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Operador:

Bom dia, senhoras e senhores. Sejam bem-vindos a teleconferéncia dos resultados
referentes ao 3T09 da Multiplan. Estéo presentes conosco o Sr. José Isaac Peres, Presidente,
Sr. Armando d’Almeida Neto, Diretor Vice-Presidente e de Relacdes com Investidores, Sr.
Hans Melchers, Gerente de Planejamento, Sr. Rodrigo Krause, Gerente de Relacbes com
Investidores, e Sr. Marcello Barnes, Vice-Presidente de Desenvolvimento.

Informamos a todos os participantes que a apresentacao que sera realizada a seguir esta
disponivel para download no site www.multiplan.com.br/ri.

Informamos também que os participantes estardo apenas ouvindo a teleconferéncia durante
a apresentacdo da Empresa, e, em seguida, iniciaremos a sessao de perguntas e respostas,
guando maiores instru¢des serdo fornecidas. Caso algum dos senhores necessite de alguma
assisténcia durante a conferéncia, queira, por favor, solicitar a ajuda de um operador,
digitando *O.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaracbes que possam ser
feitas durante esta teleconferéncia, relativas as perspectivas de negécios da Companhia,
projecbes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crengas e premissas da
Diretoria da Multiplan, bem como em informag@es atualmente disponiveis para a Companhia.
Consideragfes futuras ndo sédo garantias de desempenho, e envolvem riscos, incertezas e
premissas. Estas se referem a eventos futuros e, portanto, dependem de circunstancias que
podem ou ndo ocorrer. Investidores devem compreender que condigcbes econdmicas gerais,
condi¢bes da industria e outros fatores operacionais podem afetar os resultados futuros da
Empresa e podem conduzir a resultados que diferem materialmente daqueles expressos em
tais consideragfes futuras.

Gostaria agora de passar a palavra ao Sr. Isaac Peres, Presidente, que iniciara a
apresentacgéo. Por favor, Sr. Peres, pode prosseguir.

José Isaac Peres:

Bom dia, prezados senhoras e senhores, investidores da Multiplan. Como € do conhecimento
de todos, o 3T09 apresentou importantes indicadores que apontam para uma retomada
sustentavel do crescimento do nosso Pais.

A Multiplan também obteve bons resultados no periodo, mantendo a performance positiva
apresentada no 1S09, que, e como vocés sabem, foi o periodo mais dificil, os primeiros seis
meses. Mas, apesar disso, nés crescemos.

Nesse 3T, observamos mais uma vez um crescimento expressivo dos principais indicadores
financeiros e operacionais em nossa Empresa. Vamos aos fatos. O lucro liquido ajustado foi
de R$160 milhdes nos 9M09, o que representa um crescimento de 9% em relagdo a0 mesmo
periodo do ano anterior.

Considerando apenas o 3T, onde a atividade comercial e de varejo foi mais expressiva, 0
lucro liquido ajustado foi de R$71,4 milhGes, com um crescimento expressivo de 51,6%.
Realmente nos sentimos muito orgulhosos por ter alcancado essa meta.
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O nosso EBITDA chegou a R$79 milhdes, correspondendo também a um crescimento de
cerca de 40%. E a nossa receita bruta atingiu R$140 milhdes, com um crescimento
expressivo de 25%.

Os resultados operacionais continuam dentro das nossas previsdes, em sintonia com a
nossa estratégia de crescimento. Enquanto, como vocés sabem, as vendas no mundo inteiro
experimentaram uma abrupta queda em funcéo da retracdo de vendas e da recesséao global,
Nnossos shoppings tiveram um expressivo crescimento de 17% nesse trimestre.

A receita proveniente dos alugueis também cresceu, na ordem de 20%, e a taxa de ocupacao
dos nossos empreendimentos manteve-se praticamente em niveis muito altos, nés temos
98% das lojas ocupadas, e aquelas que n&do estdo ocupadas ja tém contratos de locacao.
Isso demonstra que a demanda por novos espacos comerciais e o0 desejo das redes
nacionais e multinacionais de se expandir em nosso Pais é expressivo, e nds temos recebido
constantes pedidos.

Conforme haviamos prometido a vocés, inauguramos recentemente a expansado no Shopping
Andlia Franco, em Sao Paulo, e a segunda fase do Ribeirdo Shopping em Ribeirdo Preto. O
ParkShopping Brasilia ganhou sua oitava expansdo, um novo deck parking com 2.000 vagas
adicionais.

Essas trés novas areas representam um aumento de 21.000 m? na area bruta locavel total da
Multiplan, que ja ultrapassa a casa dos 500.000 m?. Se vocés fizerem uma retrospectiva e
olhar para os dois, trés ultimos anos passados, vocés poderdo ter uma ideia do crescimento
exponencial da nossa Empresa.

Como vocés sabem o ritmo de expansdo da nossa Empresa continua forte, mesmo ainda no
final do ano. Agora, no dia 24 de novembro, nés vamos inaugurar o Shopping Vila Olimpia,
em S&o Paulo, um importante bairro, de grande desenvolvimento na regiao.

