prevista 2013
ABL (mil m2) 78,1
Participagdo SSB 100%
ABL Contratada 20%

llustragdo do projeto do Passeio das Aguas

Vista Interna da Expansao Vista aérea do Parque D. Pedro e Expansao

Expansao e Reforma do Shopping Metrépole - Fase |
Estamos reformando e expandindo o Shopping Metrépole em virtude da crescente demanda dos visitantes, que esperamos aumentar ainda mais com a
construcao, em curso, de diversas torres comerciais e residenciais de alto padréo na érea vizinha ao shopping center.

llustracdo do projeto do Metrépole Obra de Expansado do Metrépole

Expansao do Shopping Campo Limpo

No comeco de 2011, pretendemos iniciar a construcao da expansao do Shopping Campo Limpo. O forte desempenho deste shopping tem sido impulsionado
principalmente pelo aumento do consumo das classes de menor poder aquisitivo. O shopping tinha uma taxa de ocupacéo de 99,9% em 31 de dezembro de
2010. A expansao, que esta agendada para abrir no segundo semestre de 2011, ira acrescentar 2,5 mil m2 de ABL.

Expansées Futuras: Pretendemos expandir o Tivoli Shopping em virtude do forte desempenho na geracao de receita e da alta taxa de ocupacéo deste
shopping center. Acreditamos, assim, que o Tivoli Shopping comporta uma expansao que deverd acrescentar cerca de 6.600 m2 de ABL até o final de 2013.
Planejamos também iniciar a construcao da segunda expanséo do Parque D. Pedro e da segunda expanséo do Shopping Metrépole em 2012. A segunda
expansao do Parque D. Pedro, que devera ser reinaugurado até o fim de 2012, devera acrescentar uma area de 5,4 mil m? de ABL. A segunda expansao do
Metrépole, que devera ser reinaugurado até o fim de 2013, agregara cerca de 12,0 mil m2 de ABL.

POLITICA DE REINVESTIMENTO DE LUCROS E DISTRIBUICAO DE DIVIDENDOS

De acordo com a Lei das Sociedades por Acdes, compete exclusivamente aos nossos acionistas estabelecer, em Assembléia Geral Ordinaria (AGO), sobre a
destinacao do nosso lucro liquido e a distribuicao de dividendos relativos ao exercicio social imediatamente anterior. Conforme o Estatuto Social, os acionistas
tém direito a dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido ajustado conforme disposto na Lei das Sociedades por Acoes. Retencao de lucros:
A retencao dos lucros, que corresponde ao lucro remanescente ap6s a destinacao para a reserva legal e a reserva de lucros a realizar e distribuicdo dos
dividendos, tem como objetivo principal atender aos planos de investimentos de capital para expansao, modernizacao e manutencao dos shopping centers em
operacao e para o desenvolvimento de nossos empreendimentos. Para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 a Administracao propora a Assembleia
retencgo de lucros no montante de R$99.175 mil. Distribuicdo de dividendos: Conforme o Estatuto Social da Companhia, os acionistas tém direito a
dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido, ajustado conforme disposto na Lei das Sociedades por Ac¢oes. Esses dividendos foram registrados, em
31 de dezembro de 2010, conforme demonstrado a seguir:

Distribuicao de dividendos

(R$ mil) 31/12/10
Lucro liquido do exercicio (1) 139.194
Reserva legal (5%) -6.960
Base de calculo dos dividendos 132.234
Dividendos minimos obrigatérios -25% antes da constituicao de reserva de lucros a realizar (b) 33.059
Lucros a realizar -
Equivaléncia patrimonial -136.255
Lucro nao realizado (c) -136.255
Lucro realizado no exercicio, correspondente aos dividendos minimos

obrigatérios a pagar (a) - (c) = (d) 2.939
Constituicao de reserva a realizar (b) - (d) 30.120

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, os dividendos minimos obrigatérios totalizaram o montante de R$2.939 mil e o Conselho de Administragao
ira propor a Assembléia Geral Ordinaria de Acionistas este montante a ser distribuido.

SERVICOS DE AUDITORIA INDEPENDENTE - ATENDIMENTO A INSTRUCAO CVM N° 381/2003

As politicas da Companhia e de suas controladas na contratacao de servicos de auditores independentes visam assegurar que n&o haja conflito de interesses e
perda de independéncia ou objetividade e se substanciam nos principios que preservam a independéncia do auditor.

Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, os auditores independentes da Companhia, Deloitte Touche Tohmatsu, foram contratados para servicos
adicionais ao exame das demonstracoes financeiras. Esses servicos adicionais referem-se ao processo de oferta publica de distribuicao priméaria de acoes da
Companhia e os respectivos honorarios totalizaram R$ 453 mil.

RECURSOS HUMANOS

Em 31 de dezembro de 2010, nossas subsidiarias integrais: Unishopping Administradora Ltda., Unishopping Consultoria Ltda. e Sierra Investimentos Ltda.
possuiam 146 empregados (127 em 31 de dezembro de 2009).

Concedemos os seguintes beneficios a todos os nossos empregados: seguro-satide, seguro de vida e seguro contra danos fisicos. Os beneficios sao concedidos
com base nos grupos funcionais e sao fornecidos de acordo com a nossas politicas de remuneracao.

Estamos cadastrados junto ao Programa de Alimentagéo do Trabalhador - PAT, e oferecemos tiquetes-alimentacéo a todos os nossos empregados.

N&o possuimos um plano de remuneracéo baseado em acées. No entanto, todos nossos empregados s&o elegiveis a receber uma remuneracao variavel de curto
prazo baseada no atingimento de metas individuais previamente acertadas. Os diretores também tém acesso a remuneracao de longo prazo.

SUSTENTABILIDADE AMBIENTAL

As atividades relacionadas ao segmento de shopping centers estao sujeitas a regulamentos e exigéncias de licenciamento e controle ambiental federais,
estaduais e municipais. O procedimento de obtencao de licenciamento ambiental faz-se necessério tanto para as fases de instalacao inicial do empreendimento
como nas ampliagoes nele efetuadas, sendo que as licengas concedidas precisam ser periodicamente renovadas.

Nesse sentido, podemos afirmar que mantemos altos padrdes de responsabilidade ambiental e corporativa como parte de nossa meta de manutencao de
desenvolvimento sustentavel. Adotamos praticas e politicas ambientais que sao mais benéficas ao meio-ambiente do que aquelas exigidas pelas
regulamentacdes existentes que nos séo aplicaveis.

Cumpre expor que temos sido pioneiros no desenvolvimento de novos conceitos de sistemas de seguranca e praticas ambientais. A Companhia ja recebeu,
inclusive, a certificacao ISO 14001:2004 em reconhecimento ao gerenciamento das questoes ambientais em todos os shopping centers em operacao da nossa
carteira. Adicionalmente, o Parque D. Pedro Shopping e o Shopping Penha receberam a certificacdo OHSAS 18001:2007 em termos de satde ocupacional e
seguranca, em outubro de 2008 e dezembro de 2009, respectivamente. O Shopping Plaza Sul também foi recomendado para a certificacado OHSAS 18001.

EVENTOS SUBSEQUENTES

Grupamento das acoes: A Assembléia Geral Extraordindria de acionistas realizada em 11 de janeiro de 2011 aprovou o grupamento de acdes ordindrias de
emissdo da Companhia na proporcao de 10 acdes para 1 acéo da respectiva espécie, passando o nimero de acoes ordinarias de 531.727.887 para 53.172.788,
as quais foram distribuidas entre os acionistas na mesma proporcao detidas por cada um deles anteriormente ao grupamento de a¢ées, sendo mantido o capital
social da Companhia de R$ 532,8 milhdes. Aumentos de capital social: Em 7 de fevereiro de 2011, o Conselho de Administracao da Companhia aprovou o
aumento de capital social, observado o limite do capital autorizado, de R$ 532,8 milhdes para R$ 967,6 milhes, sendo o aumento de R$ 434,8 milhoes
realizado mediante a subscricao e integralizacdo de 21.739.130 acGes ordinarias emitidas pela Companhia no ambito da distribuicdo publica primaria de acoes,
ao preco de subscricao de R$ 20,00 (vinte reais) por acao, de acordo com o Prospecto Definitivo de Oferta Publica de Distribuicdo Primaria de Acdes Ordinarias
de Emissao da Sonae Sierra Brasil S.A. (“Prospecto Definitivo”), conforme registrado na Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”). Em 4 de marco de 2011, o
Conselho de Administracao da Companhia aprovou o aumento de capital social, observado o limite do capital autorizado, de R$ 967,6 milhdes para R$ 997,8
milhoes, sendo o aumento de R$ 30,2 milhdes realizado mediante a subscricao e integralizacao de 1.511.913 agdes ordinarias emitidas pela Companhia no
ambito da distribuicdo publica priméria de acdes e em razéo do exercicio parcial da Opcao Lote Suplementar pelo Coordenador Lider, de acordo com as
disposicoes do Contrato de Coordenacao, Colocagéo e Garantia Firme de Liquidacao de Acoes Ordinarias de Emissao da Sonae Sierra Brasil S.A. (“Contrato de
Coordenacao”), celebrado em 1° de fevereiro de 2011, ao preco de subscricao de R$ 20,00 (vinte reais) por acdo. Contratacao de Financiamento para
Construcao: Em 15 de janeiro de 2011 a empresa controlada Patio Londrina Shopping Ltda. assinou junto ao Banco Bradesco S.A. um contrato para
financiamento das obras de construcdo do Shopping Londrina. Esse financiamento, de até R$ 120 milhdes, tera taxa fixa de Taxa Referencial - TR mais 10,90%
ao ano. O prazo do contrato é de 15 anos, com periodo de caréncia de dois anos para a parcela de juros. Apds esse prazo, o saldo devedor pode ser pago em
até 156 parcelas mensais e sucessivas. O empréstimo é garantido por uma hipoteca sobre a propriedade do shopping. A Companhia é fiadora dessa operacao.
Liquidacao do contrato de mutuo com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV: Em 8 de fevereiro de 2011 a Companhia liquidou o contrato de mutuo
devedor com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV (acionista majoritaria da Companhia), no montante de R$ 76,2 milhdes. O pagamento deste matuo ja estava
previsto como parte da destinacao de recursos da oferta publica de acdes da Companhia, conforme descrito no Prospecto Definitivo de Oferta datado de 1° de
fevereiro de 2011.

GLOSSARIO

ABL (Area Bruta Locavel): Correspondente & somatdria de todas as areas disponiveis para locacdo em Shopping Centers.

ABRASCE: Associacao Brasileira de Shopping Centers.

BM&FBOVESPA: BM&FBOVESPA S.A. - Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

CSLL: Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido.

EBITDA: Lucro operacional antes dos resultados financeiros + depreciacao e amortizacao — ganho no valor justo de propriedades para investimento.

EBITDA Ajustado: EBITDA desconsiderado o efeito das despesas nao recorrentes.

FFO (Funds from Operations): EBITDA +/- resultado financeiro liquido - lucro atual e contribuicao social

FFO Ajustado: FFO desconsiderado o efeito das despesas nao recorrentes.

IFRS: International Financial Reporting Standards ou Normas Internacionais de Contabilidade.

IGP-M: Indice Geral de Precos do Mercado, divulgado pela FGV.

IPCA: Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo, divulgado pelo IBGE.

Lojas Ancora ou Ancoras Grandes: lojas conhecidas do publico, com caracteristicas estruturais e mercadolégicas especiais, que funcionam como forca de
atracao de consumidores, assegurando permanente afluéncia e transito uniforme destes em todas as &reas do Shopping Center. .

Lojas Satélite ou Satélites: Pequenas lojas, sem caracteristicas estruturais e mercadologicas especiais, localizadas no entorno das Lojas Ancora e destinadas
ao comércio em geral.

NOI (Net Operating Income): Receita bruta dos shoppings (sem incluir receita de servicos) + resultado do estacionamento - despesas operacionais dos
shoppings - provisao para devedores duvidosos.

Novo Mercado: Segmento especial de listagem de valores mobilidrios da BM&FBOVESPA com regras diferenciadas de governanca corporativa determinadas
pelo Regulamento do Novo Mercado.

Shopping ou Shopping Center: Centro de compras e entretenimento que congrega em area continua atividades empresariais diversificadas, distribuidas
entre os diferentes ramos de comércio e servico, segundo uma planificacao técnica precedida de estudos sobre o potencial de compras da area de influéncia a
que ele serve.

SSR (Aluguel Mesma Loja): £ a relacdo entre o aluguel faturado para uma mesma operacdo no perfodo atual comparado ao periodo anterior.

SSS (Vendas Mesma Loja): E a relacao entre as vendas em uma mesma operacao no periodo atual comparado ao periodo anterior.

Taxa de Ocupacao: Divisdo entre a area locada e a ABL total de cada Shopping no encerramento de cada periodo.

BALANCOS PATRIMONIAIS LEVANTADOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009 E 12 DE JANEIRO DE 2009
(Em milhares de reais - R$)

Nota Controladora - BR GAAP Consolidado - BR GAAP e IFRS Nota Controladora - BR GAAP Consolidado - BR GAAP e IFRS

Ativo explicativa  31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09 Passivo e Patriménio Liquido explicativa 31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Circulante Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 5 2.798 67.060 225 61.566 86.252 27.442 Empréstimos e financiamentos 13 = = 17 7171 65.763 44.372
Contas a receber, liquidas 6 - 13 33 21.650 18.003 17.330 Fornecedores nacionais 27 61 28 15.807 10.791 10.260
Impostos a recuperar 7 653 157 101 9.659 7.367 3.457 Impostos a recolher 16 24 45 8 6.602 4.472 3.396
Adiantamentos a fornecedores - - - 183 188 97 Pessoal, encargos, beneficios sociais e prémios - - - 6.733 7.661 4.975
Despesas antecipadas - - - 175 196 - Estrutura técnica 14 - - - 5.410 5.362 318
Outros créditos 6 145 1 14 5.801 3.139 731 Partes relacionadas 23 73.637 79.470 655 85.599 85.281 5.637
Total do ativo circulante 3.596 67.241 373 99.034 115.145 49.057 Dividendos a pagar 17 2.939 6.239 - 2.939 6.239 -
Nao Circulante Outras obrigacoes 85 343 523 11.370 9.127 1.878
Aplicacdes financeiras vinculadas 29 - - - 557 418 — | Total do passivo circulante 76.712 86.158 1.231 141.631 194.696 70.836
Contas a receber, liquidas 6 - - - 9.582 8.011 2.573 Nao Circulante
Empréstimos aos condominios 8 - - - 561 449 1.328 Empréstimos e financiamentos 13 - - - 194.677 117.725 90.554
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 22 940 - - 13.590 16.829 12.351 Estrutura técnica 14 = = = 11.838 7.170 7.640
Depésitos judiciais 15 1.751 1.413 1.173 3.584 2.877 2.108 Contas a pagar - compra de terreno = = = 25.000 = =
Outros créditos 6 = - = 2.461 1.563 - Imposto de renda e contribuicao social diferidos 22 3.133 - - 278.943 229.811 164.910
Partes relacionadas 23 - 2.811 = = 76 1.148 Provisao para riscos civeis, tributarios,
Investimentos 9 1.352.695 1.154.422 888.192 19.033 16.874 14.508 trabalhistas e previdenciérios 15 1.751 1.413 1.173 10.906 12.368 11.808
Propriedades para investimento 1" - - - 2.181.412 1.889.175 1.437.569 Provisdo para remuneracao variavel 27 = = = 427 1.005 837
Imobilizado 10 1 1 38 4.532 3.468 3.540 Provisao para perdas em investimento 9 - 3.843 6.549 - - -
Intangivel 12 - - - 873 299 149 | Total do passivo ndo circulante 4.884 5.256 7.722 521.791 368.079 275.749
Total do ativo néo circulante 1.355.387 1.158.647 889.403  2.236.185 1.940.039 1.475.274 Patriménio Liquido 17

Capital social 532.845 529.784 483.822 532.845 529.784 483.822

Reserva de capital 96.198 90.817 31.054 96.198 90.817 31.054

Reservas de lucros 648.344 512.089 365.947 648.344 512.089 365.947

Patriménio liquido atribuivel a proprietérios da controladora 1.277.387 1.132.690 880.823 1.277.387 1.132.690 880.823

Adiantamento para futuro aumento de capital - 1.784 - - 1.784 -

Patriménio liquido atribuivel a proprietarios

da controladora e adiantamento para
futuro aumento de capital 1.277.387 1.134.474 880.823 1.277.387 1.134.474 880.823

Participacoes nao controladoras - - - 394.410 357.935 296.923

Total do patriménio liquido 1.277.387 1.134.474 880.823 1.671.797 1.492.409 1.177.746
Total do Ativo 1.358.983 1.225.888 889.776  2.335.219 2.055.184 1.524.331 Total do Passivo e Patriménio Liquido 1.358.983 1.225.888 889.776  2.335.219 2.055.184 1.524.331

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras — 3 continuagéo
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DEMONSTRAQOES DOS FLUXOS DE CAIXA
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais - R$)
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MERCADO
BM&FBOVESPA
DEMONSTRACOES DO RESULTADO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais - R$, exceto o lucro liquido por acao)

