FORMULARIO DE REFERENCIA - ITEM 9 (DESTINACAO DO LUCRO LiQUIDO)
Conforme Anexo 24 da Instrucdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

1. Informar o lucro liquido do exercicio R$ 170.612

2. Informar o montante global e o valor por agdo dos dividendos, incluindo dividendos
antecipados e juros sobre capital proprio ja declarados

Montante global de R$ 60.876. Valor por acéo: R$ 0,34 (valor em reais).

3. Informar o percentual do lucro liquido do exercicio distribuido 37,56%

4. Informar o montante de global e o valor por agdo de dividendos distribuidos com base em
lucro de exercicios anteriores.

2008: Montante global de R$ 20.084. Valor por acédo: R$ 0,14 (valor em reais).

2007: nao houve distribuicdo de dividendos. A Companhia apresentou prejuizo acumulado.

2006: nao houve distribuicdo de dividendos. A Companhia apresentou prejuizo acumulado.

5. Informar, deduzidos os dividendos antecipados e juros sobre capital préprio ja declarados:

a. O valor bruto de dividendo e juros sobre capital proprio, de forma segregada, por agao

de cada espécie e classe

Quantidade de agbes
31 de dezembro de 2009 31 de dezembro de 2008
Acionista

Ordinarias Preferenciais Total Ordinarias Preferenciais Total
Multiplan Planejamento, Participagdes e 57.587.470 - 57.587.470 56.587.470 - 56.587.470|
Administragdo S.A.
1700480 Ontério Inc. 40.285.133 11.858.345 52.143.478 23.282.704 27.998.510 51.281.214
Jose Isaac Peres 2.247.782 - 2.247.782 2.247.782 - 2.247.782
Maria Helena Kaminitz Peres 650.878 - 650.878 650.878 - 650.878
AcOes em circulagdo 64.665.971 - 64.665.971 36.812.935 - 36.812.935
Conselho de Administragdo e Diretoria 63.860 2 63.862 71.860 2 71.862
Total de agBes em circulagdo 165.501.094 11.858.347 177.359.441 119.653.629 27.998.512 147.652.141
AcOes em tesouraria 340.000 - 340.000 147.300 - 147.300

165.841.094 11.858.347 177.699.441 119.800.929 27.998.512 147.799.441
Dividendos (valor em milhares de reais): 60.876
Dividendos por agdo (valores em reais): 0,37 5,13 0,34 0,51 2,17 0,41

b. A forma e o prazo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital préprio

Pagamento a vista e em dinheiro. O prazo sera definida em Assembléia.

c. Eventual incidéncia de atualizagdo e juros sobre os dividendos e juros sobre capital
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proprio Nao aplicavel

d. Data da declaracdo de pagamento dos dividendos e juros sobre capital proprio
considerada para identificagdo dos acionistas que terdo direito ao seu recebimento
A proposta de distribuicdo foi aprovada pelo Conselho de Administracdo em 04 de margo de

2010, ainda sujeita a homologagéao por parte da Assembléia, prevista para 30 de abril de 2010.

6. Caso tenha havido declaragdo de dividendos ou juros sobre capital préprio com base em

lucros apurados em balangos semestrais ou em periodos menores
a. Informar o montante dos dividendos ou juros sobre capital préprio ja declarados
Nao aplicavel

b. Informar a data dos respectivos pagamentos Nao aplicavel

7. Fornecer tabela comparativa indicando os seguintes valores por agdo de cada espécie e

classe:
a. Lucro liquido do exercicio e dos 3 (trés) exercicios anteriores
31/12/2008
Lucro Liquido do Exercicio Qtde agoes ordinarias Qtde agdes preferenciais Qtde agoes total
(excluindo a¢des em tesouraria)
77.890 165.501.094 11.858.347 177.359.441
Valor por agdo (em reais): 0,47 6,57 0,44
31/12/2007
Lucro Liquido do Exercicio Qtde agdes ordinarias Qtde agdes preferenciais Qtde agdes total
(excluindo ag¢des em tesouraria)
20.425 119.653.629 27.998.512 147.652.141
Valor por agdo (em reais): 0,17 0,73 0,14

2006: nao houve lucro

b. Dividendo e juro sobre capital proprio distribuido nos 3 (trés) exercicios anteriores Vide

item 5 acima. Para os anos de 2007 e 2006 n&o houve distribuicdo de dividendos.

8. Havendo destinagao de lucros a reserva legal
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a. ldentificar o montante destinado a reserva legal R$ 8.531
b. Detalhar a forma de calculo da reserva legal

(5% do lucro liquido do exercicio = 5% * R$ 170.612 = R$ 8.531.

9. Caso a companhia possua agdes preferenciais com direito a dividendos fixos ou minimos
Nao aplicavel

a. Descrever a forma de calculos dos dividendos fixos ou minimos

b. Informar se o lucro do exercicio é suficiente para o pagamento integral dos dividendos fixos
ou minimos

c. ldentificar se eventual parcela ndo paga é cumulativa

d. Identificar o valor global dos dividendos fixos ou minimos a serem pagos a cada classe de
acodes preferenciais

e. lIdentificar os dividendos fixos ou minimos a serem pagos por agao preferencial de cada

classe

10. Em relacao ao dividendo obrigatério

a. Descrever a forma de calculo prevista no estatuto

De acordo com o previsto no Estatuto Social da Companhia, o dividendo minimo obrigatério é de
25% do lucro liquido, ajustado nos termos da legislagéo societaria.

b. Informar se ele esta sendo pago integralmente Sim

c. Informar o montante eventualmente retido Nao aplicavel

11. Havendo retengao do dividendo obrigatério devido a situagao financeira da companhia

N&o houve

a. Informar o montante da retencao

b. Descrever, pormenorizadamente, a situagao financeira da companhia, abordando, inclusive,
aspectos relacionados a analise de liquidez, ao capital de giro e fluxos de caixa positivos

c. Justificar a retencao dos dividendos

12. Havendo destinagao de resultado para reserva de contingéncias Nao houve
a. ldentificar o montante destinado a reserva

b. ldentificar a perda considerada provavel e sua causa
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c. Explicar porque a perda foi considerada provavel

d. Justificar a constituicio da reserva

13. Havendo destinacao de resultado para reserva de lucros a realizar Nao houve
a. Informar o montante destinado a reserva de lucros a realizar

b. Informar a natureza dos lucros ndo-realizados que deram origem a reserva

14. Havendo destinacao de resultado para reservas estatutarias

a. Descrever as clausulas estatutarias que estabelecem a reserva

Artigo 39 - Juntamente com as demonstracdes financeiras do exercicio, o Conselho de
Administracdo apresentara a Assembléia Geral, para aprovagdo, proposta sobre a integral
destinagdo do lucro liquido do exercicio que remanescer apds as seguintes deducgdes ou
acréscimos, realizadas decrescentemente e nessa ordem:

(a) 5% para formagao da reserva legal, que nao excedera a 20% do capital social;

(b) importancia destinada a formagdo de reservas para contingéncias e reversao das
formadas em exercicios anteriores;

(c) a parcela correspondente a, no minimo, 25% do lucro liquido, destinada aos acionistas,
como dividendo anual minimo obrigatorio;

(d) uma parcela correspondente a, no maximo, 100% do lucro liquido que remanescer, apos
as deducbes das parcelas aludidas nos incisos anteriores, destinada a reserva de
expansao, com vistas a assegurar recursos que permitam a realizacdo de novos
investimentos em capital fixo e circulante e a expansao das atividades sociais; e, se
entender cabivel;

(e) a parcela para execugao de orgamentos de capital, na forma do que permitem os artigos
176, paragrafo 3° e 196 da Lei n° 6.404/76, observadas as disposigdes contidas no

Artigo 134, paragrafo 4° da referida Lei.

b. ldentificar o montante destinado a reserva R$ 101.205

c. Descrever como o montante foi calculado
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2009
Lucro liquido do exercicio 170.612
Apropriacdo a reserva legal (5%) (8.531)
Lucro liquido ajustado T 162.081
Dividendos propostos (60.876)
Reserva para novos investimentos 101.205

15. Havendo retengao de lucros prevista em or¢gamento de capital Ndo houve
a. ldentificar o montante da retencao

b. Fornecer cépia do orgamento de capital

16. Havendo destinagéo de resultado para a reserva de incentivos fiscais Nao houve
a. Informar o montante destinado a reserva

b. Explicar a natureza da destinagcao
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10. Comentaérios dos diretores
10.1. Os diretores devem comentar sobre:

a. condigOes financeiras e patrimoniais gerais
2009:

A Companhia possui uma posicao de caixa sélida. Em dezembro de 2009 o caixa era de R$
828 milhdes e a divida bruta, financiada em longo prazo, de R$ 462 milhdes. Com a geracao
de renda expressiva nos shopping centers e financiamentos bancérios mais acessiveis, a
Companhia esta em condi¢do vantajosa para investir.

No ano de 2009 a Companhia investiu R$ 380 milhGes em novos projetos e expansdo de
shopping centers em operacdo, e a area bruta locavel foi acrescida de 49 mil metros
quadrados. Em relacdo aos indicadores financeiros, o lucro liquido foi de R$ 171,5 milhdes,
um aumento de 121,5% sobre 2008 e o EBITDA foi de R$ 303,7 milhdes, um incremento de
21,2%. A receita bruta de R$ 574,7 milhdes representou um aumento de 26,9% sobre 2008. Ja
o resultado operacional liquido (NOI) chegou a R$ 359,1 milhdes, 26,9% a mais do que no
ano anterior. As vendas totais dos empreendimentos cresceram 20,5% em 2009 em
comparacdo a 2008.

O ano teve ainda a entrega de trés expansdes (Shopping Andlia Franco — SP;
RibeirdoShopping — SP e ParkShopping — DF) e com a inauguracdo de um novo
empreendimento: o Shopping Vila Olimpia, na capital paulistana. A Companhia também
inaugurou uma nova area de estacionamento no ParkShopping, em Brasilia, com 2.100 vagas.
Com a retomada do crescimento econdmico, no segundo semestre de 2009, a Companhia
acelerou seu plano de expansdo e anunciou um novo empreendimento, o0
ParkShoppingSaoCaetano, na Grande Sdo Paulo. Em 2010, a Companhia anunciou dois hovos
shoppings em desenvolvimento, o JundiaiShopping, em Séo Paulo, e o VillageMall, no Rio de
Janeiro, além de outros projetos que a Companhia planeja anunciar ao longo do ano em curso.

Os shoppings ParkShoppingSaoCaetano, JundiaiShopping e VillageMall, junto com o
ShoppingMacei6, representam um CAPEX total de R$ 932 milhGes e um acréscimo, nos
proximos trés anos, de aproximadamente 135 mil metros quadrados a ABL total da
companhia, que atualmente é de 533.741 metros quadrados. Para o primeiro ano de operacédo
desses quatro shoppings espera-se uma receita operacional liquida da ordem de R$ 104
milhGes apenas no primeiro ano, e, para o terceiro ano, um montante na faixa dos R$ 129
milhGes. Considerando as duas expansdes em curso — do BH Shopping, em Belo Horizonte, e
do ParkShoppingBarigui, em Curitiba, ambas previstas para inaugurar em 2010, a companhia
ganhara mais 20 mil m? de ABL ainda neste ano.

2008:
Apesar do cenario econdmico instavel observado a partir do segundo semestre do ano de 2008, a

Companhia continuou crescendo e teve um 6timo desempenho. A receita bruta foi de R$ 452,9
milhdes contra R$ 368,8 milhdes do ano anterior, um crescimento de 23%. J& a receita liquida foi
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de R$ 411,2 milhGes, o que representou um aumento de 22% em relacdo aos R$ 336,4 milhGes de
2007.

Em 2008 a Companhia investiu amplamente em seus ativos. A soma das vendas de todos o0s
shoppings em operacdo chegou a R$ 5,1 bilhdes, o que significa um aumento de 18,7% em
relagdo a 2007, enquanto o varejo nacional cresceu 9,1% no periodo, segundo o IBGE. Entre os
destaques do ano de 2008 estdo a aquisicdo do Shopping Santa Ursula, e a inauguracdo do
BarraShoppingSul, em 18 de novembro, em Porto Alegre. O empreendimento 100% da Multiplan
ja nasceu como o maior shopping center do Sul do pais e 0 segundo maior da empresa em termos
de Area Bruta Locavel total (ABL total). Sdo 68.187 m2, com 215 operagdes, das quais 35
inéditas na cidade de Porto Alegre.

A Companhia investiu R$ 333,7 milhdes no desenvolvimento de novos shoppings em 2008, um
crescimento de 225% em relagdo a 2007, principalmente por causa do BarraShoppingSul e do
Shopping Vila Olimpia, inaugurado em 2009. Também tivemos um aumento substancial do
investimento em expansdes, devido a forte demanda por novas lojas. Foram R$ 124,3 milhdes,
valor 11 vezes superior ao de 2007: R$ 11,4 milhdes. A companhia investiu em sete expansdes
em cinco shoppings, das quais trés foram inauguradas no Gltimo trimestre de 2008: ParkShopping
(DF), ParkShoppingBarigii (PR) e RibeirdoShopping (SP). Essas novas areas, somadas ao novo
shopping center da companhia, contribuiram com um aumento de 16% na nossa ABL total —
atualmente de 484.373 m? - além de representarem um acréscimo de 23% na ABL pertencente a
Multiplan. A Companhia investiu R$ 47 milhdes em revitalizagdes em 2008 - 104% a mais que
em 2007.

2007:

O ano de 2007 foi marcante, na histéria da Multiplan, pela abertura de capital em 26 de julho de
2007, e que permitiu a Companhia captar R$666 milhdes e acelerar o programa de expansdo do
grupo. A Companhia iniciou a construcdo de dois novos shoppings: o BarraShopping Sul, situado
em Porto Alegre, e Shopping Vila Olimpia, situado em Sdo Paulo. Adicionalmente, adquiriu o
Shopping Pétio Savassi, comprou a participacdo de minoritarios nos shopping centers
RibeirdoShopping e no MorumbiShopping, e anunciou a expansdao de cinco novos
empreendimentos. Por fim, a Companhia adquiriu terrenos em localiza¢Bes estratégicas visando a
projetos futuros.

Em 2007, os shoppings obtiveram vendas expressivas, acima de 4,3 bilhGes de reais, um
crescimento superior a 20% quando comparado ao ano anterior. A receita bruta da Companhia
alcangou os R$369 milhdes, crescendo assim acima de 33%. O lucro liquido ajustado alcangou
176 milhdes de reais, 73% superior a 2006. O EBITDA ajustado chegou a 212 milhdes de reais,
50% maior do que 2006.

