
 

 
 

Relatório da Administração 
 
Senhores Acionistas, 
 
Em cumprimento às disposições legais e de acordo com a legislação societária brasileira, a 
administração da brMalls tem o prazer de encaminhar o Relatório da Administração referente ao 
exercício findo em 31 de dezembro de 2021, acompanhado das demonstrações financeiras auditadas. 
Este relatório é parte das demonstrações financeiras da Companhia que são elaboradas de acordo 
com as práticas contábeis adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatório financeiro 
(IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board (IASB). 
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Informações sobre a Companhia 
 
A brMalls detém participação em 31 shopping centers e possui atualmente 1.274,2 mil m² de Área 
Bruta Locável (ABL) Total e 813 mil m² de ABL próprio, com percentual médio de participação em 
nossos shoppings centers de 65,3%. 
 
Além de deter participações, somos especializados na administração e comercialização de espaços 
em nossos shopping centers. Possuímos experiência na gestão de empreendimentos comerciais, e 
uma rede de relacionamentos com as principais redes varejistas do país, facilitando a comercialização 
de seus espaços. Atualmente, oferecemos serviços de administração ou comercialização para 27 dos 
31 shopping centers que detemos participação. 
 
A Companhia atua com transparência, confiança e tem como valores a colaboração, trabalho em 
equipe, foco no cliente e por resultados de longo prazo. Os nossos shoppings estão espalhados por 
todas as regiões do país e em 2021 apresentaram um total de R$16,6 bilhões em vendas. Além disso, 
nosso portfólio é estrategicamente diversificado por segmento de renda, atendendo consumidores de 
todas as classes sociais. 
 
Mensagem da Administração e principais fatos administrativos ocorridos no exercício  
 
O ano de 2021 representou um importante ano para retomada de resultados e avanços na agenda 
estratégica da brMalls. 
 
Recuperação Operacional: Após os impactos decorrentes da segunda onda da Covid-19, 
apresentamos no último trimestre de 2021 indicadores que mostram uma trajetória de forte 
recuperação operacional.  Os resultados de NOI (crescimento de 12,7% vs 4T19, ex-linearizacao), 
Alugueis Mesmas Lojas SSR (+24,0%; recorde histórico), inadimplência líquida (-1,8%; recorde 
histórico), taxa de ocupação (97,9%; recorde histórico dos últimos 8 anos) e vendas superando 4T19 
refletem a qualidade do portfólio e forte capacidade de execução. 
 
Realizamos entregas relevantes na agenda estratégica: 
 
Melhoria do Portfolio: Há alguns anos nossa tese tem sido que, com as transformações do varejo e 
o avanço do e-commerce, lojistas e consumidores serão mais seletivos na escolha dos shoppings, 
levando a uma bifurcação: i) shoppings vencedores (dominantes, bem posicionados, mix completo, 
em grandes mercados e oferecendo novas soluções aos clientes) continuarão a ser altamente 
desejados e são a categoria na qual os shoppings da brMalls se encontram; ii) shoppings “indiferentes” 
aos consumidores e lojistas, terão relevância decrescente e enfrentarão perspectivas bastante 
desfavoráveis no futuro.  
 
Desde 2017 executamos nossa estratégia vendendo integralmente 15 shoppings, aproveitando 
janelas de liquidez, principalmente através de vendas para Fundos Imobiliários, o que possibilitou a 
distribuição de dividendos extraordinários aos nossos acionistas e a realocação de capital em 
aumentos de participação em 4 shoppings Core. Este movimento de “esculpir” o portfólio aumentou a 
atratividade, força e resiliência da Companhia, atributos fundamentais para o período da pandemia e 
cenários de incerteza macroeconômica futura. 
 
No 4T21, descontinuamos nossa participação no projeto greenfield Cascavel, refletindo decisão de 
portfólio e alocação de capital.  