Controladora - Consolidado - Controladora - Consolidado -
Nota BR GAAP BR GAAP e IFRS epr'i\lcgE(?va BR GAAP BR GAAP e IFRS
i - . explicativa 2010 2009 2010 2009 Receita Operacional Liquida de Aluguéis, Servicos e Outras - 18 1 290 ~185.009 154141
Fluxo de Caixa das Atividades Operacionais Custo dos Aluguéis e dos Servios Prestados 19 - - (34.738) (41.761)
Lucro liquido do exercicio 139.194 152.381 212.760 242.873 Lucro Bruto o 1 290 150.271 112.380
Ausices peied icdendlier o e i do eerddo @me (GDeer:igees:fi)rnRis\cs?rlgitii\sla?peramonals 19 (3.465) (1.529) (15.963) (14.114)
caixa liquido (utilizado nas) gerado pelas atividades operacionais: Tributérias 20 (565 (611 (1.925) (2.916)
Depreciacoes e amortizacoes 19 - = 1.210 1.206 Equivaléncia patrimonial 9 136.255 152.523 2.696 2.662
Custo residual dos ativos imobilizados baixados - 37 71 181 Variacdo do valor justo de propriedades para investimento 1 - - 142.726 226.651
Rewslie) dloalliguel @iy o 2 - - (1.571) (5599 D (SjarsC((ejIetsge(gaess)preescaesigspg;r)aecrg)c?gﬁlailslflltiia%aiaas 132225 e T PIPREL
Reversdo da provisao para créditos de liquidacao duvidosa 19 - - (2.171) (99) Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro 132.226 150.645 281.968 325.010
Provisao (reversao) para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios 15 338 240 (1.462) 560 Resultado Financeiro Liquido 21 9.161 1.736 (4.440) (11.917)
Provisdo para remuneracdo variavel _ _ 1.373 4.180 Lucro antes do Imposto de. Re.n~da e di:l Contribuicao Social 141.387 152.381 277.528 313.093
Imposto de renda e contribuicao social diferidos 20 2.193 - 52.371 60.423 Icrg?rz;ttgsde Rendae Contribuicio Social 22 _ _ (12.397) 9.797)
Encargos financeiros sobre empréstimos e financiamentos 13 - 122 16.809 16.788 Diferidos 22 (2.193) — (52.371) (60.423)
Encargos financeiros sobre operacdes de mutuos (5.848) - (5.938) Total (2.193) = (64.768) (70.220)
Variacao do valor justo de propriedades para investimento T _ (142.726) (226.651) Lucro Liqyidg do Exercicio e Resultado Abrangente Total 139.194 152.381 212.760 242.873
AT . ; Lucro Atribuivel a
Equivaléncia patrimonial 9 (136.255) (152.523) (2.696) (2.662) Proprietarios da controladora _ _ 139.194 152.381
(Aumento) reducao dos ativos operacionais: Participacdes nao controladoras = = 73.566 90.492
Aplicacoes financeiras vinculadas - - (139) (418) Lucro Liquido Basico e Diluido por Acdo - R$ 0,26 0,30 0,26 0,30
Contas a receber 13 20 (753) (413) As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras
Empréstimos aos condominios - - (112) 879 DEMONSTRAQOES DO VALOR ADICIONADO
Impostos a recuperar (496) (56) (2.292) (3.910) PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
Adiantamentos a fornecedores - - 5 91) (Em milhares de reais - R$)
Despesas antecipadas - - 21 (196) .
Depositos judiciais (338) (240) (707) (769) C°gg‘g;‘i\°l,’ a- Bi°gﬂ'|;’:°:gk's
Outros (134) 3 (3.560) (3.971) 3010 2009 3010 2000
Aumento (reducao) dos passivos operacionais: Receitas
Pessoal, encargos, beneficios sociais e prémios - - (2.879) 1.326 ROGCtEiTa de é){uguéis e servicos (2) (330) (1(91)(1) 4218;; (1(4212828
i utras receitas = = J
::r?];)n;ctii?:;ﬁgna‘s g?; ;; (;i? (?g;? Receitas relativas a construcao de propriedades para investimento e imobilizado - = (150.643)  (226.152)
- Provisao para créditos de liquidacao duvidosa - - (2.171) (99)
Estrutura técnica - - 4.716 4.574 2) (330) (354.426)  (395.074)
Outras obrigacoes (258) (180) 2.243 7.249 Servicos e Materiais Adquiridos de Terceiros
Caixa (utilizado nas) gerado pelas atividades operacionais (1.646) (126) 124.825 93.121 Custos dos aluguéis e servicos prestados = = 22.536 27.245
Juros pagos _ (122) (18.643) (7.861) l%/latenals, energia, servicos de terceiros e outros ) 3.465 1.529 9.690 10.807
R " . . usto de construgao de propriedades para investimento e imobilizado - - 150.643 226.152
Caixa liquido (utilizado nas) gerado pelas atividades operacionais (1.646) (248) 106.182 85.260 3.465 1529 182.869 264.204
Fluxo de Caixa das Atividades de Investimento Valor Adicionado Bruto 3.463 1.199 (171.557) (130.870)
Aquisicao ou construcio de propriedades de investimento 11 - - (117.617) (221.009) Depreciacao e Amortizacao . - = 1.210 1.206
Aquisicao de imobilizado 10 _ _ (1.197) (1.132) galor Adicionado Liquido Gerado pela Companhia 3.463 1.199 (170.347)  (129.664)
. . alor Adicionado Recebido em Transferéncia
Aumento de intangivel 12 - - (681) (225) Variagao do valor justo de propriedades para investimento = (142.726)  (226.651)
Aumento de capital em controladas e coligada 9 (65.861) (117.045) = = Resultado de equivaléncia patrimonial (136. 255) (152.523) (2.696) (2.662)
Dividendos recebidos - 632 537 296 Receitas financeiras 1(1% gé?; 0 5(‘1‘.22523; (1(613615 gg;g - 3(2 4114513
copa [ utllzado nas ativdades ce Investmen'o ©.86D) (16413 (18958 222070)  y 0, pdicionado Total a Distribuir (asa3y (123798 Gor7om Geatr)
Distribuicdo do Valor Adicionado
Aumento de capital 17.2 3.555 108.431 3.555 108.431 Pessoal:
Aquisicao de acdes em tesouraria 17.3 (1.500) - (1.500) - Remuneracéo direta - - 11.045 14.427
Venda de acoes em tesouraria 17.3 1.500 - 1.500 Beneficios . i - - 1.788 1.822
Adiantamento recebido para futuro aumento de capital 1.784 - 1.784 FumEto @te @ €O TEm[Eo € Serigo = FErs = = 3 2411&23 77 (7)2
Captagcdo de empréstimos e financiamentos 13 - - 77.333 96.985 Impostos, taxas e contribuicoes: - -
Empréstimos e financiamentos pagos - principal 13 - (17) (59.000) (62.666) Federais 2.759 670 80.051 83.565
Dividendos pagos (3.136) = (3.136) = Municipais = 9 1.874 1.655
Rendimentos distribuidos dos fundos imobiliarios - minoritarios - - (27.435) (24.922) Remuneragdo de capitais de terceiros: 2.759 679 81.925 85.220
Partes relacionadas 2.826 73.298 (3.227) 76.008 Juros 3.485 133 20.445 17.059
Caixa liquido gerado pelas atividades de financiamento 3.245 183.496 (11.910) 195.620 Aluguéis = = 2.999 1.945
(Redugdo) Aumento Liquido(a) do Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa (64.262) 66.835 (24.686) 58.810 Remuneracio de canitais oréorios: 3.485 133 23.444 19.004
;zlz?nediqei:z:ggtes celesia 2798 67.060 61566 86.252 D\V|dend§s dlSTI’IbuFI)dOS c%mpresultados do exercicio 2.939 6.239 2.939 6.239
. Lucros retidos do exercicio 136.255 146.142 136.255 146.142
No inicio do exercicio 67.060 225 86.252 27.442 Participacdo dos nao controladores - - 73.566 90.492
(Reducao) Aumento Liquido(a) do Saldo de Caixa e Equivalentes de Caixa (64.262) 66.835 (24.686) 58.810 139.194 152.381 212.760 242.873
Total 145.438 153.193 331.774 364.119
As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras
DEMONSTRACOES DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
PARA OS EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010 E DE 2009
(Em milhares de reais - R$, exceto os dividendos)
Reserva de Total do Total do patriménio Total do
capital Reservas de lucros patriménio liquido e adian- patriménio
Agio na Reserva de liquido da Adiantamento tamento para futuro Participagoes liquido da
Nota Capital subscricao Reserva retencao Lucros a Acoes em Lucros contro- para futuro aumento de capital nao conso-
explicativa social de acoes legal de lucros realizar tesouraria acumulados ladora aumento de capital da controladora controladoras lidado
Saldos em 31 de Dezembro de 2008
(Originalmente Divulgados) 483.822 31.054 1.189 6.395 - - - 522.460 - 522.460 83.513 605.973
Ajustes decorrente da adocao inicial das IFRSs - - - - - - 358.363 358.363 - 358.363 213.410 571.773
Destinacao dos efeitos da adocao das IFRSs - - - 358.363 - - (358.363) - - - - -
Saldos em 1° de Janeiro de 2009 483.822 31.054 1.189 364.758 - - - 880.823 - 880.823 296.923 1.177.746
Aumento de capital 17.2 45.962 62.469 - - - - - 108.431 - 108.431 - 108.431
Aquisicao de acoes proprias 17.3 - - - - - (2.706) - (2.706) - (2.706) - (2.706)
Cancelamento de acdes em tesouraria 17.3 - (2.706) - - - 2.706 - - - - - -
Adiantamento para futuro aumento de capital - - - - - - - - 1.784 1.784 - 1.784
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 152.381 152.381 152.381 90.492 242.873
Proposta da Administracao:
Reserva legal 17.5 - - 1.314 - - - (1.314) - - - - -
Reserva de retencéo de lucros 17.7 - - 18.719 - - (18.719) - = = = -
Dividendos minimos propostos pela
Administracao (R$0,30 por agao) 17.8 - - - - - - (6.239) (6.239) - (6.239) - (6.239)
Destinacao dos efeitos da adocao das IFRSs - - - 126.109 - - (126.109) - - - - -
Dividendos destinados na operagéo do Fundo
de Investimento Imobiliario
Shopping Parque D. Pedro e
Fundo de Investimento
Parque D. Pedro Shopping Center - - - - - - - - - - (29.480) (29.480)
Saldos em 31 de Dezembro de 2009 529.784 90.817 2.503 509.586 - - - 1.132.690 1.784 1.134.474 357.935 1.492.409
Aumento de capital 17.2 2.329 4.329 - - - - - 6.658 - 6.658 - 6.658
Aumento de capital com adiantamento
para futuro aumento de capital 17.2 732 1.052 - - - - - 1.784 (1.784) - - -
Aquisicao de acoes proprias 17.3 - - - - - 1.500 - 1.500 - 1.500 - 1.500
Venda de acoes proprias 17.3 - - - - - (1.500) - (1.500) - (1.500) - (1.500)
Lucro liquido do exercicio - - - - - - 139.194 139.194 - 139.194 73.566 212.760
Proposta da Administracao:
Reserva legal 17.5 - - 6.960 - - - (6.960) - - - - -
Lucros a realizar 17.6 - - - - 30.120 - (30.120) - - - - -
Reserva de retencéo de lucros 17.7 - - - 99.175 - - (99.175) - - - - -
Dividendos minimos propostos pela
Administracao (R$0,26 por acao) 17.8 - - - - - - (2.939) (2.939) - (2.939) - (2.939)
Dividendos destinados na operacao do Fundo de
Investimento Imobilidrio Shopping Parque D. Pedro
e Fundo de Investimento Parque
D. Pedro Shopping Center - - - - - - - - - - (37.091) (37.091)
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 532.845 — 96.198 — 9.63 — 608.761 —30.120 - - 1.277.387 - 1.277.387 394.410 —1.671.797

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracées financeiras

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

1. CONTEXTO OPERACIONAL: A Sonae Sierra Brasil S.A. (“Companhia”) foi constituida em 18 de junho de 2003 com os seguintes principais objetivos:
(a) a realizacao de planejamento, desenvolvimento, implantacdo e investimentos na area imobilidria, nomeadamente em shopping centers e atividades
correlatas, como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; (b) a exploracao e a gestao de imdveis proprios e/ou de terceiros e de
estabelecimentos comerciais e a prestacao de servicos conexos em operacoes imobiliarias de imoveis proprios e/ou de terceiros; e (c) a participacao em outras
companhias empresarias e/ou em fundos de investimentos imobiliarios, podendo as atividades aqui descritas serem exercidas diretamente ou por meio de
controladas e coligadas. As controladas diretas e indiretas da Companhia, incluidas nas demonstracdes financeiras consolidadas, sao as seguintes:
a) Sierra Investimentos Brasil Ltda. (“Sierra Investimentos”) - tem como principais objetivos: (a) a realizacdo de planejamento, desenvolvimento,
implantacédo e investimentos na area imobilidria, nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas, como empreendedora, incorporadora,
construtora, locadora e assessora; (b) a exploracao e a gestao de iméveis proprios e de estabelecimentos comerciais e a prestacao de servicos conexos; e (c) a
participacdo em outras empresas. Em 31 de dezembro de 2010, a empresa é controladora da Sierra Enplanta Ltda., Patio Boavista Shopping Ltda., Patio Penha
Shopping Ltda., Patio Sao Bernardo Shopping Ltda., Patio Sertério Shopping Ltda., Patio Uberlandia Shopping Ltda., Fundo de Investimento Imobiliario
Shopping Parque D. Pedro, Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Parque Dom Pedro Shopping Center, Patio Londrina Empreendimentos e Participacoes Ltda.
e Patio Goiania Shopping Ltda. (i) Fundo de Investimento Imobiliario Shopping Parque D. Pedro (“Fundo de Investimento Imobiliario I”) - tem por
objetivo realizar investimentos imobilidrios de longo prazo, objetivando, fundamentalmente, auferir receitas por meio de locacdo e arrendamento de imoéveis
integrantes do seu patriménio imobiliario. Em 31 de dezembro de 2010, o Fundo de Investimento Imobiliario | detém dominio fiduciario correspondente a 85%
da fracéo ideal representativa do Shopping Parque D. Pedro. (ii) Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Parque Dom Pedro Shopping Center (“Fundo
de Investimento Imobiliario 11”) - tem por objetivo realizar investimentos imobiliarios de longo prazo, objetivando, fundamentalmente, auferir receitas por
meio de locacao e arrendamento de iméveis integrantes do seu patriménio imobilidrio. Constituido em 30 de junho de 2009 mediante a cisdo parcial das
operacoes do Fundo de Investimento Imobilidrio I, o Fundo de Investimento Imobiliario Il detém 15% da fragéo ideal representativa do Shopping Parque
D. Pedro. (iii) Sierra Enplanta Ltda. (“Sierra Enplanta”) - tem como principais objetivos: (a) a realizacao de investimentos na area imobiliaria, nomeadamente
em shopping centers e atividades correlatas; e (b) a exploracdo e a gestao de iméveis préprios e de terceiros e de estabelecimentos comerciais e a prestacao de
servicos conexos. (iv) Patio Boavista Shopping Ltda. (“Patio Boavista”) - tem como principais objetivos: (a) a realizaco de investimentos na area imobiliria,
nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas; e (b) a exploracéo e a gestao de \m(’)ve\s proprios e de terceiros e de estabelecimentos comerciais
e a prestacao de servicos conexos. (v) Patio Penha Shopping Ltda. (“Patio Penha”) - tem por objetivos: (a) a realizacao de planejamento, desenvolvimento,
implantacédo e investimentos na area imobilidria, nomeadamente em shopping centers e atividades correlatas, como empreendedora, incorporadora,
construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de negdcios. (vi) Patio Sao Bernardo Shopping Ltda. (“Patio Sao Bernardo”) - tem por objetivos:
(a) a realizacao de planejamento, desenvolvimento, implantacdo e investimentos na area imobiliaria, nomeadamente em shopping centers e atividades
correlatas, como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de negécios. (vii) Patio Sertério Shopping Ltda.
(“Patio Sertorio”) - tem por objetivos: (a) a realizacao de planejamento, desenvolvimento, implantacao e investimentos na area imobilidria, nomeadamente
em shopping centers e atividades correlatas, como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de negocios.
(viii) Patio Uberlandia Shopping Ltda. (“Patio Uberlandia”) - tem por objetivos: (a) a prestacdo de servicos, o planejamento, o desenvolvimento e a
implantacao de projetos imobilidrios como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de negdcios e estudos de
mercado, podendo participar em outras companhias como sécia ou acionista. (ix) Patio Londrina Empreendimentos e Participacoes Ltda.
(“Patio Londrina”) - tem por objetivos: (a) a prestacao de servicos, o planejamento, o desenvolvimento e a implantacao de projetos imobilidrios como
empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de negécios e estudos de mercado, podendo participar em outras
companhias como sécia ou acionista. (x) Patio Goiania Shopping Ltda. (“Patio Goiania”) - tem por objetivos: (a) a prestacao de servicos, o planejamento,
o desenvolvimento e a implantacao de projetos imobiliarios como empreendedora, incorporadora, construtora, locadora e assessora; e (b) a intermediacao de
negacios e estudos de mercado, podendo participar em outras companhias como sécia ou acionista. b) Unishopping Administradora Ltda. (“Unishopping
Administradora”) - tem por objetivos a prestacdo de servicos de planejamento, instalacdo, desenvolvimento e administracao de shopping centers,
arrendamento, exploracéo e administracao de &reas para estacionamento de veiculos, administracdo de imdveis e servicos conexos. Em 31 de dezembro de
2010, além de administrar os empreendimentos em que o Grupo tem participacao, a Unishopping Administradora é controladora da Unishopping Consultoria
Imobilidria Ltda. ¢) Unishopping Consultoria Imobilidria Ltda. (“Unishopping Consultoria”) - tem por objetivos a prestacao de servicos de planejamento,
instalacao, desenvolvimento e administracao de shopping centers, arrendamento, exploracao e administracdo de reas para estacionamento de veiculos,
administracdo de imoveis e servicos conexos. Em 31 de dezembro de 2010, a Unishopping Consultoria é responséavel por comercializar lojas de
empreendimentos em que o Grupo tem participagdo. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de 2009, as controladas e coligadas da Companhia
possuiam as seguintes participacdes em shopping centers:
Fracdo ideal - %

Empreendedor Shopping center 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Fundos de Investimento Imobiliario | e Il (ii) Shopping Parque D. Pedro 100,00 100,00 100,00
Patio Penha Shopping Center Penha 73,18 73,18 73,18
Patio Boavista Shopping Center Metrépole 100,00 100,00 83,00
Patio Boavista Boavista Shopping 100,00 100,00 100,00
Sierra Enplanta Tivoli Shopping 30,00 30,00 30,00
Sierra Enplanta Patio Brasil Shopping 10,42 10,42 10,42
Sierra Enplanta Franca Shopping 67,42 67,42 64,50
Patio Sao Bernardo Shopping Plaza Sul 30,00 30,00 30,00
Campo Limpo Shopping Campo Limpo 20,00 20,00 20,00
Patio Sertorio Shopping Manauara 100,00 100,00 100,00
Pétio Londrina Boulevard Londrina (i) 84,48 84,48 84,48
Patio Uberlandia Uberlandia Shopping (i) 100,00 100,00 100,00
Patio Goiania Goiania Shopping (i) 100,00 100,00 100,00

(i) Empreendimento em fase de implantacao. (ii) Em 30 de junho de 2009, o Fundo de Investimento Imobilidrio | teve seu patriménio liquido parcialmente
cindido a razao de 15% e, simultaneamente, foi constituido um novo fundo de investimento com base na parcela cindida. Em julho e dezembro de 2009, foram
vendidos 10,53% e 12,61%, respectivamente, da participacdo no empreendimento a terceiros.

2. PRINCIPAIS POLITICAS CONTABEIS: 2.1. Declaracido de conformidade: As demonstracoes financeiras da Companhia compreendem:
e As demonstracoes financeiras consolidadas da Companhia e controladas preparadas de acordo com as Normas Internacionais de Relatério Financeiro
(“International Financial Reporting Standards - IFRSs") emitidas pelo “International Accounting Standards Board - IASB” e as praticas contabeis adotadas no
Brasil, identificadas como Consolidado - IFRS e BR GAAP. e As demonstracdes financeiras individuais da controladora preparadas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, identificadas como Controladora - BR GAAP. As préticas contabeis adotadas no Brasil compreendem aquelas incluidas na
legislacdo societdria brasileira e os pronunciamentos, as orientacoes e as interpretacdes emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis - CPC e aprovados
pela Comissao de Valores Mobiliarios - CVM. As demonstraces financeiras individuais apresentam a avaliacdo dos investimentos em controladas e coligadas
pelo método da equivaléncia patrimonial, de acordo com a legislacao brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstracoes financeiras individuais ndo sao
consideradas como estando em conformidade com as IFRSs, que exigem a avaliacdo desses investimentos nas demonstracoes separadas da controladora pelo
seu valor justo ou pelo custo. Como nao existe diferenca entre o patriménio liquido consolidado e o resultado consolidado atribuiveis aos acionistas da
controladora, constantes nas demonstraces financeiras consolidadas preparadas de acordo com as IFRSs e as praticas contabeis adotadas no Brasil, e o
patriménio liquido e resultado da controladora, constantes nas demonstracoes financeiras individuais preparadas de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil, a Companhia optou por apresentar essas demonstracoes financeiras individuais e consolidadas em um Unico conjunto, lado a lado. Nas Informacées
Trimestrais de 31 de marco de 2011, a Companhia reapresentara as suas Informacoes Trimestrais de 2010 de forma comparativa com as de 2009, a serem
divulgadas em conjunto, como se esses novos pronunciamentos, interpretacoes e orientacoes técnicos ja estivessem em vigor desde o inicio do exercicio findo
em 31 de dezembro de 2009. 2.2. Base de elaboracdo: As demonstracdes financeiras foram elaboradas com base no custo histérico como base de valor e
ajustadas para refletir o valor justo de propriedades para investimentos e de determinados instrumentos financeiros contra o resultado do exercicio. O custo
histérico geralmente é baseado no valor justo das contraprestacoes pagas em troca de ativos. A CVM, durante os anos 2009 e 2010, aprovou diversos
pronunciamentos técnicos, interpretacoes e orientagoes técnicas emitidos pelo CPC, que alteraram determinadas praticas contabeis anteriormente adotadas no
Brasil, com vigéncia a partir de 1° de janeiro de 2010, retroativa a 1° de janeiro de 2009 (data de transicao), para fins de comparacao. As demonstracoes
financeiras relativas ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 ja contemplam a adocdo desses normativos, e as demonstracdes financeiras
correspondentes ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2009 e os balancos de abertura levantados em 1° de janeiro de 2009 foram ajustados e
reclassificados, a fim de considerar a aplicacao desses normativos e tornar as demonstracoes financeiras comparativas entre os exercicios divulgados. O resumo
das principais politicas contabeis adotadas pelo grupo é como segue: 2.3. Investimentos em controladas e coligadas: Os investimentos em controladas e
coligadas sao avaliados pelo método de equivaléncia patrimonial. Os investimentos em sociedades em que a Administracao tenha influéncia significativa, ou
nas quais participe com 20% ou mais do capital votante, ou que facam parte do mesmo grupo que estejam sob controle comum, também séao avaliados pelo
método de equivaléncia patrimonial (vide nota explicativa n® 9). 2.4. Bases de consolidagao: As demonstracoes financeiras consolidadas séo elaboradas e
estdo sendo apresentadas em conformidade com as praticas contabeis adotadas no Brasil e normas da CVM, sendo as principais descritas nos itens anteriores
e incluem as demonstracées financeiras da Companhia e de suas controladas mencionadas a seguir. Na preparacdo das demonstracoes financeiras
consolidadas, os saldos entre as empresas foram eliminados, bem como o saldo do investimento da Companhia nas controladas. A participacao dos acionistas
nao controladores foi destacada. Os patriménios liquidos e resultados da controladora e do consolidado nao diferem em virtude da inexisténcia de resultados
nao realizados. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de 2009, as empresas consolidadas s&o as seguintes:
Participacao no capital - %

31/12/10 31/12/09 01/01/09
Controladas diretas:
Sierra Investimentos Brasil Ltda. 99,99 99,99 99,99
Unishopping Administradora Ltda. 99,99 99,99 99,99
Controladas indiretas:

Unishopping Administradora Ltda. 100,00 100,00 100,00
Fundos de Investimento Imobiliario | e Il 51,00 51,00 51,00
Unishopping Consultoria Imobiliaria Ltda. 99,99 99,99 99,99
Sierra Enplanta Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Boavista Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Penha Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Sao Bernardo Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Sertorio Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Uberlandia Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Londrina Empreendimentos e Participacdes Ltda. 100,00 100,00 100,00
Patio Goiania Shopping Ltda. 100,00 100,00 100,00

Coligada nao consolidada - Campo Limpo
Empreendimentos e Participagoes Ltda. 20,00 20,00 20,00