Seque uma breve analise aas variacoes dos principais grupos patrimoniais:

Ativo Circulante

Em 31 de dezembro de 2009, o ativo circulante da empresa era de R$ 1,1 bilhdo, quase trés vezes
maior que em 31 de dezembro de 2008. Esse acréscimo deve-se principalmente ao aumento da
rubrica de disponibilidades e valores equivalentes no montante de R$ 660,4 milhGes em virtude
dos recursos obtidos por meio da emisséo de a¢bes no segundo semestre de 20009.



FORMULARIO DE REFERENCIA — ITEM 10 (COMENTARIOS DOS DIRETORES)
Conforme Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

Ativo Nio Circulante

Em 31 de dezembro de 2009, o ativo ndo circulante era de R$ 2,6 bilhdes, 2,3% maior que em 31
de dezembro de 2008. A variacdo € justificada pelo aumento na rubrica de imobilizado, devido
principalmente a: i) investimentos nas expansdes e revitalizagbes no BHShopping,
RibeirdoShopping, no Shopping Andlia Franco e no ParkShoppingBarigui; ii) obras no
estacionamento e na parte frontal do ParkShopping; iii) desenvolvimento do Shopping Vila
Olimpia, em S&o Paulo e iv) investimentos gerais.

Passivo Circulante

Em 31 de dezembro de 2009, o passivo circulante era de R$ 394,2 milhdes, apresentando um
aumento de 27,8% em relacdo a 31 de dezembro de 2008. Essa variacao deve-se principalmente a
dividas decorrentes de aquisicGes de bens e por adiantamentos para futuro aumento de capital
(AFAC), decorrentes de investimentos no projeto Shopping Vila Olimpia.

Passivo Ndo Circulante

Em 31 de dezembro de 2009, o passivo ndo circulante era de R$ 442,1 milhdes, apresentando
aumento de 33,9% em relacdo a 31 de dezembro de 2008 devido, principalmente, aos seguintes
fatores: (i) emissdo de debéntures no valor de R$ 100,0 milhdes em junho de 2009; (ii)
repactuacdo de uma cédula de crédito bancario com o Banco Bradesco S.A. no valor de R$ 30,0
milhGes em virtude da postergacdo do prazo de liquidagdo; (iii) reducdo de parte da obrigacdo
para aquisicdo de bens no montante de R$ 17,3 milhdes, em virtude da liquidagdo parcial dos
terrenos adquiridos para expansdo do Morumbi Shopping e futuro empreendimento na Barra da
Tijuca, Rio de Janeiro, alem da liquidacdo integral de terreno adquirido em Ribeirdo Preto.

Patriménio Liguido

Em 31 de dezembro de 2008, o patriménio liquido era de R$ 1.931,2 milhdes e passou para R$
2.822,6 milhdes em 31 de dezembro de 2009, em razdo (i) da oferta publica de a¢des no valor de
R$ 792,4 milhdes, (ii) aprovacdo de um plano de opcdo de agdes para os administradores,
empregados e prestadores de servigos da Companhia ou outras sociedades sob seu controle, no
montante de R$ 3,4 milhdo, (iii) reservas de lucro no montante de R$ 152,1 milhdes, e (iv)
recompra de a¢Oes para manutencdo em tesouraria no montante de R$ 2,7 milhGes.

A Multiplan encerrou 2009 com uma divida liquida negativa (ou uma posi¢do de caixa liquido
positivo) de R$ 366,3 milhdes, como resultado principalmente da Oferta Subseqiiente realizada
em setembro de 2009. Em relacdo ao trimestre anterior, essa divida permaneceu praticamente
inalterada, com a divida bruta crescendo menos de 1,0%. O resultado financeiro no 4T09 foi
positivo, especialmente devido aos rendimentos da posicdo de caixa investida, que aumentaram
significativamente apds a Oferta Subseqiiente. Em novembro de 2009 a Multiplan celebrou um
financiamento de R$ 102,4 milhdes, prazo de 10 anos e custo de TR+10% a.a para financiamento
da expansdo do BH Shopping. Em Janeiro de 2010 o valor de R$ 60,8 milhdes do referido
contrato foi utilizado.

Em Dezembro de 2009 a Multiplan celebrou um contrato de financiamento no valor de R$ 38,4
milhGes, prazo de quatro anos e meio e custo de TILP + 3,53% a.a junto ao Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) para financiamento da expansao “frontal” do
Park Shopping, em Brasilia. O valor de R$ 36,6 milhGes foi liberado para a empresa em Janeiro
de 2010.
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Abertura do Endividamento 31/12/2009 30/9/2009 Variacdo %

Dividas de Curto Prazo 104.168 100.043 A4,1%
Empréstimos e financiamentos 41.660 43.757 V4.8%
Obrigag0es por aquisi¢do de bens 62.122 53.398 A16,3%
Debéntures 386 2.888 V¥ 86,6%
Divida de longo prazo 357.516 358.125 ¥0,2%
Empréstimos e financiamentos 130.035 135.660 VY4,1%
Obrigagoes por aquisi¢do de bens 127.481 122.465 A4 1%
Debéntures 100.000 100.000 ¥0,0%
Divida Bruta 461.684 458.168 A 0,8%
Caixa 827.967 796.794 A3,9%
Divida Liquida (Caixa Liquido) (366.283) (338.625) A82%
100,0
® Empréstimos e financiamentos (bancos)
B Obrigagdes por aquisicdo de bens (terrenos e participagoes)
62,1 Debéntures
‘B 38,0382 28,4 33,1
II 21,6II 20,l4I 20,2469 20,0
109 90

o« ML HH. MR W B % o

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 >=2017

Amortizagdo da divida em 31 de dezembro de 2009 (R$ milhdes)

A relacdo Divida Liquida/EBITDA segue negativa em 1,2X, e a relacdo Divida Bruta/EBITDA
permanece em 1,5x. A Multiplan possui uma solida posi¢do de caixa, pronta para sustentar sua
estratégia de crescimento e oportunidades de mercado. Com quatro shopping centers, duas
expansdes e uma torre comercial em desenvolvimento, além de diversos outros projetos sendo
avaliados, os indicadores financeiros deverdo ser impactados nos proximos trimestres.

Indicadores Financeiros 31/12/2009 30/9/2009*
Divida Liquida (Caixa Liquido)

/EBITDA -1,2x -1,2x
Divida Bruta/EBITDA 1,5x 1,6x
Divida Liquida (Caixa Liquido) /FFO  -1,3x -1,3x
Divida Bruta/FFO 1,6x 1,8x
D|V|Qa i !_quldg (Caixa Liquido) 13,0% 12,4%
/Patrimdnio Liquido

Passivo/Ativo 22,8% 22,1%
Divida Bruta/Passivo 55,2% 58,8%

*EBITDA e FFO para os 9M09 equivalem a soma dos 12 meses precedentes.
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Diversificacio de Indices

As taxas de juros da divida da Multiplan sdo indexadas principalmente pelo CDI e pela TR. A
exposicdo ao IPCA aumentou devido a negociacao da aquisicao do terreno do JundiaiShopping.

IGP-M i
14% Pré—Fixado
6%

) Outros
1%
IPCA TILP

21% 1%

Endividamento da Multiplan no 4T09 indices de divida Multiplan no 4T09

Indicadores de endividamento em 31 e dezembro de 2009

Curto Prazo Longo Prazo Total
Taxa Médi Taxa Médi Taxa Médi
i aJur(Zg " (RS “000) i aJur(z)(i ° e (R$°000) : aJur?J(i " (85 000
TILP 4,69% 4.262 4,50% 1.448 4,64% 5.710
IPCA 7,40% 31.640 2,55% 63.123 4,17% 94.763
TR 10,00% 20.187 10,00% 109.747 10,00% 129.934
CDI + 0,78% 1.359 0,78% 2.946 0,78% 4.305
% do CDI 128,97% 16.159 118,60% 115.000 119,88% 131.159
IGP-M 2,99% 5.546 2,96% 59.627 2,96% 65.173
Pré-Fixado 12,00% 22.143 12,00% 5.536 12,00% 27.679
Outros n.d. 2.961 n.d. 1 n.d. 2.961
Divida 104.257 357.427 461.684
Liquida

*Taxa media de juros (ponderada) a.a.

(R$ ‘000) Desempenho do Indice em 2009 Taxa Média de Juros indice + taxas Divida (R$ 000)

TILP 6,00% 4,64% 10,64% 5.710
IPCA 4,31% 4,17% 8,48% 94.763
TR 0,71% 10,00% 10,71% 129.934
CDI + 8,75% 0,78% 9,53% 4.305
% do CDI  8,75% 119,88% 10,49% 131.159
IGP-M -1,72% 2,96% 1,24% 65.173
Pré-Fixado 0,00% 12,00% 12,00% 27.679
Outros -1,22% - -1,22% 2.961
Total 3,48% 5,37% 8,84% 461.684

*Taxa media de juros (ponderada) a.a.

Saldo das principais contas patrimonials em 31 de dezembro de 2008 comparado com o saldo das
contas patrimonials em 31 de dezembro de 2007

Ativo Circulante

Em 31 de dezembro de 2008, o ativo circulante era de R$ 344,51 milhdes, 35% menor que em 31
de dezembro de 2007. Esse decréscimo deve-se principalmente a redugdo das disponibilidades e
valores equivalentes devidos aos diversos investimentos efetuados em 2008 para

10
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desenvolvimento e expansdo dos Shoppings Centers e liquidacdo do saldo a pagar referente a
aquisicdo de acOes de emissdo da Multishopping detidas pela GSEMREF — Goldman Sachs
Emerging Markets Real Estate Fund, em 2006.

Ativo Nio Circulante

Em 31 de dezembro de 2008, o ativo ndo circulante era de R$ 2.238,22 milhdes, 33,2% maior que
em 31 de dezembro de 2007, em decorréncia, principalmente, dos principais fatores: (i) aumento
dos terrenos e imoveis a comercializar, devido a estratégia de aquisicdo de terrenos para
desenvolvimento imobiliario ao redor dos Shopping Centers em operacao; (ii) aquisi¢do de um
terreno situado na Barra Tijuca destinada a construcao de um Shopping Center e edificagdes a ele
integradas no valor de R$ 100,0 milhdes; (iii) aquisicdo de 50% do capital da Manati e,
conseqiientemente, 37,5% de participacdo do Shopping Santa Ursula e aquisicdo de 50% da
totalidade do capital social da Haleiwa, veiculo para o desenvolvimento do ShoppingMaceio; (iv)
gastos para desenvolvimento e expansdo de diversos shoppings, sendo o0s principais:
BarraShoppingSul, e Shopping Vila Olimpia.

Passivo Circulante

Em 31 de dezembro de 2008, o passivo circulante era de R$ 308,47 milhdes, apresentando um
aumento de 99,6% em relacdo a 31 de dezembro de 2007. Essa variacao deve-se, principalmente,
ao aumento nas rubricas de: (i) fornecedores em virtude dos gastos de desenvolvimento e
expansdo dos Shoppings Centers; (ii) provisdo para dividendos propostos no exercicio de 2008
conforme estabelecido no o estatuto social; (iii) participacdo nos lucros referente ao exercicio de
2008; e (iv) adiantamento de clientes referente ao empreendimento imobiliario Cristal Tower que
se encontrava em fase de construcéo.

Passivo Ndo Circulante

Em 31 de dezembro de 2008 o passivo nao circulante era de R$ 330,14 milh&es, apresentando um
aumento de 82,9% em relagdo a 31 de dezembro de 2007, decorrente, principalmente, do aumento
nas rubricas de empréstimos e financiamentos e obrigacfes para aquisicdo de bens descritos a
seguir: (i) em 28 de maio de 2008 foi celebrado com o Banco Ital S.A. um instrumento particular
de abertura de crédito com o objetivo de reformar e ampliar o Shopping Analia Franco no
montante de R$ 45,0 milhdes, tendo sido liberado, a época, R$ 25,2 milhdes, dos quais 30% eram
de nossa responsabilidade; (ii) em junho de 2008 foi firmado com o Banco IBM S.A. um contrato
de arrendamento mercantil decorrente da aquisigdo do licenciamento e manutencdo de softwares
celebrados junto a SAP Brasil Ltda., tendo sido liberado até o montante de R$ 5,1 milhdes; (iii)
em 30 de setembro de 2008 foi firmado um instrumento particular de concessao de financiamento
com o Banco ABN AMRO Real S.A. para constru¢do do Shopping Center localizado em Porto
Alegre no montante de R$ 122,0 milhdes, dos quais R$ 119,0 milhGes foram liberados; (iv)
aquisicao de um terreno situado na Barra Tijuca destinado a constru¢do de um Shopping Center e
edificacOes a ele integradas no valor de R$ 100,0 milhdes, restando um saldo a pagar de R$ 47,2
milhdes.

Patrimonio Liquido

Em 31 de dezembro de 2008, o patrimbnio liquido era de R$ 1.931,2 milhBes, ao que
correspondeu a um aumento de 3,0% em relacdo a 31 de dezembro de 2007, em razdo da
recompra de a¢Bes para manutencdo em tesouraria no montante de R$ 1,9 milh&o, pela aprovacao
de um plano de opgdo de ac¢bes para administradores, empregados e prestadores de servicos da
Companhia e sociedades sob seu controle, no montante de R$ 1,2 milh&o e provisionamento de
dividendos minimos obrigatérios no montante de R$ 20,0 milhdes.
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b. estrutura de capital e possibilidade de resgate de a¢des ou quotas, indicando:

i. hip6teses de resgate
ii. férmula de célculo do valor de resgate

Free Float

22,25% MariaHelena 39,54% ON
Kaminitz Peres 36,92% Total 0,24% ON
Multiplan Planejamentof 0,36% Tota Pension Plan

Participagoes e

Administragdo S.A.