E no préoximo dia 18 também lancaremos oficialmente um novo shopping, que pertencera
100% & Multiplan. E o ParkShopping S&o Caetano, em S&o Caetano do Sul, no ABC Paulista.
E um empreendimento cujos investimentos estéo estimados em R$260 milhdes. O projeto
compreende cerca de 242 lojas e 15 ancoras, uma ABL total de 39.000 m? em sua primeira
fase. Ainda prevemos uma expansdo futura de mais 15.000 m? quando o Shopping
alcancara a casa dos 54.000 m? de ABL.

Este sera um shopping abrangente para toda a regido do ABC, uma populacdo estimada de
1,6 milhdo de habitantes. Os recursos para o desenvolvimento desse projeto em parte sédo
provenientes da emissado primaria realizada em setembro, que resultou em um aporte de
R$792 milhdes para a Multiplan.

Foi uma operagdo muito bem sucedida, e neste sentido queremos aproveitar essa
oportunidade para fazer nosso melhor agradecimento a vocés investidores, pela confianca
depositada em nossa Empresa, Multiplan. Vocés podem continuar confiando, pois nés vamos
continuar crescendo expressivamente.

Continuamos ainda muito otimistas no crescimento do varejo e na economia brasileira,
principalmente em consequéncia do aumento da renda da populagéo e também pela queda
das taxas de juros, o que nos parece o elemento mais importante. O Brasil ainda pratica juros



88 M I g I Transcri¢do da Teleconferéncia
’ U l p a n Resultados do 3T09
Multiplan (MULT3 BZ)

11 de novembro de 2009

muito elevados ao consumidor, mas a tendéncia é de queda e isso vai, evidentemente, ativar
muito o comércio varejista.

Para este Natal, nossas perspectivas sdo também bastante otimistas. Eu acho até que a
demanda vai ultrapassar a oferta de produtos, ou seja, faltardo produtos no fim do ano. Os
lojistas normalmente ndo fazem um estoque, as vezes, expressivo como deveriam fazer; em
face de ter passado por uma crise, se tornam um pouco preocupados. Mas nés, que estamos
acompanhando o dia a dia, como os indicadores de todos 0s nossos shoppings tém crescido
expressivamente, agora em outubro, por exemplo, crescemos cerca de 17%, entdo nés
podemos dizer a vocés que o Natal € muito bem-vindo e terd um resultado excepcional.

Noés também estamos confiantes em 2010, e muito mais confiantes no futuro do nosso Pais.
Vocés podem estar seguros que nés ndo mediremos esforcos para erguer e realizar os
melhores e mais completos shoppings centers, a fim de atender plenamente a crescente
demanda da massa de consumidores brasileiros, sempre, naturalmente, mantendo um
padrdo de alta qualidade da construcao de seus empreendimentos. Esta € uma preocupacao
permanente da Multiplan.

Eu queria agradecer a vocés mais uma vez pelo apoio, a todos. E passo agora a palavra ao
nosso Vice-Presidente, Armando d’Almeida, que vai detalhar mais as informacdes financeiras
a vocés. Muito obrigado.

Armando d’Almeida Neto:

Obrigado, Dr. Peres. Bom dia a todos. Espero que todos tenham j& recebido a apresentacao.
Gostaria, entdo, de comecar na pagina nimero dois, mostrando uma analise de vendas nos
nossos shoppings. As vendas nominais cresceram de 17,6% nesse trimestre, mostrando
crescimento organico e também em consequéncia das novas areas, a boa performance das
novas areas que foram abertas durante 0 4T08 e o 3TQ9.

A mudanca no mix, uma expertise da Empresa de buscar sempre antecipar o melhor mix
para 0s nossos consumidores, mostrou resultado, trazendo nas vendas nas mesmas areas
um crescimento de 7,2%, superando o crescimento das vendas nas mesmas lojas, de 5,6%.

Eu gostaria de destacar aqui o BarraShopping como exemplo, o crescimento do
BarraShopping nesse trimestre em vendas, de 15,6%. Um crescimento organico,
consequéncia da mudanca do mix no shopping, feita em trimestres anteriores. E também o
Shopping Andlia Franco, que cresceu em vendas 17,3% nesse trimestre, um crescimento
parcialmente alavancado pela abertura da expanséo do terceiro piso, que ocorreu na metade
de agosto; por isso parcial.

As lojas ancoras nos shoppings da Multiplan mais uma vez mostraram um crescimento forte,
entregando um same-store, as vendas nas mesmas lojas de 7,5%, destacando a parte de
vestuario e a parte de eletroeletrénico, setores de eletroeletrénico e vestuario.

Na préxima folha, nés vamos ver o desempenho més a més dos shoppings da Multiplan,
mostrando que o més de agosto foi um dos mais fracos de desenvolvimento em termos de
vendas, impactado ndo s6 pela sazonalidade, mas também pela preocupacdo com o
aumento da gripe suina durante o inverno do Brasil. E que nos ultimos dois anos, o
crescimento de vendas da Multiplan tem sido o dobro basicamente do crescimento do varejo
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nacional e esse é um multiplo que parece até baixo pelo que a gente tem visto, pelo menos
acumulado em vendas até os 9M em 19,4%.

