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Vanti Administradora e Incorporadora S.A.
CNPJ/MF nº 20.338.533/0001-95

Balanços Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores expressos em milhares de Reais)

Relatório da Administração
Demonstração dos Resultados Exercícios fi ndos 

em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 
(Valores expressos em milhares de Reais)

Demonstração dos Resultados Abrangentes
Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em milhares de Reais)

Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras 
para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 

(Valores Expressos em Milhares de Reais 
(R$), exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto Operacional - A Vanti Administradora e Incorporadora S.A. 
(Companhia), foi constituída em 06 de maio de 2014, seu objeto social e 
de suas controladas compreende atividades de incorporações imobiliá-
rias, a venda de imóveis construídos ou adquiridos para revenda, a admi-
nistração de bens próprios e de terceiros, a participação em outras socie-
dades e em empreendimentos imobiliários, que tenham por fi nalidade as 
mesmas atividades imobiliárias, sua controladora era a General Shopping 
e Outlets do Brasil S.A. Em 27 de dezembro de 2018, as controladas 
da General Shopping e Outlets do Brasil S.A., cindiram parcialmente os 
patrimônios, transferindo 11 empreendimentos para a Companhia, au-
mentando o capital social de R$ 10 para R$ 619.961. Em 26 de março de 
2019 a General Shopping e Outlets do Brasil S.A. distribuiu dividendos in 
natura aos acionistas, no valor de R$ 621.717, por intermédio do General 
Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - FII. 

  Controladora Consolidado          
 Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Receita opera-
 cional líquida 20 - - 99.224 19.349
Custo dos produtos 
 vendidos e serviços 
 prestados 21 - - (7.292) (1.052)          
Lucro operacional bruto - - 91.932 18.297
(Despesas) Receitas 
 operacionais
Ganho de equiva-
 lência patrimonial 8 212.498 8.998 - -
Receita de ganho de 
 avaliação ao valor 
 justos das propriedades 
 para investimentos 8 - - 182.268 -
Administrativas e 
 gerais 22 (245) - (12.289) (4.127)
Outras (despesas) 
 operacionais 22 - - (621) (499)          
Total das (Despesas) 
 Receitas operacionais 212.253 8.998 169.358 (4.626)          
Lucro antes do resultado 
 fi nanceiro  212.253 8.998 261.290 13.671
Resultado fi nanceiro
Receitas 
 fi nanceiras 24 15 - 2.735 5.358
Despesas 
 fi nanceiras 24 (19.598) - (59.157) (7.266)          
Total do resultado 
 fi nanceiro  (19.583) - (56.422) (1.908)          
Lucro antes do 
 IRPJ e CSLL  192.670 8.998 204.868 11.763
(Despesas) de IRPJ e CSLL
(Despesa) Corrente 
 de IRPJ e CSLL 25 (4) - (6.139) (2.701)
(Despesa) Diferida 
 de IRPJ e CSLL 25 - - (6.063) (64)          
Total das (Despesas) 
 de IRPJ e CSLL  (4) - (12.202) (2.765)          
Lucro líquido do exercício 
 (totalmente atribuído aos
 Acionistas Controladores
 da Companhia)  192.666 8.998 192.666 8.998          

 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Lucro líquido do 
 exercício 187.440 8.998 187.440 8.998
Outros resultado 
 abrangentes - - - -        
Total dos resultados 
 abrangentes 187.440 8.998 187.440 8.998        

  Controladora Consolidado          
Ativo Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Ativo circulante
Caixa e equiva-
 lentes de caixa 3 - - 26 82
Aplicações 
 fi nanceiras 3 - - 2.801 3.032
Contas a receber de 
 clientes, líquidas 4 - - 29.145 33.267
Impostos a 
 recuperar 5 37 31 1.521 1.887
Outros créditos 6 - - 13.159 10.725          
Total do ativo 
 circulante  37 31 46.652 48.993
Ativo não circulante
Realizável a longo prazo
Contas a receber de 
 clientes, líquidas 4 - - 893 1.156
Contas a receber de 
 partes relacionadas 7 51.533 - 21.509 14.835
Aplicações 
 fi nanceiras 3 - - 1.750 1.668
Impostos a 
 recuperar 5 - - 2.733 2.733
Depósitos judiciais  - - 527 117          
  51.533 - 27.412 20.509
Investimentos da 
 controladora 8 1.124.988 764.464 - -
Imobilizado, líquido 10 - - 2.356 2.736
Propriedade para 
 investimentos 9 - - 1.435.765 1.495.248
Intangível, líquido 11 - - 530 63          
  1.124.988 764.464 1.438.651 1.498.047          
Total do ativo 
 não circulante  1.176.521 764.464 1.466.063 1.518.556          
Total do ativo  1.176.558 764.495 1.512.715 1.567.549          

Senhores Acionistas: Em cumprimento às disposições legais e estatutárias, submetemos à apreciação de V.Sas. as demonstrações fi nanceiras 
relativas aos exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018. São Paulo, 11 de março de 2020.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Fluxo de caixa das
 atividades operacionais:
Lucro antes da despesa 
 de IRPJ e CSLL 192.670 8.998 204.868 11.763
Ajustes para reconciliar 
 o lucro com o caixa e 
 equivalentes de caixa
Receita de ganho de 
 avaliação ao valor justo 
 das propriedades para 
 investimentos - - (182.268) -
Ganho de equivalência 
 patrimonial (212.498) (8.998) - -
Encargos fi nanceiros 
 sobre empréstimos, 
 fi nanciamentos e CCI - - 32.482 6.178
Juros sobre debêntures 
 a pagar 19.582 - 19.582 -
Pagamento de IRPJ/CSLL - - - (17)
Provisão para perdas 
 esperadas de créditos 
 de liquidação duvidosa - - (243) 890
Encargos fi nanceiros sobre 
 parcelamento de impostos - - 535 -
Depreciações e amortizações - - 372 69
Ajuste a valor justo - - - 483
(Aumento)/Redução dos 
 ativos operacionais
Contas a receber de clientes - - 4.628 (2.779)
Tributos a recuperar (6) (18) 366 17
Outras contas a receber - - (2.434) (869)
Depósitos e cauções - - (410) 1
Aporte de capital - - - (47.132)
Aumento/(Redução) dos 
 passivos operacionais
Fornecedores - - 269 151
Obrigações tributárias a 
 recolher 2 - (17.828) (516)
Salários e encargos sociais 6 - (6) (9)
Imposto de renda e 
 contribuição social diferidos - - (7.711) 1.793
Receitas de cessões a 
 apropriar - - (42.940) (989)
Contas a pagar na 
 compra de imóveis - - - (5.260)
Outras contas a pagar - - 7.765 18.826
Aporte de capital - - - 228.040
Pagamento de juros - - (24.553) -
Pagamento de impostos - - (22.139) (18)        
Caixa líquido (aplicado nas) 
 atividades operacionais (244) (18) (29.665) 210.622

Fluxo de caixa das 
 atividades de investimento:
Aporte de capital - Imobilizado, 
 propriedades para investimentos, 
 intangível, aplicações fi nanceiras 
 e partes relacionadas - - - (1.484.693)
Baixa por venda de propriedade
 para investimentos, imobilizado 
 e intangível - - 279.575 -
Alienação de investi-
 mentos (148.025) - - -
Aquisições de imobilizado 
 e intangível - - (38.283) (33.090)
Compra de debêntures - (755.466) - -
Pagamento de dividendos (2.351) - (2.351) -
Regaste de aplicação 
 fi nanceira - - 149 (333)        
Caixa líquido (aplicado nas) 
 proveniente das atividades 
 de investimento (150.376) (755.466) 239.090 (1.518.116)

Demonstração dos Fluxos de Caixa Exercícios fi ndos 
em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em milhares de Reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 
(Valores expressos em milhares de Reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

 Capital Social  Reservas de lucros        
 Capital Social   Total de
 Subscrito e Reserva Retenção de Reservas de Lucros
 Integralizado Legal Lucros Lucros Acumulados Total            
Saldos em 31 de dezembro de 2017 10 - - - (4) 6
Aumento de capital 619.951 - - - - 619.951
Lucro líquido do exercício - - - - 8.998 8.998
. Retenção parcial do lucro remanescente - - 8.994 8.994 (8.994) -            
Saldos em 31 de dezembro de 2018 619.961 - 8.994 8.994 - 628.955
Lucro líquido do exercício - - - - 192.666 192.666
Destinação do lucro do exercício:
. Apropriação da reserva legal - 9.633 - 9.633 (9.633) -
. Distribuição de dividendos - - - - (6.707) (6.707)
. Retenção parcial do lucro remanescente - - 176.326 176.326 (176.326) -            
Saldos em 31 de dezembro de 2019 619.961 9.633 185.320 194.953 - 814.914            

Passivo e Patrimônio  Controladora Consolidado          
 Líquido Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Passivo circulante
Empréstimos e fi nancia-
 mentos a pagar 12 - - 11.727 11.452
Parcela corrente de debên-
 tures a pagar 13 - - - -
Cédulas de crédito 
 imobiliário (CCI) 14 - - 32.530 36.629
Fornecedores  - - 2.338 2.069
Obrigações tributárias
 a recolher 17 6 - 5.904 39.732
Parcelamento de 
 impostos a pagar 16 - - 6.010 762
Dividendos a pagar  3.978 - 3.978 -
Obrigações trabalhistas 6 - 55 61
Contas a pagar a partes 
 relacionadas 7 142.466 135.540 763 349.834
Receita de cessões 
 a apropriar 18 - - 2.883 8.072
Outros passivos 15 - - 21.511 7.505          
Total do passivo 
 circulante  146.456 135.540 87.699 456.116
Passivo não circulante
Empréstimos e fi nancia-
 mentos a pagar 12 - - 28.159 39.090
Debêntures a pagar 13 215.188 - 215.188 -
Cédulas de crédito 
 imobiliário (CCI) 14 - - 202.981 253.452
Parcelamento de 
 impostos a pagar 16 - - 22.069 2.591
Impostos diferidos 
 passivos 25 - - 43.426 45.074
Receita de cessões 
 a apropriar 18 - - 6.753 44.504
Outros passivos 15 - - 6.066 12.307
Ganho de capital a realizar - - 85.460 85.460          
Total do passivo 
 não circulante  215.188 - 610.102 482.478
Patrimônio líquido
Capital social subscrito 
 e integralizado 19 619.961 619.961 619.961 619.961
Reserva de lucros 
 (Inclui lucros retidos)  194.953 8.994 194.953 8.994          
Total do patrimônio 
 líquido da 
 controladora  814.914 628.955 814.914 628.955
Participação de acionistas
 não controladores  - - - -          
Total do patrimônio 
 líquido consolidado  814.914 628.955 814.914 628.955          
Total do passivo e 
 patrimônio líquido  1.176.558 764.495 1.512.715 1.567.549          

Fluxo de caixa das 
 atividades de fi nanciamento:
Aumento de capital social - 619.951 - 619.951
Aporte de capital - parcelamento 
 de tributos, CCI, fi nanciamentos 
 e partes relacionadas - - - 694.110
Captação de debêntures 350.609 - 350.609 -
Pagamento de debên-
 tures (155.003) - (155.003) -
Amortização do principal 
 de empréstimos, fi nan-
 ciamentos e CCI - - (73.412) (31.614)
Novos parcelamentos 
 de tributos - - 26.792 200
Pagamento do principal 
 de parcelamento de 
 impostos (44.986) - (2.344) -

 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        

 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        

As cotas do General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - FII são negociadas com o código FIGS11 no mercado de bolsa 
da B3. O controlador imediato e fi nal da Companhia é o General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - FII, estabelecido 
no Brasil. A sede da Companhia está localizada em São Paulo - SP, na Avenida Angélica, nº 2.466, 11º andar conjunto 111. As demonstrações fi nan-
ceiras individuais e consolidadas da Vanti Administradora e Incorporadora S.A., relativas ao exercício social fi ndo em 31/12/2019 foram concluídas 
e aprovadas pela Diretoria da Companhia em 11/3/2020. Essas abrangem a Companhia e suas controladas, (conjuntamente referidas como Grupo 
e individualmente como entidades do Grupo). Apresentamos a seguir a relação das empresas controladas da Companhia, as quais compõem as 
demonstrações fi nanceiras consolidadas. Essas controladas possuem por objeto social a administração de bens próprios, incorporação imobiliária 
e participação em outras sociedades:
   M² - 31/12/2019      
Nome da empresa controlada Principal ativo detido pela empresa controlada ABL Total ABL Própria       
Delta Shopping Empreendimentos Imobiliários Ltda. 99,9% da fração ideal do Suzano Shopping Center - -
ERS Administradora e Incorporadora Ltda. 50% do Shopping Outlet Premium Rio de Janeiro 20.906 10.453
FLK Administradora e Incorporadora Ltda. 52% do Outlet Premium Salvador, na Bahia 14.964 7.781
Fonte Administradora e Incorporadora Ltda. 51% do Parque Shopping Sulacap, no Rio de Janeiro 29.022 14.801
GAX Administradora e Incorporadora Ltda. 50% do Outlet Premium São Paulo 24.337 12.169
Indui Administradora e Incorporadora Ltda. 50% do Outlet Premium Brasilia 16.162 8.081
Palo Administradora e Incorporadora Ltda. 50% do OFF Outlet Fortaleza 15.172 7.586
Pentar Administradora e Incorporadora Ltda. 99,5% do Unimart Shopping 15.878 15.799
Poli Shopping Center Empreendimentos Ltda. 50% do Poli Shopping Center 3.386 1.693
SB Bonsucesso Administradora e Incorporadora S.A. 63,4% do Shopping Bonsucesso 25.273 16.048
XAR Administradora e Incorporadora Ltda. 48% do Parque Shopping Barueri 36.300 17.424

2. Apresentação das Informações Contábeis e Principais Práticas Contábeis - 2.1. Base de preparação das demonstrações fi nanceiras - 
2.1.1. Declaração de conformidade - As demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas da Companhia foram preparadas e estão sendo apre-
sentadas de acordo com as normas internacionais de relatórios fi nanceiros (IFRS - International Financial Reporting Standards e IAS1) e de acordo com 
a deliberação CVM nº 676/11 que aprovou o CPC26 (R1), emitido pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), e evidenciam todas as informa-
ções relevantes próprias das demonstrações fi nanceiras, e somente elas, as quais estão consistentes com as utilizadas pela administração na sua 
gestão. Como não existe diferença entre o patrimônio líquido consolidado e o resultado consolidado atribuíveis aos acionistas da controladora, constan-
tes nas demonstrações fi nanceiras consolidadas e o patrimônio líquido e o resultado da controladora, constantes nas demonstrações fi nanceiras indi-
viduais, a Companhia optou por apresentar essas demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas em um único conjunto, lado a lado. A 
Administração da Companhia declara e confi rma que todas as informações relevantes, próprias e constantes das demonstrações fi nanceiras individuais 
e consolidadas, estão sendo evidenciadas e que correspondem às informações utilizadas pela Administração da Companhia na sua gestão. 
Continuidade operacional - A Administração da Companhia tem realizado todo seu planejamento e ações visando à perenidade de seus negócios, 
dessa forma, avalia que possui condições de disponibilizar todos os recursos para continuidade de suas operações. A Administração não tem conheci-
mento de nenhuma incerteza relevante que possa gerar dúvidas sobre a continuidade operacional da Companhia e suas controladas, sendo assim, as 
demonstrações fi nanceiras foram elaboradas levando em conta esse pressuposto. A companhia está atenta ao COVID-19 e a sua repercussão em um 

Partes relacionadas - 135.533 (356.123) 24.929        
Caixa líquido (aplicado 
 nas) atividades de 
 fi nanciamento 150.620 755.484 (209.481) 1.307.576        
Aumento (Redução) 
 líquida do saldo de 
 caixa e equivalentes 
 de caixa - - (56) 82        
Caixa e equivalentes 
 de caixa
No fi nal do exercício - - 26 82
No início do exercício - - 82 -        
Aumento (Redução) 
 líquida do saldo de 
 caixa e equivalentes 
 de caixa - - (56) 82        
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Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), exceto quando indicado de outra forma)
cenário global, bem como às medidas eventualmente adotadas pelas auto-
ridades governamentais. No entanto, ainda não é possível mensurar os 
impactos do COVID-19 sobre as atividades da Companhia. 2.1.2. Moeda 
funcional da companhia e de apresentação das suas demonstrações 
fi nanceiras - As demonstrações fi nanceiras de cada controlada incluída 
na consolidação são preparadas usando a moeda funcional (moeda do 
ambiente econômico primário em que opera) de cada uma delas, que é o 
Real (R$). Ao defi nir a moeda funcional de cada uma de suas controladas, 
a Administração considerou qual a moeda que infl uencia signifi cativamente 
o preço de venda dos serviços prestados e a moeda na qual a maior parte 
do custo de sua prestação de serviços é pago ou incorrido. As demonstra-
ções fi nanceiras individuais e consolidadas são apresentadas em Reais 
(R$), que são as suas moedas funcionais e de apresentação. 2.2. Base de 
consolidação - As demonstrações fi nanceiras consolidadas incluem as 
informações da Companhia e de suas Controladas, encerradas na mesma 
data-base, sendo consistentes com as práticas contábeis descritas na 
Nota Explicativa nº 2.1. O controle é obtido quando a Companhia tem o 
poder de controlar as políticas fi nanceiras e operac ionais de uma entidade 
para auferir benefícios de suas atividades. Nos casos aplicáveis, a existên-
cia e o efeito de potenciais direitos de voto, que são atualmente exercíveis 
ou conversíveis, são levados em consideração ao avaliar se a Companhia 
controla, ou não, outra entidade. As Controladas são integralmente conso-
lidadas a partir da data em que o controle é transferido para a Companhia 
e deixam de ser consolidadas, nos casos aplicáveis, a partir da data em 
que o controle cessa. As Controladas foram consolidadas integralmente 
incluindo as contas de ativo, passivo, receitas e despesas segundo a natu-
reza de cada conta, complementada com as eliminações de: (a) saldos de 
investimentos e do patrimônio líquido; (b) saldos de contas correntes e 
outros saldos integrantes do ativo e/ou passivo mantidos entre as empre-
sas consolidadas e (c) receitas e despesas, bem como lucros não realiza-
dos, quando aplicável, decorrentes de negócios entre as empresas conso-
lidadas. Em 31/12/2019 a Companhia não possui participação de não 
Controladores a ser apresentada. Os resultados das controladas (inclusive 
fundos de investimento imobiliário) adquiridas ou alienadas durante o exer-
cício estão incluí dos na demonstração do resultado a partir da data da 
efetiva aquisição ou até a data da alienação, conforme aplicável. 2.3. Inves-
timentos em Controladas - Os investimentos da Companhia em suas 
controladas são avaliados com base no método da equivalência patrimo-
nial, conforme CPC18 R2/IAS28, para fi ns de demonstrações fi nanceiras 
da Controladora. Com base no método da equivalência patrimonial, o in-
vestimento na controlada é contabilizado no balanço patrimonial da 
Controladora ao custo, adicionado das mudanças após a aquisição da par-
ticipação societária na Controlada. A participação societária na Controlada 
é apresentada na demonstração do resultado da Controladora como equi-
valência patrimonial, representando o lucro líquido ou prejuízo atribuível 
aos acionistas da Controladora. As demonstrações fi nanceiras individuais 
das Controladas são elaboradas no mesmo período de divulgação da 
Companhia. Quando necessário, são efetuados ajustes para que as políti-
cas contábeis estejam de acordo com as adotadas pela Companhia. Após 
a aplicação do método da equivalência patrimonial, a Companhia determi-
na se é necessário reconhecer perda adicional do valor recuperável sobre 
o investimento da Companhia em sua Controlada. A Companhia determi-
na, em cada data de fechamento das demonstrações fi nanceiras, se há 
evidência objetiva de que o investimento na Controlada sofreu perda por 
redução ao valor recuperável. Se assim for, a Companhia calcula o montan-
te da perda por redução ao valor recuperável como a diferença entre o va-
lor recuperável da controlada e o valor contábil e reconhece o montante na 
demonstração do resultado. 2.4. Apresentação de informações por seg-
mento (IFRS8/CPC32 - Informações por segmento) - As informações 
por segmentos operacionais são apresentadas de modo consistente com o 
relatório interno fornecido para o principal tomador de decisões operacio-
nais. O principal tomador de decisões operacionais, responsável pela alo-
cação de recursos e pela avaliação de desempenho dos segmentos opera-
cionais, é representado pelo diretor-presidente. 2.5. Caixa e equivalentes 
de caixa - Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, depósitos bancá-
rios, outros investimentos de curto prazo de liquidez imediata em montante 
conhecido de caixa e sujeito a um insignifi cante risco de mudança de valor, 
os quais são registrados pelos valores de custo, acrescidos dos rendimen-
tos auferidos até as datas dos balanços, que não excedem o seu valor de 
mercado ou de realização. 2.6. Instrumentos fi nanceiros - Reconhe-
cimento e mensuração - Os ativos e passivos fi nanceiros são inicialmente 
mensurados pelo valor justo. Os custos da transação diretamente atribuí-
veis à aquisição ou emissão de ativos e passivos fi nanceiros (exceto por 
ativos e passivos fi nanceiros reconhecidos ao valor justo no resultado) são 
acrescidos ou deduzidos do valor justo dos ativos ou passivos fi nanceiros, 
se aplicável, após o reconhecimento inicial. Os custos da transação direta-
mente atribuíveis à aquisição de ativos e passivos fi nanceiros ao valor jus-
to por meio do resultado são reconhecidos imediatamente no resultado. 
Classifi cação contábil - Os instrumentos fi nanceiros da Companhia e 
de suas controladas foram classifi cados nas seguintes categorias: a) Men-
su rados ao valor justo por meio do resultado - Os ativos fi nanceiros 
mensurados ao valor justo por meio do resultado são ativos fi nanceiros 
mantidos para negociação, quando adquiridos para esse fi m, principalmen-
te, no curto prazo. Os instrumentos fi nanceiros derivativos também são 
classifi cados nessa categoria. Os ativos dessa categoria são classifi cados 
no ativo circulante. Os saldos referentes aos ganhos ou às perdas decor-
rentes das operações não liquidadas são classifi cados no ativo ou no pas-
sivo circulante, sendo as variações no valor justo registradas, respectiva-
mente, nas contas “Receitas fi nanceiras” ou “Despesas fi nanceiras”. 
b) Ativos fi nanceiros mensurados pelo custo amortizado - Instru-
mentos fi nanceiros não derivativos com pagamentos ou recebimentos fi xos 
ou determináveis, que não são cotados em mercados ativos. São classifi -
cados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento su-
perior a 12 meses após a data de elaboração das demonstrações fi nancei-
ras, os quais são classifi cados como ativo não circulante. Os ativos 
fi nanceiros da Companhia correspondem aos empréstimos a receber de 
partes relacionadas, contas a receber de clientes, caixa e equivalentes de 
caixa, aplicações fi nanceiras e outras contas a receber. c) Passivos fi nan-
ceiros mensurados pelo custo amortizado - Representados por em-
préstimos e fi nanciamentos bancários e saldos a pagar a partes relaciona-
das decorrente de conta corrente. Esse passivos são apresentados pelo 
valor original, acrescido de juros, variações monetárias e cambiais incorri-
dos até as datas das demonstrações fi nanceiras, exceto os de conta cor-
rente devidos a tais partes relacionadas. Os passivos fi nanceiros são ini-
cialmente mensurados pelo valor justo, líquidos dos custos da transação. 
Posteriormente, são mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando 
o método de juros efetivos, e a despesa fi nanceira é reconhecida com base 
na remuneração efetiva. 2.7. Redução do valor recuperável de ativos fi -
nanceiros - Ativos fi nanceiros, exceto aqueles designados pelo valor justo 
por meio do resultado, são avaliados por indicadores de redução do valor 
recuperável no fi nal de cada exercício. As perdas por redução do valor re-
cuperável são reconhecidas quando há evidência objetiva da redução do 
valor recuperável do ativo fi nanceiro como resultado de um ou mais even-
tos que tenham ocorrido após seu reconhecimento inicial, com impacto nos 
fl uxos de caixa futuros estimados desse ativo. Os critérios que a Companhia 
e suas Controladas utilizam para determinar se há evidência objetiva de 
uma perda do valor recuperável de um ativo fi nanceiro incluem: • difi culda-
de fi nanceira signifi cativa do emissor ou devedor; • violação de contrato, 
como inadimplência ou atraso nos pagamentos de juros ou principal; • pro-
babilidade de o devedor declarar falência ou reorganização fi nanceira; e 
• extinção do mercado ativo daquele ativo fi nanceiro em virtude de proble-
mas fi nanceiros. O valor contábil do ativo fi nanceiro é reduzido diretamente 
pela perda por redução do valor recuperável para todos os ativos fi nancei-
ros, com exceção das contas a receber, em que o valor contábil é reduzido 
pelo uso de uma provisão para perdas esperadas de créditos de liquidação 
duvidosa. Recuperações subsequentes de valores anteriormente baixados 
são creditadas a essa provisão. Mudanças no valor contábil da provisão 
são reconhecidas no resultado. 2.8. Contas a receber de clientes e de 
partes relacionadas - Registradas primeiramente pelos valores faturados, 
com base nos contratos de aluguéis e de serviços prestados, ajustadas 
pelos efeitos decorrentes do reconhecimento de receita de aluguéis de for-
ma linear, apurada de acordo com o prazo previsto nos contratos, incluindo, 
quando aplicável, rendimentos e variações monetárias auferidos. A provi-
são para perda esperada de créditos de liquidação duvidosa é constituída 
em montante considerado sufi ciente pela Administração para cobrir as pro-
váveis perdas na realização das contas a receber, considerando o seguinte 
critério: análise individual dos devedores, independentemente do período 
de vencimento, conforme descrito na Nota Explicativa nº 4. As despesas 
com a constituição dessa provisão foram registradas na rubrica “despesas 