2.5. Apresentacao de informacao por segmentos: As informacoes por segmentos operacionais sao apresentadas de modo consistente com o relatério
interno fornecido para o principal tomador de decisdes operacionais. 2.6. Moeda funcional e de apresentacdo das demonstracoes financeiras:
As demonstracoes financeiras individuais e consolidadas da Companhia sao mensuradas usando a moeda do principal ambiente econémico, no qual a empresa
atua (“moeda funcional”). As demonstracoes financeiras da Companhia e de suas controladas foram elaboradas tendo como moeda funcional e de
apresentacao o real (R$). 2.7. Moeda estrangeira: Na elaboracéo das demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Companhia, as transacoes em
moeda estrangeira sao registradas de acordo com as taxas de cambio vigentes na data de cada transacdo. No fim de cada exercicio, os itens monetarios em
moeda estrangeira sao convertidos pelas taxas vigentes no fim do exercicio. As variacbes cambiais sobre itens monetarios sao reconhecidas no resultado do
exercicio em que ocorrerem. 2.8. Caixa e equivalentes de caixa: Representados por contas bancérias disponiveis. As aplicaces financeiras sao investimentos
com prazo de resgate inferior a 90 dias, constituidos de titulos de alta liquidez conversiveis em caixa e com riscos insignificantes de mudanca de valor. Os saldos
de aplicacoes financeiras estdo demonstrados ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas de encerramento dos exercicios. 2.9. Aplica¢des
financeiras vinculadas: Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, a Companhia possuia aplicacoes financeiras em Letra Financeira do Tesouro - LFT vinculadas
a compromissos assumidos com o Banco Ourinvest S.A., conforme descrito na nota explicativa n® 30. Os saldos de aplicacdes financeiras estavam demonstrados
ao custo, acrescido dos rendimentos auferidos até as datas de encerramento dos exercicios. 2.10. Instrumentos financeiros: 2.10.1. Reconhecimento
e mensuracao: As operacoes com instrumentos financeiros sao reconhecidas inicialmente pelo valor de custo de aquisicdo na data em que sao contratadas
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e remensuradas, subsequentemente, pelo valor justo, cujas variacdes sao registradas no resultado do exercicio. A Administracdo da Companhia estabelece o valor
justo por meio de técnicas de avaliagao. Essas técnicas incluem o uso de operagoes contratadas com terceiros, a referéncia a outros instrumentos que sao
substancialmente similares, a analise de fluxos de caixa descontados e os modelos de precificacdo de opcdes que fazem um maior uso possivel de informacoes
geradas pelo mercado e contam, no minimo possivel, com informacdes geradas pela Administracdo da Companhia. A Companhia e suas controladas nao
possuem instrumentos financeiros derivativos contratados. Os custos da transacao diretamente atribuiveis a aquisicao ou emissao de ativos e passivos financeiros
sao acrescidos ou deduzidos do valor justo dos ativos ou passivos financeiros, se aplicavel, apés o reconhecimento inicial. Os custos da transacao diretamente
atribuiveis a aquisicao de ativos e passivos financeiros ao valor justo por meio do resultado séo reconhecidos imediatamente no resultado. 2.10.2. Classificacao:
Conforme IAS 39, os instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas foram classificados nas seguintes categorias: a) Mensurados a valor justo por
meio do resultado: ativos e passivos financeiros mantidos para negociacao, ou seja, adquiridos ou originados principalmente com a finalidade de venda ou de
recompra no curto prazo. Sao contabilizadas no resultado as variacoes de valor justo e os saldos sao demonstrados ao valor justo. b) Empréstimos e recebiveis:
instrumentos financeiros nao derivativos com pagamentos ou recebimentos fixos ou determinaveis, que nao sao cotados em mercados ativos. Sao classificados
como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data de elaboracao das demonstracoes financeiras, os quais sao
classificados como ativo nao circulante. Os empréstimos e recebiveis da Companhia correspondem aos empréstimos a coligada e controladas, contas a receber
de clientes e outras contas a receber. 2.11. Reducao ao valor recuperavel de ativos financeiros: Ativos financeiros, exceto aqueles designados pelo valor justo
por meio do resultado, sao avaliados por indicadores de reducao ao valor recuperavel no fim de cada exercicio. As perdas por redugéo ao valor recuperavel sao
reconhecidas quando ha evidéncia objetiva da reducéo ao valor recuperavel do ativo financeiro como resultado de um ou mais eventos que tenham ocorrido apds
seu reconhecimento inicial, com impacto nos fluxos de caixa futuros estimados desse ativo. Os critérios que a Companhia e as controladas utilizam para
determinar se ha evidéncia objetiva de uma perda do valor recuperavel de um ativo financeiro incluem: e Dificuldade financeira significativa do emissor ou
devedor. e Violacao de contrato, como uma inadimpléncia ou atraso nos pagamentos de juros ou principal. ® Probabilidade de o devedor declarar faléncia ou
reorganizacao financeira. ¢ Extingdo do mercado ativo daquele ativo financeiro em virtude de problemas financeiros. O valor contabil do ativo financeiro é
reduzido diretamente pela perda por reducao ao valor recuperéavel para todos os ativos financeiros, com excecao das contas a receber, em que o valor contébil é
reduzido pelo uso de uma provisao. Recuperacdes subsequentes de valores anteriormente baixados sao creditadas a provisdo. Mudangas no valor contabil da
proviséo sao reconhecidas no resultado. 2.12. Contas a receber: Registradas primeiramente pelos valores faturados com base nos contratos de aluguéis e de
servicos prestados, ajustadas pelos efeitos decorrentes do reconhecimento de receita de aluguéis de forma linear apurada de acordo com o prazo previsto nos
contratos. A provisao para créditos de liquidacao duvidosa é constituida em montante considerado suficiente pela Administracao para cobrir as provaveis perdas
na realizacao das contas a receber, considerando o seqguinte critério: provisao de 100% para os saldos de clientes com dividas vencidas ha mais de 120 dias. Os
saldos vencidos e renegociados séo registrados pelos valores da renegociacao, incluindo principal acrescido de encargos financeiros a serem cobrados de acordo
com o novo prazo de recebimento. Simultaneamente, € registrada provisao adicional sobre os encargos financeiros incorridos e incluidos nas renegociacoes. Essa
provisédo é mantida até o efetivo recebimento das parcelas renegociadas. As contas a receber ndo sao ajustadas ao valor presente por nado apresentarem efeito
relevante nas demonstracoes financeiras. 2.13. Imobilizado: Demonstrado ao custo de aquisicdo. A depreciacao é calculada pelo método linear as taxas
mencionadas na nota explicativa n® 10, que consideram a vida Util-econémica estimada dos bens. Os valores residuais e a vida util dos ativos séo revisados
anualmente e ajustados, caso apropriado. Um item do imobilizado é baixado apds alienacao ou quando nao ha beneficios econdmicos futuros resultantes do uso
continuo do ativo. Quaisquer ganhos ou perdas na venda ou baixa de um item do imobilizado sdo determinados pela diferenca entre os valores recebidos na
venda e o valor contabil do ativo e sdo reconhecidos no resultado. 2.14. Propriedades para investimento: Representadas por terrenos e edificios em shopping
centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou valorizacdo do capital, conforme divulgado na nota explicativa n° 11. As propriedades para
investimento em operacao sao mensuradas inicialmente ao custo, incluindo os custos da transagdo. Apos o reconhecimento inicial, as propriedades para
investimento sao mensuradas ao valor justo. As variacdes (ganhos ou perdas) resultantes de mudancas no valor justo de uma propriedade para investimento sao
reconhecidos no resultado do exercicio no qual as mudancas ocorreram, especificamente em conta destacada no grupo “Receitas (despesas) operacionais”. As
avaliacoes foram efetuadas por especialistas independentes externos utilizando o modelo de fluxo de caixa descontado a taxas praticadas pelo mercado.
Trimestralmente, s&o feitas revisdes para avaliar mudancas nos saldos reconhecidos. As propriedades para investimento em construcao sao reconhecidas pelo
custo, incluindo os encargos financeiros capitalizados durante a fase de construcao até o momento em que entrem em operacao ou quando a Companhia consiga
mensurar com confiabilidade o valor justo do ativo. O valor justo das propriedades para investimento nao reflete os investimentos futuros em capital fixo que
aumentem o valor das propriedades e também nao refletem os beneficios futuros relacionados derivados desses dispéndios futuros. 2.15. Intangivel -
consolidado: Ativos intangiveis com vida util definida, adquiridos separadamente, sao registrados ao custo, deduzido da amortizacao e das perdas por reducao
ao valor recuperéavel acumuladas. A amortizacao é reconhecida linearmente com base na vida Util estimada dos ativos. A vida Gtil estimada e o método de
amortizacao sao revisados no fim de cada exercicio e o efeito de quaisquer mudancas nas estimativas é contabilizado prospectivamente. 2.16. Redugao ao valor
recuperavel de ativos tangiveis e intangiveis: Os bens do imobilizado, do intangivel e de outros ativos nao circulantes séo avaliados periodicamente para
identificar evidéncias de perdas nao recuperaveis, ou, ainda, sempre que eventos ou alteracdes significativas nas circunstancias indicarem que o valor contabil
pode nao ser recuperavel. Quando houver perda, decorrente das situacoes em que o valor contabil do ativo ultrapasse seu valor recuperavel, nesse caso definido
pelo valor em uso do ativo, utilizando a metodologia de fluxo de caixa descontado, essa perda é reconhecida no resultado do exercicio. 2.17. Empréstimos e
financiamentos: Os empréstimos sao reconhecidos, inicialmente, pelo valor justo, liquido dos custos incorridos na transacao e sao, subsequentemente,
demonstrados pelo custo amortizado. Qualquer diferenca entre os valores captados (liquidos dos custos de transacao) e o valor de liquidacéo é reconhecida na
demonstracao do resultado durante o exercicio em que os empréstimos estejam em aberto, utilizando o método da taxa efetiva de juros. 2.18. Provisoes:
Reconhecidas para obrigacdes presentes (legal ou presumida) resultante de eventos passados, em que seja possivel estimar os valores de forma confiavel e cuja
liquidacao seja provavel. O valor reconhecido como proviséo é a melhor estimativa das consideracoes requeridas para liquidar a obrigacdo no fim de cada
exercicio, considerando-se os riscos e as incertezas relativos a obrigacdo. Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, as principais provisdes constituidas pela
Companhia e pelas controladas séo: 2.18.1. Provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios: Constituida para as causas cujas
probabilidades de perda séo avaliadas como provéveis pelos assessores legais e pela Administracdo da Companhia e de suas controladas, considerando a natureza
dos processos e a experiéncia dos assessores legais e da Administracdo em causas semelhantes. Os assuntos classificados como obrigacoes legais encontram-se
provisionados, independentemente do desfecho esperado de causas que os questionem. 2.18.2. Provisdo para remuneracao variavel: Constituida para cobrir
os valores de bonus por desempenho atribuidos a alguns diretores da Companhia, os quais s6 sao pagos trés anos apds a sua atribuicao e desde que nessa data
esses diretores estejam ainda trabalhando para a Companhia e suas controladas. Esses bonus sao ajustados até a data do correspondente pagamento, de acordo
com a variacao anual do valor de mercado da Companhia e sao reconhecidos de forma linear no resultado do exercicio, ao longo de trés anos (entre o ano da
atribuicdo e o ano do pagamento), pelo montante bruto atribuido a esses diretores. O eventual ajuste posterior decorrente da variacdo do valor de mercado é
registrado no resultado do periodo, quando incorrido. 2.19. Reconhecimento de receitas: As receitas, os custos e as despesas sao reconhecidos de acordo com
o regime de competéncia. A receita de aluguéis é reconhecida de forma linear com base no prazo dos contratos de acordo com o CPC 06 - Operacoes de
Arrendamento Mercantil, levando em consideracao o reajuste contratual e a cobranca de 13° aluguel, sendo a receita de servicos reconhecida quando da efetiva
prestacao de servicos. As receitas de cessoes de direitos a lojistas sao apropriadas ao resultado de acordo com o prazo do primeiro contrato de aluguel. As receitas
derivam principalmente das seguintes atividades: a) Aluguel: Refere-se a locacao de espaco a lojistas e outros espacos comerciais como “stands” de venda. Inclui
locacao de espacos comerciais para publicidade e promogéo. O aluguel de lojas a lojistas de shopping centers corresponde ao maior percentual das receitas da
Companhia e de suas controladas. b) Estacionamento: Refere-se a receita com a exploracéo de estacionamentos. c) Servigos: Referem-se a prestacéo de
servicos de administracdo de bens e iméveis para os lojistas e proprietarios de shopping centers e servicos de corretagem. A Companhia recebe taxas de
administracao dos lojistas pela Administracdo das areas comuns do shopping. Os servicos de corretagem incluem a comercializacao de espacos vagos e a
identificacao e o desenvolvimento de relacionamentos com lojistas em potencial, tais como cadeias de lojas, em cada caso, com o objetivo de minimizar o nivel
de vacancia dos shopping centers. As taxas de administracao séo calculadas como um percentual do valor do aluguel cobrado com um locatério em potencial.
d) Taxa de cessao de direitos de utilizacao de espaco imobiliario (estrutura técnica): Refere-se as taxas de cessao dos novos lojistas em contraprestacao
as vantagens e aos beneficios obtidos pelos lojistas em decorréncia do direito de coparticipacao na infraestrutura oferecida pelos shopping centers, quando do
lancamento de novos empreendimentos, da expansao de empreendimentos existentes ou do término do aluguel da loja. O valor pago pelos novos lojistas é
negociado com base no valor de mercado dos espacos alugados. Os novos lojistas geralmente pagam uma taxa maior pelas lojas com maior visibilidade e
exposicao nas areas de maior circulacao do shopping center. e) Taxas de transferéncia de locatario: Receitas provenientes das taxas pagas mediante a
transferéncia de aluguel de um locatario para outro, em geral calculadas como um percentual do valor envolvido na transferéncia. 2.20. Imposto de renda e
contribuicao social: A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro tributavel anual excedente
aR$240. A contribuicao social foi calculada a aliquota de 9% sobre o lucro tributavel anual. O imposto de renda e a contribuicéo social diferidos foram calculados
com base nas diferencas temporarias no reconhecimento de receitas e despesas para fins contébeis e fiscais, sobre os prejuizos fiscais e a base negativa de
contribuicdo social, quando for provavel a realizacdo com lucros tributaveis futuros. Conforme facultado pela legislagao tributaria, determinadas empresas
consolidadas optaram pelo regime de tributacao com base no lucro presumido. A base de calculo do imposto de renda e da contribuicao social é calculada a razao
de 32% sobre as receitas brutas provenientes da prestacao de servicos e de 100% das receitas financeiras, sobre as quais se aplicam as aliquotas regulares de
15%, acrescida do adicional de 10%, para o imposto de renda e de 9% para a contribuicao social. Por esse motivo, essas empresas consolidadas nao registraram
imposto de renda e contribuicéo social diferidos sobre prejuizos fiscais, base negativa de contribuicao social e diferencas temporarias e néo estao inseridas no
contexto da nao cumulatividade na apuracao do Programa de Integracao Social - PIS e da Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social - COFINS. Os
resultados do Fundo de Investimento Imobiliario | e Il estao sujeitos a tributacao nas empresas cotistas. A Companhia e suas controladas optaram pelo Regime
Tributario de Transicao - RTT, instituido pela Medida Provisoria n° 449/08, posteriormente convertida na Lei n° 11.941/09, por meio do qual as apuracées do
Imposto de Renda Pessoa Juridica - IRPJ, da Contribuicdo Social sobre o Lucro Liquido - CSLL, da contribuicao para o PIS e da COFINS, para o biénio 2008-2009,
continuam a ser determinadas sobre os métodos e critérios contabeis definidos pela Lei n® 6.404/76, vigentes em 31 de dezembro de 2007. Quando aplicavel, o
imposto de renda e a contribuicao social diferidos, calculados sobre os ajustes decorrentes da adocao das novas praticas contabeis advindas da adocao das IFRSs,
foram registrados nas demonstragoes financeiras da Companhia e de suas controladas. No caso especifico da variacdo do valor justo das propriedades para
investimento, independentemente do regime de tributacdo utilizado pelas empresas controladas e coligada, foi constituido imposto diferido (passivo) utilizando
a aliquota de 34% sobre essas variacoes, exceto para a propriedade incluida do Fundo de Investimento Imobilidrio | e Il, isenta de tributacdo, considerando como
premissa que essas propriedades podem ser vendidas com apuracéo de ganho de capital. 2.21. Lucro liquido por agao: O resultado por acao basico é calculado
por meio do resultado do exercicio atribuivel aos acionistas controladores e ndo controladores da Companhia e a média ponderada das acoes em circulacdo no
respectivo exercicio. O resultado por acao diluido é calculado por meio da referida média das acdes em circulagéo, nos exercicios apresentados, nos termos do
CPC 41 - Resultado por Acao (IAS 33). 2.22. Demonstracao do valor adicionado (“DVA”): Essa demonstracao tem por finalidade evidenciar a riqueza criada
pela Companhia e controladas, e sua distribuicdo durante determinado exercicio, e é apresentada pela Companhia e pelas controladas, conforme requerido pela
legislacdo societaria brasileira, como parte de suas demonstracoes financeiras individuais e como informacdo suplementar as demonstracdes financeiras
consolidadas, pois ndo é uma demonstracao prevista nem obrigatéria conforme as IFRSs. A DVA foi preparada com base em informacoes obtidas dos registros
contabeis que servem de base de preparacao das demonstracdes financeiras e seguindo as disposicdes contidas no CPC 09 - Demonstracao do Valor Adicionado.
2.23. Normas e interpretacoes novas e revisadas ja emitidas e ainda nao adotadas: As normas, alteracoes e interpretacoes de normas, que afetam a
Companhia, relacionadas a sequir, foram publicadas e sao obrigatérias para os periodos contébeis iniciados em 1° de janeiro de 2011, ou ap6s essa data, ou para
exercicios subsequentes. Todavia, ndo houve adocao antecipada dessas normas e alteracdes por parte da Companhia. a) IFRS 9 - Instrumentos Financeiros,
emitida em novembro de 2009 e alterada em outubro de 2010, introduz novas exigéncias para a classificacao, mensuracéo e baixa de ativos e passivos
financeiros. A IFRS 9 estabelece que todos os ativos financeiros reconhecidos que estao inseridos no escopo da IAS 39/CPC 38 - Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuracao sejam subsequentemente mensurados ao custo amortizado ou valor justo. Especificamente, os instrumentos de divida que sao
mantidos segundo um modelo de negoécios, cujo objetivo é receber os fluxos de caixa contratuais, e que possuem fluxos de caixa contratuais que se referem
exclusivamente a pagamentos do principal e dos juros sobre o valor principal devido sao geralmente mensurados ao custo amortizado no fim dos exercicios
contabeis subsequentes. Todos os outros instrumentos de divida e investimentos em titulos patrimoniais sao mensurados ao valor justo no fim dos exercicios
contabeis subsequentes. O efeito mais significativo da IFRS 9 relacionado a classificacdo e mensuracdo de passivos financeiros refere-se a contabilizacédo das
variacoes no valor justo de um passivo financeiro (designado ao valor justo através do resultado) atribuiveis a mudancas no risco de crédito daquele passivo.
Especificamente, de acordo com a IFRS 9, com relagéo aos passivos financeiros reconhecidos ao valor justo através do resultado, o valor da variacao no valor justo
do passivo financeiro atribuivel a mudancas no risco de crédito daquele passivo é reconhecido em “Outros resultados abrangentes”, a menos que o
reconhecimento dos efeitos das mudancas no risco de crédito do passivo em “Outros resultados abrangentes” resulte em ou aumente o descasamento contabil
no resultado. As variacoes no valor justo atribuiveis ao risco de crédito de um passivo financeiro nao sao reclassificadas no resultado. Anteriormente, de acordo
com a IAS 39/CPC 38, o valor total da variacao no valor justo do passivo financeiro reconhecido ao valor justo através do resultado foi reconhecido no resultado.
A IFRS 9 é aplicavel para periodos anuais com inicio em, ou ap6s, 1° de janeiro de 2013. A Administracao da Companhia e de suas controladas nao estimaram
os efeitos da adocao da IFRS 9. b) IAS 12 - Tributos sobre o Lucro: Em 20 de dezembro de 2010, o IASB emitiu a modificacao da IAS 12 - “Income Taxes”
denominada “Deferred Tax: Recovery of Underlying Assets”. A IAS 12 requer que uma entidade mensure os impostos diferidos relativos a um ativo dependendo
se a entidade espera recuperar o valor contébil do ativo através do uso ou da venda. Quando um ativo é mensurado pelo modelo de valor justo da IAS 40 -
“Investment Property”, pode ser dificil e subjetivo avaliar se a recuperacao do ativo sera através do uso ou da venda. A modificacdo apresenta uma solucao pratica
para o problema, introduzindo a presungao de que a recuperagao do valor contabil sera, normalmente, através de venda. Como resultado das modificacoes, a
SIC-21 - “Income Taxes - Recovery of Revalued Nondepreciable Assets” nao sera mais aplicavel para propriedades para investimento mantidas ao valor justo. As
modificacoes devem ser adotadas obrigatoriamente para exercicios iniciados em, ou apos, 1° de janeiro de 2012 e a adocao antecipada é permitida. A Companhia
ja registra os impostos diferidos utilizando essa premissa e nao prevé impactos significativos para o exercicio de 2011. O CPC ainda nao editou os respectivos
pronunciamentos e modificacdes correlacionados as IFRSs novas e revisadas apresentadas anteriormente. Em decorréncia do compromisso de o CPC e a CVM
manter atualizado o conjunto de normas emitido com base nas atualizacoes feitas pelo IASB, é esperado que esses pronunciamentos e modificacoes sejam
editados pelo CPC e aprovados pela CVM até a data de sua aplicacao obrigatéria. 3. PRINCIPAIS ESTIMATIVAS E JULGAMENTOS CONTABEIS CRITICOS: Na
aplicacao das politicas contabeis da Companhia e das controladas, a Administracao deve fazer julgamentos e elaborar estimativas a respeito dos valores contabeis
dos ativos e passivos para os quais nao sao facilmente obtidos de outras fontes. As estimativas e as respectivas premissas estdo baseadas na experiéncia histérica
e em outros fatores considerados relevantes. Os resultados efetivos podem diferir dessas estimativas. As estimativas e premissas subjacentes sao revisadas
continuamente. Os efeitos decorrentes das revisdes feitas as estimativas contabeis sao reconhecidos no periodo em que as estimativas sao revistas. A seguir,
descrevemos os principais julgamentos e estimativas contabeis que a Administracdo da Companhia entende como criticos na elaboracédo das demonstracoes
financeiras individuais e consolidadas: a) Valor das propriedades para investimentos: O valor justo das propriedades para investimento é determinado
mediante avaliacao do fluxo de caixa a valor presente de cada propriedade, avaliados por especialistas externos. A Administracdo da Companhia usa o seu
julgamento para escolher o método e definir as premissas que se baseiam principalmente nas condicoes de mercado existentes nas datas dos balancos.
b) Provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas e previdenciarios: Conforme descrito na nota explicativa n® 2.18.1, a provisao para riscos civeis,
tributérios, trabalhistas e previdenciarios é constituida para as causas cujas probabilidades de perda sao avaliadas como provaveis pelos assessores legais e pela
Administracdo da Companhia e de suas controladas, considerando a natureza dos processos e a experiéncia dos assessores legais e da Administracdo da
Companhia em causas semelhantes. Os assuntos classificados como obrigacées legais encontram-se provisionados, independentemente do desfecho esperado de
causas que os questionem. c) Proje¢des preparadas para a realizacdo do saldo de imposto de renda e contribuicao social diferidos: A Companhia, com
base em andlises relativas as projecoes operacionais plurianuais, reconheceu contabilmente créditos tributérios relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa de
contribuicdo social de exercicios anteriores, bem como sobre as diferencas tempordrias. A manutencao dos créditos fiscais de prejuizos fiscais, imposto de renda e
base negativa de contribuicdo social diferidos, esta suportada em projecGes financeiras preparadas pela Administracdo da Companhia e revisadas periodicamente,
para os proximos dez anos, que visam determinar a recuperacao dos saldos de prejuizos fiscais, base negativa de contribuicdo social e diferencas temporarias.
4. EFEITO DA ADOCAO DAS IFRSS E DOS NOVOS PRONUNCIAMENTOS EMITIDOS PELO CPC: 4.1. Efeitos da adogdo das IFRSs nas demonstracdes
financeiras consolidadas: 4.1.1. Aplicacao das IFRSs: As demonstracoes financeiras consolidadas (identificadas como consolidado) para o exercicio findo em
31 de dezembro de 2010 sdo as primeiras apresentadas de acordo com as IFRSs. A Companhia aplicou as politicas contabeis definidas na nota explicativa n° 2
em todos os periodos apresentados, o que inclui o balanco patrimonial na data de transicao, definida como 1° de janeiro de 2009. Na mensuracao dos ajustes
nos saldos de abertura e preparacdo do balanco patrimonial na data de transicao, a Companhia aplicou as excecdes obrigatérias e certas isencdes opcionais de
aplicacéo retrospectiva previstas na IFRS 1 e no CPC 37(R1) - Adocao Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade, conforme descrito a seguir: a) Isengao
para combinacdes de negdcios: A Companhia e suas controladas optaram pela isencao referente as combinacoes de negécios, nao reapresentando as
combinacoes de negdcios efetuadas antes de 1° de janeiro de 2009. b) Isencédo para a apresentacao do valor justo dos ativos tangiveis e intangiveis como
custo de aquisicao: A Companhia e suas controladas optaram pela ndo adocao do custo atribuido (“deemed cost”), para os bens integrantes do ativo
imobilizado, por entenderem que n&o existe diferenca significativa entre os valores contabeis dos bens registrados nas demonstracdes financeiras e os respectivos
valores justos na data de transicao de 1° de janeiro de 2009. c) Isencao relativa a mensuracao de instrumentos financeiros compostos (derivativos):
A Companhia ndo possuia instrumentos financeiros compostos na data de transicdo para as IFRSs. d) Isencdo relacionada ao reconhecimento das
participacées em controladas: As controladas da Companhia nao elaboravam demonstracdes financeiras em IFRSs na data de transicao; por essa razao,
a Companhia optou por adotar a mesma data de transicao para todas as suas controladas. e) Isencao relativa a classificagdo de instrumentos financeiros:
A Companhia optou por classificar e avaliar seus instrumentos financeiros de acordo com a IAS 32/CPC 39 - Instrumentos Financeiros: Apresentacao e a IAS
39/CPC 38, na data de transicdo; portanto, a analise retrospectiva dos contratos originais dos atuais instrumentos financeiros nao foi efetuada na data de
transicao para as IFRSs. Todos os instrumentos financeiros contratados ap6s a data de transicao foram analisados e classificados de acordo com as IFRSs na data
de sua contratacdo. A Companhia considerou as excecdes obrigatérias na aplicacdo retrospectiva conforme segue: a) Nao reconhecimento de ativos e
passivos financeiros: A Companhia concluiu que nao havia ativos e passivos financeiros nao derivados que devessem ser excluidos dos registros contabeis na
data de transicao para as IFRSs. b) Contabilizacdo de operacoes de “hedge”: A Companhia ndo possuia nenhuma transacao classificada como “hedge” para
fins de IFRSs, na data de transicao, e, por essa razao, nao existiam ajustes a serem contabilizados. c) Estimativas: A Companhia nao efetuou nenhum ajuste nas
estimativas registradas de acordo com o BR GAAP anterior, uma vez que entendeu que essas estimativas estavam de acordo com as IFRSs na data de transicao.
d) Ativos classificados como disponiveis para venda e de operacoes descontinuadas: A Companhia nao teve nenhum ativo classificado como disponivel
para venda. 4.1.2. Conciliagdes para as praticas contabeis anteriores: Efeitos da adocao das IFRSs no balanco patrimonial consolidado.
Em 31/12/09