77,75% t

Joselsaac Peres

1,00%1

Multiplan

1,34% ON
1,25% Total

34.41% ON
32.14% Total

2,00%
. SCpP Royllal Green
Peninsula

ParkShoppingBariguii
Patio Savassi

Shopping Santa Ursula

88 Multipl

24,07% ON

dn

100,00% PN
29,10% Total |

1700480 Q—I 100,00%
Ontariolnc.

84,00%

Administradorade :99'00% 99,00% e eC-onsulioria
Shoppingicentersl ide. Shopping Centers % PublicitériaLtda.
BarraShopping 51,07%
Embraplan 100,00% BarraShoppingSul 100,0% 99,66% CAA-
EmpresaBrasileira < . 9 — s
de Planejamento Ltda. BDHShopdphlAnaglgl 58’88;) Corretagem | mobilidria Ltda.
iamon ,00%
MorumbiShopping 65,78%
New York City Center 50,00% 41,96% MPH
98,00% ParkShopping 59,63% 4 Empreend. | mobilidrioLtda. [l

37,50%

80,87% 50.00% . ;
RibeirdoShopping 76,17% f Manati Empreegdlmenios e 2
ShoppingAnaliaFranco 30,00% > Particdpacdes S A,
Shopping Vila Olimpia 30,00%
Renasce - 99,99% . 7
Rede Nadional de < Shopping Macei¢! 50,00% 50,00% | HaleiwaEmpreendimentos 3
Shopping Centers Ltda. | mobilidrios S.A.

ParkShopping SdoCaetano 2

Shopping Jundiai 2
VillageMall 2

1 Em aprovacao
2 Em desenvolvimento

100,0%
100,0%
100,0%

1. MPH Empreendimento | mobiliario: Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) do Shopping Vila Olimpia.

2.
3.

Manati Empreendimentos e Participagdes S.A.: Sociedade de Propésito Especifico (SPE) do Shopping Santa Ursula.
Haleiwa Empreendimentos | mobilidrios S.A.: Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) do Shopping Macei.

Né&o foram emitidas novas agdes no periodo entre dezembro de 2007 e dezembro de 2008 detendo
147.799.441 agbes, mas emitiu novas a¢des em 2009 afetando sua estrutura acionaria da seguinte

forma:

Evolugdo da estrutura aciondria da Multiplan de dezembro de 2008 a dezembro de 2009

Adm-+Tesouraria

0,1% Adm+ Tesouraria

Preferenciais
18,9%
OTPP
34,7% Ordinarias
15,8%

Preferenciais
MTP+Peres =

40,2% MTP+Peres

34,0%

Programa de recompra de acdes

Em 3 de fevereiro de 2010, o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou a
implementagdo do Programa de Recompra de A¢bes da Companhia, em substituicdo ao programa
encerrado em novembro de 2009. Este novo programa pretende recomprar até o limite de
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3.696.023 acbes ordinarias equivalentes a 5,6% das agdes em circulacdo (free float) na data da
aprovacao (3/2/2010). O proposito do programa é utilizar fundos disponiveis da Companhia para
maximizar valor para o acionista, em um prazo maximo de 365 dias, ou até 3 de fevereiro de
2011. Nenhuma aquisicdo de acdes dentro deste segundo programa de recompra foi feita até a
presente data.

A Companhia adquiriu 340.000 acdes ordinarias desde outubro de 2008, durante a vigéncia do
primeiro programa de recompra de acoes.

C. capacidade de pagamento em relacdo aos compromissos financeiros assumidos

Vide item 10 a. — Indicadores

d. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos néo-
circulantes utilizadas

Vide item 10 a. — Abertura da Divida

e. fontes de financiamento para capital de giro e para investimentos em ativos ndo-
circulantes gque pretende utilizar para cobertura de deficiéncias de liquidez

Vide item 10 a. — Indices de cobertura. Até a presente data, a Companhia conta com uma
liquidez alta, sem necessitar de novas fontes financeiras para cobertura de deficiéncias de
liquidez.

f. niveis de endividamento e as caracteristicas de tais dividas, descrevendo ainda:

I. contratos de empréstimo e financiamento relevantes

ii. outras relaces de longo prazo com instituicdes financeiras

iii.  grau de subordinacdo entre as dividas

iv. eventuais restricGes impostas ao emissor, em especial, em relacdo a limites de
endividamento e contratacdo de novas dividas, a distribuicdo de dividendos, a
alienacdo de ativos, & emissdo de novos valores mobiliérios e & alienacdo de
controle societério

Abaixo segue descri¢do, de forma resumida, dos contratos de financiamento mais relevantes em
que figuramos como parte.

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)

Apresentamos abaixo o histérico e os saldos dos empréstimos e financiamentos remanescentes
obtidos junto ao BNDES para desenvolvimento de projetos de Shopping Centers na data de 31 de
dezembro de 2009:

Em 20 de dezembro de 2002, a Bozano Simonsen Centros Comerciais (sucedida por Multiplan
Empreendimentos Imobiliarios S/A) firmou com o BNDES um contrato de abertura de crédito, no
montante de R$ 23,0 milhdes para a implantacdo do ParkShoppingBariguli. Sobre parte do
principal no montante de R$ 19,6 milhdes incide a taxa efetiva de juros de 5,5% ao ano, acima da
TJLP, e sobre o restante, no montante de R$ 3,4 milhdes, incide a taxa efetiva de 5,5% ao ano,
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acima da taxa variavel reajustada trimestralmente com base no custo médio ponderado de todas as
taxas e despesas incorridas pelo BNDES na captacdo de recursos em moeda estrangeira, a partir
da data de liberagdo dos recursos. Este montante esta sendo amortizado em 60 prestacdes mensais
desde 15 de fevereiro de 2005. Para essa operacao foi constituida, pela BSCC, hipoteca em 1°
grau sobre a fracdo ideal de 45% do ParkShoppingBarigii, pela J. Malucelli Adm. Bens, hipoteca
em 1° grau sobre a fracdo ideal de 5% do ParkShoppingBarigtii e, pela BSCC, hipoteca em 2°
grau sobre a fracdo ideal de 20% correspondente a participacdo que o BSCC possui no
empreendimento denominado RibeirdoShopping. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor
deste contrato era de R$ 0,5 milh&o.

Em 20 de dezembro de 2002, a Multishopping (sucedida por Multiplan Empreendimentos
Imobiliarios S/A) firmou com o BNDES um contrato de abertura de crédito, no montante de R$
23,0 milhdes, para a implantacdo do ParkShoppingBarigii. Sobre parte do principal no montante
de R$ 19,6 milhGes incide a taxa efetiva de juros de 5,5% ao ano, acima da TJLP, e sobre o
restante, no montante de R$ 3,4 milhdes, incide a taxa efetiva de 5,5% ao ano, acima da taxa
variavel reajustada trimestralmente com base no custo médio ponderado de todas as taxas e
despesas incorridas pelo BNDES na captacdo de recursos em moeda estrangeira, a partir da data
de liberacdo dos recursos. Este montante esta sendo amortizado em 60 prestacGes mensais desde
15 de fevereiro de 2005. Para essa operacdo foi constituida, pela Multishopping, hipoteca em 1°
grau sobre a fracéo ideal de 45% do ParkShoppingBarigui, pela J. Malucelli Adm. Bens, hipoteca
em 1° grau sobre a fracdo ideal de 5% do ParkShoppingBarigui, e, pela Multishopping hipoteca
em 2° grau sobre a fragéo ideal de 20% correspondente a participacdo que a Multishopping possui
no empreendimento denominado RibeirdoShopping. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo
devedor deste contrato era de R$ 0,5 milhdo.

Em 10 de maio de 2005, a Multishopping (sucedida por Multiplan Empreendimentos Imobiliarios
S/A) firmou com o BNDES um contrato de abertura de crédito, no montante de R$13,1 milhdes,
para a realizacdo do projeto de ampliacdo do MorumbiShopping. Sobre parte do principal no
montante de R$ 13,0 milhdes incide a taxa efetiva de juros de 4,5% ao ano, acima da TJLP, e
sobre o restante, no montante de R$ 130 mil, incide apenas a TJLP, a partir da data de liberacdo
dos recursos. Este montante esta sendo amortizado em 48 prestacfes mensais desde 15 de junho
de 2007. A Multishopping concedeu como garantia da operacdo a hipoteca de 25% sobre a sua
participacdo no Parkshopping, avaliada em R$ 20,1 milhdes em 15 de agosto de 2004. Em 31 de
dezembro de 2009, o saldo devedor deste contrato era de R$ 4,9 milhdes.

Em 21 de dezembro de 2009 a Companhia firmou Contrato de Financiamento mediante
concessdo de crédito pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social — BNDES
com o objetivo de financiar a expansdo frontal do ParkShopping. O referido crédito foi sub-
dividido em R$ 36.624 para o sub-crédito “A” e R$ 1.755 para o sub-crédito “B”. Sobre o sub-
crédito “A” incidirdo juros de 2,53% ao ano acima da TJLP acrescida de 1% ao ano, e, sobre o
sub-crédito “B” que se destina a aquisi¢do de maquinas e equipamentos, incidirdo juros de 4,5%
ao ano. Em 18 de janeiro de 2010, a Companhia recebeu R$ 36.624 referentes ao sub-crédito “A”.
A amortizacdo serd em 48 parcelas mensais e consecutivas, vencendo a primeira prestacdo em 15
de agosto de 2010.

Bradesco

Em 9 de Outubro de 2008, firmamos com Banco Bradesco S/A uma cédula de crédito bancario no
valor de R$ 30,0 milhGes com vencimento final de principal e juros em 07 de abril de 2009 (180
dias) e taxa de 135,5% do CDI. Através de Instrumento Particular de Aditamento a Cédula de
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Crédito Bancério de 7 de abril de 2009, foram alterados o prazo do contrato, as condi¢des de
pagamento e a taxa. O contrato foi prorrogado para 28 de marco de 2011, as condi¢cbes de
pagamento passaram para pagamento de juros semestrais (5 de outubro de 2009, 5 de abril de
2010, 29 de setembro de 2010 e 28 de marco de 2011); e pagamento de principal em duas
parcelas iguais (29 de setembro de 2010 e 28 de margo de 2011), e a taxa passou de 135,5% do
CDI para 129,2% do CDI. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor deste contrato era de R$
30,7 milhdes.

Banco Real — Grupo Santander Brasil

Em 30 de setembro de 2008 firmamos com o Banco ABN AMRO Real S.A. um instrumento
particular de concessao de financiamento para construcdo do BarraShopping Sul, no montante de
R$ 122,0 milhGes, integralmente liberados pelo Banco ABN AMRO Real S.A. Os encargos
incidentes sobre este financiamento sdo de 10% ao ano acrescido da variacdo da TR, e a sua
amortizacdo esta sendo realizada em 84 parcelas mensais e consecutivas desde 10 de julho de
2009. Essa taxa de juros efetiva prevista devera ser repactuada anualmente com o objetivo de
manter o custo do financiamento dentro de uma faixa de 95% a 105% do CDI. Como garantia do
empréstimo alienamos, em carater fiduciario, o imével objeto do financiamento incluindo todas
as acessoes e benfeitorias de que venham a ser acrescidos, e constituimos cessao fiduciaria dos
créditos referentes aos recebiveis oriundos dos contratos de locacdo e cessdo de direitos do
imdvel objeto do financiamento de nossa titularidade, os quais devem representar no minimo
150% do valor de uma prestacdo mensal até a liquidacdo total da divida. Este contrato possui
clausulas determinando que devemos manter nosso indice de alavancagem igual ou inferior a 1x 0
patrimonio liquido e a divida bancéria total deve ser menor ou igual a 4x o valor do EBITDA, a
serem apurados anualmente com base nas nossas demonstracdes financeiras. Em 31 de dezembro
de 2009, o saldo devedor desse contrato era de R$ 117,0 milhdes.

Em 19 de novembro de 2009 a Companhia firmou com o Banco ABN AMRO Real S.A. um
Instrumento particular de concessdo de financiamento para reforma com ampliacdo de area do BH
Shopping, no montante de R$ 102.400. Os encargos incidentes sobre este financiamento sdo de
TR acrescida de 10% a.a., e a sua amortizacdo serd em 105 parcelas mensais e consecutivas,
vencendo a primeira prestacdo em 15 de dezembro de 2010. Como garantia do empréstimo a
Companhia alienou em carater fiduciario 35,31% do imével objeto do financiamento e constituiu
cessdo fiduciaria dos créditos referentes aos recebiveis oriundos dos contratos de locagdo e cesséo
de direitos do imdvel objeto do financiamento de direito da Companhia, os quais devem
representar no minimo 120% do valor de uma prestacdo mensal até a liquidagdo total da divida.
Em 27 de janeiro de 2010 o Banco ABN AMRO Real S.A. liberou o valor de R$ 60.780 do
referido financiamento.

Banco ltat

Em 28 de maio de 2008, nés e os demais empreendedores do Shopping Andlia Franco firmamos
com o0 Banco Itald S.A. um instrumento particular de abertura de crédito com o objetivo de
reformar e ampliar o respectivo empreendimento. Do total, nossa parte representava R$13,50
milhGes, tendo sido liberados, até 31 de dezembro de 2009, R$11,9 milhGes. Os encargos
incidentes sobre este financiamento sdo TR acrescida de 10% ao ano , e a sua amortizagdo sera
em 71 parcelas mensais e consecutivas, vencendo a primeira prestacdo em 15 de janeiro de 2010.
Em garantia do pagamento da divida, alienamos ao Banco Itau S.A., em caréater fiduciario, o
Shopping Anélia Franco. Adicionalmente, fornecemos ao Banco Itad S.A., em cessdo fiduciaria,
os direitos creditérios decorrentes do contrato de aluguel do Shopping Anélia Franco
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correspondentes a 120 % da prestacdo mensal, vincendos a partir da data do contrato. Em 31 de
dezembro de 2009, o saldo devedor desse contrato era de R$ 12,9 milhdes.

Banco IBM S.A.

A Companhia assinou com a empresa IBM Brasil — Indistria, Mé&quinas e Servigos Ltda., em 30
de junho de 2008, um contrato de prestacdo de servico e celebrou junto a SAP Brasil Ltda., dois
contratos de licenciamento e manutencao de software, datados de 24 de junho de 2008. De acordo
com o 1° Termo Aditivo dos respectivos contratos, assinados em julho de 2008, o valor dos
servicos relacionados a esses contratos foi objeto de arrendamento mercantil firmado pela
Companhia com o Banco IBM S.A. Através do referido arrendamento mercantil, cedemos ao
Banco IBM S.A. a obrigacdo de efetuar o pagamento dos servicos nas mesmas condicGes
previstas nos contratos. Em contrapartida, restituimos ao Banco IBM todo o montante gasto na
implantacdo dos servigos em 48 parcelas mensais e sucessivas de aproximadamente 2,1% do
custo total, acrescidas da variagdo do CDI, desde marco de 2009. Até a presente data, 0 montante
total contratado foi de R$ 5,1 milhdes e, em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor desse
contrato era de R$ 4,3 milhdes.