gerais e administrativas” na demonstração do resultado. 2.9. Propriedades 
para investimento - São representadas por terrenos e edifícios em 
shopping centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou valori-
zação do capital, conforme divulgado na Nota Explicativa nº 9. As proprie-
dades para investimento são inicialmente registradas pelo custo de aquisi-
ção ou construção. Após o reconhecimento inicial, as propriedades para 
investimento são apresentadas ao valor justo, exceto pelas propriedades 
em construção (“greenfi elds”) e terrenos para futura expansão. Ganhos ou 
perdas resultantes de variações do valor justo das propriedades para in-
vestimento são incluídos na demonstração do resultado no exercício em 
que forem gerados. As propriedades para investimento em construção 
(“greenfi elds”) são reconhecidas pelo custo de construção até o momento 
em que entrem em operação ou quando a Companhia consiga mensurar 
com confi abilidade o valor justo do ativo. Os custos incorridos relacionados 
a propriedades para investimento em utilização, como: manutenções, repa-
rações, seguros e impostos sobre propriedades, são reconhecidos como 
custo na demonstração do resultado do exercício a que se refere. As pro-
priedades para investimento são baixadas após a alienação ou quando são 
permanentemente retiradas de uso e não há benefícios econômico-futuros 
resultantes da alienação. Qualquer ganho ou perda resultante da baixa do 
imóvel (calculado como a diferença entre as receitas líquidas da alienação 
e o valor contábil do ativo) é reconhecido no resultado do exercício em que 
o imóvel é baixado. Nas operações em que o investimento é realizado em 
regime de coempreendimento, onde a alienação de participação no projeto 
ocorre antes da conclusão das obras, os valores pagos pelo sócio à 
Companhia são mantidos no passivo como adiantamentos até a efetiva 
transferência dos riscos e benefícios da propriedade do bem (conclusão 
das obras), quando a diferença entre os valores líquidos da alienação e o 
valor contábil proporcional do ativo é reconhecida no resultado. Os encar-
gos fi nanceiros de empréstimos e fi nanciamentos incorridos durante o pe-
ríodo de construção, quando aplicável, são capitalizados. 2.10. Imobilizado - 
Demonstrado ao custo de aquisição. A depreciação é calculada pelo 
método linear às taxas mencionadas na Nota Explicativa nº 10, que consi-
deram a vida útil-econômica estimada dos bens. Os valores residuais e a 
vida útil dos ativos são revisados anualmente e ajustados, caso apropriado. 
Um item do imobilizado é baixado após alienação ou quando não há bene-
fícios econômico-futuros resultantes do uso contínuo do ativo. Quaisquer 
ganhos ou perdas na venda ou baixa de um item do imobilizado são deter-
minados pela diferença entre os valores recebidos na venda e o valor con-
tábil do ativo e são reconhecidos no resultado. 2.11. Intangível - Ativos in-
tangíveis com vida útil defi nida, adquiridos separadamente, são registrados 
ao custo, deduzido da amortização e das perdas por redução do valor 
recuperável acumulado. A amortização é reconhecida linearmente com 
base na vida útil estimada dos ativos. A vida útil estimada e o método de 
amortização são revisados no fi nal de cada exercício, e o efeito de 
quaisquer mudanças nas estimativas é contabilizado, prospectivamente. 
2.12. Redução do valor recuperável de ativos tangíveis e intangíveis - 
Os bens do imobilizado, intangível e outros ativos não circulantes são ava-
liados anualmente para identifi car evidências de perdas não recuperáveis 
ou, ainda, sempre que eventos ou alterações signifi cativas nas circunstân-
cias indicarem que o valor contábil pode não ser recuperável. Quando hou-
ver perda decorrente das situações em que o valor contábil do ativo ultra-
passe seu valor recuperável, nesse caso defi nido pelo valor em uso do 
ativo, utilizando a metodologia de fl uxo de caixa descontado, essa perda é 
reconhecida no resultado. Em 31/12/2019 e 31/3/2019, não houve evidên-
cias que indicassem que os ativos não seriam recuperáveis. As proprieda-
des para investimentos estão avaliadas ao seu valor justo, as variações de 
acordo com os laudos de avaliação são registradas em conta de resultado 
do exercício. 2.13. Outros ativos (circulante e não circulante) - Um ativo 
é reconhecido no balanço quando se trata de recurso controlado pela 
Companhia decorrente de eventos passados e do qual se espera que re-
sultem em benefícios econômico-futuros. São demonstrados ao valor de 
custo ou de realização, incluindo, quando aplicável, os rendimentos e as 
variações monetárias e cambiais, auferidos até as datas de encerramento 
dos exercícios. 2.14. Outros passivos (circulante e não circulante) - Um 
passivo é reconhecido no balanço quando a Companhia possui uma obri-
gação legal ou constituída como resultado de um evento passado, sendo 
provável que um recurso econômico seja requerido para liquidá-la. São 
demonstrados pelos valores conhecidos ou calculáveis, acrescidos, quan-
do aplicável, dos correspondentes encargos e variações monetárias e/ou 
cambiais incorridos até a data do balanço patrimonial. 2.15. Provisões - 
São reconhecidas para obrigações presentes (legal ou presumida) resul-
tantes de eventos passados, em que seja possível estimar os valores de 
forma confi ável e cuja liquidação seja provável. O valor reconhecido como 
provisão é a melhor estimativa das considerações requeridas para liquidar 
a obrigação no fi nal de cada exercício, considerando-se os riscos e as in-
certezas relativos à obrigação. 2.16. Provisão para riscos cíveis, tributá-
rios, trabalhistas e previdenciários - Constituída para as causas cujas 
probabilidades de desembolso futuro são consideradas prováveis pelos 
consultores jurídicos e pela administração da Companhia e suas Contro-
ladas, considerando a natureza dos processos e a experiência da admi-
nistração em causas semelhantes. 2.17. Custo de empréstimos - capi-
talização de juros - Os encargos fi nanceiros de empréstimos obtidos 
diretamente relacionados à aquisição, construção ou produção de proprie-
dades de investimento em desenvolvimento são capitalizados fazendo par-
te do custo do ativo. A capitalização desses encargos começa após o início 
da preparação das atividades de construção ou desenvolvimento do ativo 
e é interrompida após o início de utilização ou fi nal de produção ou cons-
trução do ativo. Os custos de empréstimos atribuíveis diretamente à aquisi-
ção, à construção ou à produção de ativos qualifi cáveis, os quais levam, 
necessariamente, um período de tempo substancial para fi carem prontos 
para uso ou venda pretendida, são acrescentados ao custo desses ativos 
até a data em que estejam prontos para o uso ou a venda pretendida. Os 
ganhos sobre investimentos decorrentes da aplicação temporária dos re-
cursos obtidos com empréstimos específi cos ainda não gastos com o ativo 
qualifi cável são deduzidos dos custos com empréstimos elegíveis para ca-
pitalização. Todos os outros custos com empréstimos são reconhecidos no 
resultado do exercício em que são incorridos. 2.18. Imposto de Renda 
(IRPJ) e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) Correntes 
e Diferidos - A provisão para IRPJ e a CSLL são contabilizadas pelo regi-
me de lucro real e presumido e foi constituída à alíquota de 15%, acrescida 
do adicional de 10% sobre o lucro tributável anual excedente a R$ 240. A 
CSLL foi calculada à alíquota de 9% sobre o lucro contábil ajustado. 
Conforme facultado pela legislação tributária, determinadas Controladas 
incluídas nas demonstrações fi nanceiras consolidadas optaram pelo regi-
me de tributação com base no lucro presumido. A base de cálculo do IRPJ 
e da CSLL é calculada à razão de 32% sobre as receitas brutas provenien-
tes da prestação de serviços, 8% sobre o ajuste a valor justo e sobre a 
venda de propriedades para investimentos, 100% das receitas fi nanceiras, 
sobre as quais se aplica à alíquota regular de 15%, acrescida do adicional 
de 10% para o IRPJ e de 9% para a CSLL. Por esse motivo, essas empre-
sas consolidadas não registraram o IRPJ e a CSLL diferidos ativos sobre 
prejuízos fi scais de IRPJ, bases negativas de CSLL e diferenças temporá-
rias e não estão inseridas no contexto da não cumulatividade na apuração 
do Programa de Integração Social (PIS) e da Contribuição para o 
Financiamento da Seguridade Social (Cofi ns). O IRPJ e a CSLL diferidos 
são reconhecidos sobre as diferenças temporárias decorrentes de diferen-
ças entre as bases fi scais dos ativos e passivos e seus valores contábeis 
nas demonstrações fi nanceiras. O IRPJ e a CSLL diferidos são determina-
dos, usando alíquotas de imposto (e leis fi scais) promulgadas, ou substan-
cialmente promulgadas, na data do balanço, e que devem ser aplicadas 
quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o impos-
to diferido passivo for liquidado. As alíquotas desses impostos, defi nidas 
atualmente para determinação desses créditos diferidos, são de 25% para 
o IRPJ e de 9% para a CSLL. 2.19. Reconhecimento de receitas - A re-
ceita de aluguéis é reconhecida de forma linear com base no prazo dos 
contratos, levando em consideração o reajuste contratual e a cobrança de 
13º aluguel. Nossas receitas derivam principalmente das seguintes ativida-
des: a) Aluguel - Refere-se à locação de espaço a lojistas e outros espa-
ços comerciais, como stands de venda e inclui a locação de espaços co-
merciais para publicidade e promoção. O aluguel de lojas a lojistas de 
shopping centers corresponde ao maior percentual das receitas da 
Companhia. b) Receitas de cessões a apropriar - As receitas de cessões 
de direitos de uso a lojistas e usufrutos de frações ideais do estacionamen-
to do Outlet Premium São Paulo são apropriadas ao resultado de acordo 
com o prazo respectivo do primeiro contrato de aluguel, ou do contrato de 
direitos de uso, ou do contrato de usufruto. 2.20. Propriedades para inves-
timentos em negociação para venda (Alienação) - Quando a Companhia 
está comprometida com um plano de venda para a alienação de uma pro-

priedade para investimento, estes ativos são classifi cados para o ativo cir-
culante, seguindo as premissas do CPC28 - Propriedade para investimento 
e CPC31 - Ativo não circulante mantido para venda. A propriedade para 
investimento deve ser baixada (eliminada do balanço patrimonial) na alie-
nação ou quando a propriedade para investimento for permanentemente 
retirada de uso e nenhum benefício econômico for esperado da sua aliena-
ção. 2.21. Lucro/Prejuízo básico e diluído por ação - Conforme 
Pronunciamento Técnico CPC41/IAS33, o resultado por ação básico é cal-
culado por meio do resultado do exercício e da média ponderada das 
ações em circulação no respectivo exercício. No caso da Companhia, o 
resultado diluído por ação é igual ao resultado básico por ação, uma vez 
que a Companhia não possui ações ordinárias ou preferenciais potenciais 
diluidoras. 2.22. Uso de estimativas e julgamentos críticos - A prepara-
ção das demonstrações fi nanceiras, de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil em consonância com as IFRS, requer que a 
Administração se baseie em estimativas para o registro de certas transa-
ções que afetam os ativos, os passivos, as receitas e as despesas da 
Companhia e de suas controladas, bem como a divulgação de informações 
sobre dados das suas demonstrações fi nanceiras. As estimativas devem 
ser determinadas com base no melhor conhecimento existente, na data de 
aprovação das demonstrações fi nanceiras, dos eventos e das transações 
em curso e de acordo com a experiência de eventos passados e/ou corren-
tes. Os resultados fi nais dessas transações e informações, quando de sua 
efetiva realização em períodos subsequentes, podem diferir dessas esti-
mativas. As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estima-
tivas futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na 
data do balanço, envolvendo risco signifi cativo de causar um ajuste rele-
vante no valor contábil dos ativos e passivos no próximo período fi nanceiro, 
são discutidas a seguir: a) Valor justo das propriedades para investi-
mento - A Companhia contratou empresa de avaliação externa e indepen-
dente, tendo apropriada qualifi cação profi ssional reconhecida e experiên-
cia na região e no tipo de propriedade que está sendo avaliada, em que 
avalia as propriedades para investimento da Companhia anualmente. Os 
valores justos são baseados nos valores de mercado das suas proprieda-
des para investimento, e o valor estimado pelo qual uma propriedade pode-
ria ser trocada na data da avaliação entre partes conhecedoras e interes-
sadas em uma transação sob condições normais de mercado. Cálculo esse 
baseado através de uma inspeção detalhada, incluindo análises dos histó-
ricos, situações atuais, perspectivas futuras, localizações das propriedades 
para investimento avaliadas além dos mercados em geral. b) IRPJ e CSLL 
diferidos - A Companhia e suas Controladas, quando aplicável, reconhe-
cem ativos e passivos diferidos com base nas diferenças entre o valor con-
tábil apresentado nas demonstrações fi nanceiras e a base tributária dos 
ativos e passivos utilizando as alíquotas em vigor. Imposto diferido ativo é 
reconhecido para todos os prejuízos fi scais não utilizados na extensão em 
que a Companhia tenha diferenças temporárias tributáveis (IRPJ e CS di-
ferido passivo) sufi cientes. Esses prejuízos se referem à Companhia que 
apresenta histórico de prejuízos e não prescrevem. A compensação dos 
prejuízos fi scais acumulados fi ca restrita ao limite de 30% do lucro tributá-
vel gerado em determinado exercício fi scal. O imposto de renda e a contri-
buição social diferidos sobre as avaliações patrimoniais das propriedades 
para investimentos são calculados pela sistemática de tributação do lucro 
presumido. c) Valor justo dos instrumentos fi nanceiros - Quando o va-
lor justo de ativos e passivos fi nanceiros apresentados no balanço patrimo-
nial não puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando 
técnicas de avaliação, incluindo o método de fl uxo de caixa descontado. Os 
dados para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, 
quando possível, contudo, quando isso não for viável, um determinado ní-
vel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento 
inclui considerações sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de 
liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudanças nas premissas sobre es-
ses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos fi -
nanceiros. 2.23. Novas normas, alterações e interpretações contábeis - 
(i) O IASB emitiu/revisou algumas normas IFRS, as quais tem sua adoção 
para exercícios iniciados em/ou após 1/1/2019, e a Companhia avaliou os 
impactos em suas Informações contábeis da adoção destas normas: 
• Emissão da interpretação IFRIC 23 - Incertezas no tratamento de impos-
tos sobre a renda. Estabelece aspectos de reconhecimento e mensuração 
da norma IAS12/CPC32 quando existir incertezas sobre o tratamento do 
imposto de renda relacionados a impostos ativos ou passivos e correntes 
ou diferidos, baseados em lucros tributáveis, prejuízos fi scais, bases tribu-
táveis, perdas fi scais não utilizadas, créditos fi scais não utilizados e alíquo-
tas fi scais. Esta interpretação é efetiva para exercícios iniciando em/ou 
após 01/01/2019. A Companhia avaliou a adoção da norma e inexistem 
efeitos relevantes nas suas demonstrações fi nanceiras do exercício fi ndo 
em 31/12/2019; • Alteração da norma IAS19/CPC33 - Alterações no plano 
em casos de redução ou liquidação. Esclarece aspectos de mensuração e 
reconhecimento no resultado de efeitos de reduções e liquidações em pla-
nos de benefícios a empregados. Esta alteração na norma está efetiva para 
exercício social iniciado em 1/01/2019 sem impacto no exercício fi ndo em 
31/12/2019; • Alteração da norma IFRS 3 - Defi nição de negócio. Esclarece 
aspectos para a defi nição de negócio, de forma a esclarecer quando uma 
transação deve ter tratamento contábil de combinação de negócios ou 
aquisição de ativos. Esta alteração na norma é efetiva para exercícios ini-
ciando em/ou após 1/1/2020. A Companhia não espera impactos signifi ca-
tivos em possíveis eventos futuros de combinações de negócios ou aquisi-
ção de ativos. A Companhia não espera impactos signifi cativos nas suas 
demonstrações fi nanceiras futuras; e • Alteração das normas IAS1 e a 
IAS8 - Defi nição de materialidade. Esclarece aspectos de materialidade 
para o enquadramento da norma contábil onde este conceito é aplicável. 
Estas alterações de normas são efetivas para exercícios iniciando em/ou 
após 1/1/2020. A Companhia não espera impactos signifi cativos nas suas 
demonstrações fi nanceiras futuras. (ii) IFRS 16/CPC06 (R2)/IFRS 16 - 
Operações de arrendamento mercantil (substitui o pronunciamento 
CPC06 (R1)/IAS 17): Esse pronunciamento eliminou a distinção entre ar-
rendamentos operacionais e arrendamentos fi nanceiros a partir de 
01/01/2019. Além disso, a norma exige o reconhecimento de um ativo 
(o direito de usar o item arrendado) e um passivo fi nanceiro relativo aos de 
aluguéis futuros descontados a valor presente para praticamente todos os 
contratos de arrendamento. A Companhia não contratou arrendamentos 
mercantis no exercício corrente, motivo pelo qual não foram registrados 
impactos contábeis pela aplicação das novas normas no balanço encerra-
do em 31/12/2019. A contabilidade da arrendadora permanece semelhante 
à norma atual, ou seja, os arrendadores continuam classifi cando os arren-
damentos como fi nanceiros ou operacionais.
3. Caixa e Equivalentes de Caixa
 Consolidado    
Caixa e bancos (a) 31/12/2019 31/12/2018    
Em reais
Caixa 1 -
Bancos 25 82    
 26 82    
Aplicações fi nanceiras
Em reais
CDB (b) 2.444 2.311
Conta remunerada 357 721    
Total de aplicações fi nanceiras 2.801 3.032    
Total de caixa e equivalentes de caixa 2.827 3.114    
Aplicações fi nanceiras - Não circulante 1.750 1.668    
Total de aplicações fi nanceiras - Não circulante 1.750 1.668    
(a) Em 31 de dezembro de 2019, o total do saldo de caixa e bancos é 
de R$ 26 (consolidado). Em 31 de dezembro de 2018, do total do saldo 
de R$ 82 (consolidado); e (b) Recursos aplicados em CDBs (Certifi cados 
Depósitos Bancários) no banco Itaú com rendimento de 96% do CDI. As 
aplicações fi nanceiras classifi cadas como caixa e equivalentes de caixa 
são investimentos com prazo de resgate inferior a 90 dias, constituídos de 
títulos de alta liquidez, conversíveis em caixa e com riscos insignifi cantes 
de mudança de valor.
4. Contas a Receber Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Contas a receber 44.169 48.797
Perda estimada com créditos de liquidação 
 duvidosa (14.131) (14.374)    
Total 30.038 34.423    
Circulante 29.145 33.267
Não circulante 893 1.156
As contas a receber de clientes são apresentadas pelos valores nominais 
dos títulos representativos dos créditos, incluindo, quando aplicável, ren-
dimentos, variações monetárias auferidas e efeitos decorrentes da linea-
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Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), exceto quando indicado de outra forma)
rização da receita, calculados “pro rata dia” até a data do balanço. Esses 
valores nominais correspondem aproximadamente aos respectivos valores 
presentes pelo fato de serem realizáveis em curto prazo. A exposição má-
xima ao risco de crédito da Companhia é o valor contábil das contas a 
receber mencionadas. Para atenuar esse risco, a Companhia adota como 
prática a análise das modalidades de cobrança (aluguéis, serviços e ou-
tros), considerando a média histórica de perdas, o acompanhamento perió-
dico da Administração, no que tange à situação patrimonial e fi nanceira de 
seus clientes, o estabelecimento de limite de crédito, a análise dos créditos 
vencidos há mais de 180 dias e o acompanhamento permanente de seu 
saldo devedor, entre outros. A carteira de clientes que não foi provisiona-
da refere-se a clientes cuja análise individual da sua situação fi nanceira 
não demonstrou que estes seriam não realizáveis. A Companhia considera 
para avaliar a qualidade de créditos de potenciais clientes as seguintes 
premissas: o valor da garantia oferecida deve cobrir no mínimo 12 me-
ses de custo de ocupação (aluguel, somando encargos comuns e fundos 
de promoção, multiplicados por 12); as garantias aceitas (imóvel, carta de 
fi ança, seguro etc.); a idoneidade de pessoas físicas e jurídicas envolvidas 
na locação (sócios, fi adores e caucionantes) e a utilização da empresa 
SERASA como referência para consultas. A movimentação da provisão 
para créditos de liquidação duvidosa para os exercícios fi ndos em 31 de 
dezembro de 2019 e de 31 de dezembro de 2018 é como segue:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Saldo no início do período (14.374) (12.069)    
(Créditos provisionados) e créditos baixados 
 no exercício 243 (2.305)    
Saldo no fi nal do período (14.131) (14.374)    
A composição das contas a receber faturadas por período de vencimento 
é como segue:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
A vencer 23.162 29.033    
Vencidas:
Até 30 dias 212 770
De 31 a 60 dias 333 692
De 61 a 90 dias 438 403
De 91 a 180 dias 3.290 944
Acima de 180 dias 16.737 16.955    
Total vencidas 21.010 19.764    
Total 44.169 48.797    
Em 31/12/2019, o montante de R$ 2.605 das contas a receber de clien-
tes (R$ 2.581 em 31/12/2018) encontra-se vencido há mais de 180 dias, 
mas não provisionado. A Companhia entende que os demais valores ven-
cidos estão devidamente negociados com os clientes e não houve mu-
dança signifi cativa na qualidade do crédito e os valores são considerados 
recuperáveis.
5. Tributos a Recuperar
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
IRRF sem aplicações fi nanceiras 2.736 2.784
IRRF a recuperar 127 233
Pis e Cofi ns a recuperar 96 235
Imposto de renda - antecipações 1.155 1.218
Contribuição social - antecipações 105 70
Outros impostos a recuperar 35 80    
Total 4.254 4.620    
Circulante 1.521 1.887
Não circulante 2.733 2.733
Nota: Em 31/12/2019 a Controladora possui IRRF sobre aplicações fi nan-
ceiras de RS 37 e RS 31 em 31/12/2018.
6. Outras Contas a Receber
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Valores a receber de outros empreendimentos 6.112 5.634
Adiantamento a fornecedores 4.721 3.496
Outras contas a receber 1.890 926
Comissões a apropriar 436 661
Despesas de seguros a apropriar - 8    
Total 13.159 10.725    
Ativo circulante 13.159 10.725    
7. Partes Relacionadas - a) Saldos e transações com partes relacio-
nadas - No curso dos negócios da Companhia, os acionistas, as contro-
ladas e os condomínios civis realizam operações comerciais e fi nanceiras 
entre si, que incluem: (i) prestação de serviços de consultoria e assistência 
operacional relacionados ao fornecimento de água e energia e às instala-
ções elétricas; (ii) administração de shopping centers; (iii) administração de 
estacionamentos de shopping centers; (iv) contratos de locação comercial 
e (v) acordos e deliberações tomados no âmbito de convenções de con-
domínios. Em linhas gerais, todos os termos e condições dos contratos 
com partes relacionadas estão de acordo com os termos e condições que 
normalmente são praticados em contratação com bases comutativas e de 
mercado, como se a contratação ocorresse com uma parte não relaciona-
da à Companhia, exceto em relação ao saldo de conta corrente sobre o 
qual não incidem encargos fi nanceiros. A Administração negocia contratos 
com partes relacionadas individualmente, analisando seus termos e con-
dições à luz dos termos e condições usualmente praticados pelo mercado, 
das particularidades de cada operação, incluindo prazos, valores, atendi-
mento de padrões de qualidade, fazendo, assim, com que a contratação 
de parte relacionada refl ita a opção que melhor atende aos interesses 
da Companhia em relação aos prazos, valores e condições de qualida-
de, quando comparados com outros contratantes similares. Os saldos em 
31/12/2019 e 31/12/2018, na controladora, são apresentados a seguir:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ativo
LEVIAN - Participações e Empreendimentos Ltda. 50.735 -
Palo 1.175 -
Outros 1 -    
Total 51.911 -    