(data do ultimo periodo
apresentado de acordo com as
praticas contabeis anteriores)

Em 01/01/09
(data de transicao)

Efeito da Efeito da
BR transicao BR transicao
GAAP para as GAAP para as
Contas Item anterior IFRSs IFRSs anterior IFRSs IFRSs
(*)
Ativo
Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa 27.442 - 27.442 86.252 - 86.252
Contas a receber, liquidas (i) 17.330 - 17.330 24.804 (6.801) 18.003
Impostos a recuperar 3.457 - 3.457 7.367 - 7.367
Adiantamentos a fornecedores 97 - 97 188 - 188
Despesas antecipadas (b) - - - 4.499 (4.303) 196
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (f) 2.227 (2.227) - 2.573 (2.573) -
Outros créditos 1.105 (374) 731 3.139 — 3.139
Total do ativo circulante 51.658 (2.601) 49.057 128.822 (13.677) 115.145
Ativo nao circulante
Aplicacoes financeiras vinculadas - - - 418 - 418
Contas a receber, liquidas (i) 2.573 - 2.573 11.919 (3.908) 8.011
Empréstimos aos condominios 1.328 - 1.328 449 = 449
Imposto de renda e contribuicao social diferidos (f) 7.886 4.465 12.351 11.201 5.628 16.829
Depésitos judiciais (h) - 2.108 2.108 - 2.877 2.877
Outros créditos - - - 1.563 - 1.563
Partes relacionadas 1.148 - 1.148 76 - 76
Bens destinados a venda (a) 4.145 (4.145) - 4.145 (4.145) -
Investimentos (d) 9.541 4.967 14.508 9.763 7111 16.874
Propriedades para investimentos (a) - 1.437.569 1.437.569 - 1.889.175 1.889.175
Imobilizado (a) 694.685 (691.145) 3.540 891.805 (888.337) 3.468
Intangivel (e) 6.367 (6.218) 149 6.517 (6.218) 299
Diferido (© 6.209 (6.209) - 4.682 (4.682) -
Total do ativo nao circulante 733.882 741.392 1.475.274 942.538 997.501  1.940.039
Total do Ativo 785.540 738.791 1.524.331 1.071.360 983.824 2.055.184

Em 31/12/09
(data do ultimo periodo
apresentado de acordo com as
praticas contabeis anteriores)

Em 01/01/09
(data de transicao)

Efeito da Efeito da
BR transicao BR transicao
GAAP para as GAAP para as
Contas Item anterior IFRSs IFRSs anterior IFRSs IFRSs
*)
Passivo
Passivo circulante
Empréstimos e financiamentos 44.372 - 44.372 65.763 - 65.763
Fornecedores nacionais 10.260 = 10.260 10.791 = 10.791
Impostos a recolher 3.396 - 3.396 4.472 - 4.472
Pessoal, encargos, beneficios sociais e prémios 4.975 - 4.975 7.661 - 7.661
Estrutura técnica 318 = 318 5.362 = 5.362
Partes relacionadas 5.637 - 5.637 85.281 - 85.281
Dividendos a pagar - - - 6.239 - 6.239
Outras obrigacoes 1.878 - 1.878 9.127 - 9.127
Total do passivo circulante 70.836 - 70.836 194.696 - 194.696
Passivo nao circulante
Empréstimos e financiamentos 90.554 - 90.554 117.725 - 117.725
Estrutura técnica (i) 7.640 - 7.640 17.879 (10.709) 7.170
Imposto de renda e contribuicéo social diferidos (f) - 164.910 164.910 - 229.811 229.811
Provisdo para riscos civeis, tributarios, trabalhistas
e previdenciarios (h) 9.700 2.108 11.808 9.491 2.877 12.368
Provisdo para remuneracao variavel 837 - 837 1.005 - 1.005
Total do passivo néo circulante 108.731 167.018 275.749 146.100 221.979 368.079
Participacoes nao controladoras (9) 83.513 (83.513) - 80.562 (80.562) -
Patriménio liquido
Capital social 483.822 - 483.822 529.784 - 529.784
Reserva de capital 31.054 - 31.054 90.817 - 90.817
Reservas de lucros 7.584 358.363 365.947 27.617 484.472 512.089
Total do patriménio liquido 522.460 358.363 880.823 648.218 484.472  1.132.690
Adiantamento para futuro aumento de capital - - - 1.784 = 1.784
Total do patriménio liquido e adiantamento para futuro
aumento de capital 522.460 358.363 880.823 650.002 484.472  1.134.474
Participacao do acionista ndo controlador - 296.923 296.923 - 357.935 357.935
Total do patriménio liquido, adiantamento para futuro
aumento de capital e participacoes ndo controladoras 522.460 655.286 1.177.746 650.002 842.407  1.492.409
Total do Passivo e Patriménio Liquido 785.540 738.791 1.524.331 1.071.360 983.824  2.055.184
(*) Ver detalhamento na nota explicativa n°® 4.1.3.
Conciliacao do patriménio liquido consolidado
Em 31/12/09 (data do
ultimo periodo apresentado
Em 01/01/09 de acordo com as praticas
Item (data de transicao) contabeis anteriores)
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Total do patriménio liquido, adiantamento para futuro aumento de capital e participacao

do acionista nao controlador de acordo com as préaticas contabeis anteriores 522.460 650.002
- Variacao do valor justo das propriedades para investimentos (a) 742.279 996.693
- Baixa das despesas antecipadas de comissoes (b) (374) (4.303)
- Baixa do ativo diferido (o) (6.209) (4.682)
- Ajuste da equivaléncia patrimonial, decorrente dos efeitos da adogéo inicial
das IFRSs pela investida Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. (d) 4.967 7.111
“Impairment” do agio (e) (6.218) (6.218)
- Efe\to de imposto de renda e contribuicdo social diferidos (f) (162.672) (226.756)
- Reclassificacao da participacéo do acionista nao controlador para o grupo
do patriménio liquido (9) 83.513 80.562
Total dos ajustes no patrimonio liquido 655.286 842.407
Total do patrimoénio liquido de acordo com as IFRSs 1.177.746 1.492.409
(*) Ver detalhamento na nota explicativa n® 4.1.3.
Efeitos da adocao das IFRSs na demonstracao do resultado consolidada
Em 31/12/09 (data do
ultimo periodo apresentado
de acordo com as praticas
contabeis anteriores)
Efeito da
BR transicao
GAAP para as
Contas Item anterior IFRSs IFRSs
(*5
Receita Operacional Liquida de Aluguéis, Servicos e Outras 154.141 - 154.141
Custo dos Aluguéis e dos Servigos Prestados (@) e (b) (64.614) 22.853 (41.761)
Lucro Bruto 89.527 22.853 112.380
(Despesas) Receitas Operacionais
Gerais e administrativas (b) e (c) (16.623) 2.509 (14.114)
Tributérias (2.916) - (2.916)
Equivaléncia patrimonial (d) 518 2.144 2.662
Variacdo do valor justo de propriedades para investimentos (a) - 226.651 226.651
Outras receitas operacionais, liquidas 347 - 347
Total das (despesas) receitas operacionais, liquidas (18.674) 231.304 212.630
Lucro Operacional Antes do Resultado Financeiro 70.853 254.157 325.010
Resultado Financeiro Liquido (11.917) - (11.917)
Lucro Antes do Imposto de Renda e da Contribuicdo Social 58.936 254.157 313.093
Imposto de Renda e Contribuicao Social
Correntes (9.797) - (9.797)
Diferidos ) 3.661 (64.084) (60.423)
Total (6.136) (64.084) (70.220)
Lucro Liquido do Exercicio e Resultado Abrangente Total 52.800 190.073 242.873
Proprietarios da Controladora 26.272 126.109 152.381
Participacao de Acionistas nao Controladores 26.528 63.964 90.492
Conciliagao do resultado consolidado
Em 31/12/09 (data do ultimo
periodo apresentado
de acordo com as praticas
contabeis anteriores)
Item Resultado do exercicio
(*)
De acordo com as praticas contabeis anteriores 26.272
- Variacao do valor justo das propriedades para investimentos liquido @) 254.414
- Baixa das despesas antecipadas de comissoes (b) (3.928)
- Baixa do ativo diferido (c) 1.527
- Ajuste da equivaléncia patrimonial, decorrente dos
efeitos da adogao inicial das IFRSs pela investida Campo Limpo
Empreendimentos e Participacoes Ltda. (d) 2.144
- Efeito de imposto de renda e contribuicao social diferidos (f) (64.084)
- Efeito dos ajustes atribuido aos acionistas nao controladores (9) (63.964)
Total dos ajustes ao resultado 126.109
De acordo com as IFRSs 152.381
(*) Ver detalhamento na nota explicativa n° 4.1.3.
Efeitos da adocao das IFRSs na demonstracao dos fluxos de caixa consolidada Em 31/12/09 (data do
ultimo periodo apresentado
de acordo com as praticas
contabeis anteriores)
BR Efeito da
GAAP transicao
anterior para as IFRSs IFRSs
Fluxos de caixa das atividades operacionais 93.681 (13.427) 85.260
Fluxos de caixa das atividades de investimento (244.061) (1.991) (222.070)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento 189.190 6.430 195.620

4.1.3. Notas as reconciliagdes no patrimoénio liquido de 31 de dezembro de 2009, 1° de janeiro de 2009 e do resultado do exercicio findo em
31 de dezembro de 2009: A transicao para as IFRSs resultou nas seguintes mudancas de praticas contébeis: a) As propriedades para investimento sao
mensuradas inicialmente ao custo, incluindo os custos da transacéo, e apés o reconhecimento inicial séo mensuradas ao valor justo. De acordo com as praticas
contabeis anteriores, as propriedades para investimentos eram avaliadas ao custo. O efeito dessa mudanca é um aumento no ativo e no patriménio liquido
consolidados em 31 de dezembro de 2009 de R$996.693 (R$742.279 em 1° de janeiro de 2009) e um aumento no resultado consolidado do exercicio de 2009
de R$254.414. A Companhia reclassificou do ativo imobilizado os saldos dos ativos referentes aos shopping centers para propriedade para investimento.
b) A Companhia reglstrava na rubrica “despesas antecipadas” os custos com comissdes na locacéo de lojas, os quais eram amortizados pelo periodo de cinco
anos, considerando o inicio e o término dos contratos de locagdo. Essas despesas e gastos nao atendem a definicao de ativo de acordo com as IFRSs; portanto,
foram contabilizados como custo da operacao durante o exercicio de 2009. ¢) A Companhia e suas controladas, seguindo os preceitos da adocao inicial da Lei
n° 11.638/07, mantinha os gastos pré-operacionais incorridos com projetos de viabilizacao de abertura de shopping centers até 31 de dezembro de 2008 como
“Ativo diferido”. Esse ativo estava sendo amortizado pelo prazo remanescente, nao superior a cinco anos. Essas despesas e gastos nao atendem a definicao de
ativo de acordo com as IFRSs; portanto, foram contabilizados como “Despesa operacional”, no balanco de abertura na data-base 1° de janeiro de 2009. O efeito
dessa mudanca é uma diminuicao no ativo e no patriménio liquido consolidados em 31 de dezembro de 2009 de R$4.682 (R$6.209 em 1° de janeiro de 2009)
e um aumento no resultado consolidado do exercicio de 2009 de R$1.527. d) Durante o processo de convergéncia das praticas contabeis vigentes
anteriormente e as IFRSs, a empresa coligada Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. adotou as alteracoes descritas nos itens a), b) e ¢)
relacionados anteriormente. O efeito dessas mudangcas é o aumento no ativo e no patriménio liquido consolidados em 31 de dezembro de 2009 de R$7 11
(R$4.967 em 1° de janeiro de 2009) e um aumento no resultado consolidado do exercicio de 2009 de R$2.144, decorrente do efeito de equivaléncia
patrimonial. e) A controlada Sierra Investimentos Brasil Ltda. mantinha um saldo de &gio proveniente da aquisicao de participacao societaria, fundamentada na
expectativa de rentabilidade futura, bem como na mais-valia de terrenos. Com a avaliacao das propriedades para investimento das controladas a valor justo
na data de adocao inicial do IFRS, os quais estao registrados principalmente como propriedades para investimento nas demonstracdes financeiras consolidados,
a Companhia registrou um “impairment” do valor total do agio. O efeito dessa mudanca é a reducéo no ativo e no patriménio liquido consolidados em 31 de
dezembro de 2009 de R$6.218 (R$6.218 em 1° de janeiro de 2009). f) Corresponde aos efeitos dos impostos diferidos sobre os ajustes para as novas praticas
contabeis adotadas pela Companhia. g) No patriménio liquido, refere-se a reclassificacdo da participacao do acionista nao controlador. No resultado, refere-se
aos ajustes de pratica atribuidos ao acionista nao controlador. h) Efeito da reclassificacdo dos depdsitos judiciais do grupo de passivo néo circulante para o grupo
do ativo nao circulante. i) Efeito da reclassificacao dos saldos de estrutura técnica a faturar do grupo do ativo circulante e ativo nao circulante para o grupo de
passivo ndo circulante. 4.2. Efeitos da adocao dos novos pronunciamentos emitidos pelo CPC nas demonstracoes financeiras individuais:
4.2.1. Adocao das novas praticas contabeis adotadas no Brasil: Na preparacao das suas demonstracdes financeiras individuais (identificadas como
controladora), a Companhia adotou todos os pronunciamentos técnicos e respectivas interpretacoes e orientacoes técnicas emitidos pelo CPC e aprovados pela
CVM, que em conjunto com as praticas contabeis incluidas na legislacao societaria brasileira séo denominados como praticas contabeis adotadas no Brasil
(“BR GAAP"). A Companhia aplicou as politicas contébeis definidas na nota explicativa n® 2 em todos os periodos apresentados, o que inclui o balanco
patrimonial de abertura em 1° de janeiro de 2009. Na mensuracao dos ajustes e preparacao desse balanco patrimonial de abertura, a Companhia aplicou os
requerimentos constantes no CPC 43(R1) - Adocao Inicial dos Pronunciamentos Técnicos CPC 15 a 40, ajustando as suas demonstracoes financeiras individuais
de tal forma que elas produzissem, quando consolidadas, os mesmos valores de patriménio liquido, atribuivel aos proprietarios da controladora, e resultado em
relacao a consolidacao elaborada conforme as IFRSs através da aplicacao da IFRS 1 - Adocao pela Primeira Vez das Normas Internacionais de Relatério Financeiro
e no CPC 37(R1) - Adogéo Inicial das Normas Internacionais de Contabilidade. Para isso, a Companhia efetuou nas suas demonstracoes financeiras individuais
os ajustes efetuados para a adogao das IFRSs nas demonstracoes financeiras consolidadas, conforme nota explicativa n° 2. Tal procedimento foi adotado para
obter o mesmo resultado e patriménio liquido atribuivel aos proprietarios da controladora nas demonstracées financeiras individuais e consolidadas.
4.2.2. Conciliacoes para as praticas contabeis anteriores (BR GAAP anterior): Efeitos da adocdo das novas préticas contabeis adotadas no Brasil no
balanco patrimonial individual:

Em 31/12/09 (data do ultimo

periodo apresentado de
acordo com as praticas
contabeis anteriores)

Em 01/01/09
(data de transicao)

Efeito Efeito da
BR daadocdo  BR GAAP BR transicao BR GAAP
GAAP dos novos reapre- GAAP dos novos reapre-
Contas Item anterior CPCs sentado anterior CPCs sentado
=
Ativo
Ativo circulante
Caixa e equivalentes de caixa 225 - 225 67.060 - 67.060
Contas a receber, liquidas 33 - 33 13 - 13
Impostos a recuperar 101 - 101 157 - 157
Outros créditos 14 - 14 1 - 11
Total do ativo circulante 373 - 373 67.241 - 67.241
Ativo nao circulante
Partes relacionadas - - - 2.811 - 2.811
Depositos judiciais (a) - 1.173 1.173 - 1.413 1.413
Investimentos (b) 529.829 358.363 888.192 669.951 484.471 1.154.422
Imobilizado 38 - 38 1 - 1
Total do ativo nao circulante 529.867 359.536 889.403 672.763 485.884 1.158.647
Total do Ativo 530.240 359.536 889.776 740.004 485.884 1.225.888
(*) Ver detalhamento na nota explicativa 4.2.3.
Em 31/12/09 (data do ultimo
periodo apresentado de
Em 01/01/09 acordo com as praticas
(data de transicao) contabeis anteriores)
Efeito Efeito da
BR da adocdao  BR GAAP BR transicao BR GAAP
GAAP dos novos reapre- GAAP dos novos reapre-
Contas Item anterior CPCs sentado anterior CPCs sentado
*)