Debéntures

Em 19 de junho de 2009 a Companhia emitiu 100 debéntures simples ndo conversiveis em agoes,
sob a forma escritural e forma nominativa, da espécie quirografaria, em série Unica, para
distribuicdo publica com esforcos restritos, em regime de garantia firme, com valor nominal
unitario de R$ 1,0 milhdo de reais. A operacdo tem vencimento em 721 dias e 0s papéis serdo
remunerados a taxa equivalente a 117% da variacdo acumulada do CDI. A amortizagcdo do
principal das debéntures sera integralmente realizada na data de vencimento e 0 pagamento da
remuneracdo sera realizado de acordo com a tabela a seguir a serem contados a partir da data da
emissao.

12 data de pagamento de Remuneracdo — 181 dias contados da Data de Emissdo
2% data de pagamento de Remuneracdo — 361 dias contados da Data de Emissdo
3% data de pagamento de Remuneragdo — 541 dias contados da Data de Emissdo
42 data de pagamento de Remuneragdo — 721 dias contados da Data de Emisséo

Atraves da Escritura das debéntures a Companhia obrigou-se a manutengao dos seguintes indices
financeiros e verificados trimestralmente com base nas informagdes trimestrais consolidadas da
Companhia, Divida Liquida/EBITDA igual ou inferior a 2,75 vezes e, EBITDA/Despesa
Financeira Liguida, relativas aos quatro trimestres imediatamente anteriores, igual ou superior a
2,75 vezes. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor desse contrato era de R$ 100,4
milhdes.

Obrigacdes por Aquisicdo de Bens

Terreno Barra da Tijuca

Atraves de escritura publica datada de 11 de margo de 2008, a Companhia adquiriu um terreno
situado na Barra da Tijuca - Rio de Janeiro, destinado ao desenvolvimento de um
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empreendimento comercial. O valor de aquisicdo foi de R$ 100,0 milhdes, nas seguintes
condigdes: (@) R$ 40,0 milhdes foram pagos no ato da assinatura da escritura pablica de compra e
venda; (b) R$ 60,0 milhdes que estdo sendo amortizados em 36 parcelas mensais, iguais,
acrescidas de juros de 12% ao ano, desde 11 de abril de 2008. Em 31 de dezembro de 2009, o
saldo devedor desse contrato era de R$ 27,68 milhdes.

PSS - Sequridade Social

Em dezembro de 2006, a Companhia adquiriu da PSS a integralidade das quotas de emissdo do
SC Fundo de Investimento Imobiliario, detentor de 20% de participacdo no RibeirdoShopping por
R$ 40,0 milhdes, sendo R$ 16,0 milhdes pagos a vista e o saldo remanescente esta sendo
liguidado em 60 parcelas mensais, iguais e consecutivas, acrescidas de juros de 9% a.a. pela
tabela Price, e atualizadas pela variacdo do IPCA desde 20 de janeiro de 2007. Adicionalmente, a
Companhia adquiriu diretamente da PSS, em novembro de 2007, 10,1% de participacdo no
MorumbiShopping, por um montante de R$ 120,0 milhdes. Foi pago o valor de R$ 48,0 milhdes a
vista, e 0 saldo remanescente esta sendo liquidado em 72 parcelas mensais, iguais e consecutivas,
acrescidas de juros de 7% a.a. pela tabela Price, e atualizadas pela variacdo do IPCA desde 19 de
dezembro de 2007. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor de ambos os contratos era de
R$ 68,86 milhdes.

Terreno Morumbi

Em dezembro de 2006, a Companhia firmou, com diversas pessoas fisicas e juridicas, um
instrumento particular de compromisso irrevogavel e irretratdvel de venda e compra de dois
terrenos em SP pelo valor de R$ 19,8 milhdes, dos quais R$ 4,0 milhGes foram pagos na
assinatura do contrato e R$ 13,2 milhdes em 20 de fevereiro de 2007. O valor de R$ 2,5 milhdes
remanescente foi pago através de dagcdo em pagamento de imoveis referentes a unidades do
“Centro Empresarial MorumbiShopping”.

Terreno Sdo Caetano

Através do compromisso de compra e venda, datado de 9 de julho de 2008, a Companhia adquiriu
um terreno situado na cidade de S&o Caetano do Sul. A conclusdo do negocio e aquisigao efetiva
do imovel esté sujeita a determinadas obrigagdes contratuais definidas pelas partes. O valor de
aquisicao foi de R$81,0 milhdes, sendo que R$10,0 milhdes j& foram pagos quando da assinatura
do contrato. Em 8 de setembro de 2009, através do instrumento particular de repactuacéo parcial
de contrato de compromisso de venda e compra e outras avencas, as partes reconheceram que o
saldo pendente era de R$71,495 milhGes, parcialmente reajustavel, a ser liquidado da seguinte
forma: (i) R$4,0 milhdes no dia 11 de setembro de 2009; (ii) R$4,0 milhdes no dia 10 de
dezembro de 2009; (iii) R$ 0,247 milhdes no dia 10 de outubro de 2012 reajustado de acordo com
a variagdo do IGP-M acrescido de juros de 3% ao ano, a contar da data de assinatura do
instrumento; (iv) R$31,748 milhdes em 64 parcelas mensais, reajustaveis de acordo com a
variagdo do IGP-M, no valor de R$ 0,54 milhdes, vencendo a primeira em 10 de janeiro de 2010;
e (v) R$31,5 milhdes reajustaveis (caso o valor seja pago em peclnia), que deverd ser pago
mediante dacdo em pagamento de uma &rea construida de 6.600 m2 de &rea Util integrante de um
unico edificio, conforme especificado no instrumento.
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Caso a Companhia ndo efetue o langcamento de um Shopping Center no prazo de 36 meses
contados da assinatura do instrumento, estara obrigada, a partir do 37° més, a iniciar o pagamento
da parcela de R$ 31,5 milhdes em pecunia, em 36 parcelas mensais reajustaveis de acordo com a
variacdo do IGP-M, a serem acrescidas de 3% ao ano, a contar da data de assinatura do
instrumento. Em 31 de dezembro de 2009, o saldo devedor desse contrato era de R$ 64,34
milhGes.

Terreno Jundiai

Através da escritura publica, datada de 16 de dezembro de 2009, a Companhia adquiriu um
terreno situado em Jundiai. O valor de aquisicao foi de R$ 46,5 milhdes, sendo que R$ 0,7 milhdo
foram pagos em 2008, e R$ 20,0 milhGes foram pagos na data da escritura. O saldo remanescente
de R$ 25,8 milhdes sera liquidado da seguinte forma: R$ 1,7 milhdo em 11 de fevereiro de 2010,
R$ 1,7 milhdo em abril de 2010, R$ 1, 7 milhdo em junho de 2010, e 42 parcelas mensais de R$
0,5 milhdo, vencendo a primeira em 11 de janeiro de 2010 e as demais nos mesmos dias dos
meses subsequentes. Todos 0s pagamentos serdo atualizados pela variagdo do IPCA e acrescidos
de juros moratérios de 7,2% a.a., contados a partir da data da escritura. Em 31 de dezembro de
2009, o saldo devedor desse contrato era de R$25,9 milhdes.

g. limites de utilizag&o dos financiamentos j& contratados
Vide item 10.1 f.
h. alteraces significativas em cada item das demonstragdes financeiras

Vide item 10.1 f.

10.2. Os diretores devem comentar:

a.  resultados das operagdes do emissor, em especial:

i. descricdo de quaisquer componentes importantes da receita
ii. fatores que afetaram materialmente os resultados operacionais

b.  variagbes das receitas atribuiveis a modificagbes de precos, taxas de cambio,
inflacdo, alteragdes de volumes e introdugdo de novos produtos e servigos
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Em 2009 as receitas chegaram a R$ 574,7 milhdes, 26,9% mais elevadas que em 2008, com todas
as receitas contribuindo com crescimentos de dois digitos. A receita de locagdo, que representou
63,7% da receita da Multiplan em 2009, aumentou 24,0% no ano, seguida pela receita de
estacionamento, com participacdo de 16,6% na receita da Companhia, e um crescimento
significativo de 41,2% em 2009.

+3268%
+41,2% ks
+271%
+24,0% +11,0%
27.823  9.088 997 574.739

70.928  7.242 5.748

Outras

Venda de iméveis _ 2%

2,1%
Receita de
estacionamento
16,6% Locagdo
+26,9% 63.7%

r r r T T T . Cessdo de direitos V
. = . ~ . 4,7% ;
Receita Locacdo Servicos Cessdo de Estac. Vendade Outras Receita Sf;’ég?s
, O/

452.914

Linearidade

Bruta deLlojas direitos iméveis Bruta 1,6% =\ Complementar
2008 i 2009 Merchand. 3,4%
Abertura de Receita Bruta — (R$°000) 10,6%
NUmeros em negrito referem-se a variagéo percentual no
comparativo 2008 com 2009 Abertura de receita bruta % — 2009

Receita de Locacdo

Conforme apresentado no grafico abaixo a esquerda, a receita de loca¢do da Multiplan (com
crescimento de 24,0% em 2009), como resultado do crescimento orgénico e da abertura de novas
areas, teve um desempenho significativamente superior ao indice de inflacdo IPCA (4,3%) e ao
indice de reajuste IGP-DI (7,8%), seguida pelas receitas de Vendas nas Mesmas Lojas e Vendas
na Mesma Area, respectivamente, com aumentos de 9,4% e 9,7% em 20009.

A Companhia reajusta seus contratos de locacdo

com base no indice IGP-DI. Seu efeito no periodo

é medido pela média trimestral da variacdo do IGP- 2.8%

DI acumulada em 12 meses. O gréfico a direita
mostra a contribuicdo trimestral para o efeito do
reajuste do IGP-DI em 2009.

1,8%

0,7%

1709 2T09 3T09 4709

Abertura do efeito do IGP-DI em 2009
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+24,0%
+1,6%
N 9.4% +51%
7,8% i o
\% 1
\%
+9.4% +9,7%
+7,8% ° ’ 4%
+4’3% . . . ._‘
IPCA?2 Efeito do  Aluguel nas Aluguel nas Receita de Ef‘;'to dOAJuf‘te Aluguel nas IPCA?
Ajuste do mesmas mesmas locagdao o 1GP-DI Mesmas Lojas

IGP-DI 1 lojas areas

Crescimento real dos Aluguéis nas Mesmas
Lojas (SSR)

1 Média anual da variagdo do IGP-DI acumulada nos 12 meses ponderado pela ABL por renovar.

2 Variagdo no ano

Analise dos Aluguéis 2008 x 2009

O reconhecimento linear da receita de locacdo beneficiou a rubrica de receitas da Multiplan, com
0 acréscimo de R$6,0 milhdes em 2009, contribuindo para alcangar um crescimento de 24,0%.
Isto demonstra o efeito positivo das faixas dos contratos sobre as receitas da Companhia. As
principais razGes para esse efeito foram as novas inauguragdes, que contaram com diversos
contratos de locacdo com clausulas de reajuste real de aluguel. Sem considerar o efeito da
linearidade, a receita de locacdo da Multiplan, composta pelo aluguel minimo, aluguel
complementar e receita de merchandising, aumentou 22,0% em 2009, em relacdo a 2008. O New
York City Center, shopping center voltado para entretenimento e integrado ao BarraShopping,
passou por uma alteracdo no mix de lojistas para melhor atrair novos clientes. Apesar de a receita
de locacdo do shopping ter apresentado uma queda de 3.2% em 2009, ele deverd registrar
crescimento nos préximos trimestres.

Receita de Locacédo (R$ ‘000 20 2T VGRS
BHShopping 44.080 39.930 A10,4%
RibeirdoShopping 27.194 22.630 A20,2%
BarraShopping 62.570 56.545 A 10,7%
MorumbiShopping T72.474 67.518 A73%
ParkShopping 27.239 21.638 A259%
DiamondMall 26.619 24.035 A10,8%
New York City Center 5.300 5.473 ¥3,2%
Shopping AnéliaFranco 15.335 13.341 A 149%
ParkShoppingBarigui 26.112 23.942 A9,1%
Patio Savassi 15.329 13.478 A13,7%
Shopping Santa Ursulat 1.586 1.275 A24,4%
BarraShoppingSul? 33.114 5.447 A 508,0%
Shopping Vila Olimpia3 3.227 0 n.a.
Sub-Total Portfélio 360.180 295.252 A22,0%
Apropriacdo de receita de aluguel linear 6.000 0 n.a.
Total 366.180  295.252 A 24,0%

1 Adquirido em maio de 2008
2 Inaugurado em novembro de 2008
3 Inaugurado em novembro de 2009
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Receita de Servicos

A receita de servicos em 2009 aumentou 11,0% em comparagdo com 2008, alcancando R$73,4
milhdes. O crescimento da ABL no ultimo trimestre do ano gerou um aumento na area de
condominio administrada pela Multiplan em nome de seus lojistas, e, em conseqiiéncia, aumentou
a receita de servigos de administragdo do condominio. Ainda, o aumento da participacdo em ABL
detida pelos sdcios da Multiplan com as novas inauguragdes, contribuiu para o aumento da receita
de servigos.

Receita de Cessdo de Direito

A receita da Cessdo de Direitos aumentou
27,1% na comparacao entre 2009 e 2008. Em
2009, a receita de cessdo de direitos da
Multiplan foi positivamente impactada pela
inauguracdo de: trés expansbes (Park-
Shopping, ShoppingAnaliaFranco e
RibeirdoShopping) e a inauguragdo do
Shopping Vila Olimpia (que inclui o valor
integral da MPH, a companhia que detém
uma participacdo de 71,5% no shopping). O
resultado de exercicios futuros, que registra toda a receita de cessdo de direitos a ser reconhecida
alcangou R$132,0 milhdes em dezembro de 20009.

138.788 141:224 137099

126.2
121.479 6-298

”0.183”0'506 131.97¢6

81.194

set-07 dez-07 mar-08 jun-08 set-08 dez-08 mar-09 jun-09 set-09 dez-09

Evolucéo da receita diferida (R$°000)

Cessdo de Direitos recorrentes, relativa a cessdo de direitos contabilizada em shopping centers
com mais de cinco anos de operacao (veja a tabela abaixo), apresentou um forte crescimento no
quarto trimestre de 2009, devido as mudancas de mix de lojistas realizadas ao longo do ano,
refletindo o esfor¢o da companhia em buscar as melhores operagdes em seus shopping centers. A
taxa de renovacdo, ou turnover, de 6,2% em 2009, mostrou a eficiéncia do seu resultado através
do maior crescimento dos indicadores de ‘Mesmas Areas’, tanto aluguel quanto vendas, quando
comparadas ao critério de ‘Mesmas Lojas’, também de aluguel e vendas. A companhia trouxe
novas operacdes para 0s shopping centers, que apresentaram um melhor desempenho em vendas,
gue levou a companhia a atingir uma maior receita de aluguel, assim como cessdo de direitos ou
taxa de transferéncia das operagdes.