Passivo (a)
SB Bonsucesso 98.736 101.362
Delta 17.176 17.810
ERS 8.677 10.873
Indui 4.166 1.747
Fonte 3.841 -
Poli 2.697 2.714
GAX 2.117 -
Pentar 1.224 -
FAT 1.006 1.006
FLK 827 -
Securis 45 28
XAR 1.954 -    
Total 142.466 135.540    
(a) Referem-se a exigíveis sobre os quais não incidem encargos fi nan-
ceiros nem há prazo defi nido de vencimento. Os saldos em 31/12/2019 e 
31/12/2018, no consolidado, estão demonstrados a seguir:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ativo
General Shopping e Outlets do Brasil S.A. 8.421 -
Lojistas 4.038 3.801
Condomínio Parque Shop Sulacap 2.461 3.190
Condomínio Bonsucesso 2.115 2.259
Condomínio Outlet Premium RJ 1.735 1.815
Pessoas físicas 1.617 1.780
Fundo de Investimento Imobiliário Sulacap - FII 653 653
Poli Shopping Guarulhos Ativo/encargos 272 -
Condomínio Outlet Premium Salvador 180 -
BR Partners Bahia Empreendimentos Imobiliários 149 149
PNA Empreendimentos Imobiliários 146 146
Nova Poli Shopping Center 100 100    
Total 21.887 14.835    
Passivo
General Shopping e Outlets do Brasil S.A. - 349.834
Outros 763 -    
Total 763 349.834    

Sobre as operações entre as partes relacionadas não incidem encargos fi nanceiros nem há prazo defi nido de vencimento.
8. Investimentos  Quantidade de  Lucro/  Resultado da
 % - Parti- ações/quotas Capital (Prejuízo) Patrimônio equivalência Saldos dos Investimentos                
 cipação detidas social do período líquido patrimonial 31/12/2019 31/12/2018                
Controladas diretas - Investimentos
Andal 100 16.822.497 - 5.149 - 5.149 - 180.620
GAX 100 148.582.563 148.583 54.074 253.485 54.074 253.485 116.801
SB Bonsucesso 100 93.292.157 93.292 7.365 208.130 7.365 208.131 200.764
Fonte 100 247.767.776 247.768 7.144 148.870 7.144 148.870 85.423
Pentar 100 9.999 10 11.236 118.409 11.236 118.409 107.172
Indui 100 9.999 10 36.377 113.860 36.377 113.860 77.482
FLK 100 45.145.414 45.145 18.963 113.066 18.963 113.066 61.644
ERS 100 142.131.036 142.131 20.363 87.841 20.363 87.841 (74.643)
XAR 100 20.311.616 20.311 32.253 47.130 32.253 47.131 (5.420)
Palo 100 9.999 10 17.809 17.134 17.809 17.134 (675)
Poli Empreendimentos 100 424.999 425 1.765 17.061 1.765 17.061 15.296                
    212.498 1.124.986 212.498 1.124.988 764.464                

A movimentação para exercício fi ndo em 31/12/2019 é como segue:
Saldo em 31 de dezembro de 2018 764.464  
Alienação de investimentos (202.582)
Aumento do capital social nas investidas 350.608
Resultado de equivalência patrimonial 212.498  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 1.124.988  

9. Propriedades para Investimento
  Consolidado      
 Em Projetos “greenfi eld”
 operação em construção (i) Total      
Saldo em 31/12/2018 1.495.248 - 1.495.248      
Aquisição/Adições 37.714 - 37.714
Alienação (i) (279.465) - (279.465)
Ajuste a valor justo (ii) 182.268 - 182.268      
Saldo em 31/12/2019 1.435.765 - 1.435.765      
(i) Alienação do Suzano Shopping Suzano; e (ii) Montantes reconhecidos 
no resultado do exercício.

Avaliação a valor justo - O valor justo de cada propriedade para in-
vestimento em operação foi determinado por meio de avaliação efetuada 
por uma entidade especializada independente (CB Richard Ellis). A me-
todologia adotada para avaliação dessas propriedades para investimen-
to a valor justo é a preceituada pelo The Royal Institution of Chartered 
Surveyors (R.I.C.S.), da Grã-Bretanha, e pelo Appraisal Institute, dos 
Estados Unidos, os quais são internacionalmente utilizados e reconhe-
cidos para casos de avaliação e demais análises. Todos os cálculos 
baseiam-se na análise das qualifi cações físicas da propriedade em es-
tudo e das informações diversas levantadas no mercado, que são trata-
das adequadamente para serem utilizadas na determinação do valor do 
empreendimento. Para as avaliações, foram elaborados fl uxos de caixa 
de 10 anos, desconsiderando a infl ação que possa vir a existir nesse 
período. A taxa média ponderada de desconto aplicada ao fl uxo de caixa 
foi de 9,75% e a taxa média de capitalização (perpetuidade) adotada no 
10º ano do fl uxo foi de 8,02%.

Movimentação do ativo imobilizado, conforme demonstrado a seguir, para 
o período fi ndo em 31 de dezembro de 2019:
 31/12/2018 Adições Baixas Depreciação 31/12/2019          
Móveis e 
 utensílios 2.613 88 (96) (327) 2.278
Veículos 100 - - (22) 78
Computadores 
 e periféricos 23 - (1) (23) -          
Total 2.736 88 (97) (372) 2.356          

11. Intangível   Consolidado        
   31/12/2019        
 % - Taxa de  Amortização Valor
 amortização Custo acumulada líquido        
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes - 476 - 476
Vida útil defi nida
Direito de uso - Shopping 
 Suzano (a) 1,67 50 - 50
Softwares 20 487 (483) 4        
Total  1.013 (483) 530        

   Consolidado        
   31/12/2018        
 % - Taxa de  Amortização Valor
 amortização Custo acumulada líquido        
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes - 8 - 8
Vida útil defi nida
Softwares 20 488 (483) 5
Direito de uso - Shopping 
 Suzano (a) 1,67 4.555 (4.505) 50        
Total  5.051 (4.988) 63        
(a) Em 30/07/2012, a controlada XAR assumiu o compromisso de pagar à 
Prefeitura Municipal de Suzano a quantia de R$ 4.505, pelo direito real de 
uso com encargos de uma área com metragem total de 11.925,71 m² no 
Município de Suzano/SP, para instalação de centros comerciais. O referido 
direito possui prazo de 60 anos e é amortizado nesse período de forma 
linear.
A movimentação do intangível para o período fi ndo em 31 de dezembro de 
2019 é como segue:

10. Imobilizado       Consolidado              
    31/12/2019   31/12/2018              
 % - Taxa de  Depreciação   Depreciação
  depreciação Custo acumulada Valor líquido Custo acumulada Valor líquido              
Móveis e utensílios 8 a 15 3.294 (1.016) 2.278 3.883 (1.270) 2.613
Veículos 15 a 25 110 (32) 78 110 (10) 100
Computadores e periféricos 8 a 15 466 (466) - 539 (516) 23              
Total  3.870 (1.514) 2.356 4.532 (1.796) 2.736              

 Prazo de Método de    Transferência
 vida útil amortização 31/12/2018 Adições Amortização Vanti Baixa 31/12/2019                
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes  - 8 481 - - (13) 476
Vida útil defi nida
Direito de uso do Shopping Suzano 60 anos Linear 50 - - - - 50
Softwares 5 anos Linear 5 - (1) - - 4                
Total   63 481 (1) - (13) 530                

12. Empréstimos e Financiamentos
  % - Taxas
  contratuais Venci- Consolidado          
 Moeda a.a. mentos 31/12/2019 31/12/2018          
Empréstimos e 
 fi nanciamentos
Debêntures - 
 SB Bonsu-
 cesso (a) - CDI R$ 2,7% + CDI 2022 11.082 14.891
Debêntures - 
 SB Bonsu-
 cesso (a) - IPCA R$ 7,5% + IPCA 2022 16.365 20.950
Banco Nordeste 
 do Brasil (b) R$ 3,53% 2025 12.439 14.701          
Total    39.886 50.542          
Passivo circulante    11.727 11.452
Passivo não circulante    28.159 39.090
(a) Em 26/10/2012 foi assinado o Instrumento Particular de escritura da 
1ª emissão de debêntures simples, não conversíveis em ações, da espécie 
quirografária, com garantia adicional real e fi dejussória, em duas espécies 
(DI e IPCA), para distribuição pública com esforços restritos de colocação, 
da SB Bonsucesso Administradora de Shoppings S.A. O valor total das 
debêntures é de R$ 78.000, dívidas na série DI de R$ 39.000 com a taxa 
de 2,75% a.a. + CDI, com amortizações mensais de principal e juros e 
prazo total de 120 meses. A série IPCA no valor de R$ 39.000 tem taxa de 
7,5% a.a. + IPCA, com pagamento de juros semestral e amortização anual 
e prazo total de 10 anos (120 meses); e (b) Em 13/11/2013, foi captado 
por meio do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) do 
Banco do Nordeste do Brasil S.A., foi liberado em 13/11/2013 o valor de 
R$ 15.344, em 30 de dezembro de 2013 foi liberado o valor de R$ 7.942 
e em 19/08/2016 foi liberado o valor de R$ 1.910, totalizando o montante 
de R$ 25.196 à taxa de 3,53% de juros ao ano. O prazo do contrato é de 
139 meses. Em 31/12/2019 essa operação tinha uma garantia adicional 
conforme Nota Explicativa nº 5. Os contratos não preveem a manutenção 
de indicadores fi nanceiros (endividamento, cobertura de despesas com 
juros etc.). A composição das parcelas em 31 de dezembro de 2019, por 
ano de vencimento, é demonstrada a seguir:

Ano Consolidado   
2020 11.727
2021 11.541
2022 10.966
2023 2.261
2024 em diante (*) 3.391  
 39.886  
(*) Por não ter data de vencimento, as captações por meio de emissão de 
bônus perpétuos foram classifi cadas como dívida a vencer de 2024 em 
diante. A movimentação dos empréstimos e fi nanciamentos para o período 
fi ndo em 31 de dezembro de 2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 50.541  
Amortização do custo de captação 613
Pagamentos - principal (12.110)
Pagamentos - juros (3.279)
Encargos fi nanceiros 4.121  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 39.886  
Encargos fi nanceiros e custos de transação - Os encargos fi nanceiros 
e custos de transação dos empréstimos e fi nanciamentos são capitaliza-
dos e apropriados ao resultado em função da fl uência do prazo do instru-
mento contratado, pelo custo amortizado usando o método da taxa efetiva 
de juros.

13. Cédulas de Crédito Imobiliário (CCI)
   Venci- Consolidado          
 Moeda % - Taxa mento 31/12/2019 31/12/2018          
Empresas 
 controladas
Andal (a) R$ 11% + TR 2022 - 30.979
XAR (b) R$ 7% + IPCA 2024 50.117 56.820
GAX (c) R$ 6,95% + IPCA 2024 39.281 44.468
Indui (d) R$ 6,9% + IPCA 2025 28.904 32.176
ERS (e) R$ 10% + TR 2027 60.263 64.540
Pentar (f) R$ 6,5% + IPCA 2027 56.946 61.098          
    235.511 290.081          
Passivo circulante    32.530 36.629
Passivo não circulante    202.981 253.452
(a) Em setembro de 2012, a controlada Andal efetuou captação de recur-
sos por meio da emissão de CCIs. O valor total das CCIs emitidas é de 
R$ 63.911. O montante captado será pago em 120 parcelas mensais, acres-
cidas de juros de 11% ao ano e da atualização anual da Taxa Referencial 
(TR). Em garantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária do 
imóvel denominado Shopping Suzano e (ii) alienação fi duciária de recebí-
veis do Shopping Suzano. O custo de captação foi de R$ 959. O custo efe-
tivo da operação foi de TR + 11,17%; Em julho de 2019 a empresa Andal foi 
incorporada pela empresa Delta; (b) Em 13 de novembro de 2012, a con-
trolada XAR Administradora, por meio da emissão de Cédulas de Créditos 
Imobiliários (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a 
captação de R$ 67.600, com taxa de 7% a.a. + IPCA. Esta operação tem 
prazo de 144 meses. Em garantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação 
fi duciária da fração ideal do imóvel denominado Parque Shopping Barueri e 
(ii) alienação fi duciária de recebíveis do Parque Shopping Barueri; (c) Em 
08 de janeiro de 2013, a controlada Gax Administradora e Incorporadora 
Ltda., por meio da emissão de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em 
favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 50.814, 
com taxa de 6,95% a.a. + IPCA. Esta operação tem prazo de 144 meses. 
Em garantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da fração 
ideal do imóvel denominado Outlet Premium e (ii) alienação fi duciária de 
recebíveis do Outlet Premium; (d) Em 20 de setembro de 2013, a con-
trolada Indui Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emis-
são de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor de Habitasec 
Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 36.965, com taxa de 6,95% 
ao ano + IPCA. Esta operação tem prazo de 144 meses. Em garantia das 
CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do imóvel 
denominado Outlet Premium Brasília e (ii) alienação fi duciária de recebí-
veis do Outlet Premium Brasília; (e) Em 13 de janeiro de 2015, a contro-
lada ERS Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissão de 
Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor de Ápice Securitizadora, 
realizou a captação de R$ 75.000, com taxa de 10% ao ano + TR. Esta 
operação tem prazo de 145 meses. Em garantia das CCIs, foram conce-
didas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do imóvel denominado Outlet 
Premium Rio de Janeiro e (ii) alienação fi duciária parcial dos recebíveis da 
Gsb Administradora e Serviços. Em 31 de setembro de 2018 essa opera-
ção tinha uma garantia adicional conforme Nota Explicativa nº 4; e (f) Em 
27 de março de 2017, a controlada Pentar Administradora e Incorporadora 
Ltda., por meio da emissão de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em 
favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 71.045, 
com taxa de 6,5% ao ano + IPCA. Esta operação tem prazo de 120 me-
ses. Em garantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da 
fração ideal do imóvel e (ii) alienação fi duciária de recebíveis do Shopping 
Unimart. Os contratos não preveem a manutenção de indicadores 
fi nanceiros (endividamento, cobertura de despesas com juros, etc.). 
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A composição da parcela em 31 de dezembro de 2019, por ano de venci-
mento, é demonstrada a seguir:
 Consolidado  
2019 32.530
2020 35.066
2021 37.798
2022 40.758
2023 em diante 89.359  
Total 235.511  
A movimentação das CCIs para o período fi ndo em 31 de dezembro de 
2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 290.081
Amortização do custo de captação 1.679
Pagamentos - principal (61.302)
Pagamentos - juros (21.017)
Encargos fi nanceiros 26.070  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 235.511  

14. Debêntures a Receber de Partes Relacionadas
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Debêntures a receber (a) 215.188 -    
Total 215.188 -    
(a) Em 18/02/2019 foram emitidas as debêntures simples, não conver-
síveis em ações, de espécie quirografária, em espécie única, para distri-
buição privada, com vencimento em 18/02/2029, com taxa de 4,18% a.a. 
+ IPCA, com pagamento de juros e amortização anual a partir de 2023, 
ressalvada as hipóteses de vencimento antecipado, resgate antecipado fa-
cultativo ou resgate antecipado no caso de evento de ausência de IPCA da 
emissora Vanti Administradora e Incorporadora S.A., a favor atualmente da 
controlada Levian Participações e Empreendimentos Ltda. Em 28/08/2019 
houve liquidação parcial no valor de R$ 204.893. A movimentação das de-
bêntures a pagar em 31/12/2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31/12/2018 -  
Captação das debêntures 350.609
Amortização das debêntures (155.003)
Apropriação de encargos fi nanceiros 19.582  
Saldo em 31/12/2019 215.188  

15. Outras Contas a Pagar
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Compra de terrenos 12.469 18.673
Repasse luvas e aluguéis - sócios (a) 13.722 294
Repasse para condomínios 49 40
Adiantamento de clientes 191 266
Outros 1.146 539    
Total 27.577 19.812    
Passivo circulante 21.511 7.505
Passivo não circulante 6.066 12.307
(a) Refere-se ao valor a repassar de luvas e aluguéis aos sócios dos 
empreendimentos: Parque Shopping Barueri, Poli Shopping, Shopping 
Bonsucesso, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium São Paulo, Outlet 
Premium Brasília, Outlet Premium Salvador e Outlet Rio de Janeiro.

16. Impostos Parcelados
 Controladora    
 31/12/2019 31/12//2018    
PIS e Cofi ns 736 1.233
ISS 1.572 2.120
Imposto de renda e contribuição social 25.771 -    
Total 28.079 3.353    
Passivo circulante 6.010 762
Passivo não circulante 22.069 2.591
A Companhia em 2009 e 2014 ingressou no parcelamento de débi-
tos tributários, em consonância com as Leis nº 11.941/2009 (REFIS), 
nº 12.996/2014 (REFIS) e no parcelamento simplifi cado de débitos tribu-
tários. A estimativa da Administração é de que o saldo de 31/12/2019 dos 
referidos parcelamentos REFIS e simplifi cado sejam liquidados nos prazos 
de 180 e 60 meses, respectivamente, utilizando o número de parcelas fi -
xas, sendo estas atualizadas pela taxa do Sistema Especial de Liquidação 
e Custódia (SELIC). A permanência nos programas de parcelamentos 
depende do adimplemento dos pagamentos dos tributos federais e previ-
denciários correntes e dos parcelamentos. A inadimplência poderá gerar 
a exclusão dos programas de pagamentos. A movimentação dos débitos 
para o período fi ndo em 31/12/2019, estimados pela Companhia, relativos 
aos impostos parcelados, contemplando o montante do principal acrescido 
de juros e multa no exercício, é como segue:
Saldos em 31 de dezembro de 2018 3.353  
Novos parcelamentos 26.792
Pagamento - principal (2.344)
Pagamentos - juros (257)
Encargos fi nanceiros 535  
Saldos em 31 de dezembro de 2019 28.079  

17. Impostos, Taxas e Contribuições
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Imposto de renda e 
 contribuição social 4 - 2.824 19.250
PIS e Cofi ns - - 2.068 18.736
Outros impostos e taxas 2 - 1.012 1.746        
Total 6 - 5.904 39.732        

18. Receitas de Cessões a Apropriar - A Companhia controla no passi-
vo as receitas de cessões a apropriar. As receitas de cessões de direitos 
de uso a lojistas, locação de equipamentos e usufrutos de frações ideais 
do estacionamento do Shopping Bonsucesso, Parque Shopping Maia e 
Shopping Suzano são apropriadas ao resultado de acordo com o prazo 
respectivo do primeiro contrato de aluguel, ou do contrato de direitos de 
uso, ou do contrato de usufruto. A movimentação dos contratos e reconhe-
cimento da receita em 31 de dezembro de 2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (não auditado) 52.577  
Novos contratos 637
Reconhecimento da receita (4.115)
Liquidação da cessão de estacionamento (38.191)
(-) ANDAL (Incorporação DELTA) (1.171)
(-) Custo das cessões (101)  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 9.636  
Passivo circulante 2.883
Passivo não circulante 6.753
19. Patrimônio Líquido - Capital social - O capital social subscrito 
e integralizados da Companhia em 31/12/2019 e 31/12/2018 é de 
R$ 619.961.105,00, representado por 619.961.105 ações ordinárias sem 
valor nominal, assim distribuídas:
 31/12/2019 31/12/2018    
General Shopping e Outlets do Brasil 
 Fundo de Investimento Imobiliário - FII 619.961.104 619.961.104
Securis Administradora e Incorporadora Ltda. 1 1    
Total de ações em circulação 619.961.105 619.961.105    
Os lucros líquidos apurados em cada exercício social, após as deduções 
legais, terão a destinação que for determinada pela Assembleia Geral, ou-
vido o Conselho Fiscal, se em funcionamento. Aos acionistas é assegura-
do direito ao recebimento de um dividendo anual obrigatório não inferior 
ao garantido por lei do lucro líquido do exercício, diminuído ou acrescido 
dos seguintes valores: Quota destinada à constituição da reserva legal; 
Importância destinada à formação de reservas para contingências, e rever-
são das mesmas reservas formadas em exercícios anteriores; e Lucros a 
realizar transferidos para a respectiva reserva, e lucros anteriores registra-
dos nessa reserva que tenham sido realizados no exercício. Apresentamos 
a seguir a destinação do lucro do exercício social fi ndo em 31/12/2019.
 31/12/2019  
Lucro líquido do exercício social fi ndo em 31/12/2019 192.666
Reserva legal 5% (9.633)
Lucro líquido disponível para distribuição, o qual 
 foi levado para reserva de lucros (lucros retidos) 183.033

Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), exceto quando indicado de outra forma)
 31/12/2019  
Cálculo do prejuízo por ação básico:
Numerador básico
Lucro líquido do exercício social fi ndo em 31/12/2019 192.666
Denominador
Média ponderada do número de ações - básica 619.961.105
Lucro básico por ação em R$ 0,31

20. Receita Operacional Líquida de Aluguel e Serviços
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Receita operacional bruta
Aluguel 109.541 21.246
Serviços 2.948 1.090    
Total da receit a operacional bruta 112.489 22.336    
Deduções
Impostos sobre aluguéis e serviços (8.376) (1.824)
Descontos e abatimentos (4.889) (1.163)    
Receita operacional líquida de aluguel, 
 serviços e outros 99.224 19.349    

21. Custo dos Aluguéis e Serviços Prestados por Natureza
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Custo de depreciações (366) (69)
Custo de ocupação (6.899) (966)
Custo de serviços de terceiros (27) (17)
Outros custos - -    
Total (7.292) (1.052)    

22. Despesas Gerais e Administrativas por Natureza
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Serviços de terceiros (236) - (6.705) (1.733)
Comercialização - - (2.200) (646)
Provisão para crédito 
 de liquidação duvidosa - - (1.617) (625)
Publicidade e propaganda - - (340) (171)
Despesas legais (3) - (289) (698)
Materiais - - (138) (31)
Taxas e emolumentos - - (93) (14)
Provisão para contingência - - (56) (108)
Viagens e estadias - - (55) (11)
Despesas com pessoal (6) - (7) 1
Telefonia/Internet - - (4) (1)
Seguros - - (8) (4)
Outras - - (777) (88)        
Total (245) - (12.289) (4.129)        

23. Resultado Financeiro Líquido
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Receitas fi nanceiras
Juros de aplicações 
 fi nanceiras 12 - 249 39
Ganho na operação - derivativos - - - -
Variação cambial ativa - - 2 1
Variação monetária ativa - - - -
Outros 3 - 2.484 5.318        
 15 - 2.735 5.358        

Despesas fi nanceiras
Juros de empréstimos, 
 fi nanciamentos e CCIs - - (32.433) (6.580)
Perda em operação - derivativos - - - -
Variação monetária passiva - - (9) -
Variação cambial passiva - - - -
Multa sobre impostos em 
 atraso (123) - (4.491) 71
Outros (19.475) - (22.224) (756)        
 (19.598) - (59.157) (7.266)        
Total (19.583) - (56.422) (1.908)        

24. Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro - O imposto 
de renda e a contribuição social sobre o lucro debitados ao resultado do 
exercício são compostos como segue:
 31/12/2019 31/12/2018        
 Controla- Consoli- Controla- Consoli-
 dora dado dora dado        
Lucro (Prejuízo) antes 
 do Imposto de Renda 
 Pessoa Jurídica (IRPJ) 
 e da Contribuição 
 Social sobre o Lucro 
 Líquido (CSLL) 192.670 204.868 8.997 11.761
Alíquota combinada vigente 34% 34% 34% 34%
Expectativa de créditos de 
 imposto de renda e 
 contribuição social (65.508) (69.655) (3.059) (3.999)
Efeito de IRPJ e CSLL 
 sobre equivalência 
 patrimonial 72.249 - 3.059 -
Outras diferenças 
 permanentes líquidas - (29) - (36)
IRPJ e CSLL de períodos 
 anteriores - - - -
IRPJ e CSLL diferidos sobre 
 prejuízo fi scal e diferenças 
 temporárias não constituídos - 16.823 - 6.275
Efeitos de IRPJ e CSLL de 
 sociedades tributadas pelo 
 lucro presumido (6.745) 34.597 - (5.069)
Efeitos de IRPJ e CSLL 
 sobre o ajuste a valor justo - 6.063 - 64
Reversão de IRPJ e CSLL 
 sobre o ajuste a valor justo 
 das propriedades para 
 investimentos alienadas - - - -        
Imposto de renda e 
 contribuição social 
 registrados no resultado (4) (12.202) - (2.765)        
Correntes (4) (6.139) - (2.701)        
Diferidos - (6.063) - (64)        
O imposto de renda e a contribuição social diferidos são compostos como 
segue:
 Consolidado    
Base de cálculo 31/12/2019 31/12/2018     
Avaliação a valor justo das propriedades 
 para investimento e das propriedades 
 destinadas à venda 1.409.938 1.463.449
Presunção para imposto de renda 8% - 25% 
 alíquota para imposto de renda 2% 2%
Presunção para contribuição social 
 12% - 9% alíquota para contribuição social 1,08% 1,08%    
Imposto de renda e contribuição social 
 diferidos passivos sobre propriedades 
 para investimento e destinadas à venda (43.426) (45.074)    
Imposto de renda e contribuição social 
 diferidos passivo (43.426) (45.074)    
Fundamentos para realização do imposto de renda e contribuição social 
diferida. a) Realização do passivo fi scal diferido sobre ajuste a valor justo 
das propriedades para investimento com base na tributação pelo lucro pre-
sumido quando da sua respectiva alienação.