Passivo
Passivo circulante
Empréstimos e financiamentos 17 - 17 - - -
Fornecedores nacionais 28 = 28 61 = 61
Impostos a recolher 8 - 8 45 - 45
Partes relacionadas 655 - 655 79.470 - 79.470
Dividendos a pagar - - - 6.239 - 6.239
Outras obrigagoes 523 - 523 343 - 343
Total do passivo circulante 1.231 - 1.231 86.158 - 86.158
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAQGES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)
Em 31/12/09 (data do ultimo Quantidade de Patriménio liquido Provisao para
periodo apresentado de acoes ou cotas  Capital social- (passivo a Saldo do perdas em
Em 01/01/09 acordo com as praticas 1° de janeiro de 2009 possuidas participacao-% descoberto) investimento investimento
(data de transicao) contabeis anteriores) Controladora
Efeito Efeito da Controladas:
BR da adocao BR GAAP BR transicao BR GAAP Sierra Investimentos Brasil Ltda. 496.720.451 100,00 888.192 888.192 -
GAAP dos novos reapre- GAAP dos novos reapre- Unishopping Administradora Ltda. 10.850.860 100,00 (6.549) = (6.549)
Contas Item anterior CPCs sentado anterior CPCs sentado Total 881.643 888.192 (6.549)
) Consolidado
Passivo nao circulante Coligada indireta-

Provisao para riscos civeis, tributarios, trabalhistas Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda. 41.537.062 20,00 72.540 14.508 =
e previdencidrios ) ‘ (@ - 1.173 1.173 - 1.413 1413 Mutagédo dos investimentos - liquida Controladora Consolidado
Provisao para perdas em investimento 6.549 - 6.549 3.843 - 3.843 Saldos em 1° janeiro de 2009 (*) 881.643 14.508
Total do passivo né&o circulante 6.549 1.173 7.722 3.843 1.413 5.256  Aumento de capital 117.045 —
Patriménio liquido Equivaléncia patrimonial 152.523 2.662
Capital social 483.822 - 483.822 529.784 - 529.784  Dividendos recebidos (632) (296)
Reserva de capital 31.054 - 31.054 90.817 - 90.817  saldos em 31 de dezembro de 2009 (*) 1.150.579 16.874
Reservas de lucros (b) 7.584 358.363 365.947 27.617 484.472 512.089  Aumento de capital 65.861 _
Total do patriménio liquido 522.460 358.363 880.823 648.218 484.472 1.132.690  Equivaléncia patrimonial 136.255 2.696
Adiantamento para futuro aumento de capital = = = 1.784 = 1.784  Dividendos recebidos . (537)
Total do patriménio liquido e adiantamento para Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.352.695 19.033

futuro aumento de capital 522.460 358.363 880.823 650.002 484.472 1.134.474  (+) A movimentacao esta apresentada pelo valor liquido da provisdo para perdas de investimento registrada no passivo ndo circulante '
Total do Passivo e do Patriménio Liquido 350240 350536 889776 740004 485888  T225888 0 mmommianacio estéap [PRUDTEIEIFIRJHIELD G (IROEEID (IR D ¢ M 9 [P redante.
(*) Ver detalhamento na nota explicativa 4.2.3. 31/12/10
Conciliagdo do patriménio liquido Consolidado
data do ultimo Ve
Em 31,/12/09 ( Taxa anual de Depreciacao Valor
periodo apresentado de depreciacdo - % Custo acumulada Residual
Em 01/01/09 acordo com as praticas) = —to2
| d d o zbei 5 Instalacoes 10 2413 1.830 583
te?:) (data de transicdo) contabeis anteriores Méveis e utensilios 10 728 317) 411
Total do patriménio liquido e adiantamento para futuro aumento de capital de acordo %i?gﬁz;ggg??nr?g%%iica %g 12?? a (B%; 4211612
com as préticas contabeis anteriores 522.460 650.002 :
: b ol i ¢ Veiculos 20 2.081 (480) 1.601
- Ajuste da equivaléncia patrimonial, decorrente dos efeitos da Oiies 20 38 33 5
adocao inicial das IFRSs pelas investidas Sierra Investimentos Subtotal —5o8 @217 3311
Brasil Ltda., Unishopping Administradora Ltda. ™ : : :
. . ; Imobilizado em andamento - 1.162 - 1.162
e Unishopping Consultoria Ltda. (b) 358.363 484.472 AR TIATE 68 &) bl B 59 B 59
Total dos ajustes no patriménio liquido 358.363 484.472 100 8749 —@IT) —453
Total do patriménio liquido e adiantamento ==3q12000 = ——
para futuro aumento de capital de acordo com o BR GAAP reapresentado 880.823 1.134.474 Consolidado
(*) Ver detalhamento na nota explicativa 4.2.3. Taxa anual de Depreciacao Valor
Efeitos da adocao das novas praticas contabeis adotadas no Brasil na demonstracao do resultado Em 31/12/09 (data do ultimo N depreciacdo - % Custo acumulada residual
periodo apresentado de acordo 15121aC0ES . 0 T.174)
com as praticas contabeis anteriores) Moveis e utensilios 10 705 (244) 461
Efeito da BR GAAP  Maquinas e equipamentos. 10 361 (86) 275
BRGAAP transicio dos reapre- Equipamentos de informatica 20 1.634 (1.280) 354
Cont Item anterior _novos CPCs sentado \éi'tcr‘ggs %g 1-6;2 %g;; 1-202
ontas G
Receita Operacional Liquida de Aluguéis, ISrﬁgE)Ei)ltiglado e 6?2‘; (3.223) 3%%
Servicos e Outras 290 = 290 : - -
Custo dos Aluguéis e dos Servicos Prestados - - —  Adiantamentos a fornecedores - 33 = 33
Lucro Bruto 290 = 290  Total —_(3.223) __3468
(Despesas) Receitas Operacionais 01/01/09 2
Gerais e administrativas (1.529) - (1.529) Consolidado
Tributarias 611 _ 611 Taxa anual ds Depreciacao Valor
Equivaléncia patrimonial (b) 26.414 126.109 152.523 _ depreciacdo - % Custo acumulada residual
Outras despesas operacionais, liquidas (28) - (28) Instalabes 10 2.345 (645) 1.700
Total das (despesas) receitas operacionais, liquidas 24.246 126.109 150.355  Moveis e utensilios 10 658 (174) 484
Lucro Operacional antes do Resultado Financeiro 24536 126.709 150.645 E/Iaqumas etqulparrflentqsr ;8 ; égg (1 1(?:3; ;ég
Resultado Financeiro Liquido 1.736 - 1.736 quipamentos de Informatica 5 .
Lucro Liquido do Exercigio 26272 —___ 126.109 152387  Veiculos 20 1.078 (295) 783
(*) Ver detalhamento na nota explicativa 4.2.3. (SJUgI'OS : 20 : 8;‘11 a 3{2(33)) 5 46‘81
Conciliagao do resultado ubtota ] . ;
¢ Em 31/12/09 (data do ultimo Adiantamentos a fornecedores - 72 - 72
periodo apresentado de acordo Total 5.893 (2.353) 3.540
com as praticas contabeis anteriores) Movimentagao do ativo imobilizado em operagao lidad -
Resultado Consolidado
Item do exercicio Moveis e Maquinas e Equipamentos
=) Instalacoes utensilios equipamentos de informatica Veiculos Outros Total
De acordo com as praticas contébeis anteriores 26.272  Saldos em 1° de janeiro de 2009 1.700 484 129 368 783 3.468
- Ajuste da equivaléncia patrimonial, decorrente dos efeitos da adogéo Adicdes 13 47 181 109 781 1 1.132
inicial das IFRSs pelas investidas Sierra Investimentos Brasil Ltda., Baixas (96) - - - (85) - (181)
Unishopping Administradora Ltda. e Unishopping Consultoria Ltda. (b) 26.109  Depreciacao (630) (70) (35) (123) (270) (3) (1.131)
Total dos ajustes ao resultado 26.109  Saldos em 31 de dezembro de 2009 987 461 275 354 1.209 2 3.288
De acordo com o BR GAAP reapresentado 52.381 Adicoes 252 23 35 243 640 4 1.197
(*) Ver detalhamento na nota explicativa 4.2.3. Baixas - - - - (71) — (71)
Efeitos da adogao do BR GAAP na demonstracao dos fluxos de caixa " Depreciacao (656) (73) (45) (151) (177) (1) 1.103)
Em 31/12/09 (data do dltimo Saldos em 31 de dezembro de 2010 583 411 265 446 1.601 5 3311

periodo apresentado de acordo
com as praticas contabeis anteriores)

Efeito da BR GAAP

BR GAAP transicdo dos reapre-

anterior novos CPCs sentado
Fluxos de caixa das atividades operacionais (401) 153 (248)
Fluxos de caixa das atividades de investimento (116.414) 1 (116.413)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento 183.650 154 183.493

4.2.3. Notas as reconciliagées no patriménio liquido de 31 de dezembro de 2009, 1° de janeiro de 2009 e do resultado do exercicio findo em 31 de
dezembro de 2009: A adocao dos CPC 15 ao 43 resultou nas sequintes mudancas de praticas contabeis: a) Efeito da reclassificacdo dos depésitos judiciais do
grupo de passivo nao circulante para o grupo do ativo nao circulante. b) Durante o processo de convergéncia das praticas contabeis vigentes anteriormente e
as IFRSs, as empresas controladas Sierra Investimentos Brasil Ltda., Unishopping Administradora Ltda. e Unishopping Consultoria Ltda. adotaram as alteracoes
descritas anteriormente na nota explicativa n® 4.1.3. O efeito dessas mudangas é o aumento no ativo e no patriménio liquido consolidados em 31 de dezembro
de 2009 de R$484.472 (R$358.363 em 1° de janeiro de 2009) e um aumento no resultado consolidado do exercicio de 2009 de R$126.109, decorrente do
efeito de equivaléncia patrimonial.

5. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA

Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Caixa 36 134 115 249 288 159
Bancos conta movimento 177 742 110 10.129 11.132 7.701
Aplicagoes financeiras (*) 2.585 66.184 - 51.188 74.832 19.582
Total 2.798 67.060 225 61.566 86.252 27.442

(*) Em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de 2009, as aplicactes financeiras sao de liquidez imediata, remuneradas pela taxa média ponderada
de 100% do Certificado de Depésito Interbancario - CDI (99,5% e 99,9% em 31 de dezembro de 2009 e 1° de janeiro de 2009, respectivamente).

6. CONTAS A RECEBER, LIQUIDAS E OUTROS CREDITOS

Contas a receber

Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09
Aluguéis 31.335 30.329 29.579
Cessoes de direitos a receber (a) 300 553 841
Servicos = = 49
Total do contas a receber faturado 31.635 30.882 30.469
Receitas de aluguel a faturar (b) 9.582 8.011 2.412
Total do contas a receber faturado e a faturar 41.217 38.893 32.881
Provisao para créditos de liquidacao duvidosa (9.985) (12.879) (12.978)
Total 31.232 26.014 9.903
Circulante 21.650) 18.003) 17.330)
Nao circulante (b) 9.582 8.011 2.573

(a) Representam os valores a receber pela cessao do direito de utilizagdo dos pontos comerciais nos shopping centers, também conhecidos por “estrutura
técnica”. Os valores sao recebidos em até 60 meses, de acordo com os contratos com os lojistas. (b) Representam o efeito das receitas de aluguéis a faturar,
reconhecidas de forma linear de acordo com o prazo dos contratos. O saldo consolidado de contas a receber faturado em 31 de dezembro de 2010 e de 2009
e 1° de janeiro de 2009, por periodo de vencimento, esta apresentado a seguir:

Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09
A vencer 17.450 15.389 19.990
Vencidos:
Até 30 dias 1.056 917 1.043
Entre 31 e 60 dias 1.765 750 247
Entre 61 e 90 dias 915 549 181
Entre 91 e 180 dias 1.595 1.227 867
Ha mais de 180 dias 8.854 12.050 8.141
Subtotal 14.185 15.493 10.479
Total 31.635 30.882 30.469
Provisao para créditos de liquidacdo duvidosa
A movimentacao da provisao para créditos de liquidacao duvidosa no exercicio é como segue:

Consolidado

Saldo em 1° de janeiro de 2009 (12.978)
Reversoes, liquidas 99
Saldo em 31 de dezembro de 2009 12.879)
Reversoes, liquidas 2171
Baixas no periodo proveniente do encontro de contas com condominios 723
Saldo em 31 de dezembro de 2010 (9.985)

Outros créditos
Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de 2009, o saldo da conta “Outros créditos” estd composto como segue:
Controladora Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09

Valores a receber do Banco Ourinvest S.A. (a) - - - 833 - -
Contrato de mttuo com lojista (b) - - - 1.418 1.563 -
Outros valores a receber de condominios - - - 1.843 1.133 -
Valores a receber da operacéo de

estacionamento (Sem Parar) - - - 415 1.009 35
Férias, 13° salario e outros adiantamentos

a funcionarios - - - 1.104 116 50
Outros 145 1 14 2.649 881 646
Total 145 11 14 8.262
Circulante (145) (11) (14) (5.801) (3.139) (731)
Na&o circulante - — — 2.46 -

(a) Em 31 de dezembro de 2010, a controlada Sierra Investimentos Brasil Ltda. tem a receber do Banco Ourinvest S.A. o montante de R$833 a titulo do
compromisso firmado no dia 29 de outubro de 2009 (vide nota explicativa n° 29). (b) Refere-se a contrato de mituo com lojista. Sobre o valor contratado
incidem encargos financeiros correspondentes a variacao anual do CDI acrescido de “spread” de 2,44% ao ano. Esse contrato esta sendo recebido em 24
parcelas mensais desde agosto de 2010. Em 31 de dezembro de 2010, a controlada Patio Sertério Shopping Ltda. possui 19 parcelas desse contrato a receber.
A parcela de curto prazo classificada no ativo circulante é de R$854.

7. IMPOSTOS A RECUPERAR:

Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Imposto de Renda Retido na Fonte - IRRF 639 142 90 9.159 6.811 3.129
Contribuicao social a recuperar -
Lei n° 10.833/03 13 14 " 420 541 275
Outros 1 1 = 80 15 53
Total 157 101 9.659 7.367 3.457

__ 653 157 101 __9.659 _7.367
Os impostos a recuperar foram gerados a partir das operacoes da Companhia e de suas controladas e nao dependem de decisoes judiciais ou administrativas
para a sua realizagao. .
8. EMPRESTIMOS AOS CONDOMINIOS: Representam valores adiantados aos condominios dos shopping centers para cobrir deficiéncias de caixa,
notadamente decorrentes de inadimpléncia. Os valores serdo recuperados a medida que houver o recebimento das parcelas condominiais e conforme a
disponibilidade de caixa dos condominios.

Consolidado
Empresa controlada Condominio 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Sierra Investimentos Condominio Parque Dom Pedro Shopping - - 094
Patio Boavista Condominio Shopping Boavista 18 143 -
Patio S&o Bernardo Condominio Shopping Center Plaza Sul 234 306 234
Patio Penha Condominio Shopping Center Penha 309 - -
Total 561 449 1.328

Esses empréstimos séo considerados como transacoes com partes relacionadas (vide nota explicativa n® 23).
Os valores adiantados vém sendo recebidos de acordo com a disponibilidade de caixa dos condominios e a Administracao nao prevé problemas com a realizacao
desses valores.
9. INVESTIMENTOS:

Quantidade de

Lucro Liquido e Resultado da

acgoes ou cotas Capital social Patriménio  (prejuizo) do equivaléncia Saldo do

31 de dezembro de 2010 possuidas  participacao -% liquido exercicio patrimonial investimento
Controladora
Controladas:

Sierra Investimentos Brasil Ltda. 681.344.811 100,00 1.350.754 130.717 130.717 1.350.754

Unishopping Administradora Ltda. 10.910.860 100,00 94
Total 1.352.695 136.255 136.255 1.352.695
Consolidado
Coligada indireta- Campo Limpo

Empreendimentos e Participacoes Ltda. 41.537.062 20,00 95.165 13.480 2.696 19.033

Patrimonio Resultado da
Quantidade de liquido equivaléncia Provisao para
acoes ou cotas  Capital social- (passivoa Lucro Liquido patrimonial Saldo do perdas em

31 de dezembro de 2009 possuidas participacdo - % descoberto) do exercicio (&) investimento investimento
Controladora
Controladas:
Sierra Investimentos Brasil Ltda. 605.144.811 100,00 1.154.422 147.667 147.667 1.154.422 -
Unishopping Administradora Ltda. 10.850.860 100,00 (3.657) 5.042 4.856 - (3.843)
Total T.150.765 TT35TT 152.573 T.154.4227 (3.843)
Consolidado
Coligada indireta-
Campo Limpo
Empreendimentos e Participagoes Ltda. 41.537.062 20,00 84.370 13.310 2.662 16.874 -

(*) O resultado de equivaléncia patrimonial da investida Unishopping Administradora Ltda. foi ajustado pelo lucro nao realizado relativo a prestacao de servicos
realizada por essa investida para outras controladas indiretas, cujos valores, no montante de R$186, foram capitalizados por essas controladas.

11. PROPRIEDADES PARA INVESTIMENTO: De acordo com o pronunciamento CPC 28, as propriedades mantidas para auferir aluguel e/ou valorizacao de
capital podem ser registradas como propriedade para investimento. As propriedades para investimento foram inicialmente mensuradas pelo seu custo.
A Administracdo da Companhia decidiu por adotar o método de valor justo para melhor refletir o seu negécio. A mensuracéo e a variacao do valor justo sao
realizados nas datas dos balancos.

Consolidado
31/12/10 31/12/09 01/01/09
Propriedades para investimento em operacao 1.983.960 1.807.096  1.191.034
Propriedades para investimento em construcao 197.452 82.079 246.535
2.181.412 1.889.175 1.437.569
Movimentacao:
Consolidado
Propriedades  Propriedades
em operacdo em construcao Total
Saldos em 1° de janeiro de 2009 1.191.034 246535 1.437.569
Adicoes 96.577 85.578 182.155
Aquisicoes de propriedades () 42.800 - 42.800
Transferéncia de propriedades em construgéo para propriedades em operacao 250.034 (250.034) -
Variacao do valor justo das propriedades 226.651 - 226.651
Saldos em 31 de dezembro de 2009 1.807.096 82.079  1.889.175
Adicoes 55.368 94.143 149.511
Variacao do valor justo das propriedades 121.496 21.230 142.726
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.983.960 197.452  2.181.412

(*) Em 15 de outubro de 2009, a Companhia adquiriu participacao adicional de 17,0% no Shopping Metrépole em um Ieilao pablico pelo valor total de R$42,8
milhdes. Essa participacao de 17,0% foi anteriormente detida pelo Instituto Aerus de Seguridade Social, ou Aerus. Esta aquisicao elevou a participacao da
Companhia no Shopping Metrépole, detida pela controlada indireta Patio Boavista Shopping Ltda., para 100,0%. Observagdes: (a) A propriedade de parte
dos imdveis que integram os empreendimentos Shopping Center Penha e Shopping Boavista esta pendente de registro no Cartério de Registro de Imével.
O valor total desses iméveis contabilizado como propriedade para investimentos em 31 de dezembro de 2010 é de R$208.767 (R$194.911 em 31 de dezembro
de 2009). (b) Em 13 de setembro de 2010, a controlada Patio Londrina Shopping Ltda. adquiriu 77,6% do terreno situado na cidade de Londrina para futura
construcao do empreendimento imobilidrio do Boulevard Londrina Shopping. Nessa operacdo, como forma de pagamento, foi assumido o compromisso de
entrega da fracdo ideal equivalente a 11,36% do referido empreendimento. Metodologia para determinagdo do valor justo: O valor justo de cada
propriedade para investimento em operacao e em construcao foi determinado através de avaliacao reportada a data, efetuada por uma entidade especializada
e independente (Cushman & Wakefield). A avaliagao dessas propriedades para investimento foi preparada de acordo com os “Practice Statements” do “RICS
Appraisal and Valuation Manual” publicado pelo “The Royal Institution of Chartered Surveyors” (“Red Book"), sediado na Inglaterra. A metodologia adotada
para determinar o valor de mercado (valor justo) das propriedades para investimento em operacao envolve a elaboracdo de premissas relacionadas a projecoes
de ganhos e perdas para dez anos de cada shopping, adicionadas ao valor residual, que corresponde a uma perpetuidade calculada com base nos ganhos
liquidos do 11° ano e uma taxa de rentabilidade de mercado (“exit yield” ou “cap rate”). Para o célculo da perpetuidade foi considerada uma taxa de
crescimento real de 0,0%. Essas projecoes sao descontadas para a data-base da avaliacdo a uma taxa de desconto de mercado. As projecdes ndo sao previsoes
do futuro mas apenas refletem a melhor estimativa do avaliador quanto & atual visao do mercado relativamente as receitas e aos custos futuros de cada
propriedade. A taxa de rentabilidade e a taxa de desconto séo definidas de acordo com o mercado de investimento local e institucional, sendo a razoabilidade
do valor de mercado obtida de acordo com a metodologia anteriormente mencionada, igualmente testada também em termos da taxa de rentabilidade inicial,
obtida com o rendimento liquido estimado para o 1° ano das projecoes. Na avaliacdo das propriedades para investimento, foram igualmente tomadas em conta
algumas premissas que, de acordo com a classificacdo do “Red Book”, sao consideradas especiais, nomeadamente, em relacao a shoppings inaugurados
recentemente, nos quais nao foram consideradas despesas de investimento eventualmente ainda devidas, em virtude desses montantes j& estarem devidamente
contemplados nas demonstraces financeiras. O valor justo das propriedades para investimento em construcdo, mensuradas pelo valor justo a data, é obtido
descontando ao valor justo da propriedade a data de abertura, calculado através da metodologia anteriormente descrita, e ainda o valor do investimento
necessario para terminar a construcao é ponderado por uma taxa de risco determinada pelo avaliador para a propriedade em causa. As premissas utilizadas em
31 de dezembro de 2010 e 2009 e 1° de janeiro de 2009 para a avaliacao do valor justo anteriormente mencionadas estao descritas a seqguir:

31/12/10 31/12/09 01/01/09
Dez anos - Dez anos - Dez anos -

“discount rate” “Exit yield” “discount rate” “Exit yield” “discount rate” “Exit yield”
Minima  Maxima Minima Maxima  Minima Maxima Minima Maxima Minima Maxima Minima Maxima
12,75% 14,00% 8,25% 9,50% 12,75% 14,00% 8,25% 9,50% 13,45% 14,95% 8,25% 9,75%
12. INTANGIVEL:

Taxa anual de Consolidado
amortizacao - % 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Software 20 1.206 525 300
Amortizacao acumulada (*) (333) (226) (151)
Total 873 299 149
(*) No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, a despesa de amortizacao do custo de aquisicdo dos softwares no montante de R$T07 (R$75 em 2009) é

registrada na rubrica “Despesas gerais e administrativas”, na demonstracao do resultado.
Mutagéo do intangivel
Consolidado
Custo Amortizacao Total, liquido
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Saldos em 1° de janeiro de 2009 300 (157)
Adicoes no exercicio 225 (75) 150
Saldos em 31 de dezembro de 2009 525 (226) 299
Adicoes no exercicio 681 (107) 574
Saldos em 31 de dezembro de 2010 1.206 (333) 873
13. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS

Vencimento Consolidado
Empréstimo nacional final 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Banco do Amazonas S.A. - BASA (a) 10/12/20 123.925 118.086 90.554
Banco Itati BBA S.A. (b) 21/10/15 20.138 - -
Banco Itati BBA S.A () 17/10/16 27.194 - -
Banco Bradesco S.A. (d) 26/10/25 30.591 - -
Banco Itati BBA S.A. (e) 16/08/10 - 28.172 -
Banco Itau BBA S.A. (f) 16/10/10 - 28.172 -
Banco Bradesco S.A. (g) 04/06/10 - 9.058 -
Banco Itat BBA S.A. (h) 20/02/09 - - 22.996
Banco Itat BBA S.A. (i) 20/02/09 - - 7.045
BANIF - Banco de Investimentos (Brasil) S.A. (j) 08/09/09 - - 5.068
Uni&o de Bancos Brasileiros - Unibanco (k) 04/08/09 - = 5.038
Unido de Bancos Brasileiros - Unibanco (1) 02/08/09 - - 3.617
Outros 31/01/09 = — 608
Total 201.848 183.488 134.926
Circulante (7177) 65.763) _ (44.372)
Néo circulante 194.677 117.725 90.554
(a) Em 17 de dezembro de 2008, a empresa controlada Patio Sertério captou empréstimo de R$90.315 do Banco do Amazonas S.A. - BASA para financiamento

das obras de construcao do Shopping Manauara. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2009, foram captadas novas parcelas, totalizando R$21.985.
Os empréstimos foram captados por uma taxa fixa de 10% ao ano, com a possibilidade de um desconto de 15% nessa taxa, caso o pagamento seja efetuado
pontualmente na data de vencimento, e possuem caréncia de 48 meses, periodo em que serdo pagos apenas 50% dos juros incorridos. O saldo remanescente
de juros provisionados sera pago apés o periodo de caréncia com as parcelas do principal. A garantia dada ao empréstimo foi o imével do Shopping Manauara.
A Companhia e a controlada Sierra Investimentos Brasil Ltda. foram avalistas dessa operagéo. (b) Em 16 de novembro de 2010, a empresa controlada Sierra
Investimentos Brasil Ltda. captou R$20.000 do Banco Itail BBA S.A. para capital de giro. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais
2,85% ao ano. A Companhia foi a avalista da operacdo. Como garantias, foram apresentados: (i) imével do Shopping Metrépole; e (i) cessao fiduciaria dos
recebiveis liquidos do Shopping Metrépole. Esse empréstimo possui periodo de caréncia de seis meses para o pagamento da primeira parcela do principal.
(c) Em 16 de novembro de 2010, a empresa controlada Patio Boavista Shopping Ltda. captou R$27.000 do Banco Itati BBA S.A. para capital de giro.
O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais 3,3% ao ano. A Companhia foi a avalista da operacao. Como garantias, foram apresentados:
(i) imovel do Shopping Metropole; e (i) cessao fiduciaria dos recebiveis liquidos do Shopping Metrépole. Esse empréstimo possui periodo de caréncia de seis
meses para o pagamento da primeira parcela do principal. (d) Nos meses de agosto e setembro de 2010, a empresa controlada Patio Uberlandia Shopping Ltda.
captou R$30.355 do Banco Bradesco S.A. para financiamento das obras de construcao do Shopping Uberlandia. Esse financiamento foi captado por uma taxa
fixa de Taxa Referencial - TR mais 11,30% ao ano. O prazo do contrato é de 15 anos, com periodo de caréncia de dois anos para a parcela de juros. Apds esse
prazo, o saldo devedor sera pago em até 156 parcelas mensais e sucessivas. A garantia dada ao empréstimo foi o imével do Shopping Uberlandia. A Companhia
¢ fiadora dessa operacao. (e) Em 18 de fevereiro de 2009, a empresa controlada Sierra Investimentos Brasil Ltda. captou R$25.000 do Banco Itati BBA S.A. para
financiamento das obras de construcdo do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais 5% ao ano. A Companhia
foi a avalista da operacao. Em 3 de fevereiro de 2010, o referido empréstimo foi repactuado e teve seu vencimento postergado para o dia 16 de agosto de 2010;
nesse contrato, os juros foram estabelecidos em CDI mais 3,22% ao ano. As garantias apresentadas e demais condi¢oes contratuais nao foram modificadas. Em
16 de agosto de 2010, essa operacéo foi liquidada. (f) Em 18 de fevereiro de 2009, a empresa controlada Patio Sertério captou R$25.000 do Banco Itai BBA
S.A. para financiamento das obras de construcao do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais 5% ao ano. A
Companbhia foi a avalista da operacao. Em 3 de fevereiro de 2010, o referido empréstimo foi repactuado e teve seu vencimento postergado para o dia 16 de
agosto de 2010; nesse contrato, os juros foram estabelecidos em CDI mais 3,22% ao ano. As garantias apresentadas e demais condicoes contratuais nao foram
modificadas. Em 16 de agosto de 2010, a Administracao da Companhia repactuou o referido contrato, postergando seu vencimento para 16 de outubro de
2010. Em 16 de outubro de 2010, essa operacao foi liquidada. (g) Em 8 de junho de 2009, a empresa controlada Patio Boavista captou R$15.000 do Banco
Bradesco S.A. para financiamento de capital de giro em suas operacoes. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais 3,66% ao ano. A
Companhia foi a avalista da operacéo. Em 4 de junho de 2010, essa operacao foi liquidada. (h) Em 27 de fevereiro de 2008, a empresa controlada Sierra
Investimentos captou R$25.000 do Banco Itat BBA S.A. para financiamento das obras de construcao do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com
juros médios atrelados ao CDI mais 0,45% ao ano. A Sonae Sierra Brasil S.A. foi a avalista da operacao. O empréstimo foi liquidado em 20 de fevereiro de 2009.
(i) Em 27 de fevereiro de 2008, a empresa controlada Patio Sertorio captou R$25.000 do Banco Itat BBA S.A. para financiamento das obras de construcao do
Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao CDI mais 0,45% ao ano. A Sonae Sierra Brasil S.A. foi a avalista da operagao. O
empréstimo foi liquidado em 20 de fevereiro de 2009. (j) Em 5 de dezembro de 2008, a empresa controlada Patio Sertério captou R$5.000 do BANIF - Banco
de Investimentos (Brasil) S.A. para financiamento das obras de construcédo do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros médios atrelados ao
CDI mais 7,5% ao ano. Foram dadas como garantia da operacao cotas de participacao no Fundo de Investimento Imobiliario I. Em 5 de marco de 2009, o
referido empréstimo foi repactuado e teve seu vencimento postergado para o dia 8 de setembro de 2009; nesse contrato, os juros foram estabelecidos em CDI
mais 7% ao ano. As garantias apresentadas e as demais condicoes contratuais nao foram modificadas. A liquidacao desse empréstimo ocorreu em 13 de agosto
de 2009. (k) Em 7 de novembro de 2008, a empresa controlada Patio Sertorio captou R$5.038 do Unido de Bancos Brasileiros S.A. - Unibanco para
financiamento das obras de construcao do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros de 21,27% ao ano. A Sonae Sierra Brasil S.A. foi a avalista
da operacao. Em 5 de fevereiro de 2009, o referido empréstimo foi repactuado e teve seu vencimento postergado para o dia 4 de agosto de 2009; na
repactuacao, os juros foram estabelecidos em 17,6% ao ano. As garantias apresentadas e as demais condicoes contratuais ndo foram modificadas. A liquidacao
desse empréstimo ocorreu em 4 de agosto de 2009. (I) Em 3 de setembro de 2008, a empresa controlada Patio Sertério captou R$3.545 do Uniao de Bancos
Brasileiros S.A. - Unibanco para financiamento das obras de construgdo do Shopping Manauara. O empréstimo foi captado com juros de 23,29% ao ano.
A Sonae Sierra Brasil S.A. foi a avalista da operacéo. Em 3 de fevereiro de 2009, o referido empréstimo foi repactuado e teve seu vencimento postergado para
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

o dia 2 de agosto de 2009; na repactuacao, os juros foram estabelecidos em 17,6% ao ano. As garantias apresentadas eas demaws condigdes contratuais nao
foram modificadas. A liquidacdo desse empréstimo ocorreu em 3 de agosto de 2009. : Os contratos de empréstimos
contratados pela Companhia e por suas controladas, descritos anteriormente, nao preveem a manutencao de indices financeiros para endividamento, cobertura
de despesas com juros, etc. Adicionalmente, o contrato de financiamento firmado pela controlada Patio Uberlandia Shopping Ltda., com o intuito de financiar
a construcao do Shopping Uberlandia, prevé as seguintes principais condicoes especiais: ® A controlada Patio Uberlandia Shopping Ltda. compromete-se a
apresentar e manter apélice de seguro de risco de engenharia, que engloba os riscos cobertos pelo seguro de Responsabilidade Civil do Construtor - RCC e os
de Danos Fisicos do Imével - DFI, durante todo o periodo de construcéo e vigéncia do respectivo contrato de financiamento sob penalidade de vencimento
antecipado da divida. ® Em caso de liquidacao antecipada da divida, total ou parcial, antes dos cinco anos da data desse contrato, sera devida a taxa de
pré-pagamento de 2% sobre o saldo devedor ou do valor amortizado, o que for maior. Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia e suas controladas
encontram-se adimplentes com essas clausulas restritivas.

Saldo em 1° de janeiro de 2009 134.926
Novas captagoes 96.985
Pagamentos - principal (62.666)
Pagamentos - juros (7.861)
Encargos financeiros capitalizados em propriedades para investimento em construcao 5316
Encargos financeiros apropriados no resultado 16.788
Saldo em 31 de dezembro de 2009 183.488
Novas captacoes 77333
Pagamentos - principal (59.000)
Pagamentos - juros (18.643)
Encargos financeiros capitalizados em propriedades para investimento em construcao 1.861

Encargos financeiros apropriados no resultado 16.809
Saldo em 31 de dezembro de 2010 201.848

A composicao do saldo da rubrica “Empréstimos e financiamentos” classificados como néo circulante em 31 de dezembro de 2010, por ano de vencimento, é
demonstrada a sequir:

Ano
2012 9.742
2013 27.134
2014 27.134
2015 26.394
2016 - 2020 92.994
2021 -2025 11.279
Total . 194.677
14. ESTRUTURA TECNICA - CONSOLIDADO

Consolidado
Controlada Shopping 31/12/10  31/12/09 01/01/09
Patio Boavista Boavista 1.196 411 559
Patio Sertério Manauara 12.673 12.121 7.399
Patio Uberlandia 1.975 - -
Patio Londrina 564 - -
Patio Goiania 68 - -
Fundo de Investimento Imobiliario | 772 - -
Total 17.248 12.532 7.958
Circulante 5.410 5.362 (318)
Nao circulante 11.838 7.170 7.640

Refere-se aos contratos de cessao de direitos de utilizacdo do espaco imobiliario, devidos pelos lojistas a partir da assinatura do contrato de aluguel dos pontos
comerciais. Principalmente no lancamento de novos empreendimentos, em expansdes ou quando alguma loja é retornada, os novos lojistas pagam pelo direito
de utilizacdo dos pontos comerciais nos shopping centers. Esses valores séo negociados com base no valor de mercado desses pontos. Esses valores sao faturados
de acordo com o prazo previsto em contrato, em até 60 meses, e séo reconhecidos no resultado do exercicio de acordo com o prazo contratual, de forma linear.
15. PROVISAO PARA RISCOS CiVEIS, TRIBUTARIOS, TRABALHISTAS E PREVIDENCIARIOS: A Companhia e suas controladas sdo partes em processos
judiciais, perante diferentes tribunais e instancias, de natureza civel, tributaria, trabalhista e previdenciaria. A Administracdo da Companhia, com base na opiniao
de seus assessores legais, constituiu provisdo para aquelas causas cujo desfecho desfavoravel é avaliado como provavel. A composicao dos riscos provisionados
é como segue: Controladora Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Trabalhistas e previdenciarias (a) - - - 6.306 7.193 7.435
Tributérias (b) 1.751 1.413 1.173 3.982 4.753 4.373
Civeis (c) - - - 618 422 —
Total 1.751 1.413 1.173 10.906 12.368 11.808
A movimentacdo da provisao para o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 é como segue: .
Consolidado
Adicoe Adicoes e
01/01/09 baixas (*) 31/12/09  baixas (*) 31/12/10
Trabalhistas e previdenciarias (a) 7.435 242) 7.193 (887) 6.306
Tributérias (b) 4.373 380 4.753 (771) 3.982
Civeis () = 422 422 196 618
Total 11.808 560 12.368 (1.462) 10.906

(*) Inclui constituicao de provisdes, atualizacdes monetarias, reversoes e liquidacoes.
(a) Trabalhistas e previdenciarias: Em 31 de dezembro de 2010, a controladora nao figurava como parte em nenhum processo | judicial trabalhista. Contudo,
algumas das controladas figuravam como parte em cinco reclamacoes trabalhistas (oito em 31 de dezembro de 2009), cujo risco é estimado no valor de R$543
(R$331 em 31 de dezembro de 2009) e foi avaliado como provével pelos assessores legais. Para os riscos previdenciarios, a Companhia registrou provisado de
R$5.763 (R$6.862 em 31 de dezembro de 2009) de acordo com a recomendacao de seus assessores legais externos, que estimam que a probabilidade de perda
em eventual demanda é provavel. (b) Tributarias: (b.1) ISS: Provisao constituida com base na estimativa de risco avaliada pelos assessores legais referente a
discussao quanto ao local de recolhimento do Imposto Sobre Servicos - ISS por empresas controladas. Em 31 de dezembro de 2010, a proviséo registrada é de
R$733 (R$1.877 em 31 de dezembro de 2009) e nao ha depésito judicial para o referido risco. (b.2) IRRF, CIDE, CPMF e CADE: A Companhia busca suspender
a exigibilidade de IRRF, Contribuicdo de Intervencdo no Dominio Econémico - CIDE e Contribuicdo Proviséria sobre Movimentacao Financeira - CPMF em
pagamentos ao exterior. Os valores de tais processos correspondem ao total de R$2.839 (R$2.466 em 31 de dezembro de 2009), que estdo depositados em
juizo e provisionados, tendo em vista que a chance de perda de tais processos é avaliada como provavel. Os processos referentes a CIDE e IRRF aguardam
julgamento em primeira e segunda instancias, respectivamente. Durante o exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, o processo da CPMF sobre pagamentos
ao exterior foi julgado de forma desfavoravel & controlada Sierra Investimentos Brasil Ltda. em carater definitivo. Essa decisao nao representara nenhum
desembolso para a Companhia, tendo em vista que as custas judiciais ja foram pagas e nao ha condenacao a honorérios de sucumbéncia por se tratar de
mandado de seguranca. Atualmente, a controlada Sierra Investimentos aguarda a conversao em renda do depoésito judicial, no montante de R$1.089, para
extincao do crédito tributario. Adicionalmente, a controlada Sierra Investimentos mantém registrada provisao para risco e deposito judicial no montante de
R$410 correspondente a multa administrativa aplicada pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica - CADE. Em 31 de dezembro de 2010, esse processo
ja havia sido transitado em julgado. Atualmente, a controlada Sierra Investimentos aguarda o levantamento dos referidos depdsitos judiciais pelo CADE para
liquidacao da multa citada, sem impacto no resultado. (c) Civeis: As controladas da Companhia figuram como parte em diversas acoes judiciais, decorrentes
das atividades comerciais regulares, como rés, destacando-se as acoes de cunho indenizatério, rescisao contratual, renovatoérias e revisionais de aluguéis das
lojas e dos shopping centers. Como autora, as controladas da Companhia figuram em acoes que tratam, em sua maioria, de despejos (falta de pagamento e
infracoes contratuais), execucoes e cobrancas, de um modo geral. A Companhia e suas controladas estdo envolvidas em outros processos tributarios civeis,
trabalhistas e previdenciarios surgidos no curso normal dos seus negdcios, envolvendo risco de perda avaliado como possivel. O montante desses processos, em
31 de dezembro de 2010, é de R$22.199 (R$6.667 em 31 de dezembro de 2009). Merece destaque a acao promovida desde 3 de julho de 2009, pela
controlada Patio Sertério Shopping Ltda., contra a R.D. Comércio e Engenharia Ltda. Trata-se de acao de recisao contratual cumulada com indenizacéo por
danos materiais e morais, objetivando o recebimento de indenizacdo por inexecucao e vicios na construcao do Manauara Shopping. Atualmente o processo esta
em fase de producéo de provas, tendo sido determinada prova pericial. Para essa acao nao foi quantificado o valor de eventual indenizacao. Adicionalmente,
em conexao com o referido processo ativo, a controlada Patio Sertério Shopping Ltda. é parte passiva de um processo movido pela R.D. Comércio e Engenharia
Ltda., que tem por objetivo o recebimento da quantia de R$11.112 (R$12.552 atualizados em 31 de dezembro de 2010) pela execucao da obra do Manauara
Shopping. Os referidos processos foram avaliados pelos assessores juridicos da Companhia como perda possivel. (d) Depdsitos judiciais: A composicao dos
depdsitos judiciais é como segue:

Controladora Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Trabalhistas e previdenciarias - - - 48 5 5
Tributarias 1.751 1.413 1.173 3.379 2.872 2.103
Civeis - - - 157 - -
Total 1.751 1.413 1.173 3.584 2.877 2.108
16. IMPOSTOS A RECOLHER

Controladora Consolidado

31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
IRPJ e CSLL a recolher 24 11 3 2.928 2.053 1.608
IRRF - - - 1.045 613 500
COFINS a recolher - 12 2 1.358 999 599
PIS a recolher - 3 1 295 132 130
ISS a recolher - 2 2 700 475 311
Outros - 17 - 276 200 248
Total 24 45 8

. ___6.602 _ 4472 __3.39%
17. PATRIMONIO LIQUIDO - CONTROLADORA: 17.1. Capital social: Em 31 de dezembro de 2010, o capital social da Companhia era de R$532.845
(R$529.784 em 31 de dezembro de 2009 e R$483.822 em 1° de janeiro de 2009), dividido em 531.727.887 acbes ordinarias (528.673.241 e 483.822.299 em
31 de dezembro de 2009 e 1° de janeiro de 2009), sem valor nominal. De acordo com o estatuto, a Companhia esta autorizada a aumentar seu capital social
independentemente de reforma estatutaria, até o limite de R$1.500.000.000,00, mediante deliberacdo do Conselho de Administracao, que fixara, em cada
caso, a quantidade de acoes a serem emitidas, o preco de emissao e as condicoes de subscricao e integralizacao. 17.2. Aumento de capital: No exercicio findo
em 31 de dezembro de 2010, houve aumento de capital no montante de R$8.442, representado pela capitalizacao do adiantamento para futuro aumento de
capital registrado em 31 de dezembro de 2009 no montante de R$1.784, aumento em espécie no valor de R$3.555, e dividendos propostos e nao distribuidos
no valor de R$3.103. O valor excedente pago pelos acionistas na emissao das acoes esta registrado como agio. Vide nota explicativa n® 17.4.
17.3. A¢oes em tesouraria:
Custo médio

Movimentacao das a¢oes em tesouraria Quantidade Valor da compra praticado na compra
durante o exercicio de acoes (venda) das a¢oes e (venda) agoes - R$
Acoes em tesouraria em 31 de dezembro de 2009 = = =
Aquisicao de acoes em tesouraria em 18 de maio de 2010 (*) 552.161 1.500 2,72
Venda de acoes em tesouraria em 6 de agosto de 2010 (*) (552.161) (1. 500) 2,72)

Acbes em tesouraria em 31 de dezembro de 2010 —
(*) Conforme contrato de compra e venda de acées firmado entre a Companhia e a empresa \lgada Enplanta Shopping Partlopagoes Ltda. (acionista minoritaria
da Companhia), em 18 de maio de 2010, a Companhia adquiriu um total de 552.161 acdes ordinarias pelo montante de R$1.500. No dia 6 de agosto de 2010,
essas acoes foram vendidas para a empresa ligada Sierra Brazil 1 B.V. pelo valor de R$1.500. 17.4. Reserva de &gio na subscricdo de agdes: A reserva de égio
constituida no exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, no montante de R$5.381, representa o valor excedente pago pelos acionistas na emissao de acoes,
conforme Assembleia Geral Ordinaria e Extraordinaria - AGOE de 18 de marco de 2010 e Assembleia Geral Extraordinaria - AGE de 22 de dezembro de 2010.
Esse valor serd mantido na rubrica “Reserva de capital” até sua capitalizacdo e capitalizado na proporcéo representativa do capital de cada acionista.
17.5. Reserva legal: De acordo com o previsto no artigo 193 da Lei n° 6.404/76, 5% do lucro liquido do exercicio devera ser utilizado para constituicao de
reserva legal que nao pode exceder 20% do capital social. Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia constituiu 0 montante de R$6.960 (saldo de R$2.503
em 31 de dezembro de 2009) a titulo de reserva legal.