Passando para pagina seguinte, n6s queriamos fazer agora uma analise de alugueis, vendo
que o nosso crescimento de aluguel nominal foi de 20,2% quando comparado com 0 mesmo
trimestre, 3T08. E da mesma forma que aconteceu com as vendas, a mudanga no mix trouxe
um impacto muito positivo, com crescimento dos alugueis nas mesmas areas em 8,9% e o0s
alugueis nas mesmas lojas de 8,1%.

Os dois indices superam o efeito do GPDI acumulado nos ultimos 12 meses; e sO
destacando que o reajuste do GPDI nesse 3T foi praticamente zero, 0,2%. Entdo, mostra a
capacidade da Multiplan em focar na renda.

A taxa de ocupacdo nossa, como disse o Dr. Peres, continua bastante elevada, 98,4%. A
renda, o aluguel como percentual de vendas basicamente ndo mexeu, 8% nesse trimestre,
7,9% no trimestre anterior; e o giro de lojas, 0 mix, a mudanca do mix, foi reduzido de 3,5%
no 3T08 para 2,7% nesse trimestre.

Vamos agora mudar para préxima pagina, onde vamos falar da abertura das receitas e
receitas de alocacdo. NOs tivemos um crescimento em todas as linhas, isso é muito
importante destacar, seja de receita de shopping center, seja também no imobiliario. Nos
tivemos o menor crescimento, a melhor linha que compde a nossa receita crescendo 18,3%.
Essa foi a menor delas, o que nos deixa muito orgulhosos. As novas areas que abriram
pressionaram os alugueis para cima e também a receita de insercéo de direitos, que cresceu
125% acima do 3T08.

E importante até destacar a forma que nés ‘acruamos’, contabilizamos a receita de cessdo de
direitos, que nesse trimestre deixa um saldo, em 30 de setembro, de R$137 milhdes na conta
de receitas deferidas que serdo dia a dia ‘acruadas’ a conta de resultados. No final nés
tivemos um crescimento de receita bruta na ordem dos seus 25%.

Na fotografia abaixo, no gréfico de baixo, eu, particularmente, olhando, analisando os
numeros fiquei encantado de ver o crescimento de merchandise, a receita que vem de
quiosques, de marcas de publicidade nos nossos shoppings. Ela cresceu 6,8%, mas cresceu
6,8% em cima em um crescimento de 41% no 3T08. Nos 9M08, se eu ndo me engano, O
namero foi proximo de 50% do crescimento de merchandise. Entdo, ap6s um periodo de
tanta incerteza como nos tivemos, ver crescer quase 7% em cima de uma base tao forte,
realmente nos deixa, mais uma vez, bastante orgulhosos.

Mudando, continuando agora no proximo slide, slide seis, eu queria destacar aqui que nesse
4T, com a abertura do deck parking que tem na foto menor aqui em Brasilia, n6s come¢camos
a cobrar estacionamento em todos 0s nossos shoppings. Nés entregamos um deck parking
em Brasilia, como também dito pelo Dr. Peres, sdo 2.100 vagas que foram adicionadas, para
um total hoje nos nossos shoppings de quase 34.000 vagas. Nés continuamos investindo em
estacionamento, investindo em melhoras, em sistemas, em automacdes que irdo trazer ainda
mais eficiéncia para o futuro.

Se nos pudermos passar para a proxima folha, para o slide nimero sete, comecar a falar dos
destaques financeiros, mostrando que o crescimento do EBITDA nesse 3T foi 39% maior
devido ao nosso core business, que é o negdécio de shopping center, uma reducdo na nossa
despesa de sede e uma receita ndo-recorrente de uma compensacdo de tributos. As
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margens também cresceram, 90 pontos, e o EBITDA acumulado nos 9M ja alcanca R$203
milhdes.

Quando nos falamos nesse trimestre da figura do core EBITDA, ou seja, s6 o0 negécio de
shopping center, isolando o nosso negdcio imobiliario, que apresenta margens diferentes,
nds tivemos um impacto por uma receita de cessdo de direitos assinados no trimestre menor.
A medida que n6s avancamos no desenvolvimento e o sucesso antecipado de locacdo das
lojas faz com que tenham menos lojas para serem assinadas, e com isso, a quantidade, os
montantes assinados naquele trimestre sejam menores do que foram nos trimestres
anteriores, de R$15 milhdes para R$4 milhdes nesse trimestre e vocés tém todos os detalhes
Nno nosso relatdrio trimestral.

As margens cresceram 40 b.p. nesse trimestre e o core EBITDA esta acumulado em R$232
milhdes em 30 de setembro de 2009. A nossa despesa de sede reduziu, mas reduziu devido
a uma reversdo de provisdo em fungdo de impostos, de uma vitoria sobre impostos
contestados, e ela hoje, excluindo esse efeito, é basicamente igual ao 3T08, praticamente flat,
mesmo sem considerar qualquer efeito de inflacdo, em bases nominais.