 

 
 

Anunciamos em março 2022 uma parceria com a incorporadora Vitacon para desenvolvimento de 20 
edifícios residenciais e centros médicos em 7 dos nossos shoppings - um marco para a brMalls, que 
dá um importante passo na melhoria do portfólio através de Multiusos, e para os shoppings envolvidos, 
que serão beneficiados por modernos edifícios, novas receitas e aumento de tráfego e consumidores 
(“live-work-play”).  
 
M&A: Em março 2022, realizamos a venda de 30% do shopping Center Uberlandia no valor de R$ 307 
milhões, a um cap rate de 6,7%, valuation que melhor reflete o valor intrínseco dos nossos shoppings. 
Os recursos dessa venda serão direcionados para redução da alavancagem e custo de dívida através 
do pré-pagamento das debentures perpétuas, que serão quitadas nos próximos meses.  
 
Atualmente estamos avaliando possíveis combinações com outras empresas do setor, como é de 
conhecimento público. Possíveis deals são avaliados sob a ótica de portfólio, governança, valuation e 
fit estratégico. Entendemos que somos a única corporation do setor no Brasil e isso traz opcionalidades 
importantes aos acionistas da brMalls. Somos abertos a avaliar aquisições, vendas, fusões, aumentar 
ou retornar de capital, ... sempre no sentido de alocar capital de forma eficiente, aproveitar arbitragens 
de mercado e criar valor aos acionistas. 
 
Evolução do Modelo de Negócios: Temos dedicado grande atenção nos últimos anos a evolução 
do modelo de negócios, buscando ampliar a proposta de valor dos nossos shoppings e, 
consequentemente, a monetização. Tomamos, em 2021, a decisão de concentrar nossos esforços na 
construção e interseção de: (i) reconhecimento (granular) dos consumidores; e (ii) mídia. Este foco, 
aliado ao fato de entendermos que nos últimos anos novas soluções de logística e conexões a 
marketplaces proliferaram no mercado nos levou a descontinuar investimentos na Delivery Center.   
 
Programa de Relacionamento: Tivemos crescimento expressivo ao final de 2021, superamos 340 
mil membros ativos e alcançamos penetração de 26% no GVM nos oito shoppings que possuem o 
programa. Observamos crescente engajamento dos consumidores, possibilitando conhecimento 
granular de suas preferências. Utilizando os dados coletados, temos escalado ações de marketing de 
performance e mídia, conforme demonstra o estudo de caso neste relatório.  
 
Mídia: Somos a única empresa do setor a escalar o business de mídia, que vem crescendo e 
ganhando relevância a cada trimestre. Com a aquisição da Helloo (mídia OOH residencial) 
expandimos nosso perímetro de atuação - agora presente desde o início da jornada do consumidor, 
em sua residência, até o momento da sua decisão de compra, no shopping. Conhecendo 
granularmente o consumidor através do Programa de Relacionamento nos tornamos cada vez mais 
assertivos na comercialização de mídia e mais relevantes para marcas e agências. A receita de mídia 
é uma avenida de crescimento para a brMalls, alcançamos no 4T21 6,5% da receita bruta e projetamos 
que nos próximos anos corresponderá a 20% da receita da Companhia. 
 
Transparência: Enxergamos os Novos Negócios  (Mídia, Iniciativas Digitais, Entretenimento, entre 
outros) como estratégicos para a perenidade dos shoppings, por ampliar significativamente e por 
viabilizar monetizações das nossas iniciativas digitais (e.g. mídia). Estes possuem um perfil diferente 
do negócio “tradicional” de shoppings - Operam com margens menores, mas possuem grande sinergia 
com core business, são asset light e possuem ROI superiores aos de investimento tradicional em 
shopping. Ainda estão em fase inicial de investimentos, mas estamos encontrando formas claras de 
monetização e esperamos atingir o break even no futuro próximo. Visando facilitar o entendimento de 
crescimento e margens, ampliamos a transparência e apresentamos neste relatório a abertura do P&L 
do business tradicional e dos Novos Negócios.  
 