Receita de CD/Tipo (R$ '000) 2009 2008 Var. %
Operacionais (Recorrentes) 12.608 13.228 V4,7%
Novos projetos abertos nos Gltimos 5anos ~ 14.381 8.015 A 79,4%
Total do Portfolio 26.990 21.242 A27,1%

Receita de Estacionamento

Em 2009, a receita de estacionamento alcancou R$95,3 milhGes, sendo 41,2% mais elevada que
no ano anterior. O crescimento foi devido as novas operacGes de estacionamento no
RibeirdoShopping, ParkShopping, BarraShoppingSul e Shopping Vila Olimpia, bem como ao
crescimento expressivo de todas as operagoes ja existentes. Considerando apenas as operagoes de
estacionamento existentes no inicio de 2008, a receita de estacionamento ainda teria aumentado
em 25,6% em 2009, na comparagdo ano-a-ano. Atualmente, todos os shopping centers possuem
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operacdo de estacionamento. O ano de 2010 sera o primeiro a apresentar receita de
estacionamento do portfolio completo.

Receita de Numero de 2009 2008 Var. %
Estacionamento vagas

(R$'000)

BH Shopping 3.122 8.865 7.644 A16,0%
RibeirdoShopping 2.889 4.286 - n.a.
BarraShopping 5.097 21.262 18.601 A14,3%
MorumbiShopping 3.108 23.021 18.783 A22.6%
ParkShopping 3.096 1.770 - n.a.
DiamondMall 1.289 4.851 4.083 A18,8%
New York City Center 1.192 4738 4075 A163%
Shopping AnéliaFranco 4134 8.860 5,579 A58,8%
ParkShoppingBarigi 2.338 7.576 4152 A82,5%
Shopping Santa Ursula ! 824 737 19 n.a.
BarraShoppingSul 2 4.630 3.612 - n.a.
Shopping Vila Olimpia3 1.578 127 - n.a.
Total do Portfolio 34591 95332 67509 A41.2%

1 Adquirido em maio de 2008 2 Inaugurado em novembro de 2008
3 Inaugurado em novembro de 2009

Despesas de Shopping Center

As Despesas de Shopping Centers aumentaram 24,7%, em 2009, pela inauguracdo do Shopping
Vila Olimpia, além de trés expansdes, enquanto a receita bruta cresceu 26,9% no mesmo periodo.
A taxa de vacancia superior a 30,0% do Shopping Santa Ursula, que passa por uma importante
reformulacdo em seu mix de lojas, foi responsavel por um significativo crescimento nas despesas
de condominio durante 2009. Os gastos de publicidade com a campanha dos 30 anos do BH
Shopping e as melhorias na operacdo de estacionamento em diversos shopping centers também
contribuiram para despesas maiores.

Despesas Gerals e Administrativas

A Multiplan concluiu e entregou quatro projetos no decorrer de 2009 e, desde sua Oferta
Subseqliente de agbes em setembro de 2009,

anunciou o lancamento de trés novos shopping

centers. A Companhia tem agora sete projetos em 26.7%
desenvolvimento (quatro shopping centers, duas
expansdes e uma torre comercial), e uma forte equipe
de profissionais altamente qualificados para expandir
o portfdlio de qualidade da Multiplan. Como
anunciado em trimestres anteriores, a Companhia : ‘ ‘ ‘ ro15%
possui sede no Rio de Janeiro e uma filial em S&o 20002007 2008 2009
Paulo. O investimento em pessoal e a manutencdo de
um qualificado e experiente grupo de profissionais da

30%

25%

20%

Evolucédo das Despesas Gerais e Administrativas/Receita
Liquida
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indUstria brasileira de shopping centers, é parte importante da estratégia da Multiplan de
treinamento e retencdo de profissionais de talento. As despesas gerais e administrativas
aumentaram 11,5% em 2009, em comparagdo com o ano anterior. Ainda assim, a Companhia ja
apresenta economias de escala com a receita bruta crescendo acima deste nimero, no trimestre e
no ano.

Despesas de Estacionamento

A Multiplan implantou em 2009 operacbes de estacionamento no RibeirdoShopping,
ParkShopping, BarraShoppingSul e no Shopping Vila Olimpia. O resultado liquido das operacdes
de estacionamento registrou um crescimento de 46,2% entre 2009 e 2008.

Estacionamento (R$'000) 2009 2008 Var.%
Receita de estacionamento 95.332 67.509 A41,2%
Despesa de estacionamento (40.373) (29.920) A34,9%
Receita Liquida de Estacionamento 54959 37.589 A46,2%
Despesas de Projetos

Seguindo a exigéncia feita pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) no pronunciamento
CPC 04, as despesas com projetos futuros, tais como estudos de viabilidade e publicidade, sdo
agora reconhecidos a medida que ocorrem. Em 2009, as despesas com projetos totalizaram
R$19.3 milhGes, enquanto o ano anterior apurou despesas de R$7.3 milhdes. As principais razoes
para tais despesas em 2009 foram o Shopping Vila Olimpia e o ParkShoppingSaoCaetano. A
Companhia  possui  atualmente sete projetos em andamento: duas expansdes
(ParkShoppingBariglii e BH Shopping), quatro shopping centers (ParkShoppingSdoCaetano,
JundiaiShopping, Village Mall e ShoppingMaceid) e uma torre comercial localizada em frente ao
Cristal Tower, além de outros projetos ainda nao anunciados.

Custos de Imoveis Vendidos

Segundo o método PoC (andamento da obra), os custos sdo reconhecidos a medida em que
avanca a construcdo do Cristal Tower, em Porto Alegre, considerando que mais de % da torre ja
estdo vendidos. Em 2009, a Multiplan reconheceu R$8,5 milhdes em custos relacionados ao
desenvolvimento da torre comercial, com entrega programada para maio de 2011.
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2008 e 2007

7Total da Receita Bruta

Nossa receita bruta aumentou 22,8%, passando de R$368,8 milhdes no exercicio social encerrado
em 31 de dezembro de 2007 para R$452,9 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2008.

Receita de Locacio

As receitas de locacdo de lojas tiveram um aumento de 23,3%, passando de R$239,4 milhdes em
31 de dezembro de 2007 para R$295,3 milhdes em 31 de dezembro de 2008. Este aumento é
decorrente dos seguintes fatores:

* Novo Shopping Center:

Em maio de 2008 a empresa adquiriu 0 Shopping Santa Ursula, o qual em 2008
contribuiu com R$1,3milhdes de receita de locacdo. Em novembro de 2008, foi
inaugurado o BarraShoppingSul, o qual em 2008 contribuiu com R$5,4 milhdes de
receita de locacao.

+ Expans@es de Shopping Centers:

No Ultimo trimestre do ano de 2008, foram inauguradas trés expansdes: A
ParkShopping Fashion, a primeira parte da expansdo do RibeirdoShopping e a
expansdo gourmet do ParkShoppingBarigli. As expansdes trouxeram mais de 30
lojas novas, adicionando 10.960 m2 de ABL ao nosso portfélio de Shopping Centers.
As receitas de locacBes do ParkShopping, RibeirdoShopping e ParkShoppingBarigli
aumentaram 13,3%, 51,1% e 5,1% respectivamente, no exercicio social encerrado em
31 de dezembro de 2008 em comparacdo com o exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2007.

+ Crescimento organico do nosso portfolio:

Além do crescimento associado ao novo Shopping Center (BarraShoppingSul) e as
expansdes acima mencionadas, o portfdlio cresceu organicamente no periodo. Alguns
dos Shopping Centers da carteira tiveram crescimento expressivo em 2008, como 0
MorumbiShopping, cuja receita de locacdo cresceu 30,0%, e o DiamondMall, que
registrou um crescimento de 15,9%.
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A tabela abaixo demonstra, conforme resumido acima, o aumento das receitas por Shopping
Center.

Exercicio Social encerrado em 31 de dezembro de

% das % das
Receitas Receitas  Variagdo
2007 de 2008 de 2008/2007
Locacao Locacéo
(Em R$ milhdes, exceto porcentagens)
BH Shopping 36,8 15,4% 39,9 13,5% 8,6%
RibeirdoShopping 15,0 6,3% 22,6 7,7% 51,1%
BarraShopping 50,8 21,2% 56,5 19,2% 11,4%
MorumbiShopping 52,0 21, 7% 67,5 22,9% 29,8%
ParkShopping 19,1 8,0% 21,6 7,3% 13,3%
DiamondMall 20,7 8,7% 24,0 8,1% 16,1%
New York City Center 51 2,1% 55 1,9% 8,0%
Shopping AnéliaFranco 11,9 5,0% 13,3 4,5% 11,8%
ParkShoppingBarigui 22,8 9,5% 23,9 8,1% 5,1%
Patio Savassi 5,2 2,2% 13,5 4,6% na
Shopping SantaUrsula 0,0 0,0% 1,3 0,4% na
BarraShopping Sul 0,0 0,0% 54 1,8% na
| Receita de Locacdo 239,4 100,0% 295,3 100,0% 23,3%

Receita de estacionamento

As receitas de estacionamento também tiveram um crescimento relevante devido as novas
operacBes de cobranca no ParkShoppingBarigli e ShoppingAnaliaFranco implementadas no
segundo trimestre de 2008. Essas 2 novas operacdes adicionaram R$9,7 milhdes a receita do ano.

Receita de servico

As receitas de servigos tiveram um aumento de 26,4%. Os motivos para esse aumento sdo
maiores receitas com corretagem em funcdo do sucesso da locacdo dos projetos em construcdo e
maiores receitas com taxa de administracdo de nossos Shopping Centers, impulsionadas pelo bom
desempenho das receitas de locacao.

Despesas Administrativas — Sede

As despesas administrativas de sede cresceram 23,2% entre 0s exercicios sociais encerrados em
31 de dezembro de 2007 e 2008 totalizando R$74,8 milhdes. Este aumento foi decorrente de
despesas com a criagdo de nossa nova filial em S&o Paulo, da implementacdo do novo sistema
ERP na empresa, a criacdo do provisionamento de bdnus para o exercicio social de 2009 e de
despesas com nossos NOVOS projetos.

Despesas de Shopping Center

Nas despesas de shopping Center estdo inclusas todas as despesas referentes ao condominio civil
dos Shopping Centers e as despesas de estacionamento. No exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2008, essa rubrica totalizou R$83,0 milhdes, um aumento de 24% em relacdo aos
R$ 67,0 milhGes registrados no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2007. Os
principais motivos deste aumento foram: i) aquisicdo de 8,5% de participacdo adicional no
MorumbiShopping; ii) aquisi¢do de 83,8% do Patio Savassi, nosso terceiro Shopping Center em
Belo Horizonte; iii) maiores despesas de corretagem, em funcdo do grande sucesso de locagdo dos
Nossos projetos em construcdo; iv) maiores despesas de estacionamento, decorrente do comeco da
cobranca de estacionamento no ParkShoppingBarigui e ShoppingAnaliaFranco.
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Receitas (Despesas) Financeiras

As despesas financeiras totalizaram R$30,8 milhGes no exercicio social encerrado em 31 de
dezembro de 2008, representando uma reducdo de R$15,2 milhdes, ou 33%, comparada ao
exercicio social encerrado em 31 de dezembro de 2007, cujo valor totalizou R$46,0 milhdes. A
reducdo deveu-se, principalmente, a queda dos saldos de operacdes de financiamento em aberto.
Adicionalmente, devido a uma maior disponibilidade de caixa, as receitas de investimentos
financeiros aumentaram 46%, passando de R$23,5 milhdes no exercicio social encerrado em 31
de dezembro de 2007 para R$ 34,3 milhdes no exercicio social encerrado em 31 de dezembro de
2008.

10.3 Os diretores devem comentar os efeitos relevantes que 0s eventos abaixo tenham causado ou
se espera gque venham a causar nas demonstracdes financeiras do emissor e em seus resultados:

a. introducdo ou alienacdo de segmento operacional

Nao aplicavel

b. constituicdo, aquisicdo ou alienagdo de participacdo societaria

Como parte de programa para a simplificacdo da estrutura societdria da Companhia e suas
subsidiarias, em 10 de dezembro de 2009 foi assinado pela Companhia e suas controladas
integrais Industrias Luna S.A., Cilpar - CIL Participaces Ltda., JPL Empreendimentos Ltda.,
Solucdo Imobiliaria Participacbes e Empreendimentos Ltda. o Protocolo e Justificacdo de
Incorporacdo destas subsidiarias pela controladora. Em 28 de dezembro de 2009 foi realizada
uma Assembléia Geral Extraordinaria para deliberar sobre a aprovacdo da incorporacdo dessas
subsidiérias.

A incorporacdo foi realizada de forma que a Companhia recebeu os patriménios das subsidiarias
avaliados pelo seu valor contabil, na data-base de 30 de novembro de 2009, de acordo com o
laudo de avaliacdo do patriménio liquido elaborado pela empresa de avaliacdo independente
Apsis Consultoria Empresarial Ltda. datado de 10 de dezembro de 2009, assumindo todos 0s
direitos e obrigagdes subsistentes. O capital social da Companhia ndo sofreu qualquer alteragao.

C. eventos ou operagdes ndo usuais

Em 28 de setembro de 2009 a Companhia completou a Oferta de Distribuicdo Publica Primaria,
na qual foram emitidas 26.000.000 novas agdes. O valor de venda da oferta primaria de acdes,
sem considerar o lote suplementar, foi de R$ 689.000, que resultou no ingresso de R$ 665.735 ao
caixa da Companhia, depois de descontado os valores estimados de comissdes e despesas. Em 09
de outubro de 2009 foram emitidas 3.900.000 a¢Bes do lote suplementar pelo valor de R$
103.350, resultando no ingresso de R$ 99.938 ao caixa da Companhia.