Eu queria aproveitar para destacar que para trazer mais transparéncia e adequando a todas
as mudancas contabeis que n6s vemos no Brasil pela Lei 11.638, migrando para o IFRS, nés
acrescentamos uma nova linha na nossa demonstracao de resultados, uma linha de projetos.
Ou seja, nos separamos as despesas da Multiplan em trés linhas: a linha de despesas de
sede, a linha de despesas de shopping centers, shopping centers que estdo em operacoes, e
a linha de projetos que basicamente sdo projetos futuros, imobiliarios e shopping centers,
gue ainda ndo estdo em operagdo. E nessa linha nds fizemos também um ajuste para 2008,
primeiro para maior transparéncia e também para maior compreensdo e comparacao.

Os novos regimes contabeis no Brasil, a mudanca que vem sendo implementado pelos
diversos CPCs também mudou, mais uma vez, quanto a figura de amortizacdo de agio,
criando nesse trimestre, mais uma vez — perdao pela repeticdo —, a figura do lucro liquido
ajustado. O nosso lucro liquido ajustado ja teve um crescimento de 9% nesses 9MO09,
alcancando R$160 milhdes, e nesse trimestre ele cresceu 53%, alcancando R$71 milhdes.

NoOs estamos investindo fortemente na receita futura, na receita que vird, basicamente
investindo em novas &reas, como n6s podemos ver na pagina seguinte, pagina oito. Nés
fizemos investimentos nesses 9M09 na ordem dos R$320 milhdes, R$317,7 milhbes para ser
mais preciso, sendo que R$70 milhdes em expanséo de shopping centers e R$180 milhdes
no desenvolvimento de novos projetos, de novos shopping centers.

Ou seja, estamos investindo em novas areas e com crescimento que nds vimos no
crescimento nominal, na receita de locacdo e vendas, podemos dizer que estamos investindo
aqui na renda futura da Multiplan.

No6s temos ainda planejados para investir outros R$91 milhdes nesse 4T em expansédo e
desenvolvimento de novos projetos.

Se nés pudéssemos passar rapidamente pelos préximos slides, eu queria mostrar aqui o0 que
foi entregue em agosto. O Shopping Analia Franco, o terceiro piso da sua primeira expansao,
um shopping que completa dez anos este ano; em Ribeirdo Preto, a segunda fase da
expansao, entregamos uma nova area, uma nova praca de alimentacdo; e agora mais
recente, no final de outubro, onde nds inauguramos a oitava expansdo em Brasilia, um
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grande sucesso, onde foram agregados, liquido, 8.500 m2 de area bruta locavel para o
shopping, e estamos esperando aqui em ritmo de inaugurar agora, no final de novembro, o
Shopping Vila Olimpia na cidade de S&o Paulo.

Para o ano de 2010 nés temos planejada a expansdo do BH Shopping, na cidade de Belo
Horizonte, e o ParkShopping Barigui, em Curitiba, que ja estdo em construgcdo e tém apenas
15 lojas a serem locadas, de um total de 198 lojas.

Em resumo, de acordo com o nosso departamento de planejamento, esses projetos estédo
planejados para agregar R$6 milhdes de NOI em 2009 e R$33 milhdes de NOI em 2010.

Eu ndo poderia terminar sem, mais uma vez, trazer um slide do nosso novo projeto, do hosso
novo desafio, que é o ParkShopping Sédo Caetano, na regido da Grande Sao Paulo, na regiao
metropolitana de Sao Paulo, com quase 39.000 m2 de area bruta locivel que serdo
construidas, ou estdo sendo alugadas e com sucesso serdo construidas, 100% da Multiplan.

E no nosso ultimo slide, nés queriamos destacar o upgrade que tivemos, 0 aumento do rating
pela Standard & Poor’s no 3T, dando a Multiplan na escala global um rating de BB+. Isso
certamente tera impacto positivo na nossa capacidade de alavancagem, nos termos de
financiamento da Companhia. Mostrar 0 nosso caixa, o crescimento da nossa divida bruta
basicamente pela aquisi¢cdo do terreno de Sao Caetano, que foi renegociado e anunciado em
setembro deste ano; nossa posi¢do de caixa liquido e a geracdo de caixa nos ultimos 12
meses, medida pelo EBITDA e pelo FFO.

Isso, junto com o land bank, mostra que nds estamos no caminho certo, com vontade.
Estamos com todos os instrumentos, seja pelo caixa ou pela capacidade de alavancar, para
continuar seguindo fortemente o ritmo de desenvolvimento apresentado nos Ultimos anos.

Queria agradecer mais uma vez a presenca de todos, passar para a sessado de perguntas e
resposta, e além do Dr. Peres, temos o Marcelo, o Hans, o Rodrigo Krause e eu para
responder qualquer pergunta que os senhores tenham. Muito obrigado.

Marcelo Telles, Credit Suisse:

Bom dia a todos. Parabéns pelo resultado. Eu tenho uma pergunta em relacdo ao imposto de
renda no trimestre. Pelo que eu vi, teve uma reversdo da amortizacdo do agio relativa a
Bertolino, e eu queria entender um pouco a natureza desse ajuste. Na minha concepcéo, eu
ndo sei se isso esta relacionado ao fato de vocés ndo poderem amortizar mais o agio, e
vocés reconheciam esse beneficio fiscal talvez como ativagéo de crédito fiscal na DRE, mas
agora, pelo meu entendimento, vocés teriam que provisionar o imposto, e ai compensariam
esse provisionamento com a criagdo de um passivo diferido no balanco.