 

 
 

Prioridades 2022: nosso foco nos próximos trimestres será (i) acelerar crescimento orgânico; (ii) 
novas receitas de mídia; (iii) engajamento e GMV Programa Relacionamento; (iv) multiusos; (v) 
desalavancagem financeira. 
 
Estamos muito confiantes com a execução de nossa estratégia e nossa capacidade de entregar. 
Agradecemos a confiança dos nossos clientes, acionistas e a dedicação de todos os colaboradores 
da brMalls.  
 
 
“EBIT” e “EBITDA” 
 
O “EBITDA” e “EBIT” correspondem a dois dos principais indicadores da Companhia, pelo fato de 
serem métricas importantes de performance e covenants para os usuários das demonstrações 
financeiras. 
 

Para fins de atendimento aos termos do § 2º do art. 2º da Instrução CVM nº 527/12, demonstramos 
abaixo a conciliação dos valores do cálculo do LAJIDA (EBITDA) e do LAJIR (EBIT) para os exercícios 
findos em 31 de dezembro de 2021 e 2020. 
 

 Consolidado 
 2021  2020 
Lucro líquido / (prejuízo) do exercício 212.050       (336.109)        
Imposto de renda e contribuição social 74.513  (146.273) 
Resultado financeiro líquido 277.233  208.922 
EBIT 563.796  (273.460) 
Depreciações e amortizações 46.291  34.424 
EBITDA 610.087  (239.036) 
Resultado de propriedade para investimento 73.057  723.977 
Remuneração com as debêntures do shopping Araguaia (i) 5.849  3.566 
Ajuste Equivalência Patrimonial - PPI líquido do imposto (3.819)  16.709 
EBITDA ajustado 685.174  505.216 

 

(i)  A companhia detém debêntures de emissão da Maia e Borba, as quais lhe asseguram remuneração sobre o resultado do 
empreendimento. 
 

 
Auditores independentes 
 
Nos termos da Instrução CVM 381/03, a Companhia informa que nossos auditores independentes não 
prestaram serviços não relacionados à auditoria independente no exercício findo em 31 de dezembro 
de 2021. Os honorários por serviços de auditoria independente no exercício foi de R$1.250mil. 
 
Para o exercício findo em 31 de dezembro de 2021, as Demonstrações Financeiras individuais e 
consolidadas da BR Malls Participações S.A., foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis 
adotadas no Brasil e com as normas internacionais de relatório financeiro (IFRS) emitidas pelo 
International Accounting Standards Board (IASB).  
 
Os auditores independentes PricewaterhouseCoopers (PwC) emitiram opinião que as demonstrações 
financeiras apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e 
financeira da brMalls Participações S.A (controladora e consolidado) em 31 de dezembro de 2021, 
bem como o desempenho de suas operações e seus respectivos fluxos de caixa (controladora e 
consolidado) para o exercício findo nessa data. 
 



 

 
 

Conforme comunicado ao mercado, a companhia informa a substituição da PricewaterhouseCoopers 
Auditores Independentes (“PwCAI”), pela Ernst & Young Auditores Independentes S.S. (“EY Brasil”). 
A alteração tem a finalidade de cumprir o rodízio obrigatório de cinco anos consecutivos, em 
observância ao artigo 31 da Instrução CVM nº 308/99. 
 
O início das atividades da EY Brasil se dará a partir da revisão das informações trimestrais (“ITRs”) 
relativas ao trimestre findo em 31 de março de 2022 (“1T22”). A Companhia informa, ainda, que obteve 
a devida anuência da PwCAI, com relação à mudança acima mencionada. 
 
 
Remuneração de acionistas 
 
Aos acionistas está assegurado, pelo estatuto social, um dividendo mínimo obrigatório correspondente 
a 25% do lucro líquido apurado em cada exercício social, ajustado consoante a legislação em vigor. 

 
A distribuição de dividendos e juros sobre capital próprio para os acionistas da Companhia é 
reconhecida como um passivo exigível nas demonstrações financeiras da Companhia ao final do 
exercício, com base no estatuto social da Companhia. Qualquer valor acima do mínimo obrigatório 
somente é provisionado na data em que são aprovados pelos acionistas, em Assembleia Geral.  
 