De acordo com o Prospecto de Oferta Plblica estes recursos serdo destinados principalmente a
financiar (i) a construcdo e o desenvolvimento de novos shopping centers, (ii) a expansdo dos
shopping centers j& existentes em nosso portfolio, e (iii) o desenvolvimento da incorporagdo de
novos empreendimentos imobiliarios comerciais e residenciais em areas adjacentes aos shopping
centers ja existentes.
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Adicionalmente, tendo em vista que a estratégia da Companhia estd baseada em parte na
identificacdo e aproveitamento de oportunidades de desenvolvimento e aquisi¢des no setor de
shopping centers e imobiliério, tais recursos poderdo vir a ser utilizados na implementacéo desta
estratégia. Além disso, conforme mencionado no item 10.1.f, em 19 de junho de 2009 a
companhia concluiu o processo de emissdo de debéntures.

10.4. Os diretores devem comentar:

a. mudancas significativas nas praticas contabeis
b. efeitos significativos das alteraces em praticas contabeis

Reconhecimento de receitas - Locacao de lojas

A partir do exercicio de 2009, a Companbhia registra suas operacdes com locacdo de lojas como
arrendamentos mercantis operacionais. O valor minimo do aluguel estabelecido, incluindo os
aumentos fixos periodicos previstos nos contratos e excluindo os reajustes inflacionarios, sao
reconhecidos na proporcdo da participacdo da Companhia em cada empreendimento, em bases
lineares durante os prazos dos respectivos contratos, independentemente da forma de
recebimento.

A diferenca entre o valor minimo e o montante obtido através da aplicacdo de percentuais sobre a
receita bruta de vendas, sdo considerados pagamentos contingentes e reconhecidos no resultado
guando efetivamente incorridos. Os efeitos dos reajustes inflacionarios também séo reconhecidos
quando incorridos.

Intangivel

Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados no reconhecimento inicial ao
custo de aquisicdo e, posteriormente, deduzidos da amortizacdo acumulada e perdas do valor
recuperdvel, quando aplicavel. Os 4&gios apurados nas aquisicbes de investimentos e
investimentos que ja foram totalmente incorporados, até 31 de dezembro de 2008, que tém
como fundamento econdmico a rentabilidade futura, foram amortizados até 31 de dezembro de
2008 de forma linear pelo prazo previsto para recuperagdo, projetada para no maximo,
aproximadamente, em 5 anos. A partir de 1° de janeiro de 2009 ndo sdo mais amortizados e
continuam a ser submetidos a teste anual para analise de perda do seu valor recuperavel.

Intangiveis gerados internamente sdo reconhecidos no resultado do exercicio em que surgiram.
Os ativos intangiveis com vida atil definida sdo amortizados de acordo com sua vida Util
econdmica estimada e, quando sdo identificadas indicagdes de perda de seu valor recuperével,
submetidos a teste para andlise de perda no seu valor recuperavel. Os ativos intangiveis com
vida util indefinida ndo sdo amortizados, mas sdo submetidos a teste anual para analise de perda
no seu valor recuperavel.

Diferido
O diferido é composto por custos incorridos com desenvolvimento de projetos até 31 de

dezembro de 2008, amortizaveis no prazo de 5 anos a partir do inicio da operacdo de cada
projeto.
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c. ressalvas e énfases presentes no parecer do auditor

Né&o Aplicavel

10.5 Os diretores devem indicar e comentar politicas contabeis criticas adotadas pelo emissor,
explorando, em especial, estimativas contabeis feitas pela administracdo sobre questdes incertas e
relevantes para a descricdo da situacdo financeira e dos resultados, que exijam julgamentos
subjetivos ou complexos, tais como: provisdes, contingéncias, reconhecimento da receita, créditos
fiscais, ativos de longa duracdo, vida Gtil de ativos ndo-circulantes, planos de penséo, ajustes de
conversao em moeda estrangeira, custos de recuperacdo ambiental, critérios para teste de
recuperacao de ativos e instrumentos financeiros

a) Apuracéo do resultado

a.1) Reconhecimento de receitas

Locacdo de lojas

Os locatarios das unidades comerciais geralmente pagam um aluguel que corresponde ao maior
entre um valor minimo mensal, reajustado anualmente com base na variagio do indice Geral de
Precos - Disponibilidade Interna - IGP-DI, e um montante obtido através da aplicacdo de um
percentual sobre a receita bruta de vendas de cada locatario.

A partir do exercicio de 2009, a Companhia registra suas operacdes com locacdo de lojas como
arrendamentos mercantis operacionais. O valor minimo do aluguel estabelecido, incluindo os
aumentos fixos periddicos previstos nos contratos e excluindo os reajustes inflacionarios, sdo
reconhecidos na proporcdo da participacdo da Companhia em cada empreendimento, em bases
lineares durante o0s prazos dos respectivos contratos, independentemente da forma de
recebimento.

A diferenca entre o valor minimo e 0 montante obtido através da aplicacdo de percentuais sobre a
receita bruta de vendas, sdo considerados pagamentos contingentes e reconhecidos no resultado
guando efetivamente incorridos.

Os efeitos dos reajustes inflacionarios também séo reconhecidos quando incorridos.

Cessdo de direitos

A receita de cessdo de direitos é proveniente da propor¢do da participagdo da Companhia nos
contratos de cessdo de direitos (luvas ou cessdo de estrutura técnica dos shoppings) dos shoppings
e sdo contabilizados como receitas diferidas e reconhecidos linearmente no resultado do
exercicio, com base no prazo de aluguel das respectivas lojas a que se referem.

Venda de imoveis

Nas vendas de unidades em construgdo, o resultado é apropriado observados os procedimentos e
normas estabelecidos pela Resolugdo CFC n°963 do Conselho Federal de Contabilidade e
Orientacdo OCPC 01 - Entidades de Incorporacdo Imobiliaria, aprovado pela Deliberacdo CVM
n® 561, quais sejam:
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Os custos incorridos sdo acumulados na rubrica de estoques (imoOveis em construcdo) e
apropriados integralmente ao resultado quando as unidades sdo vendidas. Ap6s a venda, 0s custos
a incorrer para a conclusdo da unidade em construcdo serdo apropriados ao resultado na medida
em que ocorrem.

E apurado o percentual do custo incorrido das unidades vendidas, incluindo o terreno, em relagio
ao seu custo total orgado e previsto até a conclusdo da obra. Este percentual encontrado é aplicado
sobre o preco de venda das unidades vendidas, ajustado pelas despesas comerciais e demais
condi¢des dos contratos. O resultado encontrado é registrado como receita em contrapartida de
contas a receber ou de eventuais adiantamentos que tenham sido recebidos.

A partir deste momento e até que a obra esteja concluida, o preco de venda da unidade, que ndo
foi alocado a receita, sera reconhecido no resultado, como receita, proporcionalmente a evolucao
dos custos que serdo incorridos para a conclusdo da unidade em construcdo, em relacdo ao custo
total orcado.

As alteracGes na execucdo e nas condicdes do projeto, bem como na lucratividade estimada,
incluindo as mudancas resultantes de clausulas contratuais de multa e de quitacdes contratuais,
que poderdo resultar em revisGes de custos e de receitas, sdo reconhecidas no periodo em que
essas revisoes sdo efetuadas.

Os montantes da receita de venda apurada, incluindo a atualizacdo monetaria, liquido das parcelas
ja recebidas, sdo contabilizados como contas a receber, ou como adiantamentos de clientes,
conforme aplicavel.

Estacionamento

Refere-se a receita com a exploracdo de estacionamentos dos shoppings. Essas receitas
sdo apropriadas ao resultado de acordo com o regime de competéncia.

a.2) Reconhecimento de despesas

As despesas sdo reconhecidas no resultado pelo regime de competéncia.

b) Moeda funcional e de apresentacdo das demonstracdes financeiras

A moeda funcional da Companhia e de suas controladas no Brasil é o Real, mesma moeda de
preparacdo e apresentacdo das demonstracdes financeiras da Companhia e consolidadas.

c¢) Instrumentos financeiros

Os instrumentos financeiros somente sdo reconhecidos a partir da data em que a Companhia se
torna parte das disposi¢fes contratuais dos instrumentos financeiros. Quando reconhecidos, séo
inicialmente registrados ao seu valor justo acrescido dos custos de transacdo que sejam
diretamente atribuiveis a sua aquisicdo ou emissdo, exceto no caso de ativos e passivos
financeiros classificados na categoria ao valor justo por meio do resultado, onde tais custos sdo
diretamente langados no resultado do exercicio. Sua mensuragdo subseqliente ocorre a cada data
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de balanco de acordo com as regras estabelecidas para cada tipo de classificacdo de ativos e
passivos financeiros.

c.1) Ativos financeiros: S&o classificados entre as categorias abaixo de acordo com o propdsito

para os quais foram adquiridos ou emitidos:

(i)

(i)

(iii)

Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: incluem ativos
financeiros mantidos para negociacao e ativos designados no reconhecimento inicial
ao valor justo por meio do resultado. S&o classificados como mantidos para
negociacdo se originados com o propoésito de venda ou recompra no curto prazo. A
cada data de balanco s@o mensurados pelo seu valor justo. Os juros, correcdo
monetaria, variacdo cambial e as variacGes decorrentes da avaliacdo ao valor justo
sdo reconhecidos no resultado quando incorridos na linha de receitas ou despesas
financeiras.

Ativos financeiros mantidos até o vencimento: ativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis com vencimentos definidos para os quais a
Companhia tem intencdo positiva e a capacidade de manter até o vencimento. Ap6s
reconhecimento inicial sdo mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa
efetiva de juros. Esse método utiliza uma taxa de desconto que quando aplicada sobre
0s recebimentos futuros estimados, ao longo da expectativa de vigéncia do
instrumento financeiro, resulta no valor contabil liquido. Os juros, atualizacdo
monetaria, variagdo cambial, menos perdas do valor recuperavel, quando aplicavel,
sdo reconhecidos no resultado quando incorridos na linha de receitas ou despesas
financeiras.

Empréstimos concedidos e recebiveis: ativos financeiros ndo derivativos com
pagamentos fixos ou determinaveis, porém nao cotados em mercado ativo. Apds
reconhecimento inicial sdo mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa
efetiva de juros. Os juros, atualizacdo monetaria, variacdo cambial, menos perdas do
valor recuperavel, quando aplicavel, sdo reconhecidos no resultado quando incorridos
na linha de receitas ou despesas financeiras.

Os principais ativos financeiros reconhecidos pela Companhia sdo: disponibilidades e valores
equivalentes, contas a receber de clientes e empréstimos e adiantamentos diversos.

(c.2) Passivos financeiros: Sao classificados entre as categorias abaixo de acordo com a natureza

dos instrumentos financeiros contratados ou emitidos:

(i)

(i)

Passivos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: incluem
passivos financeiros usualmente negociados antes do vencimento, passivos
designados no reconhecimento inicial ao valor justo por meio do resultado. A cada
data de balanco sdo mensurados pelo seu valor justo. Os juros, atualizacdo monetaria,
variagdo cambial e as variagdes decorrentes da avaliacdo ao valor justo, quando
aplicaveis, sdo reconhecidos no resultado quando incorridos.

Passivos financeiros ndo mensurados ao valor justo: passivos financeiros ndo
derivativos que ndo sdo usualmente negociados antes do vencimento. Apds
reconhecimento inicial s&o mensurados pelo custo amortizado pelo método da taxa
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efetiva de juros. Os juros, atualizagdo monetaria e variagdo cambial, quando
aplicaveis, sdo reconhecidos no resultado quando incorridos.

Os principais passivos financeiros reconhecidos pela Companhia sdo: empréstimos e
financiamentos, debéntures e obrigacbes por aquisicdo de bens.

d) Disponibilidades e valores equivalentes

Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento, aplicacdes financeiras resgataveis a
qualquer prazo e com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado. As aplicagdes
financeiras incluidas nos equivalentes de caixa sdo classificadas na categoria “ativos financeiros
ao valor justo por meio do resultado”.

e) Contas a receber

Estdo apresentadas a valores de realizagdo. Foi constituida provisdo em montante considerado
suficiente pela Administracdo para os créditos cuja recuperacdo é considerada duvidosa.

f) Terrenos e imdveis a comercializar

Avaliados ao custo médio de aquisicdo ou construcdo, que nao excede seu valor de mercado.
g) Investimentos

Os investimentos em empresas controladas sdo avaliados pelo método de equivaléncia
patrimonial, com base no balan¢o das controladas levantados na mesma data.

h) Imobilizado

O imobilizado ¢ registrado pelo custo de aquisicdo, formacdo ou construcdo, deduzido das
respectivas depreciacdes acumuladas, calculadas pelo método linear a taxas que levam em
consideracdo o tempo de vida atil estimado dos bens. Os gastos incorridos com reparos e
manutencdo sdo contabilizados somente se 0s beneficios econdmicos associados a esses itens
forem provaveis e os valores mensurados de forma confiavel, enquanto que os demais gastos sdo
registrados diretamente no resultado quando incorridas. A recuperacdo dos ativos imobilizados
por meio das operacdes futuras bem como as respectivas vidas Uteis, sdo acompanhadas
periodicamente.

Os juros e encargos financeiros, referentes aos financiamentos obtidos para a aplicacdo nas obras
em andamento, sdo capitalizados até o momento da entrada em opera¢do dos bens e sdo
depreciados considerando os mesmos critérios e vida Util determinados para o item do
imobilizado aos quais foram incorporados.

i) Arrendamento mercantil

Os contratos de arrendamento mercantil financeiro sdo reconhecidos no ativo imobilizado e no
passivo de empréstimos e financiamentos, pelo menor entre o valor presente das parcelas
minimas obrigatorias do contrato ou valor justo do ativo, dos dois 0 menor. Os montantes
registrados no ativo imobilizado sdo depreciados pelo menor prazo entre a vida Util-econdémica
estimada dos bens e a duragdo prevista do contrato de arrendamento. Os juros implicitos no
passivo reconhecido de empréstimos e financiamentos sdo apropriados ao resultado de acordo
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com a duracdo do contrato pelo método da taxa efetiva de juros. Os contratos de arrendamento
mercantil operacional sdo reconhecidos como despesa numa base sistematica que represente o
periodo em que o beneficio sobre o ativo arrendado é obtido, mesmo que tais pagamentos nao
sejam feitos nessa base.

) Intangivel

Ativos intangiveis adquiridos separadamente sdo mensurados no reconhecimento inicial ao custo
de aquisicdo e, posteriormente, deduzidos da amortizacdo acumulada e perdas do valor
recuperavel, quando aplicavel. Os agios apurados nas aquisi¢des de investimentos e investimentos
que ja foram totalmente incorporados, até 31 de dezembro de 2008, que tém como fundamento
econdmico a rentabilidade futura, foram amortizados até 31 de dezembro de 2008 de forma linear
pelo prazo previsto para recuperacgao, projetada para no maximo, aproximadamente, em 5 anos. A
partir de 1° de janeiro de 2009 ndo sdo mais amortizados e continuam a ser submetidos a teste
anual para analise de perda do seu valor recuperavel.