Essa interpretacéo é correta? E se for, quanto vocés ainda tem de goodwill a ser amortizado
e qual o beneficio fiscal que vocés ainda tém em relacédo a essa amortizacao? Obrigado.

Armando d’Almeida Neto:

Marcelo, bom dia. O que acontece é que nds estamos com todas as mudangas dos CPCs
gue vém acontecendo, como mais extremamente do conhecimento de todos, a migracéo
para o IFRS, as novas normas contabeis brasileiras. E durante o ano foram saindo CPCs que
trouxeram entendimentos distintos.
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Por exemplo, no inicio do ano o entendimento era de que acabou a amortizacéo de agio. E
existia um &gio, que € um agio de uma incorporagéo reversa da Bertolino, que para eles era
um 4gil e para nds se tornou uma compensacao tributaria, e esse parou de ser amortizado,
ou seja, parou de ser reduzido do lucro liquido, parou de impactar o lucro liquido, mas
continua tendo beneficio fiscal.

Alias, nesse ponto, com a ressalva de que estamos em um regime fiscal de tributacdo
transitéria, ndo houve nenhuma mudanca. Todas essas amortizacbes de agio que nos
estamos discutindo aqui continuam tendo o beneficio fiscal para nés.

E com um CPC que saiu mais recentemente, foi entendido que essa compensacao fiscal
deveria ser entao deferida, deveria ser revertida, e o que ndés fizemos foi demonstrar nesse
3T a reversao para os 9MQ09, criando um impacto na ordem dos seus R$23 milhdes. E néds
temos ainda um saldo, conforme vocé perguntou, de R$154 milhdes se vocé for olhar o
nosso balancgo, no ativo de curto prazo e de longo prazo. Daria aproximados R$154 milhdes
ainda a serem amortizados.

Marcelo Telles:

OK. Se me permitir s6 uma pergunta adicional, ainda nesse ponto: isso é algo que vai ter um
efeito permanente nos préximos trimestres? Obviamente, ndo nessa magnitude de R$22
milhdes, porque, pelo que eu entendo, vocés tiveram que fazer retroativo, mas € correto
assumir que o seu lucro liquido por conta dessa nova mudanca sera menor para frente do
que ele seria se néo fosse essa mudanca? E correto?

Armando d’Almeida Neto:

Marcelo, o lucro liquido contabil sera menor do que o lucro por conta dessa mudanca. Até
onde nds conseguimos enxergar, € mais uma vez fazendo a ressalva de que é um regime de
tributacdo transitoria, nés ndo vemos isso impactando fiscalmente. Entdo, esse entendimento
que vocé tem e é o mesmo que nés temos.

Marcelo Telles:

Perfeito. Minha pergunta era exclusivamente contabil. Em termos de caixa ndo tem impacto
nenhum. Esta 6timo, muito obrigado.

Gabriela Antici, Goldman Sachs:

Bom dia a todos. Parabéns pelos resultados. Eu queria, Armando, sé perguntar com relacao
as despesas de shopping, porque teve uma redugédo na margem de NOI de trimestre contra
trimestre, e no resultado vocés explicam que parece que uma parte disso € nao-recorrente.
Eu queria s6 tentar entender um pouco o que vocés acham que é a despesa normal de
shopping daqui para frente, obviamente sem considerar a parte ndo-recorrente dos novos
shoppings e obviamente o impacto da vacancia no Santa Ursula ter aumenta do ano passado,
que eu sei gue vocés estdo fazendo um rearranjo de mix la no shopping. Obrigada.
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Armando d’Almeida Neto:

Bom dia, Gabriela. Obrigado pela pergunta. Basicamente, o crescimento que vemos nas
despesas de shopping é por conta de novas areas. Houve um crescimento muito grande de
novas areas adicionadas do 3T08 para ca. Basicamente, foram quatro expansbes, se eu
estou fazendo a conta correta, e um novo shopping desde entdo. Entdo, teve um crescimento
das despesas desses novos shoppings etc.

Além disso, nos temos, por conta das expansfes, que manter um elevado ndamero, por
termos demanda para esse espacgo e ndo podermos alugar por conta da expanséo, de lojas
abertas. Entdo, onde tem duas lojas, serd um corredor para expansao, por isso temos que
manter, o que aumenta nossa despesa de shopping com encargos comum que tém que ser
pagos por conta das expansdes que vao passar, pelo crescimento.

E em relacdo ao Santa Ursula, vocé esta pegando dois trimestres da mudanca. Como vocé
sabem, no Santa Ursula estamos fazendo um investimento de R$15 milhdes para
revitalizacdo do shopping internamente, e, com isso, ja esta se criando uma movimentacéo
muito grande.

Entdo, vocé pegou basicamente a comparacdo do nosso primeiro trimestre inteiro do Santa
Ursula, porque ele aconteceu no final de abril, comeco de maio, entdo o 3T08 foi o primeiro
trimestre do Santa Ursula, com esse primeiro trimestre agora. Entdo, a vacancia efetivamente
aumentou, porque acreditamaos que vai comecar a diminuir.