31/12/09

Lucro liquido originalmente divulgado 26.272
5%

Reserva legal aprovada por AGO ___ 1314

A Companhia nao recalculou a reserva legal constituida em 2009 e aprovada em AGO para contemplar os ajustes decorrentes das mudancas de praticas
contébeis adotadas a partir de 1° de janeiro de 2009, por néo existir previsao legal na legislacdo societéria brasileira. 17.6. 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 podera, por proposta dos érgaos de administracao, destinar o excesso a constituicao de reserva de lucros a realizar.
Considera-se realizada a parcela do lucro liquido do exercicio que exceder a soma dos seguintes valores: a) O resultado liquido positivo da equivaléncia
patrimonial: Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia constituiu 0 montante de R$30.120 referente a parcela do lucro nao realizado no exercicio.
17.7. Reserva de retencdo de lucros: A Administracdo propora na Assembleia Geral Ordinaria - AGO a retencao do lucro liquido do exercicio, apos a
constituicdo da reserva legal, reserva de lucros a realizar e distribuicao de dividendos, no montante de R$99.175. A reserva de retencéo de lucros tem como
objetivo principal atender aos planos de investimentos previstos em orcamento de capital para expansédo, modernizacao e manutencao dos shopping centers.
A constituicao da reserva no exercicio findo em 31 de dezembro de 2009 foi deliberada em AGO/E ocorrida em 18 de marco de 2010. 17.8. Dividendos:
Conforme o Estatuto Social, os acionistas tém direito a dividendo minimo obrigatério de 25% do lucro liquido, ajustado conforme disposto na Lei das
Sociedades por Acoes. Esses dividendos foram registrados, em 31 de dezembro de 2010, conforme demonstrado a seguir:

31/12/10
Lucro liquido do exercicio (a) 139.194
Reserva legal (5%) (6.960)
Base de calculo dos dividendos 132.234
Dividendos minimos obrigatérios -25% antes da constituicao de reserva de lucros a realizar (b) 33.059
Lucros a realizar
Equivaléncia patrimonial (136.255)
Lucro nao realizado (c) (136.255)
Lucro realizado no exercicio, correspondente aos dividendos minimos obrigatérios a pagar (a) - (c) = (d) 2.939
Constituicao de reserva a realizar (b) - 30.120

No exercicio findo em 31 de dezembro de 2010, os dividendos minimos obrigatorios realizados totalizaram o montante de R$2.939. 17.9. Lucro por acao: Em
conformidade com a IAS 33 equivalente ao pronunciamento técnico CPC 41 (Lucro por A¢do), a tabela a seguir reconcilia o lucro liquido aos montantes usados
para calcular o lucro basico e diluido por acao.

Controladora e Consolidado

31/12/10 31/12/09
Lucro liquido do exercicio atribuivel aos proprietarios da Companhia 139.194 152.381
Meédia ponderada das acoes ordinaria em circulacao 530.418 501.552
Lucro basico e diluido por acao - R$ 0,26 0,30
18. RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA DE ALUGUEIS, SERVICOS E OUTRAS:
Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09
Receita operacional bruta:
Aluguel - - 158.246 132.370
Receita de servicos 2 330 15.530 18.390
Receita de estacionamento = 16.629 6.645
Estrutura técnica = = 10.399 9.232
Outras receitas = = 808 2.186
Total 2 330 201.612 168.823
Deducdes:
Impostos sobre aluguéis e servicos (1) (40) (12.802) (9.430)
Descontos e abatimentos - - (3.801) (5.252)
Receita operacional liquida de aluguel, servicos e outros 1 290 185.009 154.141
19. DESPESAS POR NATUREZA:
Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09
Depreciacoes e amortizacdes - - 1.210 1.206
Pessoal - - 16.075 19.676
Servicos de terceiros 3.202 1.507 9.829 6.906
Custo de ocupacéo (lojas vagas) - - 4.070 5.828
Custos de acordos contratuais com lojistas - - 1.873 2.340
Comissoes de locacoes - - 4.036 4.933
(Reversao) da provisao para créditos de liquidagao duvidosa - - (2.171) (99)
Aluguel - - 2.999 1.945
Viagens = = 1.338 950
Outros 263 22 11.442 12.190
Total 3.465 1.529 50.701 55.875
Classificado como:
Custo dos aluguéis e dos servicos prestados - - 34.738 41.761
Despesas operacionais 3.465 1.529 15.963 14.114
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20. DESPESAS TRIBUTARIAS
Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 31/12/10 31/12/09
Imposto sobre Operacoes Financeiras - IOF sobre mutuos 83 501 598 1.628
Imposto de renda/CIDE sobre importacao de servicos 471 14 652 334
Imposto Predial e Territorial Urbano - IPTU - - 93 72
Multas tributarias 2 - 110 -
Outras 9 96 472 882
Total B 565 611 1.925 2916
21. RESULTADO FINANCEIRO LIQUIDO:
Controladora Consolidado
31/12/10 1/12/09 31/12/10 /12/09
Receitas financeiras:
Juros de aplicacoes financeiras 2.294 128 4.121 1.118
Juros sobre operacgoes de mutuo 1.023 - - -
Juros ativos - - 1.426 1.016
Variacdes monetarias e cambiais 9.315 1.692 9.405 1.812
Outras 14 49 1.053 1.196
12.646 1.869 16.005 5.142
Despesas financeiras:
Juros de empréstimos e financiamentos - (122) (16.809) (16.788)
Juros sobre operacoes de mutuo (3.467) - (3.467) -
Qutras (18) 1 (169) (271)
(3.485) (133) (20.445) (17.059)
Total - liquido 9.161 1.736 (4.440) (11.917)

22. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIgAO SOCIAL
a) Despesa de imposto de renda e contribuicao social
Controladora

Consolidado
3

31/12/10 31/12/09 31/12/10 1/12/09
Lucro antes do imposto de renda e da contribuicao social 141.387 152.381 277528 313.093
Aliquota vigente 34% 34% 34% 34%
Expectativa de despesa de imposto de renda e contribuicdo
social, de acordo com a aliquota vigente (48.072) (51.810) (94.360) (106.452)
Efeito do imposto de renda e da contribuicao social sobre
as diferencas permanentes: Equivaléncia patrimonial 46.327 51.858 917 905
Outras diferencas permanentes - - (799) (1.469)
Efeito do imposto de renda e da contribuicao social sobre diferencas temporarias
e prejuizos fiscais de exercicios anteriores, para os quais nao havia sido
registrada provisao, em virtude de nao haver, naqueles exercicios,
firmes evidéncias sobre a realizacdo: Diferencas temporarias 26 5 (769) 2.844
Prejuizos fiscais e base negativa de contribuicao social (474) (53) 140 449
Efeito da tributacao das controladas cuja tributacao é feita com base no lucro presumido - - 4.455 3.050
Efeito da tributacao diferenciada dos Fundos de Investimento Imobiliario I e I (*) - - 25.647 30.453
Despesa de imposto de renda e contribuicdo social as aliquotas efetivas (2.193) = (64.768) (70.220)
Aliquota efetiva - % 2% - 23% 22%

(*) Os Fundos de Investimento Imobiliario | e Il tém isencao de tributacao.
b) Imposto de renda e contribuicdo social diferidos: A Companhia, com base em analises relativas as projecdes operacionais plurianuais, reconheceu
contabilmente créditos tributarios relativos ao prejuizo fiscal e a base negativa de contribuicao social de exercicios anteriores, bem como sobre as diferencas
temporarias. A manutencao dos créditos fiscais de prejuizos fiscais, imposto de renda e base negativa de contribuicdo social diferidos, esta suportada em
projecoes financeiras preparadas pela Administracdo da Companhia e revisadas periodicamente, para os proximos dez anos, que visam determinar a
recuperacao dos saldos de prejuizos fiscais, base negativa de contribuicao social e diferencas intertemporais. O imposto de renda e a contribuicéo social diferidos
530 COMPOStOs COMO segue:

Controladora Consolidado
31/12/10 31/12/09 01/01/09 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Prejuizo fiscal e base negativa
de contribuigdo social 940 - - 10.160 10.237 7.530
Provisao para riscos civeis, tributarios,
trabalhistas e previdenciarios - - - 145 167 39
Provisdo para créditos
de liquidacao duvidosa - - - 1.588 2.190 1.860
Outras provisdes temporarias - - - 330 1.180 684
Variacao do valor justo de
propriedades para investimento - - - (275.811) (229.811) (164.910)
Receita de variacao cambial
tributada pelo regime de caixa (*) (3.133) - - (3.133) - -
Antes ajustes de pratica da
adocao inicial do IFRS - - - 1.368 3.055 2.238
Total do imposto de renda e da
contribuicao social - diferidos (2.193) = = 265.353) 212.982) 152.559)
No ativo nao circulante 940 - - 3590 6.829 2.35
No passivo nao circulante (3.133) (278.943) (229.811) (164.910)

(*) Conforme facultado pela legislacao fiscal, no exercicio de 2010, a Companh\a optou pela trlbutagao das receitas e despesas de variagao cambial utilizando
regime de caixa. Em 31 de Dezembro de 2010, o principal contrato mantido pela Companhia em moeda estrangeira corresponde a operacao de mutuo
contraido com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV, o qual esta descrito na nota explicativa n® 23.

Os saldos de créditos registrados no ativo néo circulante, no total de R$13.590, em 31 de dezembro de 2010, deverao ser realizados no periodo de até quatro
anos, como demonstrado a seguir:

Ano

2012 3.398
2013 3.398
2014 3.398
2015 3.396
Total 13.590

23. PARTES RELACIONADAS: No curso dos negécios da Companhia, os acionistas controladores, as controladas, a coligada e os condominios civis (empresas
ligadas) realizam transacdes comerciais e financeiras entre si. Essas transacoes comerciais incluem principalmente a administracao de shopping centers (encargos
comuns e fundo de promocgéo). Os saldos patrimoniais e as transacoes entre partes relacionadas, em 31 de dezembro de 2010 e de 2009 e 1° de janeiro de
2009, sao os seguintes:
Balanco patrimonial Controladora
31/12/09

Consolidado
31/12/10 31/12/09 01/01/09

Finalidade 31/12/10 01/01/09

Ativo circulante:
Empresas ligadas:
Condominio Shopping Center Penha
Condominio Civil Center Shopping Sao Bernardo
Condominio Tivoli Shopping Center
Condominio Franca Shopping Center
Condominio Shopping Patio Brasil
Condominio Parque Dom Pedro Shopping
Condominio Boavista Shopping
Condominio Shopping Center Plaza Sul
Condominio Manauara Shopping
Total (*) - - -
Ativo ndo circulante:
Empresas controladas:
Patio Boavista Shopping Ltda.
Patio Sertorio Shopping Ltda.
Patio Uberlandia Shopping Ltda.
Patio Goiania Shopping Ltda.
Patio Londrina Empreendimentos e Participaces Ltda.
Subtotal -
Empresa ligada:
Enplanta Shopping Ltda.
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Empresa Coligada

Campo Limpo Empreendimentos e Participacoes Ltda.
Total -
Passivo circulante:

Empresas ligadas:

Sierra Brazil 1 BV

Parque D. Pedro | BV/SARL
Subtotal

Empresa controlada:

Sierra Investimentos Brasil Ltda. (a) - - 655
Total 73.637 79.470 655

Controladora

31/12/10 31/12/09

76 61
76 1.148

2811 = =

79.470 = 73.637
- - 11.962
79.470 = 85.599

) 73.637 79.470
5.811

85.281

as

5.425
5.425

73.637

- 212
85.281 5.637
solidado

31/12/09

85.599

Con

Resultado Finalidade 31/12/10
Receita operacional:

Empresas ligadas:

Condominio Shopping Center Penha

Condominio Civil Center Shopping Sao Bernardo

Condominio Tivoli Shopping Center

Condominio Shopping Patio Brasil

Condominio Franca Shopping Center

Condominio Boavista Shopping

Condominio Shopping Center Plaza Sul

Condominio Parque Dom Pedro Shopping

Condominio Campo Limpo Shopping

Condominio Manauara Shopping
Total - -

Receita (despesa) financeira:

Empresa controlada:

Patio Boavista Shopping Ltda.

Patio Sertério Shopping Ltda.

Pétio Uberlandia Shopping Ltda.

Péatio Goiania Shopping Ltda.

Patio Londrina Empreendimentos e Participacoes Ltda.
Subtotal

Empresas ligadas:

Parque D. Pedro | BV/SARL (a) - -

Sierra Brazil 1 BV (o) 5.848 5.938

Enplanta Shopping Ltda. - - -

Empresa controlada:

Sierra Investimentos Brasil Ltda.
Total
Total geral
(*) Incluido no saldo de contas a receber, liquidas e outros créditos.
(a) Refere-se a contratos de mutuo credor no montante original de R$18.419, entre a Companhia e suas controladas, coligada e ligadas, realizados em reais
(R$), com vencimentos no periodo de 22 a 29 de dezembro de 2010 e incidéncia de juros de EURIBOR para trés meses acrescidos de “spread” a razao de 4%
ao ano. Néao ha operacoes em moeda estrangeira entre a Companhia e suas controladas, coligada e ligadas no Brasil. Os saldos apresentados em 1° de janeiro
de 2009 estao relacionados a contas a pagar e a receber sobre reembolsos de despesas e recuperacao de receitas entre as empresas. Nao ha operacoes em
moeda estrangeira entre a Companhia e suas controladas, coligada e ligadas no Brasil.
(b) Refere-se a contas a pagar e a receber sobre reembolsos de despesas e recuperacao de receitas entre a Companhia e a Campo Limpo Empreendimentos e
Participacoes Ltda.
(c) Refere-se a contrato de mutuo devedor com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV (acionista majoritaria da Companhia). O valor total captado nessa operacao
foi de €31.591 mil (R$72.489 em 31 de dezembro de 2010) e sobre ele incidem juros calculados a taxa EURIBOR para trés meses acrescidos de “spread” a razéo
de 4% ao ano, através de duas “tranches” (18 e 22 de dezembro de 2009) e com vencimento em 100 dias a contar da data do recebimento do recurso,
prorrogavel automaticamente a cada 100 dias. Essa operacao tem como finalidade o financiamento das operacées de curto prazo da Companhia e de suas
controladas, coligada e ligadas. No contrato firmado entre as partes, nao foram apresentadas garantias. Conforme descrito na nota explicativa n° 30, essa
operacao foi liquidada no dia 8 de fevereiro de 2011.
(d) Rendimentos a distribuir dos Fundos de Investimento Imobiliario | e Il. A empresa ligada Parque D. Pedro | BV/SARL possui 27,6% e 15,9%, respectivamente,
das cotas dos referidos Fundos.
(e) Refere-se a receitas dos servicos executados pela controlada Unishopping Administradora Ltda., decorrente da administracédo dos encargos comuns e do
fundo de promocao dos referidos condominios. Essas receitas estao reglstradas na rubrica “Receita de servicos”, conforme divulgado na nota explicativa n° 18.
Adicionalmente, o saldo da rubrica “Empréstimos aos condominios”, considerados como transagoes com partes relacionadas, divulgados na nota explicativa
n° 8, estd apresentado em conta destacada no balanco patrimonial.
24. INFORMACOES POR SEGMENTO: As informagoes por segmento sao utilizadas pela Alta Administracdo da Companhia para a tomada de decisées de
alocacao de recursos e avaliacdo de desempenho. Os ativos e passivos por segmento nao estao sendo apresentados, uma vez que nao sao objeto de andlise para
tomada de decisao estratégica por parte da Alta Administracdo. Portanto, os segmentos reportaveis da Companhia de acordo com a IFRS 8 e CPC 22 s&o os
seguintes: a) Desenvolvimento e gerenciamento Referem-se a prestacao de servicos de administracao de bens e iméveis para os lojistas e proprietarios de
shopping centers, servicos de corretagem e desenvolvimento de projeto de um novo shopping center. b) Investimento: Refere-se a locacao de espaco a lojistas
e outros espacos comerciais como “stands” de venda; locacdo de espacos comerciais para publicidade e promocéo; exploracao de estacionamento; e taxa de
cessao de direitos de utilizacdo de espaco imobilidrio (estrutura técnica).
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2010 2009
Receita bruta de shopping por segmento:
Desenvolvimento e gerenciamento 36.666 33.804
Investimento 186.998 149.755
Eliminacao de receitas intersegmentos (22.052) (14.736)
Total 201.612 168.823
Deducoes:
Impostos e contribuicoes (12.802) (9.430)
Descontos e abatimentos (3.801) (5.252)
Total (16.603) (14.682)
Receita operacional liquida 185.009 154141
Custos de shopping por segmento:
Desenvolvimento e gerenciamento (31.373) (27.958)
Investimento (41.876) (41.497)
Eliminacao de receitas intersegmentos 22.548 13.580
(50.701) (55.875)
Resultado operacional ajustado 134.308 98.266

25. INSTRUMENTOS FINANCEIROS: A Companhia e suas controladas contratam operacoes financeiras envolvendo instrumentos financeiros, todos
registrados em contas patrimoniais, que se destinam a atender as suas necessidades operacionais e financeiras. A administracéo e gestao desses instrumentos
financeiros sao realizadas por meio de politicas, definicio de estratégias e estabelecimento de sistemas de controle, devidamente monitorados pela
Administracdo da Companhia e de suas controladas, visando maximizar a rentabilidade do negécio para o acionista, bem como estabelecer o equilibrio entre
capital de terceiros e capital préprio. Os principais instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas estdo representados por:
a) Caixa e equivalentes de caixa: estd classificado como mantido para negociacdo e seu valor contabil estd equivalente ao valor justo do ativo;
b) Contas a receber: séo classificados como ativos financeiros mantidos até o vencimento e estao contabilizados pelos valores contratuais, os quais equivalem
ao valor de mercado; c¢) Empréstimos e financiamentos: séo classificados como passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado.
Os valores contéabeis e de mercado dos instrumentos financeiros da Companhia e de suas controladas em 31 de dezembro de 2010 e de 2009, sao como segue:
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS PARA O EXERCICIO FINDO EM 31 DE DEZEMBRO DE 2010
(Valores expressos em milhares de reais - R$, exceto quando de outra forma indicado)

Na controladora: 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Natureza Classificacdo Contabil Valor justo  Contabil Valor justo Contabil Valor justo
Ativo

Caixa e equivalentes de caixa Valor justo por meio do resultado 2.798 2.798 67.060 67.060 225 225
No consolidado: 31/12/10 31/12/09 01/01/09
Natureza Classificagao Contabil Valor justo Contabil Valorjusto Contabil Valor justo
Ativo

Caixa e equivalentes de caixa Valor justo por meio do resultado 61.566 61.566 86.252 86.252 27.442 27.442
Contas a receber Mantido até o vencimento 21.650 21.650 18.003 18.003 17.330 17.330
Passivo

Empréstimos e financiamentos Custo amortizado 201.848 201.848 183.488 183.488 134.926 134.926