Intangiveis gerados internamente séo reconhecidos no resultado do exercicio em que surgiram. Os
ativos intangiveis com vida util definida sdo amortizados de acordo com sua vida Util econdémica
estimada e, quando sdo identificadas indicacdes de perda de seu valor recuperavel, submetidos a
teste para analise de perda no seu valor recuperavel. Os ativos intangiveis com vida Gtil indefinida
ndo sdo amortizados, porém sdo submetidos a teste anual para analise de perda no seu valor
recuperavel.

k) Diferido

O diferido é composto por custos incorridos com desenvolvimento de projetos até 31 de
dezembro de 2008, amortizaveis no prazo de 5 anos a partir do inicio da operacédo de cada projeto.

1) Provisdo para recuperacdo de ativos

A Administracdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos com o objetivo de avaliar
eventos ou mudangas nas circunstancias econémicas, operacionais ou tecnolégicas, que possam
indicar deterioracdo ou perda de seu valor recuperavel. Até o momento, nenhuma evidéncia que
indicasse que o valor contébil liquido excede o valor recuperavel foi identificada. Sendo assim,
ndo se fez necessaria a constituicao de provisao.

m) Outros ativos e passivos

Um passivo é reconhecido no balan¢co quando a Companhia possui uma obrigacdo legal ou
constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel que um recurso econdmico seja
requerido para liquida-la. Alguns passivos envolvem incertezas quanto ao prazo e valor, sendo
estimados na medida em que sdo incorridos e registrados através de provisdo. As provisfes sao
registradas tendo como base as melhores estimativas do risco envolvido.

Um ativo é reconhecido no balan¢o quando for provavel que seus beneficios econdmicos futuros
serdo gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguranca.

Os ativos e passivos sdo classificados como circulantes quando sua realizacdo ou liquidacéo €

provavel que ocorra nos proximos doze meses. Caso contrario, sdo demonstrados como nao
circulantes.

n) Tributacdo
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As receitas de vendas e servigos estdo sujeitas aos seguintes impostos e contribuicdes, pelas
seguintes aliquotas béasicas:

Aliquota

Nome do tributo Sigla Controladora  Controladas
Contribuicdo para o Programa de Integragdo Social

PIS 1,65 0,65
Contribuicdo para o Financiamento da Seguridade Social

COFINS 7,6 3,0

Imposto sobre servigo de qualquer natureza

ISS 2% a 5% 2% a 5%

Esses encargos sdo apresentados como deducdes de vendas na demonstracdo do resultado. Os
créditos decorrentes da ndo cumulatividade do PIS/COFINS sdo apresentados dedutivamente das
despesas e receitas operacionais na demonstracdo do resultado. Os débitos decorrentes das
receitas financeiras e os créditos decorrentes das despesas financeiras estdo apresentados
dedutivamente nessas préprias linhas na demonstracdo do resultado.

A tributacdo sobre o lucro compreende o imposto de renda e a contribui¢do social. O imposto de
renda é computado sobre o lucro tributavel pela aliquota de 25% enquanto que a contribuicdo
social € computada pela aliquota de 9% sobre o lucro tributavel, reconhecidos pelo regime de
competéncia, portanto as adi¢cGes ao lucro contabil de despesas, temporariamente ndo dedutiveis,
ou exclusGes de receitas, temporariamente nao tributaveis, para apuracdo do lucro tributavel
corrente geram créditos ou débitos tributarios diferidos.

Conforme facultado pela legislacéo tributéria, todas as empresas integrantes do Grupo Multiplan
que tiveram receita bruta anual do exercicio imediatamente anterior inferior a R$ 48.000 optaram
pelo regime de lucro presumido. A provisao para imposto de renda é constituida trimestralmente,
a aliguota de 15%, acrescido de adicional de 10% (sobre a parcela que exceder R$ 60 do lucro
presumido por trimestre), aplicada sobre a base de 8% das receitas de vendas. A CSLL ¢
calculada a aliquota de 9% sobre a base de 12% das receitas de vendas. As receitas financeiras e
demais receitas sdo tributadas integralmente de acordo com as aliquotas normais de IRPJ e CSLL.

As antecipacgdes ou valores passiveis de compensacdo sao demonstrados no ativo circulante ou
ndo circulante, de acordo com a previsdo de sua realizag&o.

Conforme disposto na Lei 9.065 de 20 de junho de 1995, a Companhia compensa 0S Seus
prejuizos fiscais e bases negativas com o lucro liquido ajustado pelas adigdes e exclusdes
previstas na legislagcdo do imposto de renda e da contribuicdo social, observados o limite maximo,
para a compensacao de 30% (trinta por cento) do referido lucro liquido ajustado.

Os créditos tributarios diferidos decorrentes de prejuizo fiscal, base negativa da contribuicéo
social e diferencas temporérias sdo calculados a aliquota de 34% e reconhecidos na extensdo em
que seja provavel que existira base tributavel positiva para que possam ser utilizadas.
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0) Pagamento baseado em acGes

A Companhia outorgou aos administradores, empregados e prestadores de servigos da Companhia
ou outras sociedades sob seu controle, eleitos como participantes do programa, opc¢des de
compras de agdes liquidavel em acdes, as quais somente poderdo ser exercidas apds prazos
especificos de caréncia. Essas opg¢Oes sdo mensuradas ao valor justo, determinados pelo método
de avaliacdo Black-Scholes nas datas em que os programas de remuneracdo sdo concedidos, e sdo
reconhecidas no resultado operacional, na rubrica “despesa de remuneragdo baseada em opgao de
acoes”, linearmente durante os respectivos periodos de caréncia, em contrapartida a conta de
“opgdes de agdes outorgadas” em reservas de capital no patrimonio liquido. Vide maiores
detalhes descritos na nota explicativa n° 21.g.

p) Provisdo para contingéncias

A provisdo para contingéncias é constituida com amparo em pareceres de consultores juridicos
por montantes suficientes para cobrir perdas e riscos considerados provaveis. As contingéncias
cujos riscos foram avaliados como possiveis estdo divulgadas nas notas explicativas.

g) Ajuste a valor presente de ativos e passivos

Os ativos e passivos monetarios de longo prazo sdo ajustados pelo seu valor presente, e os de
curto prazo, quando o efeito é considerado relevante em relacdo as demonstracGes financeiras
tomadas em conjunto. O ajuste a valor presente é calculado levando em consideracdo os fluxos de
caixa contratuais e a taxa de juros explicita, e em certos casos implicita, dos respectivos ativos e
passivos. Dessa forma, os juros embutidos nas receitas, despesas e custos associados a esses
ativos e passivos sao descontados com o intuito de reconhecé-los em conformidade com o regime
de competéncia.

Posteriormente, esses juros sdo realocados nas linhas de despesas e receitas financeiras no
resultado por meio da utilizacdo do método da taxa efetiva de juros em relacdo aos fluxos de
caixa contratuais. As taxas de juros implicitas aplicadas foram determinadas com base em
premissas e sao consideradas estimativas contabeis.

r) Estimativas contabeis

Sdo utilizadas para a mensuracao e reconhecimento de certos ativos e passivos das demonstracoes
financeiras da Companhia e de suas controladas. A determinacdo dessas estimativas levou em
consideracdo experiéncias de eventos passados e correntes, pressupostos relativos a eventos
futuros, e outros fatores objetivos e subjetivos. Itens significativos sujeitos a estimativas incluem:
a selecdo de vidas Gteis do ativo imobilizado e ativos intangiveis; a provisdo para créditos de
liquidacdo duvidosa; a provisdo para perdas no estoque; a provisao para perdas nos investimentos;
a analise de recuperacdo dos valores dos ativos imobilizados e intangiveis; a anélise de realizacéo
do imposto de renda e contribui¢do social diferidos; as taxas e prazos aplicados na determinagédo
do ajuste a valor presente de certos ativos e passivos; a provisdo para contingéncias; a
mensuracédo do valor justo de remuneracdes baseadas em acdes e de instrumentos financeiros; e
as estimativas para divulgacdo do quadro de andlise de sensibilidade dos instrumentos financeiros
derivativos conforme Instrugdo CVM n° 475/08. A liquidacio das transacGes envolvendo essas
estimativas poderd resultar em valores significativamente divergentes dos registrados nas
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demonstragdes financeiras devido as imprecisdes inerentes ao processo de sua determinagdo. A
Companhia revisa suas estimativas e premissas pelo menos trimestralmente.

s) Demonstragdes dos fluxos de caixa e demonstragdes do valor adicionado

As demonstracdes dos fluxos de caixa foram preparadas e estdo apresentadas de acordo com a
Deliberacdo CVM ° 547, de 13 de agosto de 2008 que aprovou o pronunciamento técnico CPC 03
— Demonstracdo dos Fluxos de Caixa, emitido pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis
(CPC). As demonstragdes do valor adicionado foram preparadas e estdo apresentadas de acordo
com a Deliberagdo CVM ° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou 0 pronunciamento
técnico CPC 09 — Demonstracdo do Valor Adicionado, emitido pelo CPC.

10.6.Com relacdo aos controles internos adotados para assegurar a elaboracdo de demonstracoes
financeiras confiaveis, os diretores devem comentar:

a. grau de eficiéncia de tais controles, indicando eventuais imperfeicdes e providéncias
adotadas para corrigi-las

A Companhia possui um ambiente de controle interno desenhado para suportar a natureza, risco e
complexidade de suas operagdes.

b. deficiéncias e recomendagdes sobre os controles internos presentes no relatorio do
auditor independente.
Os relatorios sobre os controles internos emitidos pelos auditores independentes da Companhia
sdo discutidos anualmente com a Administracdo da Companhia. Ndo temos conhecimento de
relatos ou citacbes que possam ou pudessem ter afetado de forma significativa os saldos
patrimoniais e o resultado da Companhia divulgados nos anos de 2009, 2008 e 2007.

10.7. Caso o emissor tenha feito oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios, os diretores
devem comentar:

a. como os recursos resultantes da oferta foram utilizados

b. se houve desvios relevantes entre a aplicagdo efetiva dos recursos e as propostas de
aplicacdo divulgadas nos prospectos da respectiva distribuicao

C. caso tenha havido desvios, as razBes para tais desvios
A empresa teve uma oferta publica de distribuicdo de valores mobiliarios em 2009.

A tabela a seguir mostra o percentual do valor destinado a cada uma das estratégias apresentadas
acima sobre o total dos recursos liquidos obtidos com a Oferta:
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o Percentual Valor Estimado (R$)
Destinagéo : o _— .
Estimado (%) (em milhdes de Reais)

(i)

Desenvolvimento de novos Shopping Centers 70% 466,0
@ E do dos Shoppi Cent ja istent

xpansdo dos Shopping Centers ja existentes em no 0
portfélio 10% 66,6

(i) pesenvolvimento da  incorporagdo  de  novos
empreendimentos imobilidrios comerciais e residenciais 20% 133,1
em areas adjacentes aos Shopping Centers

Tendo em vista que a estratégia da empresa esta baseada na identificacdo e aproveitamento de
oportunidades no setor de Shoppings Centers e no desenvolvimento imobiliario, a Administracao
esta constantemente avaliando oportunidades de negécios que permitirdo a implementacdo da
estratégia e o crescimento futuro de Shopping Centers.

Adicionalmente, para atingirmos o0s objetivos acima descritos, podemos utilizar os recursos
provenientes de (i) geracdo de caixa; (ii) emissdo, para distribuicdo publica ou privada, de a¢0es,
debéntures, CRIs, bonus de subscri¢do e outros valores mobiliarios, no Brasil ou no exterior;
(iii) empréstimos ou financiamentos, no Brasil ou no exterior; (iv) emissdo de novas a¢des ou
(v) outras fontes de financiamento empresarial, no Brasil ou no exterior.

Parte dos recursos da distribuicdo de valores mobiliarios além dos recursos dos financiamentos da
empresa foi utilizada em 2009 da seguinte forma:

Capex Econdmico (R$'000
Renovagéo & Outros 55.862 11,9%

Desenvolvimento de Shopping | 275.095 | 58,4%
Expansdo de Shopping | 104.937 ’ 22,3%
Estacionamento ParkShopping | 35.398 ’ 7,5%
Total | 471292 | 100,09

Adicionalmente a empresa apropriou um custo de iméveis vendidos no montante de R$ 8,5
milhdes.

Com a oferta publica de distribuicdo de a¢des em 2009, a Multiplan intensificou os anuncios de
novos projetos — todos 100% investimentos da Multiplan. Esses projetos -
ParkShoppingSaoCaetano, JundiaiShopping e VillageMall, junto com o ShoppingMacei6, devem
contribuir para aumentar a ABL total da Multiplan em 135.430 m? (ou 117.695 m* de ABL
prépria), com um investimento de R$ 932 milhdes. Mais detalhes desses projetos podem ser
encontrados na tabela abaixo.
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Shoppings em construcao/Aprovacao Participacdo Multiplan (R$¢000)

Cesséo

Projeto Estado  Inaug. ABL % Mult. CAPEX CAP.EX de
Realizado L

Direito
ParkShoppingS&oCaetano SP Nov-11 ~ 38.889 m? 100,0% 260.000 9% 37.200
VillageMall RJ Mai-12  25.653 m? 100,0% 350.000 25% 37.500
JundiaiShopping SP Set-12 35.418 m? 100,0% 240.000 9% 21.600
ShoppingMaceid AL Out-12*  35.470 m? 50,0% 82.000 17% 5.500
Total 135.430 m? 86,9% 932.000 16% 101.800

* Sujeito a aprovagdo

A Multiplan inaugurou trés expansdes em 2009, no Shopping AnéliaFranco, no RibeirdoShopping
e no ParkShopping, acrescentando aproximadamente 20.000m2 de ABL total. A Empresa planeja
abrir mais duas expansdes em 2010, no BH Shopping e no ParkShoppingBarigui. O primeiro
deve contribuir com 11.015m?2 de ABL para o shopping center, com um CAPEX total de R$128,3
milhGes — dos quais aproximadamente R$55 milhdes foram destinados para a construcdo do deck
parking no BH Shopping. A segunda expansdo, no ParkShoppingBarigui, deve agregar a ABL
total da Multiplan 8.110m2 a um custo de R$53,7 milhdes para a Empresa. Ambas as expansdes
tém uma media de 92% de suas lojas ja locadas e devem gerar R$23,7 milhGes de direitos de
cessdo.