25. Outras Receitas (Despesas) Operacionais Líquidas
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ajuste a valor justo da venda de propriedade 
 para investimento 182.268 -
Outras receitas (despesas) (1.252) (507)
Recuperação de despesas 631 8    
Total 181.647 (499)    

26. Instrumentos Financeiros por Categoria - Os instrumentos fi nanceiros da Companhia foram classifi cados conforme as seguintes categorias:
       Consolidado                
   31/12/2019   31/12/2018                
 Valor Ativos Outros  Valor Ativos Outros 
 justo por fi nanceiros passivos  justo por fi nanceiros passivos 
 meio do e custo ao custo  meio do e custo ao custo 
 resultado amortizado amortizado Total resultado amortizado amortizado Total                
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa - 2.827 - 2.827 - 3.114 - 3.114
Aplicações fi nanceiras e aplicações vinculadas 1.750 - - 1.750 1.668 - - 1.668
Contas a receber e outros recebíveis - 43.197 - 43.197 - 45.148 - 45.148                
Total 1.750 46.024 - 47.774 1.668 48.262 - 49.930                

Passivos
Empréstimos e fi nanciamentos - 39.886 - 39.886 - 50.542 - 50.542
CCIs - 235.511 - 235.511 - 290.081 - 290.081
Debêntures a pagar - 215.188 - 215.188 - - - -
Fornecedores - - 2.883 2.883 - - 2.069 2.069
Outras contas a pagar - - 27.577 27.577 - - 19.812 19.812                
Total - 490.585 30.460 521.045 - 340.623 21.881 362.504                

26.1. Fatores de riscos - A principal fonte de receitas da Companhia 
e de suas controladas são os aluguéis dos lojistas dos shoppings cen-
ters. A Companhia e suas controladas dispõem de política de gestão de 
riscos para gerenciar os riscos de mercado por meio de instrumentos 
fi nanceiros. O principal risco de mercado a que a Companhia está ex-
posta é a fl utuação de índices de infl ação inerentes às suas operações. 
Os principais fatores de risco de mercado que podem afetar os negó-
cios da Companhia e de suas controladas estão apresentados a seguir: 
a) Risco de crédito - A base de clientes é bastante pulverizada. Por 
meio de controles internos, a Companhia e suas controladas monitoram 
permanentemente o nível de suas contas a receber, o que limita o risco 
de contas inadimplentes. A política de gestão de risco da Companhia 
permite operações de aplicação dos recursos de caixa e derivativos so-
mente com contrapartes de primeira linha, ou seja, com baixo risco de 
crédito, de acordo com as agências internacionais de rating. A política 
permite que as operações de instrumentos fi nanceiros derivativos pos-
sam ser efetuadas diretamente na B3. Tanto as instituições fi nanceiras 
quanto as corretoras deverão ser aprovadas previamente pelo Comitê de 
Gestão de Riscos. b) Risco de liquidez - A previsão de fl uxo de caixa é 
realizada nas entidades operacionais da Companhia pelos profi ssionais 
de fi nanças que monitoram continuamente a liquidez, para assegurar que 
a Companhia tenha caixa sufi ciente para atender às necessidades opera-
cionais. Essa previsão leva em consideração os planos de fi nanciamento 
da dívida, o cumprimento das metas internas do quociente do balanço 
patrimonial e, se aplicável, as exigências regulatórias externas ou legais. 
A disponibilidade de caixa mantido pelas entidades operacionais, além 
do saldo exigido para administração do capital circulante, é transferida 
para a área de tesouraria, a qual investe substancialmente a disponibili-
dade de caixa em CDB, LTN e fundo de investimento com remuneração 
atrelada a variação do CDI e escolhendo instrumentos com vencimen-
tos apropriados ou liquidez sufi ciente para fornecer margem necessá-
ria, conforme determinado pelas previsões anteriormente mencionadas. 
c) Risco de capital - A Companhia e suas controladas administram seu 
capital para assegurar que as empresas possam continuar com suas ati-
vidades normais, ao mesmo tempo em que maximizam o retorno a todas 
as partes interessadas ou envolvidas em suas operações, por meio da 
otimização do saldo das dívidas e do patrimônio. A estrutura de capital da 

Companhia e de suas controladas é formada pelo endividamento líquido 
(empréstimos e fi nanciamentos e CCIs detalhados nas Notas Explicativas 
nos 14 e 15, deduzidos do caixa e equivalentes de caixa e instrumen-
tos fi nanceiros ativo) e pelo patrimônio líquido consolidado (que inclui 
capital emitido e reservas, conforme apresentado na Nota Explicativa 
nº 21). A Administração revisa periodicamente a estrutura de capital da 
Companhia. Como parte dessa revisão, considera o custo de capital e os 
riscos associados a cada classe de capital. O índice de endividamento 
em 31 de dezembro de 2019 foi de 33%, conforme a seguir: • Índice de 
endividamento. O índice de endividamento em 31 de dezembro 2019 e 
31 de dezembro 2018 é o seguinte:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Dívida (i) 275.397 340.623
Caixa e equivalentes de caixa (2.827) (3.114)    
Dívida líquida 272.570 337.509    
Patrimônio líquido (ii) 814,914 628.955
Índice de endividamento líquido 33% 54%
(i) A dívida é defi nida como empréstimos e fi nanciamentos e CCIs de 
curto e longo prazo; e (ii) O patrimônio líquido inclui todo o capital e as 
reservas da Companhia, gerenciados como capital. d) Gestão do risco 
de liquidez - A Companhia e suas controladas gerenciam o risco de liqui-
dez mantendo adequadas reservas, linhas de crédito bancárias e linhas de 
crédito para captação de empréstimos que julguem adequados, por meio 
do monitoramento contínuo dos fl uxos de caixa previstos e reais, e pela 
combinação dos perfi s de vencimento dos ativos e passivos fi nanceiros. 
Tabela do risco de liquidez e juros - A tabela a seguir mostra em deta-
lhes o prazo de vencimento contratual restante dos passivos bancários da 
Companhia e de suas controladas e os prazos de amortização contratuais. 
As tabelas foram elaboradas de acordo com os fl uxos de caixa não des-
contados dos passivos fi nanceiros, com base na data mais próxima em que 
a Companhia e suas controladas devem quitar as respectivas obrigações. 
As tabelas incluem os fl uxos de caixa dos juros e do principal. À medida 
que os fl uxos de juros foram pós-fi xados, o valor não descontado foi obtido 
com base nas curvas de juros no encerramento do exercício. O vencimento 
contratual baseia-se na data mais recente em que a Companhia e suas 
controladas devem quitar as respectivas obrigações:

 % - Taxa de juros
 efetiva média Menos de De um a De três meses De um a Mais de
Consolidado ponderada um mês três meses a um ano cinco anos cinco anos Total               
Empréstimos e fi nanciamentos (*) 7,93% 626 1.238 12.577 28.478 3.735 46.654
CCI 10,84% 4.214 8.428 37.927 153.481 103.266 307.317              
Total  4.841 9.666 50.504 181.960 107.001 353.971              
(*) Para a captação de bônus perpétuos foram considerados os juros a serem incorridos até a data da opção de compra e o principal e, por não ter data 
de vencimento, foi classifi cado como dívida a vencer acima de 05 anos.
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...continuação

Aos Administradores e Acionistas da
Vanti Administradora e Incorporadora S.A.
São Paulo - SP
1. Opinião - Examinamos as demonstrações fi nanceiras individuais e con-
solidadas da Vanti Administradora e Incorporadora S.A. (“Companhia”), 
identifi cadas como controladora e consolidado, respectivamente, que com-
preendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respec-
tivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações 
do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa para o exercício fi ndo nessa 
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo 
das principais políticas contábeis. Em nossa opinião, as demonstrações 
fi nanceiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os 
aspectos relevantes, a posição patrimonial e fi nanceira, individual e conso-
lidada, da Vanti Administradora e Incorporadora S.A. em 31 de dezembro 
de 2019, e o desempenho de suas operações e os seus fl uxos de caixa 
para o exercício fi ndo nessa data, de acordo com as normas internacio-
nais do relatório fi nanceiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting 
Standards Board (IASB) e conforme práticas contábeis adotadas no Brasil.

2. Base para opinião - Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as 
normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilida-
des, em conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir 
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra-
ções fi nanceiras”. Somos independentes em relação à Companhia e suas 
controladas, de acordo com os princípios éticos relevantes previstos no 
Código de Ética Profi ssional do Contador e nas normas profi ssionais emiti-
das pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais 
responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que 
a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar 
nossa opinião.

3. Responsabilidades da administração e da governança pelas de-
monstrações fi nanceiras - A administração é responsável pela elabora-
ção das demonstrações fi nanceiras de acordo com as normas internacio-
nais do relatório fi nanceiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting 
Standards Board (IASB) e conforme práticas contábeis adotadas no Brasil 

e pelos controles internos que ela determinou como necessários para per-
mitir a elaboração dessas demonstrações fi nanceiras livres de distorção 
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Na elabo-
ração das demonstrações fi nanceiras, a administração é responsável pela 
avaliação da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, 
quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade ope-
racional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações 
fi nanceiras, a não ser que a administração pretenda liquidar à Companhia 
ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa realista para 
evitar o encerramento das operações. Os responsáveis pela governança 
da Companhia são aqueles com responsabilidade pela supervisão do pro-
cesso de elaboração das demonstrações fi nanceiras.

4. Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações 
fi nanceiras - Nossos objetivos são obter segurança razoável de que as 
demonstrações, tomadas em conjunto, estejam livres de distorção relevan-
te, independentemente se causada por fraude ou erro, e emitir relatório de 
auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é um alto nível de 
segurança, mas, não, uma garantia de que a auditoria realizada de acordo 
com as normas brasileiras e internacionais de auditoria sempre detectam 
as eventuais distorções relevantes existentes. As distorções podem ser de-
correntes de fraude ou erro e são consideradas relevantes quando, indivi-
dualmente ou em conjunto, possam infl uenciar, dentro de uma perspectiva 
razoável, as decisões econômicas dos usuários tomadas com base nas 
referidas demonstrações fi nanceiras. Como parte da auditoria realizada, de 
acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria, exercemos 
julgamento profi ssional e mantemos ceticismo profi ssional ao longo da au-
ditoria. Além disso: • Identifi camos e avaliamos os riscos de distorção rele-
vante nas demonstrações fi nanceiras, independentemente se causada por 
fraude ou erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em 
resposta a tais riscos, bem como obtemos evidência de auditoria apropria-
da e sufi ciente para fundamentar nossa opinião. O risco de não detecção 
de distorção relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente 
de erro, já que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles inter-
nos, conluio, falsifi cação, omissão ou representações falsas intencionais. 
• Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a auditoria 

para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados às circunstân-
cias, mas, não, com o objetivo de expressarmos opinião sobre a efi cácia 
dos controles internos da Companhia e suas controladas. • Avaliamos a 
adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das esti-
mativas contábeis e respectivas divulgações feitas pela administração. 
• Concluímos sobre a adequação do uso, pela administração, da base con-
tábil de continuidade operacional e, com base nas evidências de auditoria 
obtidas, se existe incerteza relevante em relação a eventos ou condições 
que possam levantar dúvida signifi cativa em relação à capacidade de con-
tinuidade operacional da Companhia e suas controladas. Se concluirmos 
que existe incerteza relevante, devemos chamar atenção em nosso relató-
rio de auditoria para as respectivas divulgações nas demonstrações fi nan-
ceiras ou incluir modifi cação em nossa opinião, se as divulgações forem 
inadequadas. Nossas conclusões estão fundamentadas nas evidências de 
auditoria obtidas até a data de nosso relatório. Todavia, eventos ou con-
dições futuras podem levar a Companhia e suas controladas a não mais 
se manterem em continuidade operacional. • Avaliamos a apresentação 
geral, a estrutura e o conteúdo das demonstrações fi nanceiras, inclusive 
as divulgações e se as demonstrações fi nanceiras individuais e consolida-
das representam as correspondentes transações e os eventos de maneira 
compatível com o objetivo de apresentação adequada. • Obtemos evidên-
cia de auditoria apropriada e sufi ciente referente às informações fi nancei-
ras das entidades ou atividades de negócio do grupo para expressar uma 
opinião sobre as demonstrações fi nanceiras consolidadas. Somos respon-
sáveis pela direção, supervisão e desempenho da auditoria do grupo e, 
consequentemente, pela opinião de auditoria. Comunicamo-nos com os 
responsáveis pela governança a respeito, entre outros aspectos, do alcan-
ce planejado, da época da auditoria e das constatações signifi cativas de 
auditoria, inclusive as eventuais defi ciências signifi cativas nos controles 
internos que identifi camos durante nossos trabalhos.

São Paulo, 11 de março de 2020.
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e) Risco de taxas de juros - Empréstimos para capital de giro e CCIs: 
as controladas da Companhia possuem também uma série de emprésti-
mos e fi nanciamentos captados para capital de giro, conforme mencionado 
nas Notas Explicativas nos 14 e 15, sobre os quais incidem taxas médias 
de juros de 10,42% ao ano. f) Análise de sensibilidade - empréstimos, 
fi nanciamentos e CCI - Considerando os instrumentos fi nanceiros men-
cionados anteriormente, a Companhia desenvolveu uma análise de sen-
sibilidade, conforme determinado pela Instrução CVM nº 475/2008, que 
requer que sejam apresentados mais dois cenários com deterioração de 
25% e 50% da variável de risco considerado. Esses cenários poderão gerar 
impactos nos resultados e/ou nos fl uxos de caixa futuros da Companhia, 
conforme descrito a seguir: • cenário-base: manutenção dos níveis de ju-
ros nos mesmos níveis observados em 31 de dezembro de 2019; • cenário 
adverso: deterioração de 25% no fator de risco principal do instrumento 
fi nanceiro em relação ao nível verifi cado em 31 de dezembro de 2019; e 
• cenário remoto: deterioração de 50% no fator de risco principal do ins-
trumento fi nanceiro em relação ao nível verifi cado em 31 de dezembro 
de 2019. g) Empréstimos, fi nanciamentos e CCI - Premissas - Como 
descrito anteriormente, a Companhia entende que está exposta, principal-
mente, aos riscos de variação da TR e do IPCA e de variação cambial 
em relação ao dólar norte-americano, os quais são base para atualização 
de parte substancial dos empréstimos, dos fi nanciamentos, das CCIs e 
dos bônus perpétuos contratados. Nesse sentido, na tabela a seguir estão 
demonstradas as taxas utilizadas nos cálculos de análise de sensibilidade:
Premissas Cenário-base Cenário adverso Cenário remoto       
Elevação da taxa 
 do IPCA 0,35% 0,44% 0,53%
Elevação da DI 0,36% 0,45% 0,54%

   Cenários         
Operação Risco Base Adverso Remoto         
Juros sobre emprés-
 timos sujeitos à
 variação do IPCA Alta da IPCA 73.083 80.156 87.228
Juros sobre emprés-
 timos sujeitos à 
 variação do TR Alta da TR 19.299 19.711 20.123
h) Caixa e equivalentes de caixa - Premissas - Como descrito anterior-
mente, a Companhia entende que está exposta, principalmente, aos riscos 
de variação do CDI e de variação cambial. Nesse sentido, a seguir, estão 
demonstrados os índices e as taxas utilizados nos cálculos de análise de 
sensibilidade:
Premissas Cenário-base Cenário adverso Cenário remoto       
Deterioração da 
 taxa do CDI 4,40% 3,30% 2,20%

 Operação Consolidado         
Fator de   Cenário Cenário
 risco Risco Cenário-base adverso remoto         
Sujeitos à 
 variação 
 do CDI Redução da taxa do CDI 124 93 62
A análise de sensibilidade da variação cambial do caixa e equivalentes 
de caixa indexado ao dólar norte-americano foi apresentada líquida dos 
outros passivos indexados ao dólar norte-americano. 28.2. Determinação 
do valor justo de instrumentos fi nanceiros - A Companhia divulga seus 
ativos e passivos fi nanceiros a valor justo, com base nos pronunciamen-
tos contábeis pertinentes, os quais se referem a conceitos de avaliação

e requerimentos de divulgações. Especifi camente quanto à divulgação, 
a Companhia aplica os requerimentos de hierarquização previstos na 
Deliberação CVM nº 699/12, que envolve os seguintes aspectos: • O valor 
justo é a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo 
liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso em transação sem 
favorecimento; e • Hierarquização em 3 níveis para a mensuração do valor 
justo, de acordo com inputs observáveis para a valorização de um ativo ou 
passivo na data de sua mensuração. A valorização em 3 níveis de hierar-
quia para a mensuração do valor justo é baseada nos inputs observáveis 
e não observáveis. Inputs observáveis refl etem dados de mercado obtidos 
de fontes independentes, enquanto inputs não observáveis refl etem técni-
cas de avaliação adotadas pela Companhia. Esses 2 tipos de inputs criam 
a hierarquia de valor justo apresentada a seguir: • Nível 1 - Preços obser-
vados (não ajustados) para instrumentos idênticos em mercados ativos. 
Nesta categoria estão alocados os investimentos em Letras Financeiras do 

Tesouro (“LFT”) e outras Letras Financeiras; • Nível 2 - Preços observados 
em mercados ativos para instrumentos similares, preços observados para 
instrumentos idênticos ou similares em mercados não ativos e modelos de 
avaliação para os quais inputs são observáveis. Alocam-se neste nível os 
investimentos em CDB, Compromissadas DI, outras aplicações fi nancei-
ras remuneradas pelo DI e os derivativos, os quais são valorizados por 
modelos de precifi cação amplamente aceitos no mercado. São utilizados, 
além dos indicadores das operações inputs observáveis de mercado como 
taxas de juros, fatores de volatilidade e cotações de paridade cambial; e 
• Nível 3 - Instrumentos cujos inputs signifi cativos não são observáveis. 
A Companhia não possui instrumentos fi nanceiros nesta classifi cação. 
A tabela abaixo apresenta a classifi cação geral dos instrumentos fi nancei-
ros ativos e passivos em conformidade com a hierarquia de valorização. 
Para o período fi ndo em 31 de dezembro de 2019, não houve alteração 
entre os 3 níveis de hierarquia.