Neste momento, o shopping tem inUmeras obras, nés estamos fazendo toda a revitalizacao
interna, mudanca muito forte no shopping, e no ano que vem esta planejado para fazer a
parte externa, mas acreditamos que isso serd, com a mudanca do mix, de sucesso muito
grande.

Por dltimo, do meu lado queria falar sobre o BarraShoppingSul quando falamos de aumento
de despesas. Por qué? Porque foi inaugurado o BarraShoppingSul, que esta passando pelo
seu primeiro ano, e é natural que haja atrasos nos seus pagamentos, porque, como vocé
pode ver, a nossa receita de aluguel cresceu bastante. O shopping foi inaugurado em
novembro do ano passado.

Entdo este trimestre tem esse impacto, dessa expanséo grande em area, principalmente pelo
BarraShoppingSul. O Dr. Peres tem outro comentario a fazer, também.

José Isaac Peres:

Eu queria dizer que todas essas reformas que fazemos em shoppings implicam em relocagéo
de espaco. Por exemplo:no ParkShopping, em Brasilia, nés fizemos a relocacédo de pelo
menos 20 lojas. Isso significa que tivemos que indenizar lojistas, comprar pontos, as lojas
durante o periodo da obra nao tiveram rendimento, naturalmente porque estavam sendo
refeitas.

Nés tinhamos um projeto de 80 lojas, aproximadamente, terminamos essa inauguracao
agora, recentemente, com 100% locado. Quero dizer que nds também inauguramos com
praticamente 90% em operacgéo, e acho que os outros 10% vao entrar em operagao.
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E hoje, gracas a esse esfor¢co em revitalizacdo, que nao se restringiu apenas as lojas, mas
também a reforma dos shoppings, para colocar o empreendimento com um padrdo de
rentabilidade igual. Sendo, vocé fica I& com uma &area nova e o restante do shopping com
uma area velha.

Se vocé for hoje ao ParkShopping, vocé vai levar um susto em ver, talvez, hoje, o melhor
shopping do Brasil. N6s achavamos que o melhor era o ultimo que tinhamos construido, que
era o BarraShoppingSul, mas essa empresa tem um defeito terrivel, de sempre se superar a
cada Gltimo empreendimento. E isso.

Gabriela Antici:
Obrigada.
Verena Wachnitz, T. Rowe Price:

Obrigada. Bom dia. Parabéns pelos resultados. Eu queria perguntar: por um lado, o aluguel
de mesmas lojas daqui para frente deve baixar, por conta da desaceleragcéo da inflagdo? E
se vocé tem algum guidance para 0s proximos trimestres.

E depois, queria perguntar se vocés viram algum impacto do swine flu nas vendas, porque
elas foram muito boas. Entdo, queria saber se elas teriam sido ainda melhores se ndo fosse
por conta do swine flu. Obrigado.

Armando d’Almeida Neto:

Verena, vou comecar pela dltima. Com certeza. Eu acho que o efeito da gripe suina nao foi
enorme, mas no Sul do Brasil, em especial no nosso shopping no Parana, ele sentiu mais.
Entdo, vocé pode olhar para o crescimento de vendas que houve nesse trimestre, que foi
apenas de 1,8%, bem diferente dos outros shopping centers. Entdo, mostra que houve
impacto, sim.

Em relacdo ao indice, vocé fez uma pergunta e eu vou responder outra. Eu ndo tenho
preocupacio com a inflacdo ser baixa. E 6bvio que a inflacdo ser alta é 6timo, porque da um
reajuste no aluguel. Mas pense bem: o efeito da inflacdo baixa durante muito tempo em
vendas é muito bom, e isso para nos é excepcional. E isso que faz a nossa diferenca, que faz
0 nosso resultado ser melhor; as vendas e o aluguel, consequentemente.

Entéo, esse ponto ndo me preocupa. Mas néo foi o que vocé perguntou, estou aproveitando
para pegar carona na sua pergunta. Mas eu néo tenho, e lamento por ser sem graca nisso,
guidance. N6s procuramos ndo dar o guidance. Mas vendo a inflacdo, e até ontem mesmo
sairam nUmeros, sdo ndmeros bastante baixos.

Se vocé olhar na pagina quatro da nossa apresentagdo, tivemos o cuidado de trazer,
pensando em perguntas como essa, trimestre a trimestre, e vocé pode ver que no 4T08, o
componente dele no nosso aumento do aluguel foi de 3,8%. Foi o maior. No 1T foi de 2,4%,
no 2T de menos de 1% e nesse 3T praticamente zero. Eu ndo espero que o 4T09 traga
nameros de inflagdo que va fazer uma recuperacéo forte. Entdo, o efeito GPDI deveria ser
menor. Essa € a expectativa que eu tenho.
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Mas isso nao quer dizer que o crescimento do aluguel ser& menor também por conta disso.
Acho que esse trimestre é um bom exemplo disso.

José Isaac Peres:

Até como tem sido demonstrado. NO6s somos até muito otimistas em relacdo a queda da
inflagéo, porque ela sugere que a taxa de juros no futuro pode ser menor. E no Brasil, nosso
problema no comércio em geral, compra de casa, apartamento e tudo, é que o Brasil ainda é
um dos paises que pratica as maiores taxas de juros do mundo, e isso evidentemente
impacta negativamente o comeércio varejista.