De acordo com a sua natureza, os instrumentos financeiros podem envolver riscos conhecidos ou nao, sendo importante, no melhor julgamento da Companhia,
a avaliacdo potencial dos riscos. Assim, podem existir riscos com garantias ou sem garantias dependendo de aspectos circunstanciais ou legais. Os principais
fatores de risco de mercado que podem afetar os negécios da Companhia estdo apresentados a seguir: 25.1. Risco de crédito: A base de clientes da
Companhia é bastante pulverizada. Por meio de controles internos, a Companhia monitora permanentemente o nivel de suas contas a receber, o que limita o
risco de contas inadimplentes. A provisao para créditos de liquidacao duvidosa é constituida conforme mencionado na nota explicativa n®2.12. 25.2 . Risco de
variacao de preco: As receitas da Companhia sao substancialmente decorrentes de aluguéis de lojistas dos shopping centers. Em geral, os contratos de aluguel
s3o atualizados conforme a variacdo anual do Indice de Precos ao Consumidor Ampliado - IPCA, conforme estabelecido nos contratos de aluguel. Os niveis de
locacao podem variar em virtude de condicbes econdmicas adversas e, com isso, o nivel das receitas podera vir a ser afetado. A Administracao monitora esses
riscos como forma de minimizar os impactos em seus negocios. 25.3. Risco de taxa de juros: Decorre da parcela da divida contratada com juros atrelados ao
CDI e envolve o risco de as despesas financeiras aumentarem por um movimento desfavoravel nas taxas. Adicionalmente, conforme descrito na nota explicativa
n° 23, sobre as operacdes de mutuo entre a Companhia e a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV incidem juros calculados a taxa EURIBOR para trés meses acrescidos
de “spread” a razao de 4% ao ano. 25.4. Risco de cambio: Conforme descrito na nota explicativa n® 23.c), no més de dezembro de 2009 a Companhia
contratou uma operacao de mutuo com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV, a qual esta sujeita aos riscos de variacao de taxa de cambio entre o euro e o real.
Em 31 de dezembro de 2010, a Companhia e suas controladas nao possuem instrumento financeiro derivativo contratado com o intuito de proteger eventuais
oscilagdes de taxas cambiais. Os instrumentos financeiros de contas a receber de clientes e a pagar a fornecedores sao estabelecidos em reais e nao estao
sujeitos a exposicoes cambiais. Analise de sensibilidade de moeda estrangeira: Conforme descrito na nota explicativa n® 23.c), no més de dezembro de
2009 a Companhia contratou uma operacao de mutuo com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV, a qual esta sujeita aos riscos de variacao de taxa de cambio
entre o euro e o real. A tabela a seguir detalha a sensibilidade da Companhia ao aumento e & reducao de 10% no Real em relagao ao Euro.
Impactos da
variacao do Euro
2010 2009
Aumento e/ou reducao do resultado e do patriménio 7.700 7.756
Analise de sensibilidade suplementar sobre instrumentos financeiros, conforme ICVM n® 475/08: Considerando o instrumento financeiro mencionado
anteriormente, a Companhia desenvolveu uma andlise de sensibilidade, conforme determinado pela Instrucado CVM n° 475/08, que requer que sejam
apresentados mais dois cendrios com deterioracdo de 25% e 50% da variavel de risco considerado. Esses cendrios poderdo gerar impactos nos resultados e/ou
nos fluxos de caixa futuros da Companhia e de suas controladas, conforme descrito a seguir: ® Cendrio-base: manutencao nos niveis de juros nos mesmos niveis
observados em 31 de dezembro de 2010. e Cenario adverso: deterioracdo de 25% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relacao ao nivel
verificado em 31 de dezembro de 2010.  Cenario remoto: deterioracao de 50% no fator de risco principal do instrumento financeiro em relacdo ao nivel
verificado em 31 de dezembro de 2010. Premissas: Como descrito anteriormente, a Companhia entende que esta exposta principalmente ao risco de variacao
do CDI, que é base para atualizagdo de parte substancial dos empréstimos contratados, bem como a variacdo da taxa de cambio do euro em relagdo ao real,
que é base para atualizacdo da operacao de mutuo contratada com empresa ligada. Nesse sentido, a seguir estao demonstrados os indices e as taxas utilizados
nos calculos de analise de sensibilidade:
Premissas
Deterioracao da taxa do CDI
Analise da Administracao

Cenério remoto
14,57%

Cenario adverso
12,14%

Cenario-base
9,71%

Consolidado
Fator de risco Instrumento financeiro Risco Cenario adverso Cenario remoto
Empréstimos Taxa de juros  Aumento da taxa do CDI 5.745 6.894
(1) O cenério base apresentado pela Companhia, estd composto pelos juros estimados para o préximo exercicio. A Administracdo da Companhia entende que
os riscos de mercado originados dos demais instrumentos financeiros nao séo relevantes. Conforme mencionado na nota explicativa n® 30, a Companhia
liquidou a operacdo de mutuo com a empresa ligada Sierra Brazil 1 B.V., em 8 de fevereiro de 2011, no montante de R$76.153. Dessa forma,
nao incluiu seus potenciais efeitos pela flutuacdo de moeda no quadro de andlise de sensibilidade. 25.5. Derivativos: A Companhia ndao operou com
instrumentos financeiros derivativos os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010 e de 2009.
26. COBERTURA DE SEGUROS: Em 31 de dezembro de 2010, a cobertura de seguros é como segue:

Cenario-base (1)

Importancia
Modalidade segurada - R$
Responsabilidade civil (operacoes de shopping center) 17.000
Compreensivo de incéndio comum 697.260
Lucros cessantes 141.414
Vendaval/fumaca 35.807

Os membros do nosso conselho de administracdo e nossos diretores, assim como de nossas empresas controladas, sao cobertos por apolices de seguros para
conselheiros e diretores (D&0), com abrangéncia em todo o territério nacional. Referido seguro prevé o pagamento ou reembolso de despesas dos
administradores caso seu patriménio pessoal seja atingido em decorréncia de relagoes da atividade da Companhia. O valor do prémio no D&O é de R$20.000.
27. REMUNERAGAO DOS ADMINISTRADORES: Os gastos com remuneracao dos administradores durante os exercicios findos em 31 de dezembro de 2010
e de 2009 sé&o os seguintes:

Consolidado
31/12/10 31/12/09
Salarios e encargos 2.604 1.962
Remuneracao variavel 1.373 4.180
Beneficios 176 267
Total 4153 6.409

Esses valores estao registrados na rubrica “Custo dos aluguéis e dos servicos prestados”, no resultado do exercicio. Os montantes referentes a remuneracao do
pessoal-chave da Administracao sao representados por beneficios de curto e longo prazos, correspondentes substancialmente a honorarios de diretoria e
participagéo no resultado (incluindo bénus por desempenho). Néo ha beneficios pds-emprego nem remuneracéo baseada em acoes. Em 31 de dezembro de
2010, o saldo da rubrica “Provisao para remuneracao variavel”, no montante de R$427 (R$1.005 em 31 de dezembro de 2009 e R$837 em 1° de janeiro de
2009), classificada no passivo nao circulante, inclui somente remuneragéo variavel (bonus por desempenho) dos diretores da Companhia. Essa provisdo é
constituida conforme mencionado na nota explicativa n® 2.18.2. Adicionalmente, de acordo com a AGOE de 18 de marco de 2010, o limite da remuneracao
global dos Conselheiros e Diretores para o exercicio de 2010 é de R$10.000.

28. INFORMACOES SUPLEMENTARES DOS FLUXOS DE CAIXA: A Companhia realizou a seguinte transacao que nao envolve caixa e equivalentes de caixa:

Consolidado

31/12/10 31/12/09
Aquisicao de acoes proprias (*) - 2.706
Aquisicao do imobilizado (*) - 799
Aquisicao de terreno 25.000 -
Aumento do saldo de fornecedores relacionado a propriedades para investimento em construcao 6.894 3.946

(*) O mutuo com a empresa ligada Enplanta Engenharia Ltda. foi liquidado em novembro de 2009 no montante de R$3.505 através de encontro de contas
relativo a duas transacoes: (i) aquisicio de acdes proprias; e (i) aquisicio de participacdo em empreendimento imobilidrio - Franca Shopping.
29. COMPROMISSOS: a) Em Assembleia Geral de Cotistas do Fundo de Investimento Imobiliario - Fll Parque Dom Pedro Shopping Center, realizada em 24 de
junho de 2009, foi autorizada a emissao de 288.672 cotas, perfazendo o montante total de R$25.302, equivalente a 50,1% do capital social, inteiramente
subscritas pela Sierra Investimentos, com integralizacao prevista para até 40 meses da data da referida Assembleia. A Administracao pretende efetuar a
integralizacdo com recursos obtidos através da venda de 288.672 cotas, no montante total de R$25.302, do Fundo de Investimento Imobiliario Fil Parque Dom
Pedro Shopping Center. E intencido da Administracdo que tais cotas sejam adquiridas pelo Fundo de Investimento Imobiliario - FIl Parque Dom Pedro Shopping
Center. b) Com o advento da Lei n® 12.024, de 27 de agosto de 2009, que determina o tratamento fiscal aplicavel aos rendimentos auferidos por fundos de
investimento imobiliario, o administrador do Fundo de Investimento Imobiliario I, Banco Ourinvest S.A., deixou de reter o IRRF sobre os rendimentos distribuidos
a determinado cotista sediado no Brasil. Considerando que o contetdo e o alcance dessa Lei foram objeto de consulta na Receita Federal iniciada pelo Banco
Qurinvest S.A., a controlada Sierra Investimentos comprometeu-se, através de um acordo com o referido Banco, datado de 29 de outubro de 2009, a constituir
uma aplicacéo financeira custodiada, a fim de fazer face a uma eventual exigibilidade do tributo nao retido. Nessa mesma data foi firmado um acordo entre o
Parque D. Pedro 1 BV/SARL (sociedade luxemburguesa pertencente ao mesmo grupo econdémico da Companhia) e a Sierra Investimentos, por meio do qual o
Parque D. Pedro 1 BV/SARL se compromete a compensar a Sierra Investimentos por todo e qualquer risco associado a nao retencao do referido imposto pelo
Banco Ourinvest S.A. Em 13 de janeiro de 2010, o Banco Ourinvest S.A. obteve resposta a consulta iniciada na Receita Federal, em que é determinada a
obrigatoriedade de continuidade de retencao do IRRF sobre os rendimentos distribuidos a cotistas estabelecidos na modalidade de fundo de investimento
imobiliario e participacao superior a 10% nas cotas do referido fundo. Com o intuito de afastar a obrigatoriedade de retencéo do IRRF descrito anteriormente,
0 Banco Ourinvest S.A. impetrou na Justica Federal um mandado de seguranca, a fim de garantir a no incidéncia do IRRF no que diz respeito aos pagamentos
de rendimentos do Fundo de Investimento Imobiliario | para outros fundos de investimento imobiliario. Dessa forma, todos os valores de imposto de renda nao
retidos até 13 de janeiro de 2010, os quais integravam aplicacao financeira custodiada em nome da Sierra Investimentos, foram resgatados e transferidos para
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0 Banco Ourinvest S.A. e posteriormente depositados em juizo. No dia 9 de abril de 2010, o Banco Ourinvest S.A. obteve decisdo em primeira instancia na
Justica Federal, em que foram acatados os pedidos do mandado de seguranca descritos anteriormente. Por meio de uma sentenca de primeira instancia, a
Justica Federal julgou de forma procedente o requerimento de nao retencao de imposto de renda para os rendimentos distribuidos de fundos de investimentos
imobiliarios, cujas cotas sejam admitidas para negociacao exclusivamente em bolsas de valores ou no mercado de balcdo organizado, a outro fundo de
investimento imobiliario. Estabelece, ainda, que, apos o transito em julgado expega-se alvara de levantamento em favor da impetrante quanto aos depdsitos
voluntarios efetuados nos autos. Em 13 de maio de 2010, a Unido interpds recurso de apelacao contra a sentenca da Justica Federal de primeira instancia. No
dia 11 de junho de 2010, o Banco Ourinvest S.A. apresentou suas contrarrazoes e atualmente aguarda o julgamento de segunda instancia. Em 31 de dezembro
de 2010, a controlada Sierra Investimentos possui R$833 a receber do Banco Ourinvest S.A. a titulo do compromisso firmado no dia 29 de outubro de 2009.
Esse recebivel esta registrado na rubrica “Outros créditos”, no ativo nao circulante (vide nota explicativa n° 6). Adicionalmente, a controlada Sierra Investimentos
possui um saldo de R$557 (R$418 em 31 de dezembro de 2009) em aplicacdes financeiras vinculadas no ativo nao circulante. 30. EVENTOS SUBSEQUENTES:
Grupamento das A¢oes: A AGE realizada em 11 de janeiro de 2011 aprovou o grupamento de acoes ordinarias de emisséo da Companhia na proporcao de
10 acbes para 1 acao da respectiva espécie, passando o numero de agoes ordinarias de 531.727.887 para 53.172.788, as quais foram distribuidas entre os
acionistas na mesma proporcao detida por cada um deles anteriormente ao grupamento de agoes, sendo mantido o capital social da Companhia de R$532.845.
Aumento de capital social: Aumento de capital de 07 de fevereiro de 2011, o Conselho de Administracao da Companhia aprovou o aumento de capital social,
observado o limite do capital autorizado, de R$532.845 para R$967.628, sendo o aumento de R$434.783 realizado mediante a subscricdo e integralizacdo de
21.739.130 acdes ordinarias emitidas pela Companhia no ambito da distribuicdo publica primaria de acdes, ao preco de subscricao de R$20,00 por acao,
representando 100% do total das acdes ordindrias emitidas pela Companhia no aumento do capital social autorizado aprovado em Reunido do Conselho de
Administracao realizada em 1° de fevereiro de 2011. Aumento de capital de 04 de marco de 2011: O Conselho de Administracao da Companhia aprovou
0 aumento de capital social, observado o limite do capital autorizado, de R$967.628 para R$997.866, sendo o aumento de R$30.238 realizado mediante a
subscricao e integralizacao de 1.511.913 acdes ordinarias emitidas pela Companhia no ambito da distribuicao publica primaria de acoes, ao preco de subscricao
de R$20,00 por acéo, representando 100% do total das acoes ordinarias emitidas pela Companhia no aumento do capital social autorizado aprovado em
Reunido do Conselho de Administracao realizada em 04 de marco de 2011. Liquidacao do contrato de mutuo com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV:
Em 08 de fevereiro de 2011, a Companhia liquidou o contrato de mutuo devedor com a empresa ligada Sierra Brazil 1 BV (acionista majoritaria da Companhia),
no montante de R$76.153. O pagamento desse mutuo ja estava previsto como parte da destinacao de recursos do IPO, conforme divulgado no prospecto da
oferta. 31. APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS: A conclusdo da elaboracao das demonstracoes financeiras foi aprovada pela Diretoria em
17 de marco de 2011. 32. EFEITOS DA ADOGAO DAS IFRSs E DOS CPCs NO RESULTADO E NO PATRIMONIO LiQUIDO DOS TRIMESTRES FINDOS EM
2010 E 2009: A CVM facultou as companhias abertas apresentarem suas ITRs durante o exercicio de 2010 conforme as normas contébeis vigentes em 2009.
Entretanto, exigiu das companhias que adotaram essa opgao a reapresentacao das ITRs de 2010, comparativamente com as de 2009, também ajustadas as
novas normas de 2010, pelo menos quando da apresentacao da primeira ITR de 2011. Foi exigida ainda das companhias que se utilizaram dessa faculdade a
apresentacao de uma nota evidenciando, para cada trimestre de 2010 e 2009, os efeitos no resultado e no patriménio liquido decorrentes da plena adocao das
normas contabeis de 2010. Estas informacdes trimestrais foram sujeitas aos procedimentos de revisao especial aplicados pelos auditores independentes da
companhia de acordo com os requerimentos da CVM para informacdes trimestrais (NPA 06 do IBRACON - Instituto dos Auditores Independentes do Brasil),
incluindo os ajustes decorrentes da adogao das novas praticas contabeis, no tendo sido, portanto, sujeitas aos procedimentos de auditoria.

Conciliagao referente aos trimestres findos em 31 de margo de 2010 e de 2009

Controladora Consolidado

2010 2009 2010 2009
Patriménio Lucrodo Lucrodo  Patriménio Lucrodo Lucro do
liquido periodo periodo liquido periodo periodo
Saldo anterior a adocao das novas préticas contabeis 660.660 10.658 6.441 660.660 10.658 6.441
- Variacéo do valor justo das propriedades para investimentos - - - 1.009.493 12.800 5.616
- Baixa das despesas antecipadas de comissoes - - - (4.191) 112 12
- Baixa do ativo diferido - - - (4.470) 212 365
- Ajuste da equivaléncia patrimonial, decorrente dos efeitos
da adogéao inicial das IFRSs nas empresas investidas 490.968 6.496 2.608 7.694 584 553
“Impairment” do &gio = = = (6.218) = =
- Efeno de imposto de renda e contribuicdo social diferidos - - - (230.607) (3.851) (815)
- Reclassificacao da participacao do acionista
néo controlador para o grupo do patriménio liquido - - - 79.746 - -
Total dos ajustes 490.968 6.496 2.608 851.447 9.857 5.73
Saldo ap6s a adogéao das novas praticas contabeis 1.151.628 17.154 9.049 1.512.107 20.515 12.172
Conciliacao referente aos trimestres e periodo de seis meses findos em 30 de junho de 2010 e de 2009
2010 2009
Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Lucro liquido Lucro liquido Lucro liquido Lucro liquido
Para o Para o Para o Para o
periodo periodo periodo periodo
Patriménio Para o deseis Patrimonio Parao deseis Parao deseis Parao de seis
liguido trimestre meses liguido trimestre meses trimestre meses trimestre meses
Saldo anterior a adogao das
novas praticas contabeis 673.084 13.924 24582 673.084  13.924 24582 4.163 10.604 4.163 10.604
- Variacao do valor justo das
propriedades para investimentos - - - 1.052.032 42,539 55.339 - - 457797 51413
- Baixa das despesas
antecipadas de comissoes - - - (4.116) 75 187 - - (3.639) (3.627)
- Baixa do ativo diferido - - - (4.229) 241 453 - - 446 811
- Ajuste da equivaléncia patrimonial,
decorrente dos efeitos da adocao
inicial das IFRSs nas empresas
investidas 512.816 21.848 28.344 8.365 671 1.255 19.851 22.459 460 1.013
- “Impairment” do agio - - - (6.218) - - - - - -
— Efeito de imposto de renda e
contribuicao social diferidos - - - (240.685) (10.078) (13.929) - - (14.517) (15.332)
- Reclassificagéo da participacao
do acionista n&o controlador
para o grupo do
patriménio liquido = = = 78.813 = = = = = =
Total dos ajustes 512.816 21.848 28.344 883.962 33.448 43.305 19.851 _22.459 28.547 34.278
Saldo apds a adocao das
novas praticas contabeis 1.185.900 35.772 52.926 _1.557.046 _ 47.372 _67.887 24.014 _33.063 32.710 _44.882
Conciliacao referente aos trimestres e periodo de nove meses findosz%T030 de setembro de 2010 e de 2009
Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Lucro liquido Lucro liquido Lucro liquido Lucro liquido
Para o Para o Para o Para o
periodo periodo periodo periodo
Patrimonio Parao denove Patriménio Parao denove Parao denove Parao denove
liquido trimestre meses liquido trimestre meses trimestre meses trimestre meses
Saldo anterior a adogao das novas
praticas contabeis 687.821 9.681 34.263 687.821 9.681 34.263 6.972 17.576 6.972 17.576
- Variagao do valor justo das
propriedades para investimentos - - - 1.088.800 36.768 92.107 - - 122.103 173.516
- Baixa das despesas
antecipadas de comissoes - - - (7.125) (3.009) (2.822) - - (449) (4.076)
- Baixa do ativo diferido - - - (4.011) 218 671 - - 648 1.459
- Ajuste da equivaléncia patrimonial,
decorrente dos efeitos da adocao
inicial das IFRSs nas empresas investidas  530.444  17.628  45.972 8.404 39 1.294 58.784 81.243 596  1.609
- “Impairment” do &gio - - - (6.218) - - - - -
- Efeito de imposto de renda
e contribuicdo social diferidos - - - (252.285) (11.600) (25.529) - - (29.468) (44.800)
- Reclassificacéo da participacao
do acionista nao controlador
para o grupo do patriménio liquido - - - 77.091 - - - - - -
Total dos ajustes 530.444 17.628  45.972 904.656 22.416  65.721 58.784 81.243 93.430 127.708
Saldo apds a adogéao das novas
préticas contabeis 1.218.265 27.309 80.235 1.592.477 32.097 99.984 65.756 98.819 100.402 145.284
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RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Acionistas, Conselheiros e Diretores da

Sonae Sierra Brasil S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras individuais e consolidadas da Sonae Sierra Brasil S.A. e controladas (“Companhia”), identificadas como
Controladora e Consolidado, respectivamente, que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2010 e as respectivas demonstracdes do
resultado, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contabeis
e demais notas explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstragoes financeiras

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

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opiniao sobre essas demonstragoes financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e
executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstracdes financeiras estao livres de distorcao relevante.

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

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

Opiniao sobre as demonstragées financeiras individuais
Em nossa opinido, as demonstracoes financeiras individuais anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira da Sonae Sierra Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho de suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio
findo naquela data, de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil.
Opiniao sobre as demonstragoes financeiras consolidadas
Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras consolidadas anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao
patrimonial e financeira consolidada da Sonae Sierra Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2010, o desempenho consolidado de suas operacoes e os seus fluxos
de caixa consolidados para o exercicio findo naquela data, de acordo com Normas Internacionais de Relatério Financeiro (IFRSs), emitidas pelo “International
Accounting Standards Board - IASB” e as praticas contabeis adotadas no Brasil.
Enfase
Conforme descrito na nota explicativa n° 2, as demonstracdes financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.
No caso da Sonae Sierra Brasil S.A., essas praticas diferem das IFRSs, aplicaveis as demonstracdes financeiras separadas, somente no que se refere a avaliacao
dos investimentos em controladas e coligada pelo método de equivaléncia patrimonial, enquanto para fins de IFRSs seria custo ou valor justo.
Outros assuntos
Demonstragdes do valor adicionado
Examinamos, também, as demonstracdes individual e consolidada do valor adicionado (“DVA"), referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2010,
cuja apresentacao é requerida pela legislacao societaria brasileira para companhias abertas, e como informacao suplementar pelas IFRSs que nao requerem a
apresentacao da DVA. Essas demonstracoes foram submetidas aos mesmos procedimentos de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinido, estao
adequadamente apresentadas, em todos os seus aspectos relevantes, em relacdo as demonstracdes financeiras tomadas em conjunto.

S&o Paulo, 17 de marco de 2011
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