   Controladora   Consolidado            
   31/12/2019   31/12/2019            
 Nível 1 Nível 2 Nível 3 Nível 1 Nível 2 Nível 3            
Ativos
 Ativos fi nanceiros
  Ao custo amortizado
  Certifi cados de depósitos bancários - - - - 2.444 -
  Conta remunerada - - - - 357 -            
 - - - - 2.801 -            
Passivos
 Passivos fi nanceiros mensurados a valor justo
  Outros passivos fi nanceiros
  Debêntures a pagar - 215.188 - - 215.188 -            
 - 215.188 - - 215.188 -            

   Controladora   Consolidado            
   31/12/2018   31/12/2018            
 Nível 1 Nível 2 Nível 3 Nível 1 Nível 2 Nível 3            
Ativos
 Ativos fi nanceiros
  Mantidos para negociação
  Certifi cados de depósitos bancários - - - - 2.311 -
  Conta remunerada - - - - 721 -            
 - - - - 3.032 -            
Passivos
 Passivos fi nanceiros mensurados a valor justo

27. Cobertura de Seguros - A Companhia e suas controladas mantêm 
cobertura de seguros para cobrir eventuais riscos sobre seus ativos e/ou 
responsabilidades civis. Em 31/12/2019, a cobertura de seguros é como 
segue:
Modalidade Importância segurada   
Respon sabilidade civil 6.650
Compreensivo de incêndio comum 2.529.355
Lucros cessantes 300.430
Vendaval/Fumaça 182.462
Operações de shopping centers 51.890
Danos morais 28.980
Danos materiais 210.982
Empregador 7.700

As premissas de riscos adotadas e valores de cobertura envolvidos foram 
considerados pela administração da Companhia como sufi cientes para 
cobrir eventuais sinistros que possam ocorrer e que possam impedir a 
continuidade normal dos negócios. Tais premissas adotadas, dada a sua 
natureza, não fazem parte do escopo de auditoria das informações contá-
beis intermediárias, consequentemente, não foram auditadas pelos nos-
sos auditores independentes.
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Vanti Administradora e Incorporadora S.A.
CNPJ/MF nº 20.338.533/0001-95

Balanços Patrimoniais em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores expressos em milhares de Reais)

Relatório da Administração

Demonstração dos Resultados Exercícios fi ndos 
em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 

(Valores expressos em milhares de Reais)

Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras 
para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 

(Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), 
exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto Operacional - A Vanti Administradora e Incorporadora S.A. 
(Companhia), foi constituída em 06 de maio de 2014, seu objeto social e de 
suas controladas compreende atividades de incorporações imobiliárias, a 
venda de imóveis construídos ou adquiridos para revenda, a administração 
de bens próprios e de terceiros, a participação em outras sociedades e 
em empreendimentos imobiliários, que tenham por fi nalidade as mesmas 
atividades imobiliárias, sua controladora era a General Shopping e Outlets 
do Brasil S.A. Em 27 de dezembro de 2018, as controladas da General 
Shopping e Outlets do Brasil S.A., cindiram parcialmente os patrimônios, 
transferindo 11 empreendimentos para a Companhia, aumentando o capi-
tal social de R$ 10 para R$ 619.961. Em 26 de março de 2019 a General 
Shopping e Outlets do Brasil S.A. distribuiu dividendos in natura aos 
acionistas, no valor de R$ 621.717, por intermédio do General Shopping 
e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - FII. As cotas do 
General Shopping e Outlets do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - 
FII são negociadas com o código FIGS11 no mercado de bolsa da B3. O 
controlador imediato e fi nal da Companhia é o General Shopping e Outlets 
do Brasil Fundo de Investimento Imobiliário - FII, estabelecido no Brasil. 
A sede da Companhia está localizada em São Paulo - SP, na Avenida 
Angélica, nº 2.466, 11º andar conjunto 111. As demonstrações fi nancei-
ras individuais e consolidadas da Vanti Administradora e Incorporadora 
S.A., relativas ao exercício social fi ndo em 31/12/2019 foram concluídas 
e aprovadas pela Diretoria da Companhia em 11/3/2020. Essas abrangem 
a Companhia e suas controladas, (conjuntamente referidas como Grupo 
e individualmente como entidades do Grupo). Apresentamos a seguir a 
relação das empresas controladas da Companhia, as quais compõem as 
demonstrações fi nanceiras consolidadas. Essas controladas possuem por 
objeto social a administração de bens próprios, incorporação imobiliária e 
participação em outras sociedades:
  M² - 31/12/2019      
Nome da empresa Principal ativo detido pela ABL ABL
 controlada  empresa controlada Total Própria       
Delta Shopping 
 Empreendimentos  99,9% da fração ideal do
 Imobiliários Ltda.  Suzano Shopping Center - -
ERS Administradora e  50% do Shopping Outlet
 Incorporadora Ltda.  Premium Rio de Janeiro 20.906 10.453
FLK Administradora e  52% do Outlet Premium
 Incorporadora Ltda.  Salvador, na Bahia 14.964 7.781
Fonte Administradora e 51% do Parque Shopping
 Incorporadora Ltda.  Sulacap, no Rio de Janeiro 29.022 14.801
GAX Administradora e  50% do Outlet Premium
 Incorporadora Ltda.  São Paulo 24.337 12.169
Indui Administradora e  50% do Outlet Premium
 Incorporadora Ltda.  Brasilia 16.162 8.081
Palo Administradora e 
 Incorporadora Ltda. 50% do OFF Outlet Fortaleza 15.172 7.586
Pentar Administradora e 
 Incorporadora Ltda. 99,5% do Unimart Shopping 15.878 15.799
Poli Shopping Center 
 Empreendimentos Ltda. 50% do Poli Shopping Center 3.386 1.693
SB Bonsucesso 
 Administradora e  63,4% do Shopping
 Incorporadora S.A.  Bonsucesso 25.273 16.048
XAR Administradora e 48% do Parque Shopping
 Incorporadora Ltda.  Barueri 36.300 17.424

2. Apresentação das Informações Contábeis e Principais Práticas 
Contábeis - 2.1. Base de preparação das demonstrações fi nanceiras - 
2.1.1. Declaração de conformidade - As demonstrações fi nanceiras indi-
viduais e consolidadas da Companhia foram preparadas e estão sendo 
apresentadas de acordo com as normas internacionais de relatórios fi nan-
ceiros (IFRS - International Financial Reporting Standards e IAS1) e de 
acordo com a deliberação CVM nº 676/11 que aprovou o CPC26 (R1), 
emitido pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), e evidenciam 
todas as informações relevantes próprias das demonstrações fi nanceiras, 
e somente elas, as quais estão consistentes com as utilizadas pela admi-
nistração na sua gestão. Como não existe diferença entre o patrimônio lí-
quido consolidado e o resultado consolidado atribuíveis aos acionistas da 
controladora, constantes nas demonstrações fi nanceiras consolidadas e o 
patrimônio líquido e o resultado da controladora, constantes nas demons-
trações fi nanceiras individuais, a Companhia optou por apresentar essas 
demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas em um único con-
junto, lado a lado. A Administração da Companhia declara e confi rma que 
todas as informações relevantes, próprias e constantes das demonstra-
ções fi nanceiras individuais e consolidadas, estão sendo evidenciadas e 
que correspondem às informações utilizadas pela Administração da 
Companhia na sua gestão. Continuidade operacional - A Administração 
da Companhia tem realizado todo seu planejamento e ações visando à 
perenidade de seus negócios, dessa forma, avalia que possui condições 
de disponibilizar todos os recursos para continuidade de suas operações. 
A Administração não tem conhecimento de nenhuma incerteza relevante 
que possa gerar dúvidas sobre a continuidade operacional da Companhia 
e suas controladas, sendo assim, as demonstrações fi nanceiras foram ela-
boradas levando em conta esse pressuposto. A companhia está atenta ao 
COVID-19 e a sua repercussão em um cenário global, bem como às medi-
das eventualmente adotadas pelas autoridades governamentais. No entan-
to, ainda não é possível mensurar os impactos do COVID-19 sobre as ati-
vidades da Companhia. 2.1.2. Moeda funcional da companhia e de 
apresentação das suas demonstrações fi nanceiras - As demonstra-
ções fi nanceiras de cada controlada incluída na consolidação são prepara-
das usando a moeda funcional (moeda do ambiente econômico primário 
em que opera) de cada uma delas, que é o Real (R$). Ao defi nir a moeda 
funcional de cada uma de suas controladas, a Administração considerou 
qual a moeda que infl uencia signifi cativamente o preço de venda dos ser-
viços prestados e a moeda na qual a maior parte do custo de sua presta-
ção de serviços é pago ou incorrido. As demonstrações fi nanceiras indivi-
duais e consolidadas são apresentadas em Reais (R$), que são as suas 
moedas funcionais e de apresentação. 2.2. Base de consolidação - As 
demonstrações fi nanceiras consolidadas incluem as informações da 
Companhia e de suas Controladas, encerradas na mesma data-base, sen-
do consistentes com as práticas contábeis descritas na Nota Explicativa 
nº 2.1. O controle é obtido quando a Companhia tem o poder de controlar 
as políticas fi nanceiras e operac ionais de uma entidade para auferir bene-
fícios de suas atividades. Nos casos aplicáveis, a existência e o efeito de 
potenciais direitos de voto, que são atualmente exercíveis ou conversíveis, 
são levados em consideração ao avaliar se a Companhia controla, ou não, 
outra entidade. As Controladas são integralmente consolidadas a partir da 
data em que o controle é transferido para a Companhia e deixam de ser 
consolidadas, nos casos aplicáveis, a partir da data em que o controle 
cessa. As Controladas foram consolidadas integralmente incluindo as con-
tas de ativo, passivo, receitas e despesas segundo a natureza de cada 
conta, complementada com as eliminações de: (a) saldos de investimentos 
e do patrimônio líquido; (b) saldos de contas correntes e outros saldos in-
tegrantes do ativo e/ou passivo mantidos entre as empresas consolidadas 
e (c) receitas e despesas, bem como lucros não realizados, quando aplicá-
vel, decorrentes de negócios entre as empresas consolidadas. Em 
31/12/2019 a Companhia não possui participação de não Controladores a 
ser apresentada. Os resultados das controladas (inclusive fundos de inves-
timento imobiliário) adquiridas ou alienadas durante o exercício estão 
incluí dos na demonstração do resultado a partir da data da efetiva aquisi-
ção ou até a data da alienação, conforme aplicável. 2.3. Inves timentos em 
Controladas - Os investimentos da Companhia em suas controladas são 
avaliados com base no método da equivalência patrimonial, conforme 
CPC18 R2/IAS28, para fi ns de demonstrações fi nanceiras da Controladora. 
Com base no método da equivalência patrimonial, o investimento na con-
trolada é contabilizado no balanço patrimonial da Controladora ao custo, 
adicionado das mudanças após a aquisição da participação societária na 
Controlada. A participação societária na Controlada é apresentada na de-
monstração do resultado da Controladora como equivalência patrimonial, 
representando o lucro líquido ou prejuízo atribuível aos acionistas da 
Controladora. As demonstrações fi nanceiras individuais das Controladas 
são elaboradas no mesmo período de divulgação da Companhia. Quando 
necessário, são efetuados ajustes para que as políticas contábeis estejam 
de acordo com as adotadas pela Companhia. Após a aplicação do método 
da equivalência patrimonial, a Companhia determina se é necessário reco-
nhecer perda adicional do valor recuperável sobre o investimento da 
Companhia em sua Controlada. A Companhia determina, em cada data de 
fechamento das demonstrações fi nanceiras, se há evidência objetiva de 
que o investimento na Controlada sofreu perda por redução ao valor recu-
perável. Se assim for, a Companhia calcula o montante da perda por redu-
ção ao valor recuperável como a diferença entre o valor recuperável 
da controlada e o valor contábil e reconhece o montante na demonstração 
do resultado. 2.4. Apresentação de informações por segmento 
(IFRS8/CPC32 - Informações por segmento) - As informações por seg-
mentos operacionais são apresentadas de modo consistente com o relató-
rio interno fornecido para o principal tomador de decisões operacionais. O 
principal tomador de decisões operacionais, responsável pela alocação de 
recursos e pela avaliação de desempenho dos segmentos operacionais, é 
representado pelo diretor-presidente. 2.5. Caixa e equivalentes de caixa - 
Caixa e equivalentes de caixa incluem o caixa, depósitos bancários, outros 
investimentos de curto prazo de liquidez imediata em montante conhecido 
de caixa e sujeito a um insignifi cante risco de mudança de valor, os quais 
são registrados pelos valores de custo, acrescidos dos rendimentos auferi-
dos até as datas dos balanços, que não excedem o seu valor de mercado 
ou de realização. 2.6. Instrumentos fi nanceiros - Reconhe cimento e 
mensuração - Os ativos e passivos fi nanceiros são inicialmente mensura-
dos pelo valor justo. Os custos da transação diretamente atribuíveis à aqui-
sição ou emissão de ativos e passivos fi nanceiros (exceto por ativos e 
passivos fi nanceiros reconhecidos ao valor justo no resultado) são acresci-
dos ou deduzidos do valor justo dos ativos ou passivos fi nanceiros, se apli-

  Controladora Consolidado          
 Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Receita opera-
 cional líquida 20 - - 99.224 19.349
Custo dos produtos 
 vendidos e serviços 
 prestados 21 - - (7.292) (1.052)          
Lucro operacional bruto - - 91.932 18.297
(Despesas) Receitas 
 operacionais
Ganho de equiva-
 lência patrimonial 8 212.498 8.998 - -
Receita de ganho de 
 avaliação ao valor 
 justos das propriedades 
 para investimentos 8 - - 182.268 -
Administrativas e 
 gerais 22 (245) - (12.289) (4.127)
Outras (despesas) 
 operacionais 22 - - (621) (499)          
Total das (Despesas) 
 Receitas operacionais 212.253 8.998 169.358 (4.626)          
Lucro antes do resultado 
 fi nanceiro  212.253 8.998 261.290 13.671
Resultado fi nanceiro
Receitas 
 fi nanceiras 24 15 - 2.735 5.358
Despesas 
 fi nanceiras 24 (19.598) - (59.157) (7.266)          
Total do resultado 
 fi nanceiro  (19.583) - (56.422) (1.908)          
Lucro antes do 
 IRPJ e CSLL  192.670 8.998 204.868 11.763
(Despesas) de IRPJ e CSLL
(Despesa) Corrente 
 de IRPJ e CSLL 25 (4) - (6.139) (2.701)
(Despesa) Diferida 
 de IRPJ e CSLL 25 - - (6.063) (64)          
Total das (Despesas) 
 de IRPJ e CSLL  (4) - (12.202) (2.765)          
Lucro líquido do exercício 
 (totalmente atribuído aos
 Acionistas Controladores
 da Companhia)  192.666 8.998 192.666 8.998          

  Controladora Consolidado          
Ativo Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Ativo circulante
Caixa e equiva-
 lentes de caixa 3 - - 26 82
Aplicações 
 fi nanceiras 3 - - 2.801 3.032
Contas a receber de 
 clientes, líquidas 4 - - 29.145 33.267
Impostos a 
 recuperar 5 37 31 1.521 1.887
Outros créditos 6 - - 13.159 10.725          
Total do ativo 
 circulante  37 31 46.652 48.993
Ativo não circulante
Realizável a longo prazo
Contas a receber de 
 clientes, líquidas 4 - - 893 1.156
Contas a receber de 
 partes relacionadas 7 51.533 - 21.509 14.835
Aplicações 
 fi nanceiras 3 - - 1.750 1.668
Impostos a 
 recuperar 5 - - 2.733 2.733
Depósitos judiciais  - - 527 117          
  51.533 - 27.412 20.509
Investimentos da 
 controladora 8 1.124.988 764.464 - -
Imobilizado, líquido 10 - - 2.356 2.736
Propriedade para 
 investimentos 9 - - 1.435.765 1.495.248
Intangível, líquido 11 - - 530 63          
  1.124.988 764.464 1.438.651 1.498.047          
Total do ativo 
 não circulante  1.176.521 764.464 1.466.063 1.518.556          
Total do ativo  1.176.558 764.495 1.512.715 1.567.549          

Senhores Acionistas: Em cumprimento às disposições legais e estatutárias, submetemos à apreciação de V.Sas. as demonstrações fi nanceiras relativas aos exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2019 e de 2018. São Paulo, 11 de março de 2020.

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras. As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

 Capital Social  Reservas de lucros        
 Capital Social   Total de
 Subscrito e Reserva Retenção de Reservas de Lucros
 Integralizado Legal Lucros Lucros Acumulados Total            
Saldos em 31 de dezembro de 2017 10 - - - (4) 6
Aumento de capital 619.951 - - - - 619.951
Lucro líquido do exercício - - - - 8.998 8.998
. Retenção parcial do lucro remanescente - - 8.994 8.994 (8.994) -            
Saldos em 31 de dezembro de 2018 619.961 - 8.994 8.994 - 628.955
Lucro líquido do exercício - - - - 192.666 192.666
Destinação do lucro do exercício:
. Apropriação da reserva legal - 9.633 - 9.633 (9.633) -
. Distribuição de dividendos - - - - (6.707) (6.707)
. Retenção parcial do lucro remanescente - - 176.326 176.326 (176.326) -            
Saldos em 31 de dezembro de 2019 619.961 9.633 185.320 194.953 - 814.914            

Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 
(Valores expressos em milhares de Reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Fluxo de caixa das
 atividades operacionais:
Lucro antes da despesa 
 de IRPJ e CSLL 192.670 8.998 204.868 11.763
Ajustes para reconciliar 
 o lucro com o caixa e 
 equivalentes de caixa
Receita de ganho de 
 avaliação ao valor justo 
 das propriedades para 
 investimentos - - (182.268) -
Ganho de equivalência 
 patrimonial (212.498) (8.998) - -
Encargos fi nanceiros 
 sobre empréstimos, 
 fi nanciamentos e CCI - - 32.482 6.178
Juros sobre debêntures 
 a pagar 19.582 - 19.582 -
Pagamento de IRPJ/CSLL - - - (17)
Provisão para perdas 
 esperadas de créditos 
 de liquidação duvidosa - - (243) 890
Encargos fi nanceiros sobre 
 parcelamento de impostos - - 535 -
Depreciações e amortizações - - 372 69
Ajuste a valor justo - - - 483
(Aumento)/Redução dos 
 ativos operacionais
Contas a receber de clientes - - 4.628 (2.779)
Tributos a recuperar (6) (18) 366 17
Outras contas a receber - - (2.434) (869)
Depósitos e cauções - - (410) 1
Aporte de capital - - - (47.132)
Aumento/(Redução) dos 
 passivos operacionais
Fornecedores - - 269 151
Obrigações tributárias a 
 recolher 2 - (17.828) (516)
Salários e encargos sociais 6 - (6) (9)
Imposto de renda e 
 contribuição social diferidos - - (7.711) 1.793
Receitas de cessões a 
 apropriar - - (42.940) (989)
Contas a pagar na 
 compra de imóveis - - - (5.260)
Outras contas a pagar - - 7.765 18.826
Aporte de capital - - - 228.040
Pagamento de juros - - (24.553) -
Pagamento de impostos - - (22.139) (18)        
Caixa líquido (aplicado nas) 
 atividades operacionais (244) (18) (29.665) 210.622

Fluxo de caixa das 
 atividades de investimento:
Aporte de capital - Imobilizado, 
 propriedades para investimentos, 
 intangível, aplicações fi nanceiras 
 e partes relacionadas - - - (1.484.693)
Baixa por venda de propriedade
 para investimentos, imobilizado 
 e intangível - - 279.575 -
Alienação de investi-
 mentos (148.025) - - -
Aquisições de imobilizado 
 e intangível - - (38.283) (33.090)
Compra de debêntures - (755.466) - -
Pagamento de dividendos (2.351) - (2.351) -
Regaste de aplicação 
 fi nanceira - - 149 (333)        
Caixa líquido (aplicado nas) 
 proveniente das atividades 
 de investimento (150.376) (755.466) 239.090 (1.518.116)

Fluxo de caixa das 
 atividades de fi nanciamento:
Aumento de capital social - 619.951 - 619.951
Aporte de capital - parcelamento 
 de tributos, CCI, fi nanciamentos 
 e partes relacionadas - - - 694.110
Captação de debêntures 350.609 - 350.609 -
Pagamento de debên-
 tures (155.003) - (155.003) -
Amortização do principal 
 de empréstimos, fi nan-
 ciamentos e CCI - - (73.412) (31.614)
Novos parcelamentos 
 de tributos - - 26.792 200
Pagamento do principal 
 de parcelamento de 
 impostos (44.986) - (2.344) -
Partes relacionadas - 135.533 (356.123) 24.929        
Caixa líquido (aplicado 
 nas) atividades de 
 fi nanciamento 150.620 755.484 (209.481) 1.307.576        
Aumento (Redução) 
 líquida do saldo de 
 caixa e equivalentes 
 de caixa - - (56) 82        
Caixa e equivalentes 
 de caixa
No fi nal do exercício - - 26 82
No início do exercício - - 82 -        
Aumento (Redução) 
 líquida do saldo de 
 caixa e equivalentes 
 de caixa - - (56) 82        

Demonstração dos Fluxos de Caixa Exercícios fi ndos 
em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018

(Valores expressos em milhares de Reais)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

des para investimentos estão avaliadas ao seu valor justo, as variações de 
acordo com os laudos de avaliação são registradas em conta de resultado 
do exercício. 2.13. Outros ativos (circulante e não circulante) - Um ativo 
é reconhecido no balanço quando se trata de recurso controlado pela 
Companhia decorrente de eventos passados e do qual se espera que re-
sultem em benefícios econômico-futuros. São demonstrados ao valor de 
custo ou de realização, incluindo, quando aplicável, os rendimentos e as 
variações monetárias e cambiais, auferidos até as datas de encerramento 
dos exercícios. 2.14. Outros passivos (circulante e não circulante) - Um 
passivo é reconhecido no balanço quando a Companhia possui uma obri-
gação legal ou constituída como resultado de um evento passado, sendo 
provável que um recurso econômico seja requerido para liquidá-la. São 
demonstrados pelos valores conhecidos ou calculáveis, acrescidos, quan-
do aplicável, dos correspondentes encargos e variações monetárias e/ou 
cambiais incorridos até a data do balanço patrimonial. 2.15. Provisões - 
São reconhecidas para obrigações presentes (legal ou presumida) resul-
tantes de eventos passados, em que seja possível estimar os valores de 
forma confi ável e cuja liquidação seja provável. O valor reconhecido como 
provisão é a melhor estimativa das considerações requeridas para liquidar 
a obrigação no fi nal de cada exercício, considerando-se os riscos e as in-
certezas relativos à obrigação. 2.16. Provisão para riscos cíveis, tributá-
rios, trabalhistas e previdenciários - Constituída para as causas cujas 
probabilidades de desembolso futuro são consideradas prováveis pelos 
consultores jurídicos e pela administração da Companhia e suas Contro-
ladas, considerando a natureza dos processos e a experiência da admi-
nistração em causas semelhantes. 2.17. Custo de empréstimos - capi-
talização de juros - Os encargos fi nanceiros de empréstimos obtidos 
diretamente relacionados à aquisição, construção ou produção de proprie-
dades de investimento em desenvolvimento são capitalizados fazendo par-
te do custo do ativo. A capitalização desses encargos começa após o início 
da preparação das atividades de construção ou desenvolvimento do ativo 
e é interrompida após o início de utilização ou fi nal de produção ou cons-
trução do ativo. Os custos de empréstimos atribuíveis diretamente à aquisi-
ção, à construção ou à produção de ativos qualifi cáveis, os quais levam, 
necessariamente, um período de tempo substancial para fi carem prontos 
para uso ou venda pretendida, são acrescentados ao custo desses ativos 
até a data em que estejam prontos para o uso ou a venda pretendida. Os 
ganhos sobre investimentos decorrentes da aplicação temporária dos re-
cursos obtidos com empréstimos específi cos ainda não gastos com o ativo 
qualifi cável são deduzidos dos custos com empréstimos elegíveis para ca-
pitalização. Todos os outros custos com empréstimos são reconhecidos no 
resultado do exercício em que são incorridos. 2.18. Imposto de Renda 
(IRPJ) e Contribuição Social sobre o Lucro Líquido (CSLL) Correntes 
e Diferidos - A provisão para IRPJ e a CSLL são contabilizadas pelo regi-
me de lucro real e presumido e foi constituída à alíquota de 15%, acrescida 
do adicional de 10% sobre o lucro tributável anual excedente a R$ 240. A 
CSLL foi calculada à alíquota de 9% sobre o lucro contábil ajustado. 
Conforme facultado pela legislação tributária, determinadas Controladas 
incluídas nas demonstrações fi nanceiras consolidadas optaram pelo regi-
me de tributação com base no lucro presumido. A base de cálculo do IRPJ 
e da CSLL é calculada à razão de 32% sobre as receitas brutas provenien-
tes da prestação de serviços, 8% sobre o ajuste a valor justo e sobre a 
venda de propriedades para investimentos, 100% das receitas fi nanceiras, 
sobre as quais se aplica à alíquota regular de 15%, acrescida do adicional 
de 10% para o IRPJ e de 9% para a CSLL. Por esse motivo, essas empre-
sas consolidadas não registraram o IRPJ e a CSLL diferidos ativos sobre 
prejuízos fi scais de IRPJ, bases negativas de CSLL e diferenças temporá-
rias e não estão inseridas no contexto da não cumulatividade na apuração 
do Programa de Integração Social (PIS) e da Contribuição para o 
Financiamento da Seguridade Social (Cofi ns). O IRPJ e a CSLL diferidos 
são reconhecidos sobre as diferenças temporárias decorrentes de diferen-
ças entre as bases fi scais dos ativos e passivos e seus valores contábeis 
nas demonstrações fi nanceiras. O IRPJ e a CSLL diferidos são determina-
dos, usando alíquotas de imposto (e leis fi scais) promulgadas, ou substan-
cialmente promulgadas, na data do balanço, e que devem ser aplicadas 
quando o respectivo imposto diferido ativo for realizado ou quando o impos-
to diferido passivo for liquidado. As alíquotas desses impostos, defi nidas 
atualmente para determinação desses créditos diferidos, são de 25% para 
o IRPJ e de 9% para a CSLL. 2.19. Reconhecimento de receitas - A re-
ceita de aluguéis é reconhecida de forma linear com base no prazo dos 
contratos, levando em consideração o reajuste contratual e a cobrança de 
13º aluguel. Nossas receitas derivam principalmente das seguintes ativida-
des: a) Aluguel - Refere-se à locação de espaço a lojistas e outros espa-
ços comerciais, como stands de venda e inclui a locação de espaços co-
merciais para publicidade e promoção. O aluguel de lojas a lojistas de 
shopping centers corresponde ao maior percentual das receitas da 
Companhia. b) Receitas de cessões a apropriar - As receitas de cessões 
de direitos de uso a lojistas e usufrutos de frações ideais do estacionamen-
to do Outlet Premium São Paulo são apropriadas ao resultado de acordo 
com o prazo respectivo do primeiro contrato de aluguel, ou do contrato de 
direitos de uso, ou do contrato de usufruto. 2.20. Propriedades para inves-
timentos em negociação para venda (Alienação) - Quando a Companhia 
está comprometida com um plano de venda para a alienação de uma pro-
priedade para investimento, estes ativos são classifi cados para o ativo cir-
culante, seguindo as premissas do CPC28 - Propriedade para investimento 
e CPC31 - Ativo não circulante mantido para venda. A propriedade para 
investimento deve ser baixada (eliminada do balanço patrimonial) na alie-
nação ou quando a propriedade para investimento for permanentemente 
retirada de uso e nenhum benefício econômico for esperado da sua aliena-
ção. 2.21. Lucro/Prejuízo básico e diluído por ação - Conforme 
Pronunciamento Técnico CPC41/IAS33, o resultado por ação básico é cal-
culado por meio do resultado do exercício e da média ponderada das 
ações em circulação no respectivo exercício. No caso da Companhia, o 
resultado diluído por ação é igual ao resultado básico por ação, uma vez 
que a Companhia não possui ações ordinárias ou preferenciais potenciais 
diluidoras. 2.22. Uso de estimativas e julgamentos críticos - A prepara-
ção das demonstrações fi nanceiras, de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil em consonância com as IFRS, requer que a 
Administração se baseie em estimativas para o registro de certas transa-
ções que afetam os ativos, os passivos, as receitas e as despesas da 
Companhia e de suas controladas, bem como a divulgação de informações 
sobre dados das suas demonstrações fi nanceiras. As estimativas devem 
ser determinadas com base no melhor conhecimento existente, na data de 
aprovação das demonstrações fi nanceiras, dos eventos e das transações 
em curso e de acordo com a experiência de eventos passados e/ou corren-
tes. Os resultados fi nais dessas transações e informações, quando de sua 
efetiva realização em períodos subsequentes, podem diferir dessas esti-
mativas. As principais premissas relativas a fontes de incerteza nas estima-
tivas futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na 
data do balanço, envolvendo risco signifi cativo de causar um ajuste rele-
vante no valor contábil dos ativos e passivos no próximo período fi nanceiro, 
são discutidas a seguir: a) Valor justo das propriedades para investi-
mento - A Companhia contratou empresa de avaliação externa e indepen-
dente, tendo apropriada qualifi cação profi ssional reconhecida e experiên-
cia na região e no tipo de propriedade que está sendo avaliada, em que 
avalia as propriedades para investimento da Companhia anualmente. Os 
valores justos são baseados nos valores de mercado das suas proprieda-
des para investimento, e o valor estimado pelo qual uma propriedade pode-
ria ser trocada na data da avaliação entre partes conhecedoras e interes-
sadas em uma transação sob condições normais de mercado. Cálculo esse 