No exercício findo em 31 de dezembro de 2021, a Companhia provisionou o montante de R$44.404mil 
referente ao dividendo mínimo obrigatório.  
 
 
Gestão de pessoas e cultura organizacional 

Em 31 de dezembro de 2021, a brMalls contava com um total de 610 colaboradores, dos quais 
aproximadamente 80% possuíam nível superior completo. Esse grupo possui a média de idade de 33 
anos e é composto em 58% por mulheres, que por sua vez perfazem 45% dos cargos de gestão da 
Companhia. Um terço de nossa Diretoria Executiva é composta por mulheres. 

Nossa política salarial é baseada em pesquisas de mercado, enquanto nossa política de promoção 
baseia-se, exclusivamente, no mérito dos empregados, sendo concedidos reajustes salariais nesses 
casos.  

Concedemos aos nossos empregados plano de assistência médica, seguro de vida em grupo e vale-
transporte, bem como somos inscritos no Programa de Alimentação do Trabalhador (PAT), pelo qual 
oferecemos vale-refeição e/ou alimentação. Disponibilizamos também um benefício de incentivo à 
prática de atividade física e a partir de 2021 implementamos a política de home office e a concessão 
de um auxílio home office para os colaboradores que trabalham em regime híbrido ou teletrabalho. 
Além disso, oferecemos aos nossos colaboradores o plano de participação nos lucros e resultados, 
atrelado ao cumprimento de metas e à avaliação de desempenho individual.  

  



 

 
 

Adicionalmente, alguns empregados não-estatutários podem ser elegíveis ao Plano de Incentivo de 
Longo Prazo – um plano de remuneração baseado em ações, que além de atrair, reconhecer e reter 
os talentos da companhia, também reforça elementos da nossa cultura como o reconhecimento da 
alta performance e o sentimento de dono. Não possuímos áreas e/ou atividades insalubres ou 
perigosas, de acordo com a legislação aplicável. De toda forma, conforme a legislação em vigor, 
mantemos o Programa de Prevenção de Riscos Ambientais e o Programa de Controle Médico e Saúde 
Ocupacional. 
 
 
Portfólio de alta qualidade 
 
Em 2017, a Companhia redefiniu sua estratégia de portfólio, que consiste em se expor a ativos 
classificados como Tier 1&2: shoppings dominantes em suas regiões de atuação, top of mind de 
lojistas e consumidores, localizados em cidades maiores e de alta densidade populacional, que a 
Companhia tenha gestão ativa e com métricas de produtividade acima da média. Demos sequência a 
esta estratégia por meio de três frentes: (i) desinvestindo de ativos que não se enquadram nestes 
quesitos, classificados como Tier 3&4; (ii) aquisições de ativos Tier 1&2, seja via aumento de 
participação ou aquisições de novos shoppings; e (iii) fortalecimento dos ativos existentes, garantindo 
a dominância dos shoppings no longo prazo. 
 
Nos últimos 4 anos, a brMalls foi capaz de aumentar de forma significativa sua exposição a shoppings 
de Tiers 1&2, zerando a exposição a ativos de Tier 4 e mantendo ativos de Tier 3 que acreditamos ter 
o potencial para se tornar Tier 2 ou 1. Desde então, vendemos nossa participação em 14 shoppings, 
e realizamos aumentos de participação em 4 shoppings. Hoje, temos um portfólio mais qualificado, 
homogêneo e menos exposto a ciclos econômicos. Além disso, em 2018 demos início aos projetos de 
retrofit, que tem como principal escopo realizar modificações transformacionais em 10 de nossos 
principais ativos, adequando-os ao que acreditamos ser o modelo de shopping do futuro e reforçando 
suas posições de dominância. 
 