Na medida em que essas taxas venham caindo, ndés prevemos um crescimento inversamente
proporcional nas vendas. Ou seja, haverd um crescimento das vendas em termos reais, e,
como conseqguéncia, um aumento dos aluguéis.

Nés, por exemplo, ficamos muito felizes se o IGP-M for zero, porque isso significa que o
Brasil ndo tem mais inflacdo. Evidentemente, isso € um tremendo estimulo para as pessoas
fazerem aquisicdes de bens duraveis, planejarem sua vida e consumirem mais. E isso.
Verena Wachnitz:

Perfeito. Muito obrigada.

Jander Medeiros, JGP:

Bom dia a todos. Minha primeira pergunta é sobre essa linha de impostos sobre vendas, que
veio bem baixa no trimestre, s6 R$1 milhdo. Eu ndo entendi muito bem por que, ndo sei se
esta em algum lugar e eu ndo achei aqui. Mas eu queria saber por que ela foi tAo pequena e
0 que acontece para frente. Essa € minha primeira pergunta.

Armando d’Almeida Neto:

Esse imposto veio baixo por conta de um crédito fiscal, uma receita ndo-recorrente que foi
oriunda de uma aquisicao que noés fizemos em 2006, e esta explicada na pagina 16 do nosso
relatério trimestral. Foi uma receita na ordem de seus R$18 milhdes, onde R$12 milhdes
impactaram positivamente os impostos sobre receita, sobre venda, como vocé colocou,
reduzindo, entdo, esses impostos e impactando positivamente o EBITDA também, conforme
eu havia mencionado na apresentacao.

Jander Medeiros:

Entéo, sé para confirmar, o impacto foi de R$12 milh6es nesse trimestre?

Armando d’Almeida Neto:

Exatamente.

Jander Medeiros:

Otimo. E s6 uma pergunta adicional, agora um outro assunto: quando eu olho aquela tabela
de vendas que vocés colocam, dos varios segmentos de lojas, 0 que me chama bastante a
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atencdo é o desempenho das ancoras que vocés comentaram, muito forte, especialmente no
segmento de vestuario. Mas curiosamente, quando acompanhamos 0s nhumeros das
empresas que sao listadas no setor de vestuario, e uma parte delas funciona como ancora,
elas ttm um desempenho bem menor que isso; estamos de 1%, zero de crescimento de
same-store sales, que € o que estamos vendo para essas empresas.

Entdo, eu queria que vocés comentassem um pouco por que essa diferenca tdo grande, se a
sua definicdo de ancora € um pouco mais ampla. Por que as suas lojas de vestuario
aparecem tao bem, e quando olhamos as listadas, elas ndo aparecem tdo bem assim. Essa é
a Ultima pergunta. Obrigado.

Armando d’Almeida Neto:

Obrigado a vocé, Jander. Primeiro, n6s vamos bem porgue os shoppings vdo bem. Como
vocé pode ver, as vendas estéo fortes nos shoppings, e isso é sempre muito bom. Estar em
malls onde tenha trafego, onde vocé tenha um publico consumidor correto para aquele lojista.

Mas quando vocé olha as empresas listadas, vocé esta olhando uma amostra dos lojistas,
tem as varias empresas nao listadas. Existem também lojistas locais e lojistas internacionais.
Entdo, eu acho que vocé esta comparando o0 nosso resultado com uma mostra que nao
necessariamente espelha bem o que esta aqui.

Eu tenho visto que os nimeros dos nossos shoppings ndo tem sido exatamente uma cota fiel
em do que tem acontecido em relagdo ao mercado, mas nés temos visto nesses dois Ultimos
trimestre uma recuperacdo forte das lojas-a&ncora, e 0 nosso conceito de loja-ancora é
exatamente o mesmo padrao utilizado pelo mercado.

José Isaac Peres:

Armando, eu acho que deveria acrescentar ai o seguinte: quem nao vive o dia a dia de um
shopping center ndo tem ideia do efeito que a revitalizagcdo que nos vimos fazendo em todos
0S nossos shoppings tem na propensao de consumo dos clientes. De modo geral, dentro de
um shopping eles sdo muito mais estimulados a comprar do que em uma rua, por exemplo.

Os nossos shoppings, se vocé comparar com 0s outros shoppings brasileiros, cresceram
muito mais que os outros. N6s tinhamos uma meta de ter, em cada cidade, o melhor
shopping, e ndo 0 maior nem o mais luxuoso, mas sim o melhor. NGs conseguimos isso no
Rio de Janeiro, conseguimos isso em S&o Paulo, conseguimos isso em Brasilia,
conseguimos isso em Belo Horizonte, conseguimos isso em Curitiba, em Ribeirdo Preto. Em
todas as cidades onde estamos, nos temos o melhor shopping.

Em uma crise de modo geral, o que acontece € o efeito transferéncia. O consumidor de modo
geral ndo tem 0 mesmo comportamento, ele busca aquele shopping onde o poder de escolha
seja muito maior, e como nossos shoppings sdo muito abrangentes, sdo shoppings que
dominantemente atendem as classes A e B, na ordem de 70%, o restante é de classes C e D,
evidentemente esses shoppings, pelo seu poder de atracéo, pela diversidade de produtos e,
evidentemente, por tudo o que nos investimos em termos de conforto e revitalizacéo,
estimulam muito mais o consumidor.