baseado através de uma inspeção detalhada, incluindo análises dos histó-
ricos, situações atuais, perspectivas futuras, localizações das propriedades 
para investimento avaliadas além dos mercados em geral. b) IRPJ e CSLL 
diferidos - A Companhia e suas Controladas, quando aplicável, reconhe-
cem ativos e passivos diferidos com base nas diferenças entre o valor con-
tábil apresentado nas demonstrações fi nanceiras e a base tributária dos 
ativos e passivos utilizando as alíquotas em vigor. Imposto diferido ativo é 
reconhecido para todos os prejuízos fi scais não utilizados na extensão em 
que a Companhia tenha diferenças temporárias tributáveis (IRPJ e CS di-
ferido passivo) sufi cientes. Esses prejuízos se referem à Companhia que 
apresenta histórico de prejuízos e não prescrevem. A compensação dos 
prejuízos fi scais acumulados fi ca restrita ao limite de 30% do lucro tributá-
vel gerado em determinado exercício fi scal. O imposto de renda e a contri-
buição social diferidos sobre as avaliações patrimoniais das propriedades 
para investimentos são calculados pela sistemática de tributação do lucro 
presumido. c) Valor justo dos instrumentos fi nanceiros - Quando o va-
lor justo de ativos e passivos fi nanceiros apresentados no balanço patrimo-
nial não puder ser obtido de mercados ativos, é determinado utilizando 
técnicas de avaliação, incluindo o método de fl uxo de caixa descontado. Os 
dados para esses métodos se baseiam naqueles praticados no mercado, 
quando possível, contudo, quando isso não for viável, um determinado ní-
vel de julgamento é requerido para estabelecer o valor justo. O julgamento 
inclui considerações sobre os dados utilizados como, por exemplo, risco de 
liquidez, risco de crédito e volatilidade. Mudanças nas premissas sobre es-
ses fatores poderiam afetar o valor justo apresentado dos instrumentos fi -
nanceiros. 2.23. Novas normas, alterações e interpretações contábeis - 
(i) O IASB emitiu/revisou algumas normas IFRS, as quais tem sua adoção 
para exercícios iniciados em/ou após 1/1/2019, e a Companhia avaliou os 
impactos em suas Informações contábeis da adoção destas normas: 
• Emissão da interpretação IFRIC 23 - Incertezas no tratamento de impos-
tos sobre a renda. Estabelece aspectos de reconhecimento e mensuração 
da norma IAS12/CPC32 quando existir incertezas sobre o tratamento do 
imposto de renda relacionados a impostos ativos ou passivos e correntes 
ou diferidos, baseados em lucros tributáveis, prejuízos fi scais, bases tribu-
táveis, perdas fi scais não utilizadas, créditos fi scais não utilizados e alíquo-
tas fi scais. Esta interpretação é efetiva para exercícios iniciando em/ou 
após 01/01/2019. A Companhia avaliou a adoção da norma e inexistem 
efeitos relevantes nas suas demonstrações fi nanceiras do exercício fi ndo 
em 31/12/2019; • Alteração da norma IAS19/CPC33 - Alterações no plano 
em casos de redução ou liquidação. Esclarece aspectos de mensuração e 
reconhecimento no resultado de efeitos de reduções e liquidações em pla-
nos de benefícios a empregados. Esta alteração na norma está efetiva para 
exercício social iniciado em 1/01/2019 sem impacto no exercício fi ndo em 
31/12/2019; • Alteração da norma IFRS 3 - Defi nição de negócio. Esclarece 
aspectos para a defi nição de negócio, de forma a esclarecer quando uma 
transação deve ter tratamento contábil de combinação de negócios ou 
aquisição de ativos. Esta alteração na norma é efetiva para exercícios ini-
ciando em/ou após 1/1/2020. A Companhia não espera impactos signifi ca-
tivos em possíveis eventos futuros de combinações de negócios ou aquisi-
ção de ativos. A Companhia não espera impactos signifi cativos nas suas 
demonstrações fi nanceiras futuras; e • Alteração das normas IAS1 e a 
IAS8 - Defi nição de materialidade. Esclarece aspectos de materialidade 
para o enquadramento da norma contábil onde este conceito é aplicável. 
Estas alterações de normas são efetivas para exercícios iniciando em/ou 
após 1/1/2020. A Companhia não espera impactos signifi cativos nas suas 
demonstrações fi nanceiras futuras. (ii) IFRS 16/CPC06 (R2)/IFRS 16 - 
Operações de arrendamento mercantil (substitui o pronunciamento 
CPC06 (R1)/IAS 17): Esse pronunciamento eliminou a distinção entre ar-
rendamentos operacionais e arrendamentos fi nanceiros a partir de 
01/01/2019. Além disso, a norma exige o reconhecimento de um ativo 
(o direito de usar o item arrendado) e um passivo fi nanceiro relativo aos de 
aluguéis futuros descontados a valor presente para praticamente todos os 
contratos de arrendamento. A Companhia não contratou arrendamentos 
mercantis no exercício corrente, motivo pelo qual não foram registrados 
impactos contábeis pela aplicação das novas normas no balanço encerra-
do em 31/12/2019. A contabilidade da arrendadora permanece semelhante 
à norma atual, ou seja, os arrendadores continuam classifi cando os arren-
damentos como fi nanceiros ou operacionais.
3. Caixa e Equivalentes de Caixa
 Consolidado    
Caixa e bancos (a) 31/12/2019 31/12/2018    
Em reais
Caixa 1 -
Bancos 25 82    
 26 82    
Aplicações fi nanceiras
Em reais
CDB (b) 2.444 2.311
Conta remunerada 357 721    
Total de aplicações fi nanceiras 2.801 3.032    
Total de caixa e equivalentes de caixa 2.827 3.114    
Aplicações fi nanceiras - Não circulante 1.750 1.668    
Total de aplicações fi nanceiras - Não circulante 1.750 1.668    
(a) Em 31 de dezembro de 2019, o total do saldo de caixa e bancos é 
de R$ 26 (consolidado). Em 31 de dezembro de 2018, do total do saldo 
de R$ 82 (consolidado); e (b) Recursos aplicados em CDBs (Certifi cados 
Depósitos Bancários) no banco Itaú com rendimento de 96% do CDI. As 
aplicações fi nanceiras classifi cadas como caixa e equivalentes de caixa 

Demonstração dos Resultados Abrangentes - Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores expressos em milhares de Reais)
  Controladora  Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Lucro líquido do exercício 187.440 8.998 187.440 8.998
Outros resultado abrangentes - - - -        
Total dos resultados abrangentes 187.440 8.998 187.440 8.998        

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações fi nanceiras.

Passivo e Patrimônio  Controladora Consolidado          
 Líquido Notas 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018          
Passivo circulante
Empréstimos e fi nancia-
 mentos a pagar 12 - - 11.727 11.452
Parcela corrente de debên-
 tures a pagar 13 - - - -
Cédulas de crédito 
 imobiliário (CCI) 14 - - 32.530 36.629
Fornecedores  - - 2.338 2.069
Obrigações tributárias
 a recolher 17 6 - 5.904 39.732
Parcelamento de 
 impostos a pagar 16 - - 6.010 762
Dividendos a pagar  3.978 - 3.978 -
Obrigações trabalhistas 6 - 55 61
Contas a pagar a partes 
 relacionadas 7 142.466 135.540 763 349.834
Receita de cessões 
 a apropriar 18 - - 2.883 8.072
Outros passivos 15 - - 21.511 7.505          
Total do passivo 
 circulante  146.456 135.540 87.699 456.116
Passivo não circulante
Empréstimos e fi nancia-
 mentos a pagar 12 - - 28.159 39.090
Debêntures a pagar 13 215.188 - 215.188 -
Cédulas de crédito 
 imobiliário (CCI) 14 - - 202.981 253.452
Parcelamento de 
 impostos a pagar 16 - - 22.069 2.591
Impostos diferidos 
 passivos 25 - - 43.426 45.074
Receita de cessões 
 a apropriar 18 - - 6.753 44.504
Outros passivos 15 - - 6.066 12.307
Ganho de capital a realizar - - 85.460 85.460          
Total do passivo 
 não circulante  215.188 - 610.102 482.478
Patrimônio líquido
Capital social subscrito 
 e integralizado 19 619.961 619.961 619.961 619.961
Reserva de lucros 
 (Inclui lucros retidos)  194.953 8.994 194.953 8.994          
Total do patrimônio líquido
 da controladora  814.914 628.955 814.914 628.955
Participação de acionistas
 não controladores  - - - -          
Total do patrimônio 
 líquido consolidado  814.914 628.955 814.914 628.955          
Total do passivo e 
 patrimônio líquido  1.176.558 764.495 1.512.715 1.567.549          

cável, após o reconhecimento inicial. Os custos da transação diretamente 
atribuíveis à aquisição de ativos e passivos fi nanceiros ao valor justo por 
meio do resultado são reconhecidos imediatamente no resultado. 
Classifi cação contábil - Os instrumentos fi nanceiros da Companhia e 
de suas controladas foram classifi cados nas seguintes categorias: a) Men-
su rados ao valor justo por meio do resultado - Os ativos fi nanceiros 
mensurados ao valor justo por meio do resultado são ativos fi nanceiros 
mantidos para negociação, quando adquiridos para esse fi m, principalmen-
te, no curto prazo. Os instrumentos fi nanceiros derivativos também são 
classifi cados nessa categoria. Os ativos dessa categoria são classifi cados 
no ativo circulante. Os saldos referentes aos ganhos ou às perdas decor-
rentes das operações não liquidadas são classifi cados no ativo ou no pas-
sivo circulante, sendo as variações no valor justo registradas, respectiva-
mente, nas contas “Receitas fi nanceiras” ou “Despesas fi nanceiras”. 
b) Ativos fi nanceiros mensurados pelo custo amortizado - Instru-
mentos fi nanceiros não derivativos com pagamentos ou recebimentos fi xos 
ou determináveis, que não são cotados em mercados ativos. São classifi -
cados como ativo circulante, exceto aqueles com prazo de vencimento su-
perior a 12 meses após a data de elaboração das demonstrações fi nancei-
ras, os quais são classifi cados como ativo não circulante. Os ativos 
fi nanceiros da Companhia correspondem aos empréstimos a receber de 
partes relacionadas, contas a receber de clientes, caixa e equivalentes de 
caixa, aplicações fi nanceiras e outras contas a receber. c) Passivos fi nan-
ceiros mensurados pelo custo amortizado - Representados por em-
préstimos e fi nanciamentos bancários e saldos a pagar a partes relaciona-
das decorrente de conta corrente. Esse passivos são apresentados pelo 
valor original, acrescido de juros, variações monetárias e cambiais incorri-
dos até as datas das demonstrações fi nanceiras, exceto os de conta cor-
rente devidos a tais partes relacionadas. Os passivos fi nanceiros são ini-
cialmente mensurados pelo valor justo, líquidos dos custos da transação. 
Posteriormente, são mensurados pelo valor de custo amortizado utilizando 
o método de juros efetivos, e a despesa fi nanceira é reconhecida com base 
na remuneração efetiva. 2.7. Redução do valor recuperável de ativos fi -
nanceiros - Ativos fi nanceiros, exceto aqueles designados pelo valor justo 
por meio do resultado, são avaliados por indicadores de redução do valor 
recuperável no fi nal de cada exercício. As perdas por redução do valor re-
cuperável são reconhecidas quando há evidência objetiva da redução do 
valor recuperável do ativo fi nanceiro como resultado de um ou mais even-
tos que tenham ocorrido após seu reconhecimento inicial, com impacto nos 
fl uxos de caixa futuros estimados desse ativo. Os critérios que a Companhia 
e suas Controladas utilizam para determinar se há evidência objetiva de 
uma perda do valor recuperável de um ativo fi nanceiro incluem: • difi culda-
de fi nanceira signifi cativa do emissor ou devedor; • violação de contrato, 
como inadimplência ou atraso nos pagamentos de juros ou principal; • pro-
babilidade de o devedor declarar falência ou reorganização fi nanceira; e 
• extinção do mercado ativo daquele ativo fi nanceiro em virtude de proble-
mas fi nanceiros. O valor contábil do ativo fi nanceiro é reduzido diretamente 
pela perda por redução do valor recuperável para todos os ativos fi nancei-
ros, com exceção das contas a receber, em que o valor contábil é reduzido 
pelo uso de uma provisão para perdas esperadas de créditos de liquidação 
duvidosa. Recuperações subsequentes de valores anteriormente baixados 
são creditadas a essa provisão. Mudanças no valor contábil da provisão 
são reconhecidas no resultado. 2.8. Contas a receber de clientes e de 
partes relacionadas - Registradas primeiramente pelos valores faturados, 
com base nos contratos de aluguéis e de serviços prestados, ajustadas 
pelos efeitos decorrentes do reconhecimento de receita de aluguéis de for-
ma linear, apurada de acordo com o prazo previsto nos contratos, incluindo, 
quando aplicável, rendimentos e variações monetárias auferidos. A provi-
são para perda esperada de créditos de liquidação duvidosa é constituída 
em montante considerado sufi ciente pela Administração para cobrir as pro-
váveis perdas na realização das contas a receber, considerando o seguinte 
critério: análise individual dos devedores, independentemente do período 
de vencimento, conforme descrito na Nota Explicativa nº 4. As despesas 
com a constituição dessa provisão foram registradas na rubrica “despesas 
gerais e administrativas” na demonstração do resultado. 2.9. Propriedades 
para investimento - São representadas por terrenos e edifícios em 
shopping centers mantidos para auferir rendimento de aluguel e/ou valori-
zação do capital, conforme divulgado na Nota Explicativa nº 9. As proprie-
dades para investimento são inicialmente registradas pelo custo de aquisi-
ção ou construção. Após o reconhecimento inicial, as propriedades para 
investimento são apresentadas ao valor justo, exceto pelas propriedades 
em construção (“greenfi elds”) e terrenos para futura expansão. Ganhos ou 
perdas resultantes de variações do valor justo das propriedades para in-
vestimento são incluídos na demonstração do resultado no exercício em 
que forem gerados. As propriedades para investimento em construção 
(“greenfi elds”) são reconhecidas pelo custo de construção até o momento 
em que entrem em operação ou quando a Companhia consiga mensurar 
com confi abilidade o valor justo do ativo. Os custos incorridos relacionados 
a propriedades para investimento em utilização, como: manutenções, repa-
rações, seguros e impostos sobre propriedades, são reconhecidos como 
custo na demonstração do resultado do exercício a que se refere. As pro-
priedades para investimento são baixadas após a alienação ou quando são 
permanentemente retiradas de uso e não há benefícios econômico-futuros 
resultantes da alienação. Qualquer ganho ou perda resultante da baixa do 
imóvel (calculado como a diferença entre as receitas líquidas da alienação 
e o valor contábil do ativo) é reconhecido no resultado do exercício em que 
o imóvel é baixado. Nas operações em que o investimento é realizado em 
regime de coempreendimento, onde a alienação de participação no projeto 
ocorre antes da conclusão das obras, os valores pagos pelo sócio à 
Companhia são mantidos no passivo como adiantamentos até a efetiva 
transferência dos riscos e benefícios da propriedade do bem (conclusão 
das obras), quando a diferença entre os valores líquidos da alienação e o 
valor contábil proporcional do ativo é reconhecida no resultado. Os encar-
gos fi nanceiros de empréstimos e fi nanciamentos incorridos durante o pe-
ríodo de construção, quando aplicável, são capitalizados. 2.10. Imobilizado - 
Demonstrado ao custo de aquisição. A depreciação é calculada pelo 
método linear às taxas mencionadas na Nota Explicativa nº 10, que consi-
deram a vida útil-econômica estimada dos bens. Os valores residuais e a 
vida útil dos ativos são revisados anualmente e ajustados, caso apropriado. 
Um item do imobilizado é baixado após alienação ou quando não há bene-
fícios econômico-futuros resultantes do uso contínuo do ativo. Quaisquer 
ganhos ou perdas na venda ou baixa de um item do imobilizado são deter-
minados pela diferença entre os valores recebidos na venda e o valor con-
tábil do ativo e são reconhecidos no resultado. 2.11. Intangível - Ativos in-
tangíveis com vida útil defi nida, adquiridos separadamente, são registrados 
ao custo, deduzido da amortização e das perdas por redução do valor 
recuperável acumulado. A amortização é reconhecida linearmente com 
base na vida útil estimada dos ativos. A vida útil estimada e o método de 
amortização são revisados no fi nal de cada exercício, e o efeito de 
quaisquer mudanças nas estimativas é contabilizado, prospectivamente. 
2.12. Redução do valor recuperável de ativos tangíveis e intangíveis - 
Os bens do imobilizado, intangível e outros ativos não circulantes são ava-
liados anualmente para identifi car evidências de perdas não recuperáveis 
ou, ainda, sempre que eventos ou alterações signifi cativas nas circunstân-
cias indicarem que o valor contábil pode não ser recuperável. Quando hou-
ver perda decorrente das situações em que o valor contábil do ativo ultra-
passe seu valor recuperável, nesse caso defi nido pelo valor em uso do 
ativo, utilizando a metodologia de fl uxo de caixa descontado, essa perda é 
reconhecida no resultado. Em 31/12/2019 e 31/3/2019, não houve evidên-
cias que indicassem que os ativos não seriam recuperáveis. As proprieda-
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Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), exceto quando indicado de outra forma)
são investimentos com prazo de resgate inferior a 90 dias, constituídos de 
títulos de alta liquidez, conversíveis em caixa e com riscos insignifi cantes 
de mudança de valor.
4. Contas a Receber Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Contas a receber 44.169 48.797
Perda estimada com créditos de liquidação 
 duvidosa (14.131) (14.374)    
Total 30.038 34.423    
Circulante 29.145 33.267
Não circulante 893 1.156
As contas a receber de clientes são apresentadas pelos valores nomi-
nais dos títulos representativos dos créditos, incluindo, quando aplicável, 
rendimentos, variações monetárias auferidas e efeitos decorrentes da 
linearização da receita, calculados “pro rata dia” até a data do balanço. 
Esses valores nominais correspondem aproximadamente aos respectivos 
valores presentes pelo fato de serem realizáveis em curto prazo. A expo-
sição máxima ao risco de crédito da Companhia é o valor contábil das 
contas a receber mencionadas. Para atenuar esse risco, a Companhia 
adota como prática a análise das modalidades de cobrança (aluguéis, 
serviços e outros), considerando a média histórica de perdas, o acompa-
nhamento periódico da Administração, no que tange à situação patrimo-
nial e fi nanceira de seus clientes, o estabelecimento de limite de crédito, a 
análise dos créditos vencidos há mais de 180 dias e o acompanhamento 
permanente de seu saldo devedor, entre outros. A carteira de clientes que 
não foi provisionada refere-se a clientes cuja análise individual da sua 
situação fi nanceira não demonstrou que estes seriam não realizáveis. A 
Companhia considera para avaliar a qualidade de créditos de potenciais 
clientes as seguintes premissas: o valor da garantia oferecida deve cobrir 
no mínimo 12 meses de custo de ocupação (aluguel, somando encar-
gos comuns e fundos de promoção, multiplicados por 12); as garantias 
aceitas (imóvel, carta de fi ança, seguro etc.); a idoneidade de pessoas 
físicas e jurídicas envolvidas na locação (sócios, fi adores e caucionantes) 
e a utilização da empresa SERASA como referência para consultas. A 
movimentação da provisão para créditos de liquidação duvidosa para os 
exercícios fi ndos em 31 de dezembro de 2019 e de 31 de dezembro de 
2018 é como segue:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Saldo no início do período (14.374) (12.069)    
(Créditos provisionados) e créditos baixados 
 no exercício 243 (2.305)    
Saldo no fi nal do período (14.131) (14.374)    
A composição das contas a receber faturadas por período de vencimento 
é como segue:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
A vencer 23.162 29.033    
Vencidas:
Até 30 dias 212 770
De 31 a 60 dias 333 692
De 61 a 90 dias 438 403
De 91 a 180 dias 3.290 944
Acima de 180 dias 16.737 16.955    
Total vencidas 21.010 19.764    
Total 44.169 48.797    
Em 31/12/2019, o montante de R$ 2.605 das contas a receber de clien-
tes (R$ 2.581 em 31/12/2018) encontra-se vencido há mais de 180 dias, 
mas não provisionado. A Companhia entende que os demais valores ven-
cidos estão devidamente negociados com os clientes e não houve mu-
dança signifi cativa na qualidade do crédito e os valores são considerados 
recuperáveis.
5. Tributos a Recuperar
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
IRRF sem aplicações fi nanceiras 2.736 2.784
IRRF a recuperar 127 233
Pis e Cofi ns a recuperar 96 235
Imposto de renda - antecipações 1.155 1.218
Contribuição social - antecipações 105 70
Outros impostos a recuperar 35 80    
Total 4.254 4.620    
Circulante 1.521 1.887
Não circulante 2.733 2.733
Nota: Em 31/12/2019 a Controladora possui IRRF sobre aplicações fi nan-
ceiras de RS 37 e RS 31 em 31/12/2018.