Reforçando a estratégia de fortalecimento e aumento da atratividade dos shoppings para 
consumidores e lojistas, a brMalls continuou as entregas dos projetos de retrofit nos shoppings. Além 
disso, deu continuidade as obras de dois projetos, a expansão do Shopping Tijuca e 
o redevelopment do Shopping Tamboré – cada projeto contempla 6 mil m². Adicionalmente, 
destinamos recursos ao aprimoramento de nossas iniciativas digitas. 
 
 
Novos negócios  

 
Realizamos a aquisição de 100% da Helloo Mídia, empresa especializada em comercialização de 
mídia em elevadores de edifícios residenciais. O investimento, além de acelerar nosso crescimento, 
potencializará o relacionamento com nossos consumidores nas áreas de influência e ampliará a 
dominância dos shoppings da brMalls. Enxergamos em mídia uma importante avenida de crescimento 
e de monetização da nossa estratégia digital; apresentamos neste release detalhes sobre a 
aquisição da Helloo e funcionamento da mídiaMALLS (subsidiária voltada para comercialização de 
mídia em shoppings próprios e de terceiros). 
  



 

 
 

Nova parceria 
 
brMalls se junta à incorporadora Vitacon para desenvolver em parceria prédios residenciais e de 
centros médicos que totalizam cerca de 210 mil m² de área privativa em 7 empreendimentos, que 
somam mais de R$ 2 bilhões em valor geral de vendas (VGV); 

 
A parceria com a Vitacon é um marco para a brMalls. A sinergia entre os projetos e a 
complementariedade entre as empresas trarão inúmeros benefícios, que irão gerar resultados sólidos 
e de longo prazo para clientes, lojistas e investidores. A dominância regional de nossos ativos e o 
potencial construtivo das áreas nos levaram a buscar o desenvolvimento de projetos multiusos que 
enxergamos como um gerador de valor para nossos shoppings, por meio do incremento e qualificação 
do fluxo. 
 
 
Potencial construtivo 

 
Ao longo dos últimos dois anos, alinhado à nossa estratégia de desenvolvimento de espaços 
multiusos, realizamos estudos de massa em nosso portfólio a fim de mapear todas as áreas com 
potencial construtivo, seja para expansão de nossos shoppings como para desenvolvimento de 
empreendimentos residenciais, comerciais e serviços.  
 
Com base nestes estudos, a Companhia possui uma área com potencial de expansão de 
aproximadamente 350 mil m² de ABL e uma área privativa de 778 mil m² dos quais cerca de 210 mil 
m² serão desenvolvidos conforme parceria citada acima. Importante mencionar que parte do saldo 
remanescente também está em processo de negociação com outros incorporadores. 

 
 

Outros assuntos  
 

Em novembro de 2021 anunciamos a descontinuidade das atividades operacionais da Delivery Center, 
tal decisão não impacta a estratégia da brMalls que continua com foco crescente nos pilares da 
evolução do seu modelo de negócios. Além disso, conseguiremos desenvolver essa estratégia com 
mais autonomia e de forma mais eficiente. 
 
Como evento subsequente, em 02 de março de 2022, comunicamos a venda de 30,0% da nossa 
participação no Center Shopping Uberlândia, pelo valor de R$ 307 milhões, a ser pago à vista - o valor 
representa um cap rate 2022 de 6,7%¹ Os recursos desta venda serão direcionados para redução da 
alavancagem financeira da Companhia.  

 
 
 
 









•

•

•



•

•

•

•

•







1T21 2T21 3T21 4T21

1T21 2T21 3T21 4T21



•

•

•

•

•



3.0 %

3.5 %

4.0 %

4.5 %

5.0 %

5.5 %

6.0 %

6.5 %

7.0 %

7.5 %

 -

 5.0

 10.0

 15.0

 20.0

 25.0

 30.0

 35.0



10.9 10.3 11.4 14.3 43.5 42.7 53.5 
73.8 70.6 78.5 

98.5 

228,6

2.9% 2.8%
4.8%

6.3%

9.6% 9.7%
10.9%

16.0% 16.0%
15.0%

17.1%

25,8%











•• •



•

•



•

•

•



•

•







- -







* 

∆

















A 