Inclusive, a crise, para nés, de certa forma foi boa, porque muitas pessoas que iriam para o
exterior deixaram de ir, mas tinham que ir a algum lugar, e iam ao shopping center.
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Mas, como eu digo sempre, é 0 seguinte: ha duas coisas neste Pais que, mesmo em crise,
vocé nunca vai deixar de fazer. A primeira € usar celular. Isso é impossivel. Hoje, é mais
importante o celular que a carteira, que vocé as vezes esquece em casa. E a outra coisa é
shopping center, que vocé vai todo dia. Deixou de ser uma coisa eventual, espontanea, para
ser um utilitario diario. Imagine vocé proibir a sua mulher, por exemplo, de ir ao shopping.
Seria um problema enorme. Entdo, o que eu quero dizer é que muita gente fez turismo dentro
do shopping, e isso estimulou o consumo.

Jander Medeiros:

Esta 6timo. Muito obrigado.

Murilo Arruda, Esquadra Investimentos:

Bom dia. Parabéns pelos resultados. A pergunta € muito mais uma curiosidade em relacao
ao Vila Olimpia, se ele ja inaugurou, quando inaugura, qual é a estimativa da Companhia em
relacéo a essa data de inauguracao.

Armando d’Almeida Neto:

Bom dia, Dr. Murilo. O Shopping Vila Olimpia ainda ndo inaugurou, esta para. Estamos
trabalhando, estd aqui o Dr. Marcelo Barnes trabalhando fortemente, ja atrasado para pegar
um avido para Sao Paulo para ir para a obra. Estad planejado um coquetel no dia 24 e a
inauguracdo, abertura para o publico no dia 25 de novembro. A locagédo vai muito bem,
estamos seguindo o sucesso de locacdo; como ja falamos varias vezes, em Sao Paulo o
ritmo de locacgéo é diferente, muitas vezes vocé vai mais devagar. Mas é um shopping que
tem tido ja muito sucesso em termos de locacao, do interesse, da busca pelo espago de estar
1a.

Murilo Arruda:

E Armando, vocé pode nos falar quanto esta essa locacdo? Eu acho que o dltimo numero é
92%, nao?

Armando d’Almeida Neto:

Vou ter que olhar no earnings, mas acho que € 95%.
Murilo Arruda:

OK.

Marcelo Barnes:

Hoje em dia, basicamente tem cinco ou seis espacos ainda a serem comercializados. Os
outros todos ja tém proposta, estdo em fase de assinatura.
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Armando d’Almeida Neto:

Até o que o Dr. Peres tinha mencionado: o fato de vocé as vezes ter loja para locar ndo quer
dizer que preocupe, ou que nao esteja ho caminho. Vocé esta negociando, esta negociando
um clausula do contrato.

José Isaac Peres:

Mas é o seguinte: as ultimas lojas, nés fomos muito mais rigorosos na sele¢do. Se nds
quiséssemos ter 110% locado, nos teriamos. Era s6 transigir um pouco na qualidade das
lojas e ser um pouco mais flexivel no mix. Mas como nds somos muito rigidos nessa questao,
nds evidentemente aproveitamos as Ultimas lojas, ndo s6 para cobrar mais, como também
para alugar melhor, qualificando o mix.

Murilo Arruda:
OK. Obrigado. Sucesso.
Operador:

N&ao havendo mais perguntas, gostaria de passar a palavra para o Sr. Isaac, para as Ultimas
consideracdes. Sr. Peres, pode prosseguir com suas Ultimas consideragoes.

José Isaac Peres:

Queria agradecer a vocés pela atencdo que nos dispensam, pela confianca na Empresa,
resultado demonstrado principalmente no follow on que nos fizemos, em que tivemos uma
demanda 5,5x maior que a oferta, portanto talvez tenha sido a maior demanda do setor de
shopping center. Isso demonstra a confianca e o interesse que as pessoas e investidores tém
na Empresa.

Se nés quiséssemos ter dobrado a captacdo de recursos, teria sido muito facil, sem ter que
alterar o valor de colocacao final das acdes. E isso, eu quero dizer a vocés, que é uma
demonstracdo de confianca, e que vocés estdo acompanhando a nossa vida em detalhes e
vendo que o esfor¢co que a Empresa tem feito para corresponder as expectativas de vocés
tem sido permanente. Muito obrigado.

"Este documento é uma transcrigdo produzida pela MZ. A MZ faz o possivel para garantir a qualidade (atual, precisa e completa)
da transcrigdo. Entretanto, a MZ néo se responsabiliza por eventuais falhas, ja que o texto depende da qualidade do audio e da
clareza discursiva dos palestrantes. Portanto, a MZ nédo se responsabiliza por eventuais danos ou prejuizos que possam surgir
€com 0 uso, acesso, seguranga, manutencao, distribuicdo e/ou transmissdo desta transcri¢cdo. Este documento é uma transcri¢cdo
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