6. Outras Contas a Receber
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Valores a receber de outros empreendimentos 6.112 5.634
Adiantamento a fornecedores 4.721 3.496
Outras contas a receber 1.890 926
Comissões a apropriar 436 661
Despesas de seguros a apropriar - 8    
Total 13.159 10.725    
Ativo circulante 13.159 10.725    
7. Partes Relacionadas - a) Saldos e transações com partes relacio-
nadas - No curso dos negócios da Companhia, os acionistas, as contro-
ladas e os condomínios civis realizam operações comerciais e fi nanceiras 
entre si, que incluem: (i) prestação de serviços de consultoria e assistência 
operacional relacionados ao fornecimento de água e energia e às instala-
ções elétricas; (ii) administração de shopping centers; (iii) administração de 
estacionamentos de shopping centers; (iv) contratos de locação comercial 
e (v) acordos e deliberações tomados no âmbito de convenções de con-
domínios. Em linhas gerais, todos os termos e condições dos contratos 
com partes relacionadas estão de acordo com os termos e condições que 
normalmente são praticados em contratação com bases comutativas e de 
mercado, como se a contratação ocorresse com uma parte não relaciona-
da à Companhia, exceto em relação ao saldo de conta corrente sobre o 
qual não incidem encargos fi nanceiros. A Administração negocia contratos 
com partes relacionadas individualmente, analisando seus termos e con-
dições à luz dos termos e condições usualmente praticados pelo mercado, 
das particularidades de cada operação, incluindo prazos, valores, atendi-
mento de padrões de qualidade, fazendo, assim, com que a contratação 
de parte relacionada refl ita a opção que melhor atende aos interesses 
da Companhia em relação aos prazos, valores e condições de qualida-
de, quando comparados com outros contratantes similares. Os saldos em 
31/12/2019 e 31/12/2018, na controladora, são apresentados a seguir:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ativo
LEVIAN - Participações e Empreendimentos Ltda. 50.735 -
Palo 1.175 -
Outros 1 -    
Total 51.911 -    

Passivo (a)
SB Bonsucesso 98.736 101.362
Delta 17.176 17.810
ERS 8.677 10.873
Indui 4.166 1.747
Fonte 3.841 -
Poli 2.697 2.714
GAX 2.117 -
Pentar 1.224 -
FAT 1.006 1.006
FLK 827 -
Securis 45 28
XAR 1.954 -    
Total 142.466 135.540    
(a) Referem-se a exigíveis sobre os quais não incidem encargos fi nan-
ceiros nem há prazo defi nido de vencimento. Os saldos em 31/12/2019 e 
31/12/2018, no consolidado, estão demonstrados a seguir:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ativo
General Shopping e Outlets do Brasil S.A. 8.421 -
Lojistas 4.038 3.801
Condomínio Parque Shop Sulacap 2.461 3.190
Condomínio Bonsucesso 2.115 2.259
Condomínio Outlet Premium RJ 1.735 1.815
Pessoas físicas 1.617 1.780
Fundo de Investimento Imobiliário Sulacap - FII 653 653
Poli Shopping Guarulhos Ativo/encargos 272 -
Condomínio Outlet Premium Salvador 180 -
BR Partners Bahia Empreendimentos Imobiliários 149 149
PNA Empreendimentos Imobiliários 146 146
Nova Poli Shopping Center 100 100    
Total 21.887 14.835    
Passivo
General Shopping e Outlets do Brasil S.A. - 349.834
Outros 763 -    
Total 763 349.834    
Sobre as operações entre as partes relacionadas não incidem encargos 
fi nanceiros nem há prazo defi nido de vencimento.

Importância destinada à formação de reservas para contingências, e rever-
são das mesmas reservas formadas em exercícios anteriores; e Lucros a 
realizar transferidos para a respectiva reserva, e lucros anteriores registra-
dos nessa reserva que tenham sido realizados no exercício. Apresentamos 
a seguir a destinação do lucro do exercício social fi ndo em 31/12/2019.
 31/12/2019  
Lucro líquido do exercício social fi ndo em 31/12/2019 192.666
Reserva legal 5% (9.633)
Lucro líquido disponível para distribuição, o qual 
 foi levado para reserva de lucros (lucros retidos) 183.033
Cálculo do prejuízo por ação básico:
Numerador básico
Lucro líquido do exercício social fi ndo em 31/12/2019 192.666
Denominador
Média ponderada do número de ações - básica 619.961.105
Lucro básico por ação em R$ 0,31

20. Receita Operacional Líquida de Aluguel e Serviços
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Receita operacional bruta
Aluguel 109.541 21.246
Serviços 2.948 1.090    
Total da receit a operacional bruta 112.489 22.336    
Deduções
Impostos sobre aluguéis e serviços (8.376) (1.824)
Descontos e abatimentos (4.889) (1.163)    
Receita operacional líquida de aluguel, 
 serviços e outros 99.224 19.349    
21. Custo dos Aluguéis e Serviços Prestados por Natureza
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Custo de depreciações (366) (69)
Custo de ocupação (6.899) (966)
Custo de serviços de terceiros (27) (17)
Outros custos - -    
Total (7.292) (1.052)    

22. Despesas Gerais e Administrativas por Natureza
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Serviços de terceiros (236) - (6.705) (1.733)
Comercialização - - (2.200) (646)
Provisão para crédito 
 de liquidação duvidosa - - (1.617) (625)
Publicidade e propaganda - - (340) (171)
Despesas legais (3) - (289) (698)
Materiais - - (138) (31)
Taxas e emolumentos - - (93) (14)
Provisão para contingência - - (56) (108)
Viagens e estadias - - (55) (11)
Despesas com pessoal (6) - (7) 1
Telefonia/Internet - - (4) (1)
Seguros - - (8) (4)
Outras - - (777) (88)        
Total (245) - (12.289) (4.129)        

23. Resultado Financeiro Líquido
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Receitas fi nanceiras
Juros de aplicações 
 fi nanceiras 12 - 249 39
Ganho na operação - derivativos - - - -
Variação cambial ativa - - 2 1
Variação monetária ativa - - - -
Outros 3 - 2.484 5.318        
 15 - 2.735 5.358        

Despesas fi nanceiras
Juros de empréstimos, 
 fi nanciamentos e CCIs - - (32.433) (6.580)
Perda em operação - derivativos - - - -
Variação monetária passiva - - (9) -
Variação cambial passiva - - - -
Multa sobre impostos em 
 atraso (123) - (4.491) 71
Outros (19.475) - (22.224) (756)        
 (19.598) - (59.157) (7.266)        
Total (19.583) - (56.422) (1.908)        

24. Imposto de Renda e Contribuição Social sobre o Lucro - O imposto 
de renda e a contribuição social sobre o lucro debitados ao resultado do 
exercício são compostos como segue:
 31/12/2019 31/12/2018        
 Controla- Consoli- Controla- Consoli-
 dora dado dora dado        
Lucro (Prejuízo) antes 
 do Imposto de Renda 
 Pessoa Jurídica (IRPJ) 
 e da Contribuição 
 Social sobre o Lucro 
 Líquido (CSLL) 192.670 204.868 8.997 11.761
Alíquota combinada vigente 34% 34% 34% 34%
Expectativa de créditos de 
 imposto de renda e 
 contribuição social (65.508) (69.655) (3.059) (3.999)
Efeito de IRPJ e CSLL 
 sobre equivalência 
 patrimonial 72.249 - 3.059 -
Outras diferenças 
 permanentes líquidas - (29) - (36)
IRPJ e CSLL de períodos 
 anteriores - - - -
IRPJ e CSLL diferidos sobre 
 prejuízo fi scal e diferenças 
 temporárias não constituídos - 16.823 - 6.275
Efeitos de IRPJ e CSLL de 
 sociedades tributadas pelo 
 lucro presumido (6.745) 34.597 - (5.069)
Efeitos de IRPJ e CSLL 
 sobre o ajuste a valor justo - 6.063 - 64
Reversão de IRPJ e CSLL 
 sobre o ajuste a valor justo 
 das propriedades para 
 investimentos alienadas - - - -        
Imposto de renda e 
 contribuição social 
 registrados no resultado (4) (12.202) - (2.765)        
Correntes (4) (6.139) - (2.701)        
Diferidos - (6.063) - (64)        
O imposto de renda e a contribuição social diferidos são compostos como 
segue:
 Consolidado    
Base de cálculo 31/12/2019 31/12/2018     
Avaliação a valor justo das propriedades 
 para investimento e das propriedades 
 destinadas à venda 1.409.938 1.463.449
Presunção para imposto de renda 8% - 25% 
 alíquota para imposto de renda 2% 2%
Presunção para contribuição social 
 12% - 9% alíquota para contribuição social 1,08% 1,08%    
Imposto de renda e contribuição social 
 diferidos passivos sobre propriedades 
 para investimento e destinadas à venda (43.426) (45.074)    
Imposto de renda e contribuição social 
 diferidos passivo (43.426) (45.074)    
Fundamentos para realização do imposto de renda e contribuição social 
diferida. a) Realização do passivo fi scal diferido sobre ajuste a valor justo 
das propriedades para investimento com base na tributação pelo lucro pre-
sumido quando da sua respectiva alienação.

25. Outras Receitas (Despesas) Operacionais Líquidas
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Ajuste a valor justo da venda de propriedade 
 para investimento 182.268 -
Outras receitas (despesas) (1.252) (507)
Recuperação de despesas 631 8    
Total 181.647 (499)    

8. Investimentos  Quantidade de  Lucro/  Resultado da
 % - Parti- ações/quotas Capital (Prejuízo) Patrimônio equivalência Saldos dos Investimentos                
 cipação detidas social do período líquido patrimonial 31/12/2019 31/12/2018                
Controladas diretas - Investimentos
Andal 100 16.822.497 - 5.149 - 5.149 - 180.620
GAX 100 148.582.563 148.583 54.074 253.485 54.074 253.485 116.801
SB Bonsucesso 100 93.292.157 93.292 7.365 208.130 7.365 208.131 200.764
Fonte 100 247.767.776 247.768 7.144 148.870 7.144 148.870 85.423
Pentar 100 9.999 10 11.236 118.409 11.236 118.409 107.172
Indui 100 9.999 10 36.377 113.860 36.377 113.860 77.482
FLK 100 45.145.414 45.145 18.963 113.066 18.963 113.066 61.644
ERS 100 142.131.036 142.131 20.363 87.841 20.363 87.841 (74.643)
XAR 100 20.311.616 20.311 32.253 47.130 32.253 47.131 (5.420)
Palo 100 9.999 10 17.809 17.134 17.809 17.134 (675)
Poli Empreendimentos 100 424.999 425 1.765 17.061 1.765 17.061 15.296                
    212.498 1.124.986 212.498 1.124.988 764.464                

10. Imobilizado       Consolidado              
    31/12/2019   31/12/2018              
 % - Taxa de  Depreciação   Depreciação
  depreciação Custo acumulada Valor líquido Custo acumulada Valor líquido              
Móveis e utensílios 8 a 15 3.294 (1.016) 2.278 3.883 (1.270) 2.613
Veículos 15 a 25 110 (32) 78 110 (10) 100
Computadores e periféricos 8 a 15 466 (466) - 539 (516) 23              
Total  3.870 (1.514) 2.356 4.532 (1.796) 2.736              

A movimentação para exercício fi ndo em 31/12/2019 é como segue:
Saldo em 31 de dezembro de 2018 764.464  
Alienação de investimentos (202.582)
Aumento do capital social nas investidas 350.608
Resultado de equivalência patrimonial 212.498  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 1.124.988  

9. Propriedades para Investimento
  Consolidado      
 Em Projetos “greenfi eld”
 operação em construção (i) Total      
Saldo em 31/12/2018 1.495.248 - 1.495.248      
Aquisição/Adições 37.714 - 37.714
Alienação (i) (279.465) - (279.465)
Ajuste a valor justo (ii) 182.268 - 182.268      
Saldo em 31/12/2019 1.435.765 - 1.435.765      
(i) Alienação do Suzano Shopping Suzano; e (ii) Montantes reconhecidos 
no resultado do exercício.

Avaliação a valor justo - O valor justo de cada propriedade para in-
vestimento em operação foi determinado por meio de avaliação efetuada 
por uma entidade especializada independente (CB Richard Ellis). A me-
todologia adotada para avaliação dessas propriedades para investimen-
to a valor justo é a preceituada pelo The Royal Institution of Chartered 
Surveyors (R.I.C.S.), da Grã-Bretanha, e pelo Appraisal Institute, dos 
Estados Unidos, os quais são internacionalmente utilizados e reconhe-
cidos para casos de avaliação e demais análises. Todos os cálculos 
baseiam-se na análise das qualifi cações físicas da propriedade em es-
tudo e das informações diversas levantadas no mercado, que são trata-
das adequadamente para serem utilizadas na determinação do valor do 
empreendimento. Para as avaliações, foram elaborados fl uxos de caixa 
de 10 anos, desconsiderando a infl ação que possa vir a existir nesse 
período. A taxa média ponderada de desconto aplicada ao fl uxo de caixa 
foi de 9,75% e a taxa média de capitalização (perpetuidade) adotada no 
10º ano do fl uxo foi de 8,02%.

Movimentação do ativo imobilizado, conforme demonstrado a seguir, para 
o período fi ndo em 31 de dezembro de 2019:
 31/12/2018 Adições Baixas Depreciação 31/12/2019          
Móveis e 
 utensílios 2.613 88 (96) (327) 2.278
Veículos 100 - - (22) 78
Computadores 
 e periféricos 23 - (1) (23) -          
Total 2.736 88 (97) (372) 2.356          

11. Intangível   Consolidado        
   31/12/2019        
 % - Taxa de  Amortização Valor
 amortização Custo acumulada líquido        
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes - 476 - 476
Vida útil defi nida
Direito de uso - Shopping 
 Suzano (a) 1,67 50 - 50
Softwares 20 487 (483) 4        
Total  1.013 (483) 530        

   Consolidado        
   31/12/2018        
 % - Taxa de  Amortização Valor
 amortização Custo acumulada líquido        
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes - 8 - 8
Vida útil defi nida
Softwares 20 488 (483) 5
Direito de uso - Shopping 
 Suzano (a) 1,67 4.555 (4.505) 50        
Total  5.051 (4.988) 63        
(a) Em 30/07/2012, a controlada XAR assumiu o compromisso de pagar à 
Prefeitura Municipal de Suzano a quantia de R$ 4.505, pelo direito real de 
uso com encargos de uma área com metragem total de 11.925,71 m² no 
Município de Suzano/SP, para instalação de centros comerciais. O referido 
direito possui prazo de 60 anos e é amortizado nesse período de forma 
linear.
A movimentação do intangível para o período fi ndo em 31 de dezembro de 
2019 é como segue:

 Prazo de Método de    Transferência
 vida útil amortização 31/12/2018 Adições Amortização Vanti Baixa 31/12/2019                
Vida útil indefi nida
Marcas e patentes  - 8 481 - - (13) 476
Vida útil defi nida
Direito de uso do Shopping Suzano 60 anos Linear 50 - - - - 50
Softwares 5 anos Linear 5 - (1) - - 4                
Total   63 481 (1) - (13) 530                

12. Empréstimos e Financiamentos
  % - Taxas
  contratuais Venci- Consolidado          
 Moeda a.a. mentos 31/12/2019 31/12/2018          
Empréstimos e 
 fi nanciamentos
Debêntures - 
 SB Bonsu-
 cesso (a) - CDI R$ 2,7% + CDI 2022 11.082 14.891
Debêntures - 
 SB Bonsu-
 cesso (a) - IPCA R$ 7,5% + IPCA 2022 16.365 20.950
Banco Nordeste 
 do Brasil (b) R$ 3,53% 2025 12.439 14.701          
Total    39.886 50.542          
Passivo circulante    11.727 11.452
Passivo não circulante    28.159 39.090
(a) Em 26/10/2012 foi assinado o Instrumento Particular de escritura da 
1ª emissão de debêntures simples, não conversíveis em ações, da espécie 
quirografária, com garantia adicional real e fi dejussória, em duas espécies 
(DI e IPCA), para distribuição pública com esforços restritos de colocação, 
da SB Bonsucesso Administradora de Shoppings S.A. O valor total das 
debêntures é de R$ 78.000, dívidas na série DI de R$ 39.000 com a taxa 
de 2,75% a.a. + CDI, com amortizações mensais de principal e juros e 
prazo total de 120 meses. A série IPCA no valor de R$ 39.000 tem taxa de 
7,5% a.a. + IPCA, com pagamento de juros semestral e amortização anual 
e prazo total de 10 anos (120 meses); e (b) Em 13/11/2013, foi captado 
por meio do Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE) do 
Banco do Nordeste do Brasil S.A., foi liberado em 13/11/2013 o valor de 
R$ 15.344, em 30 de dezembro de 2013 foi liberado o valor de R$ 7.942 
e em 19/08/2016 foi liberado o valor de R$ 1.910, totalizando o montante 
de R$ 25.196 à taxa de 3,53% de juros ao ano. O prazo do contrato é de 
139 meses. Em 31/12/2019 essa operação tinha uma garantia adicional 
conforme Nota Explicativa nº 5. Os contratos não preveem a manutenção 
de indicadores fi nanceiros (endividamento, cobertura de despesas com 
juros etc.). A composição das parcelas em 31 de dezembro de 2019, por 
ano de vencimento, é demonstrada a seguir:

Ano Consolidado   
2020 11.727
2021 11.541
2022 10.966
2023 2.261
2024 em diante (*) 3.391  
 39.886  
(*) Por não ter data de vencimento, as captações por meio de emissão de 
bônus perpétuos foram classifi cadas como dívida a vencer de 2024 em 
diante. A movimentação dos empréstimos e fi nanciamentos para o período 
fi ndo em 31 de dezembro de 2019 é como segue:

 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 50.541  
Amortização do custo de captação 613
Pagamentos - principal (12.110)
Pagamentos - juros (3.279)
Encargos fi nanceiros 4.121  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 39.886  
Encargos fi nanceiros e custos de transação - Os encargos fi nanceiros 
e custos de transação dos empréstimos e fi nanciamentos são capitaliza-
dos e apropriados ao resultado em função da fl uência do prazo do instru-
mento contratado, pelo custo amortizado usando o método da taxa efetiva 
de juros.

13. Cédulas de Crédito Imobiliário (CCI)
   Venci- Consolidado          
 Moeda % - Taxa mento 31/12/2019 31/12/2018          
Empresas 
 controladas
Andal (a) R$ 11% + TR 2022 - 30.979
XAR (b) R$ 7% + IPCA 2024 50.117 56.820
GAX (c) R$ 6,95% + IPCA 2024 39.281 44.468
Indui (d) R$ 6,9% + IPCA 2025 28.904 32.176
ERS (e) R$ 10% + TR 2027 60.263 64.540
Pentar (f) R$ 6,5% + IPCA 2027 56.946 61.098          
    235.511 290.081          
Passivo circulante    32.530 36.629
Passivo não circulante    202.981 253.452
(a) Em setembro de 2012, a controlada Andal efetuou captação de recursos 
por meio da emissão de CCIs. O valor total das CCIs emitidas é de R$ 63.911. 
O montante captado será pago em 120 parcelas mensais, acrescidas de ju-
ros de 11% ao ano e da atualização anual da Taxa Referencial (TR). Em ga-
rantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária do imóvel denomi-
nado Shopping Suzano e (ii) alienação fi duciária de recebíveis do Shopping 
Suzano. O custo de captação foi de R$ 959. O custo efetivo da operação foi de 
TR + 11,17%; Em julho de 2019 a empresa Andal foi incorporada pela empre-
sa Delta; (b) Em 13 de novembro de 2012, a controlada XAR Administradora, 
por meio da emissão de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor 
de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 67.600, com 
taxa de 7% a.a. + IPCA. Esta operação tem prazo de 144 meses. Em ga-
rantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do 
imóvel denominado Parque Shopping Barueri e (ii) alienação fi duciária de 
recebíveis do Parque Shopping Barueri; (c) Em 08 de janeiro de 2013, a con-
trolada Gax Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissão de 
Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor de Habitasec Securitizadora 
S.A., realizou a captação de R$ 50.814, com taxa de 6,95% a.a. + IPCA. 
Esta operação tem prazo de 144 meses. Em garantia das CCIs, foram con-
cedidas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do imóvel denominado Outlet 
Premium e (ii) alienação fi duciária de recebíveis do Outlet Premium; (d) Em 
20 de setembro de 2013, a controlada Indui Administradora e Incorporadora 

Ltda., por meio da emissão de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em 
favor de Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 36.965, 
com taxa de 6,95% ao ano + IPCA. Esta operação tem prazo de 144 meses. 
Em garantia das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da fração 
ideal do imóvel denominado Outlet Premium Brasília e (ii) alienação fi duciária 
de recebíveis do Outlet Premium Brasília; (e) Em 13 de janeiro de 2015, a 
controlada ERS Administradora e Incorporadora Ltda., por meio da emissão 
de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor de Ápice Securitizadora, 
realizou a captação de R$ 75.000, com taxa de 10% ao ano + TR. Esta 
operação tem prazo de 145 meses. Em garantia das CCIs, foram conce-
didas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do imóvel denominado Outlet 
Premium Rio de Janeiro e (ii) alienação fi duciária parcial dos recebíveis da 
Gsb Administradora e Serviços. Em 31 de setembro de 2018 essa operação 
tinha uma garantia adicional conforme Nota Explicativa nº 4; e (f) Em 27 de 
março de 2017, a controlada Pentar Administradora e Incorporadora Ltda., 
por meio da emissão de Cédulas de Créditos Imobiliários (CCI) em favor de 
Habitasec Securitizadora S.A., realizou a captação de R$ 71.045, com taxa 
de 6,5% ao ano + IPCA. Esta operação tem prazo de 120 meses. Em garantia 
das CCIs, foram concedidas: (i) alienação fi duciária da fração ideal do imóvel 
e (ii) alienação fi duciária de recebíveis do Shopping Unimart. Os contratos 
não preveem a manutenção de indicadores fi nanceiros (endividamen-
to, cobertura de despesas com juros, etc.). A composição da parcela em 
31 de dezembro de 2019, por ano de vencimento, é demonstrada a seguir:
 Consolidado  
2019 32.530
2020 35.066
2021 37.798
2022 40.758
2023 em diante 89.359  
Total 235.511  
A movimentação das CCIs para o período fi ndo em 31 de dezembro de 
2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 290.081
Amortização do custo de captação 1.679
Pagamentos - principal (61.302)
Pagamentos - juros (21.017)
Encargos fi nanceiros 26.070  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 235.511  

14. Debêntures a Receber de Partes Relacionadas
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Debêntures a receber (a) 215.188 -    
Total 215.188 -    
(a) Em 18/02/2019 foram emitidas as debêntures simples, não conversíveis 
em ações, de espécie quirografária, em espécie única, para distribuição 
privada, com vencimento em 18/02/2029, com taxa de 4,18% a.a. + IPCA, 
com pagamento de juros e amortização anual a partir de 2023, ressalvada 
as hipóteses de vencimento antecipado, resgate antecipado facultativo ou 
resgate antecipado no caso de evento de ausência de IPCA da emissora 
Vanti Administradora e Incorporadora S.A., a favor atualmente da controlada 
Levian Participações e Empreendimentos Ltda. Em 28/08/2019 houve liqui-
dação parcial no valor de R$ 204.893. A movimentação das debêntures a 
pagar em 31/12/2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31/12/2018 -  
Captação das debêntures 350.609
Amortização das debêntures (155.003)
Apropriação de encargos fi nanceiros 19.582  
Saldo em 31/12/2019 215.188  

15. Outras Contas a Pagar
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Compra de terrenos 12.469 18.673
Repasse luvas e aluguéis - sócios (a) 13.722 294
Repasse para condomínios 49 40
Adiantamento de clientes 191 266
Outros 1.146 539    
Total 27.577 19.812    
Passivo circulante 21.511 7.505
Passivo não circulante 6.066 12.307
(a) Refere-se ao valor a repassar de luvas e aluguéis aos sócios dos 
empreendimentos: Parque Shopping Barueri, Poli Shopping, Shopping 
Bonsucesso, Parque Shopping Sulacap, Outlet Premium São Paulo, Outlet 
Premium Brasília, Outlet Premium Salvador e Outlet Rio de Janeiro.

16. Impostos Parcelados
 Controladora    
 31/12/2019 31/12//2018    
PIS e Cofi ns 736 1.233
ISS 1.572 2.120
Imposto de renda e contribuição social 25.771 -    
Total 28.079 3.353    
Passivo circulante 6.010 762
Passivo não circulante 22.069 2.591
A Companhia em 2009 e 2014 ingressou no parcelamento de débi-
tos tributários, em consonância com as Leis nº 11.941/2009 (REFIS), 
nº 12.996/2014 (REFIS) e no parcelamento simplifi cado de débitos tribu-
tários. A estimativa da Administração é de que o saldo de 31/12/2019 dos 
referidos parcelamentos REFIS e simplifi cado sejam liquidados nos prazos 
de 180 e 60 meses, respectivamente, utilizando o número de parcelas fi -
xas, sendo estas atualizadas pela taxa do Sistema Especial de Liquidação 
e Custódia (SELIC). A permanência nos programas de parcelamentos 
depende do adimplemento dos pagamentos dos tributos federais e previ-
denciários correntes e dos parcelamentos. A inadimplência poderá gerar 
a exclusão dos programas de pagamentos. A movimentação dos débitos 
para o período fi ndo em 31/12/2019, estimados pela Companhia, relativos 
aos impostos parcelados, contemplando o montante do principal acrescido 
de juros e multa no exercício, é como segue:
Saldos em 31 de dezembro de 2018 3.353  
Novos parcelamentos 26.792
Pagamento - principal (2.344)
Pagamentos - juros (257)
Encargos fi nanceiros 535  
Saldos em 31 de dezembro de 2019 28.079  

17. Impostos, Taxas e Contribuições
 Controladora Consolidado        
 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2018        
Imposto de renda e 
 contribuição social 4 - 2.824 19.250
PIS e Cofi ns - - 2.068 18.736
Outros impostos e taxas 2 - 1.012 1.746        
Total 6 - 5.904 39.732        
18. Receitas de Cessões a Apropriar - A Companhia controla no passi-
vo as receitas de cessões a apropriar. As receitas de cessões de direitos 
de uso a lojistas, locação de equipamentos e usufrutos de frações ideais 
do estacionamento do Shopping Bonsucesso, Parque Shopping Maia e 
Shopping Suzano são apropriadas ao resultado de acordo com o prazo 
respectivo do primeiro contrato de aluguel, ou do contrato de direitos de 
uso, ou do contrato de usufruto. A movimentação dos contratos e reconhe-
cimento da receita em 31 de dezembro de 2019 é como segue:
 Consolidado  
Saldo em 31 de dezembro de 2018 (não auditado) 52.577  
Novos contratos 637
Reconhecimento da receita (4.115)
Liquidação da cessão de estacionamento (38.191)
(-) ANDAL (Incorporação DELTA) (1.171)
(-) Custo das cessões (101)  
Saldo em 31 de dezembro de 2019 9.636  
Passivo circulante 2.883
Passivo não circulante 6.753
19. Patrimônio Líquido - Capital social - O capital social subscrito 
e integralizados da Companhia em 31/12/2019 e 31/12/2018 é de 
R$ 619.961.105,00, representado por 619.961.105 ações ordinárias sem 
valor nominal, assim distribuídas:
 31/12/2019 31/12/2018    
General Shopping e Outlets do Brasil 
 Fundo de Investimento Imobiliário - FII 619.961.104 619.961.104
Securis Administradora e Incorporadora Ltda. 1 1    
Total de ações em circulação 619.961.105 619.961.105    
Os lucros líquidos apurados em cada exercício social, após as deduções 
legais, terão a destinação que for determinada pela Assembleia Geral, ou-
vido o Conselho Fiscal, se em funcionamento. Aos acionistas é assegura-
do direito ao recebimento de um dividendo anual obrigatório não inferior 
ao garantido por lei do lucro líquido do exercício, diminuído ou acrescido 
dos seguintes valores: Quota destinada à constituição da reserva legal;

26. Instrumentos Financeiros por Categoria - Os instrumentos fi nanceiros da Companhia foram classifi cados conforme as seguintes categorias:
       Consolidado                
   31/12/2019   31/12/2018                
 Valor Ativos Outros  Valor Ativos Outros 
 justo por fi nanceiros passivos  justo por fi nanceiros passivos 
 meio do e custo ao custo  meio do e custo ao custo 
 resultado amortizado amortizado Total resultado amortizado amortizado Total                
Ativos
Caixa e equivalentes de caixa - 2.827 - 2.827 - 3.114 - 3.114
Aplicações fi nanceiras e aplicações vinculadas 1.750 - - 1.750 1.668 - - 1.668
Contas a receber e outros recebíveis - 43.197 - 43.197 - 45.148 - 45.148                
Total 1.750 46.024 - 47.774 1.668 48.262 - 49.930                

Passivos
Empréstimos e fi nanciamentos - 39.886 - 39.886 - 50.542 - 50.542
CCIs - 235.511 - 235.511 - 290.081 - 290.081
Debêntures a pagar - 215.188 - 215.188 - - - -
Fornecedores - - 2.883 2.883 - - 2.069 2.069
Outras contas a pagar - - 27.577 27.577 - - 19.812 19.812                
Total - 490.585 30.460 521.045 - 340.623 21.881 362.504                

26.1. Fatores de riscos - A principal fonte de receitas da Companhia 
e de suas controladas são os aluguéis dos lojistas dos shoppings cen-
ters. A Companhia e suas controladas dispõem de política de gestão de 
riscos para gerenciar os riscos de mercado por meio de instrumentos 
fi nanceiros. O principal risco de mercado a que a Companhia está ex-
posta é a fl utuação de índices de infl ação inerentes às suas operações. 
Os principais fatores de risco de mercado que podem afetar os negó-
cios da Companhia e de suas controladas estão apresentados a seguir: 
a) Risco de crédito - A base de clientes é bastante pulverizada. Por 
meio de controles internos, a Companhia e suas controladas monitoram 
permanentemente o nível de suas contas a receber, o que limita o risco 
de contas inadimplentes. A política de gestão de risco da Companhia 
permite operações de aplicação dos recursos de caixa e derivativos so-
mente com contrapartes de primeira linha, ou seja, com baixo risco de 
crédito, de acordo com as agências internacionais de rating. A política 
permite que as operações de instrumentos fi nanceiros derivativos pos-
sam ser efetuadas diretamente na B3. Tanto as instituições fi nanceiras 
quanto as corretoras deverão ser aprovadas previamente pelo Comitê de 
Gestão de Riscos. b) Risco de liquidez - A previsão de fl uxo de caixa é 
realizada nas entidades operacionais da Companhia pelos profi ssionais 
de fi nanças que monitoram continuamente a liquidez, para assegurar que 
a Companhia tenha caixa sufi ciente para atender às necessidades opera-
cionais. Essa previsão leva em consideração os planos de fi nanciamento 
da dívida, o cumprimento das metas internas do quociente do balanço 
patrimonial e, se aplicável, as exigências regulatórias externas ou legais. 
A disponibilidade de caixa mantido pelas entidades operacionais, além 
do saldo exigido para administração do capital circulante, é transferida 
para a área de tesouraria, a qual investe substancialmente a disponibili-
dade de caixa em CDB, LTN e fundo de investimento com remuneração 
atrelada a variação do CDI e escolhendo instrumentos com vencimen-
tos apropriados ou liquidez sufi ciente para fornecer margem necessá-
ria, conforme determinado pelas previsões anteriormente mencionadas. 
c) Risco de capital - A Companhia e suas controladas administram seu 
capital para assegurar que as empresas possam continuar com suas ati-

vidades normais, ao mesmo tempo em que maximizam o retorno a todas 
as partes interessadas ou envolvidas em suas operações, por meio da 
otimização do saldo das dívidas e do patrimônio. A estrutura de capital da 
Companhia e de suas controladas é formada pelo endividamento líquido 
(empréstimos e fi nanciamentos e CCIs detalhados nas Notas Explicativas 
nos 14 e 15, deduzidos do caixa e equivalentes de caixa e instrumen-
tos fi nanceiros ativo) e pelo patrimônio líquido consolidado (que inclui 
capital emitido e reservas, conforme apresentado na Nota Explicativa 
nº 21). A Administração revisa periodicamente a estrutura de capital da 
Companhia. Como parte dessa revisão, considera o custo de capital e os 
riscos associados a cada classe de capital. O índice de endividamento 
em 31 de dezembro de 2019 foi de 33%, conforme a seguir: • Índice de 
endividamento. O índice de endividamento em 31 de dezembro 2019 e 
31 de dezembro 2018 é o seguinte:
 Consolidado    
 31/12/2019 31/12/2018    
Dívida (i) 275.397 340.623
Caixa e equivalentes de caixa (2.827) (3.114)    
Dívida líquida 272.570 337.509    
Patrimônio líquido (ii) 814,914 628.955
Índice de endividamento líquido 33% 54%
(i) A dívida é defi nida como empréstimos e fi nanciamentos e CCIs de curto 
e longo prazo; e (ii) O patrimônio líquido inclui todo o capital e as reservas 
da Companhia, gerenciados como capital. d) Gestão do risco de liqui-
dez - A Companhia e suas controladas gerenciam o risco de liquidez man-
tendo adequadas reservas, linhas de crédito bancárias e linhas de crédito 
para captação de empréstimos que julguem adequados, por meio do moni-
toramento contínuo dos fl uxos de caixa previstos e reais, e pela combina-
ção dos perfi s de vencimento dos ativos e passivos fi nanceiros. Tabela do 
risco de liquidez e juros - A tabela a seguir mostra em detalhes o prazo 
de vencimento contratual restante dos passivos bancários da Companhia 
e de suas controladas e os prazos de amortização contratuais. As tabelas 
foram elaboradas de acordo com os fl uxos de caixa não descontados dos 
passivos fi nanceiros, com base na data mais próxima em que a Companhia 
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...continuação

Notas Explicativas da Administração às Demonstrações Financeiras para os Exercícios fi ndos em 31 de Dezembro de 2019 e de 2018 (Valores Expressos em Milhares de Reais (R$), exceto quando indicado de outra forma)

Aos Administradores e Acionistas da
Vanti Administradora e Incorporadora S.A.
São Paulo - SP
1. Opinião - Examinamos as demonstrações fi nanceiras individuais e con-
solidadas da Vanti Administradora e Incorporadora S.A. (“Companhia”), 
identifi cadas como controladora e consolidado, respectivamente, que com-
preendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2019 e as respec-
tivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações 
do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa para o exercício fi ndo nessa 
data, bem como as correspondentes notas explicativas, incluindo o resumo 
das principais políticas contábeis. Em nossa opinião, as demonstrações 
fi nanceiras acima referidas apresentam adequadamente, em todos os 
aspectos relevantes, a posição patrimonial e fi nanceira, individual e conso-
lidada, da Vanti Administradora e Incorporadora S.A. em 31 de dezembro 
de 2019, e o desempenho de suas operações e os seus fl uxos de caixa 
para o exercício fi ndo nessa data, de acordo com as normas internacio-
nais do relatório fi nanceiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting 
Standards Board (IASB) e conforme práticas contábeis adotadas no Brasil.

2. Base para opinião - Nossa auditoria foi conduzida de acordo com as 
normas brasileiras e internacionais de auditoria. Nossas responsabilida-
des, em conformidade com tais normas, estão descritas na seção a seguir 
intitulada “Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstra-
ções fi nanceiras”. Somos independentes em relação à Companhia e suas 
controladas, de acordo com os princípios éticos relevantes previstos no 
Código de Ética Profi ssional do Contador e nas normas profi ssionais emiti-
das pelo Conselho Federal de Contabilidade, e cumprimos com as demais 

responsabilidades éticas de acordo com essas normas. Acreditamos que 
a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar 
nossa opinião.

3. Responsabilidades da administração e da governança pelas de-
monstrações fi nanceiras - A administração é responsável pela elabora-
ção das demonstrações fi nanceiras de acordo com as normas internacio-
nais do relatório fi nanceiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting 
Standards Board (IASB) e conforme práticas contábeis adotadas no Brasil 
e pelos controles internos que ela determinou como necessários para per-
mitir a elaboração dessas demonstrações fi nanceiras livres de distorção 
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Na elabo-
ração das demonstrações fi nanceiras, a administração é responsável pela 
avaliação da capacidade de a Companhia continuar operando, divulgando, 
quando aplicável, os assuntos relacionados com a sua continuidade ope-
racional e o uso dessa base contábil na elaboração das demonstrações 
fi nanceiras, a não ser que a administração pretenda liquidar à Companhia 
ou cessar suas operações, ou não tenha nenhuma alternativa realista para 
evitar o encerramento das operações. Os responsáveis pela governança 
da Companhia são aqueles com responsabilidade pela supervisão do pro-
cesso de elaboração das demonstrações fi nanceiras.

4. Responsabilidades do auditor pela auditoria das demonstrações 
fi nanceiras - Nossos objetivos são obter segurança razoável de que 
as demonstrações, tomadas em conjunto, estejam livres de distorção 
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro, e emi-
tir relatório de auditoria contendo nossa opinião. Segurança razoável é 
um alto nível de segurança, mas, não, uma garantia de que a auditoria 

realizada de acordo com as normas brasileiras e internacionais de audi-
toria sempre detectam as eventuais distorções relevantes existentes. As 
distorções podem ser decorrentes de fraude ou erro e são consideradas 
relevantes quando, individualmente ou em conjunto, possam infl uen-
ciar, dentro de uma perspectiva razoável, as decisões econômicas dos 
usuários tomadas com base nas referidas demonstrações fi nanceiras. 
Como parte da auditoria realizada, de acordo com as normas brasi-
leiras e internacionais de auditoria, exercemos julgamento profi ssional 
e mantemos ceticismo profi ssional ao longo da auditoria. Além disso: 
• Identifi camos e avaliamos os riscos de distorção relevante nas de-
monstrações fi nanceiras, independentemente se causada por fraude ou 
erro, planejamos e executamos procedimentos de auditoria em resposta 
a tais riscos, bem como obtemos evidência de auditoria apropriada e 
sufi ciente para fundamentar nossa opinião. O risco de não detecção de 
distorção relevante resultante de fraude é maior do que o proveniente 
de erro, já que a fraude pode envolver o ato de burlar os controles in-
ternos, conluio, falsifi cação, omissão ou representações falsas intencio-
nais. • Obtemos entendimento dos controles internos relevantes para a 
auditoria para planejarmos procedimentos de auditoria apropriados às 
circunstâncias, mas, não, com o objetivo de expressarmos opinião so-
bre a efi cácia dos controles internos da Companhia e suas controladas. 
• Avaliamos a adequação das políticas contábeis utilizadas e a razoabi-
lidade das estimativas contábeis e respectivas divulgações feitas pela 
administração. • Concluímos sobre a adequação do uso, pela adminis-
tração, da base contábil de continuidade operacional e, com base nas 
evidências de auditoria obtidas, se existe incerteza relevante em rela-
ção a eventos ou condições que possam levantar dúvida signifi cativa 

em relação à capacidade de continuidade operacional da Companhia e 
suas controladas. Se concluirmos que existe incerteza relevante, deve-
mos chamar atenção em nosso relatório de auditoria para as respecti-
vas divulgações nas demonstrações fi nanceiras ou incluir modifi cação 
em nossa opinião, se as divulgações forem inadequadas. Nossas con-
clusões estão fundamentadas nas evidências de auditoria obtidas até a 
data de nosso relatório. Todavia, eventos ou condições futuras podem 
levar a Companhia e suas controladas a não mais se manterem em 
continuidade operacional. • Avaliamos a apresentação geral, a estrutura 
e o conteúdo das demonstrações fi nanceiras, inclusive as divulgações 
e se as demonstrações fi nanceiras individuais e consolidadas represen-
tam as correspondentes transações e os eventos de maneira compatível 
com o objetivo de apresentação adequada. • Obtemos evidência de au-
ditoria apropriada e sufi ciente referente às informações fi nanceiras das 
entidades ou atividades de negócio do grupo para expressar uma opi-
nião sobre as demonstrações fi nanceiras consolidadas. Somos respon-
sáveis pela direção, supervisão e desempenho da auditoria do grupo 
e, consequentemente, pela opinião de auditoria. Comunicamo-nos com 
os responsáveis pela governança a respeito, entre outros aspectos, do 
alcance planejado, da época da auditoria e das constatações signifi ca-
tivas de auditoria, inclusive as eventuais defi ciências signifi cativas nos 
controles internos que identifi camos durante nossos trabalhos.

São Paulo, 11 de março de 2020.
RSM Brasil Auditores Independentes - Sociedade Simples
CRC 2SP-030.002/O-7
Luiz Claudio Fontes
Contador CRC 1RJ-032.470/O-9 “T” “S” SP

Relatório do Auditor Independente sobre as Demonstrações Financeiras

Diretoria
 Robson Alves da Silva - Diretor Presidente
 Francisco José Ritondaro - Diretor

Francisco Antonio Antunes
Contador - CRC 1SP-149.353/O-2

e suas controladas devem quitar as respectivas obrigações. As tabelas incluem os fl uxos de caixa dos juros e do principal. À medida que os fl uxos de 
juros foram pós-fi xados, o valor não descontado foi obtido com base nas curvas de juros no encerramento do exercício. O vencimento contratual baseia-
-se na data mais recente em que a Companhia e suas controladas devem quitar as respectivas obrigações:
 % - Taxa de juros
 efetiva média Menos de De um a De três meses De um a Mais de
Consolidado ponderada um mês três meses a um ano cinco anos cinco anos Total               
Empréstimos e fi nanciamentos (*) 7,93% 626 1.238 12.577 28.478 3.735 46.654
CCI 10,84% 4.214 8.428 37.927 153.481 103.266 307.317              
Total  4.841 9.666 50.504 181.960 107.001 353.971              
(*) Para a captação de bônus perpétuos foram considerados os juros a serem incorridos até a data da opção de compra e o principal e, por não ter data 
de vencimento, foi classifi cado como dívida a vencer acima de 05 anos.
e) Risco de taxas de juros - Empréstimos para capital de giro e CCIs: 
as controladas da Companhia possuem também uma série de emprésti-
mos e fi nanciamentos captados para capital de giro, conforme mencionado 
nas Notas Explicativas nos 14 e 15, sobre os quais incidem taxas médias 
de juros de 10,42% ao ano. f) Análise de sensibilidade - empréstimos, 
fi nanciamentos e CCI - Considerando os instrumentos fi nanceiros men-
cionados anteriormente, a Companhia desenvolveu uma análise de sen-
sibilidade, conforme determinado pela Instrução CVM nº 475/2008, que 
requer que sejam apresentados mais dois cenários com deterioração de 
25% e 50% da variável de risco considerado. Esses cenários poderão gerar 
impactos nos resultados e/ou nos fl uxos de caixa futuros da Companhia, 
conforme descrito a seguir: • cenário-base: manutenção dos níveis de ju-
ros nos mesmos níveis observados em 31 de dezembro de 2019; • cenário 
adverso: deterioração de 25% no fator de risco principal do instrumento 
fi nanceiro em relação ao nível verifi cado em 31 de dezembro de 2019; e 
• cenário remoto: deterioração de 50% no fator de risco principal do ins-
trumento fi nanceiro em relação ao nível verifi cado em 31 de dezembro 
de 2019. g) Empréstimos, fi nanciamentos e CCI - Premissas - Como 
descrito anteriormente, a Companhia entende que está exposta, principal-
mente, aos riscos de variação da TR e do IPCA e de variação cambial 
em relação ao dólar norte-americano, os quais são base para atualização 
de parte substancial dos empréstimos, dos fi nanciamentos, das CCIs e 
dos bônus perpétuos contratados. Nesse sentido, na tabela a seguir estão 
demonstradas as taxas utilizadas nos cálculos de análise de sensibilidade:
Premissas Cenário-base Cenário adverso Cenário remoto       
Elevação da taxa 
 do IPCA 0,35% 0,44% 0,53%
Elevação da DI 0,36% 0,45% 0,54%

   Cenários         
Operação Risco Base Adverso Remoto         
Juros sobre emprés-
 timos sujeitos à
 variação do IPCA Alta da IPCA 73.083 80.156 87.228
Juros sobre emprés-
 timos sujeitos à 
 variação do TR Alta da TR 19.299 19.711 20.123

h) Caixa e equivalentes de caixa - Premissas - Como descrito anterior-
mente, a Companhia entende que está exposta, principalmente, aos riscos 
de variação do CDI e de variação cambial. Nesse sentido, a seguir, estão 
demonstrados os índices e as taxas utilizados nos cálculos de análise de 
sensibilidade:
Premissas Cenário-base Cenário adverso Cenário remoto       
Deterioração da 
 taxa do CDI 4,40% 3,30% 2,20%

 Operação Consolidado         
Fator de   Cenário Cenário
 risco Risco Cenário-base adverso remoto         
Sujeitos à 
 variação 
 do CDI Redução da taxa do CDI 124 93 62
A análise de sensibilidade da variação cambial do caixa e equivalentes 
de caixa indexado ao dólar norte-americano foi apresentada líquida dos 
outros passivos indexados ao dólar norte-americano. 28.2. Determinação 
do valor justo de instrumentos fi nanceiros - A Companhia divulga seus 
ativos e passivos fi nanceiros a valor justo, com base nos pronunciamen-
tos contábeis pertinentes, os quais se referem a conceitos de avaliação 
e requerimentos de divulgações. Especifi camente quanto à divulgação, 
a Companhia aplica os requerimentos de hierarquização previstos na 
Deliberação CVM nº 699/12, que envolve os seguintes aspectos: • O valor 
justo é a quantia pela qual um ativo poderia ser trocado, ou um passivo 
liquidado, entre partes conhecedoras e dispostas a isso em transação sem 
favorecimento; e • Hierarquização em 3 níveis para a mensuração do valor 
justo, de acordo com inputs observáveis para a valorização de um ativo ou 
passivo na data de sua mensuração. A valorização em 3 níveis de hierar-
quia para a mensuração do valor justo é baseada nos inputs observáveis e 
não observáveis. Inputs observáveis refl etem dados de mercado obtidos de 
fontes independentes, enquanto inputs não observáveis refl etem técnicas 
de avaliação adotadas pela Companhia. Esses 2 tipos de inputs criam a 
hierarquia de valor justo apresentada a seguir: • Nível 1 - Preços obser-
vados (não ajustados) para instrumentos idênticos em mercados ativos. 
Nesta categoria estão alocados os investimentos em Letras Financeiras do 

Tesouro (“LFT”) e outras Letras Financeiras; • Nível 2 - Preços observados em mercados ativos para instrumentos similares, preços observados para 
instrumentos idênticos ou similares em mercados não ativos e modelos de avaliação para os quais inputs são observáveis. Alocam-se neste nível os 
investimentos em CDB, Compromissadas DI, outras aplicações fi nanceiras remuneradas pelo DI e os derivativos, os quais são valorizados por modelos 
de precifi cação amplamente aceitos no mercado. São utilizados, além dos indicadores das operações inputs observáveis de mercado como taxas de 
juros, fatores de volatilidade e cotações de paridade cambial; e • Nível 3 - Instrumentos cujos inputs signifi cativos não são observáveis. A Companhia não 
possui instrumentos fi nanceiros nesta classifi cação. A tabela abaixo apresenta a classifi cação geral dos instrumentos fi nanceiros ativos e passivos em 
conformidade com a hierarquia de valorização. Para o período fi ndo em 31 de dezembro de 2019, não houve alteração entre os 3 níveis de hierarquia.
   Controladora   Consolidado            
   31/12/2019   31/12/2019            
 Nível 1 Nível 2 Nível 3 Nível 1 Nível 2 Nível 3            
Ativos
 Ativos fi nanceiros
  Ao custo amortizado
  Certifi cados de depósitos bancários - - - - 2.444 -
  Conta remunerada - - - - 357 -            
 - - - - 2.801 -            
Passivos
 Passivos fi nanceiros mensurados a valor justo
  Outros passivos fi nanceiros
  Debêntures a pagar - 215.188 - - 215.188 -            
 - 215.188 - - 215.188 -            

   Controladora   Consolidado            
   31/12/2018   31/12/2018            
 Nível 1 Nível 2 Nível 3 Nível 1 Nível 2 Nível 3            
Ativos
 Ativos fi nanceiros
  Mantidos para negociação
  Certifi cados de depósitos bancários - - - - 2.311 -
  Conta remunerada - - - - 721 -            
 - - - - 3.032 -            
Passivos
 Passivos fi nanceiros mensurados a valor justo

27. Cobertura de Seguros - A Companhia e suas controladas mantêm co-
bertura de seguros para cobrir eventuais riscos sobre seus ativos e/ou res-
ponsabilidades civis. Em 31/12/2019, a cobertura de seguros é como segue:
Modalidade Importância segurada   
Respon sabilidade civil 6.650
Compreensivo de incêndio comum 2.529.355
Lucros cessantes 300.430
Vendaval/Fumaça 182.462
Operações de shopping centers 51.890
Danos morais 28.980
Danos materiais 210.982
Empregador 7.700

As premissas de riscos adotadas e valores de cobertura envolvidos foram 
considerados pela administração da Companhia como sufi cientes para 
cobrir eventuais sinistros que possam ocorrer e que possam impedir a 
continuidade normal dos negócios. Tais premissas adotadas, dada a sua 
natureza, não fazem parte do escopo de auditoria das informações contá-
beis intermediárias, consequentemente, não foram auditadas pelos nossos 
auditores independentes.
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