Expansdes em desenvolvimento Participacdo Multiplan (R$°000)
: CAPEX NOI%®  Lojas
0,
Projeto Inaug.  ABL %6 Mult. CAPEX  SArEX e
out/10 2 0 9 12.4 9

BHShopDINGEXp. 11015m¢  80.0% 128252  60% 10870 11013 o 98%
ParkShoppingBarigiiExp.ll  nov/10  g1iom?  100.0%* 53.699  19% 12.854  6.669 8.;5 85%
Total 19.124m2  885% 181950  48% 23724  17.682 2&.)6 92%

* 84% ap0s a inauguragao

A Empresa tem quarto projetos de expansdo planejados e aguardando serem anunciados. Juntos
devem agregar uma ABL total da Multiplan de 33.158m2, ou 30.232m?2 considerando a ABL
propria. Isto inclui uma grande expansdo no BarraShoppingSul, em Porto Alegre, que deve
aumentar a ABL do shopping para quase 90.000m?, tornado-se o maior shopping center em ABL
total do portfélio da Multiplan. Os projetos estdo sujeitos a altera¢cBes a qualquer momento, e
maiores informacdes serdo divulgadas no momento em que os projetos forem anunciados.
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Projetos a serem anunciados

BarraShopping Exp. VIl 4,894 m? 51.1% 2,499 m?
DiamondMall Exp. 1I* 5,299 m? 100.0% 4,769 m?2
ParkShopping Gourmet Exp. 1,327 m? 60.0% 796 m?

BarraShoppingSul Exp. | 21,638 m? 100.0% 21,638 m?
Total 33,158 m? 91.2% 30,232 m?

* A participagdo durante a construcdo serd de 100%, passando a 90% ap0s a inauguracéo.

Mesmo apds os anuncios do ParkShoppingSdoCaetano, JundiaiShopping e VillageMall
consumindo 170 mil m2, a Multiplan ainda possui 802.108 m2 em seu banco de terrenos para
futuros projetos. Além disso, a participacdo no terreno de Campo Grande cresceu para 90% apds
um contrato de permuta com o sécio.

Local % Tipo Area do Terreno
BarraShoppingSul 100% Residencial, Hotel 12.099 m2
Campo Grande 90% Residencial, Comercial 338.913 m2
Maceid 50% Residencial, Comercial, Hotel 140.000 m?
Jundiai 100% Comercial 4.500 m2
MorumbiShopping 100% Comercial 21.554 m?
ParkShoppingBariglii  84%  Apart-Hotel 843 m2
ParkShoppingBariglii  94%  Comercial 27.370 m2
Patio Savassi 81% Comercial 1.111 m?
RibeirdoShopping 100% Residencial, Comercial, Centro Médico 200.970 m?
Séo Caetano 100% Comercial 24.948 m?
Shopping AnéliaFranco 36%  Residencial 29.800 m?
Total 84% 802.108 m?2

A empresa pretende, com este banco de terrenos, dar continuidade a sua estratégia de
crescimento, alinhada com o uso de recursos mencionado em sua oferta pablica de distribuicdo de
valores mobiliarios de 2009. A empresa priorizou 0 desenvolvimento de suas expansdes em 2009,
captando recursos adicionais para tal e devera ter maiores investimentos futuros em projetos
“Greenfield” e imobiliarios.

10.8. Os diretores devem descrever os itens relevantes ndo evidenciados nas demonstracdes
financeiras do emissor, indicando:
a. 0s ativos e passivos detidos pelo emissor, direta ou indiretamente, que ndo aparecem no
seu balango patrimonial (off-balance sheet items), tais como:

i. arrendamentos mercantis operacionais, ativos e passivos

ii. carteiras de recebiveis baixadas sobre as quais a entidade mantenha riscos e
responsabilidades, indicando respectivos passivos

lii.  contratos de futura compra e venda de produtos ou servicos

iv. contratos de construcdo ndo terminada

V. contratos de recebimentos futuros de financiamentos
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Né&o Aplicavel
b. outros itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras
Né&o Aplicavel

10.9 Em relagéo a cada um dos itens ndo evidenciados nas demonstragdes financeiras indicados
no item 10.8, os diretores devem comentar:

a. como tais itens alteram ou poderdo vir a alterar as receitas, as despesas, 0 resultado
operacional, as despesas financeiras ou outros itens das demonstracdes financeiras do
emissor

b. natureza e o proposito da operacédo

C. natureza e montante das obrigacGes assumidas e dos direitos gerados em favor do emissor
em decorréncia da operacédo

Né&o Aplicavel
10.10. Os diretores devem indicar e comentar os principais elementos do plano de negécios do
emissor, explorando especificamente 0s seguintes topicos:

a. investimentos, incluindo:

i. descricdo quantitativa e qualitativa dos investimentos em andamento e dos
investimentos previstos

ii. fontes de financiamento dos investimentos

iii. desinvestimentos relevantes em andamento e desinvestimentos previstos

Vide item 10.7.
b. desde que ja divulgada, indicar a aquisicdo de plantas, equipamentos, patentes ou outros
ativos que devam influenciar materialmente a capacidade produtiva do emissor
C. novos produtos e servigos, indicando:
(N descricdo das pesquisas em andamento ja divulgadas

(i) montantes totais gastos pelo emissor em pesquisas para desenvolvimento de novos
produtos ou servicos

(iii)  projetos em desenvolvimento ja divulgados

(iv)  montantes totais gastos pelo emissor no desenvolvimento de novos produtos ou
Servicos
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Vide item 10.7.

10.11 Comentar sobre outros fatores que influenciaram de maneira relevante o desempenho
operacional e que ndo tenham sido identificados ou comentados nos demais itens desta secéo.

O investimento em agles pode envolver um alto grau de risco. Antes de tomar uma deciséo de
investimento em nossas Agdes Ordindrias, os potenciais investidores devem considerar cuidadosa
e atentamente todas as informagOes apresentadas pela Empresa e, em especial, 0s riscos
mencionados abaixo. Caso qualquer dos riscos e incertezas aqui descritos efetivamente ocorra, 0s
negocios, situacdo financeira e resultados das nossas operacGes podem ser afetados de maneira
substancialmente adversa. O preco de mercado de nossas A¢des Ordinarias pode cair devido a
quaisquer destes riscos ou a outros fatores, sendo que ha possibilidade de perda de parte ou de
todo o seu investimento. Os riscos descritos abaixo sdo aqueles que atualmente acreditamos poder
ter um efeito adverso para nds. Outros riscos e fatores que ndo sao atualmente do o conhecimento,
ou que atualmente sédo considerados irrelevantes, poderao ter um efeito adverso para nos.

Para os fins da presente se¢do, a indicagdo de que um risco pode ter ou tera um “efeito adverso
para nos”, “efeito adverso em os resultados” ou outra expressdo similar significa que o risco pode
ter ou tera um efeito adverso nos negocios, condicao financeira, liquidez, resultados operacionais,

futuros negdcios, ou no valor de mercado das nossas A¢des Ordinarias.

RISCOS RELACIONADOS A FATORES MACROECONOMICOS

Crises econbmicas mundials e, em particular, a desaceleracdo das economias do Brasil e dos
Estados Unidos da América podem ter um impacto negativo em os resultados operacionais e em
nossa condicdo financeira.

Os negocios sdo influenciados por condi¢cdes econdmicas globais. Uma maior deterioracdo do
ambiente econémico pode ter um efeito adverso sobre a demanda de alguns de os produtos ou
servicos. Em condigcbes econbmicas adversas, 0os consumidores podem reduzir despesas. Nessas
condicdes, os lojistas e os clientes podem adiar ou reduzir compras ou execucdo de servicos.
Condigbes econdmicas adversas podem também elevar a taxa de inadimpléncia dos lojistas e de
seus clientes. Se isso vier a acontecer, pode haver um efeito adverso significativo em os
resultados e no valor de nossas ac¢Ges ordinarias.

Instabilidade nos mercados financeiros globais pode afetar esses mercados tendo resultado em
condigdes de extrema volatilidade nos mercados de crédito, acGes e renda fixa. Essa volatilidade
tem limitado, em alguns casos severamente, 0 acesso da maioria das empresas aos mercados de
crédito, elevando os custos de empréstimos significativamente ou, em muitos casos, causando a
incapacidade de algumas empresas de financiar suas operagdes. Nesse contexto, 0s maiores
clientes, que tendem a ser grandes utilizadores dos os servi¢os de dados, podem ser forcados a
adiar, reduzir ou serem incapazes de financiar compras de os produtos e servicos e podem atrasar
pagamento ou ndo pagar dividas existentes conosco.

Além disso, temos contrato com grandes institui¢es financeiras para auxiliar nossas proprias
operacdes de tesouraria, incluindo contratos para minimizar nossa exposicdo sobre taxas de juros
e cambio, e o financiamento de linhas de crédito e outras obrigacdes de divida de curto prazo.
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Crises financeiras podem impedir o0 acesso a mercados de crédito e renda fixa quando necessario,
afetando seriamente nossas operacdes comerciais. Além disso, as instituicdes bancérias que sdo o
objeto de alienacdo ou fusdo, ou que estdo em risco, podem restringir a disponibilidade de capital
aos clientes, incluindo os clientes que possuem linhas de crédito existentes. Os bancos podem nédo
estar dispostos a renovar ou estender linhas de crédito nas mesmas condigdes anteriormente
existentes. Em alguns casos, as instituicbes financeiras podem ser incapazes ou ndo estar
dispostas a honrar seus compromissos.

A inadimpléncia de os clientes, a alta volatilidade do mercado de capitais e a restricdo ao crédito
podem afetar adversamente os resultados e o valor de nossas agdes ordinarias.

O Governo Federal exerceu e continua a exercer influéncia significativa sobre a economia
brasileira. Essa influéncia, bem como a conjuntura econémica e politica brasileira, poderd vir a
causar um efeito adverso relevante nas atividades e no valor de mercado das Acdes Ordinarias.

O Governo Federal freqlientemente intervém na economia brasileira e ocasionalmente realiza
modificacdes significativas em suas politicas e normas. As medidas tomadas pelo Governo
Federal para controlar a inflacdo, além de outras politicas e normas, freqlientemente implicaram
aumento das taxas de juros, mudanca das politicas fiscais, controle de precos, desvalorizagdo
cambial, controle de capital e limitacdo as importacGes, entre outras medidas. Nossas atividades,
condicdo financeira, resultados operacionais, futuros negécios e o valor de mercado das Agdes
Ordinarias de nossa emissdo poderao vir a ser afetados de maneira relevante por modificaces nas
politicas ou normas que envolvam ou afetem certos fatores, tais como:

+ politica monetaria e cambial;

+ taxas de juros;

+ politicas governamentais aplicaveis as nossas atividades;

+ controles cambiais e restri¢cbes a remessas para o exterior;
+ inflacdo;

+ jnstabilidade social;

+ liquidez dos mercados financeiros e de capitais domésticos;
+ politica fiscal;

+ racionamento de energia elétrica; e

+ outros acontecimentos politicos, sociais e econdmicos que venham a ocorrer no Brasil ou
que o afetem.

A incerteza quanto & implementacdo de mudancas por parte do Governo Federal nas politicas ou
normas que venham a afetar esses ou outros fatores no futuro pode contribuir para a incerteza
econdmica no Brasil e para aumentar a volatilidade do mercado de valores mobiliarios brasileiro
e dos valores mobiliarios emitidos no exterior por companhias brasileiras.

Por fim, o desempenho da economia brasileira tem sido historicamente influenciado pelo cenério
politico nacional. No passado, as crises politicas afetaram a confianga dos investidores e do
publico em geral, resultando na desaceleracdo da economia, prejudicando o valor de mercado das
acOes de companhias listadas para negociagdo em bolsas de valores.
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Modiificacoes nas praticas contdbeis adotadas no Brasil em funcdo de sua convergéncia as praticas
contabeis internacionais (IFRS) podem afetar adversamente os resultados o que poderd impactar
negativamente a base de distribuicdo de dividendos.

Em 28 de dezembro de 2007, foi aprovada a Lei n® 11.638, complementada pela Lei n® 11.941, de
27 de maio de 2009 (conversdo, em lei, da MP 449/08), que alteraram a Lei das Sociedades por
Ac0es e introduziram novas regras contabeis aplicaveis a esta espécie de sociedade, como nos,
com o objetivo de convergéncia com as praticas contdbeis internacionais (IFRS) emitidas pelo
IASB. A eficéacia de parte das referidas regras depende de regulamentacdo da CVM e da Receita
Federal, ou de alteracdo legislativa. Parte desta regulamentacdo ou legislagdo ja foi aprovada.

Com relacdo ao setor imobiliario, a interpretacdo IFRIC 15 — Acordos para a Construcao de Bens
Imoveis (“Agreements for the Construction of Real Estale’) trata especificamente das praticas
contabeis para o reconhecimento de receitas de vendas de unidades imobiliarias por construtoras
antes da conclusdo do imovel e deve ser aplicada para demonstracdes financeiras em IFRS para
exercicios anuais iniciando em/ou ap6s 1° de janeiro de 2009. Esta interpretacdo se encontra na
agenda de analises do CPC, podendo ter sua aplicacdo, no Brasil, avaliada ainda durante o
exercicio de 2009. A principal mudanca trazida pela aplicacdo desta interpretacdo seria uma
potencial postergacdo do reconhecimento de receitas relacionadas a venda das unidades
imobiliarias.

Parte da regulamentacdo ou legislacdo para a convergéncia das regras contabeis no Brasil ja foi
aprovada, ou institui regime transitério de tributacdo, e a incerteza quanto ao efetivo impacto
desta regulamentacdo ou legislacdo poderd prejudicar as nossas atividades e os resultados
operacionais, uma vez que reconhecemos receita ao longo do periodo de construcdo, ou seja,
antes da entrega do imdvel. Além disso, a modificacdo de referidas praticas contabeis, em
especial as relacionadas ao setor imobiliario, pode produzir impactos relevantes nas nossas
demonstracdes financeiras, com possivel efeito em seu resultado contabil, incluindo possiveis
impactos nas bases de distribuicdo de dividendos, bem como na manutencdo de indices
financeiros assumidos por nés.

Futuras demonstracoes contdabeis a serem elaboradas por nos poderdo eventualmente vir a ser
alteradas de forma a afetar a apuracdo de os resultados de maneira relevante em decorréncia de
diversos pronunciamentos contabeis previstos para serem emitidos pelo CPC e normatizados pela
CVM no decorrer do exercicio de 2009.

A Lei 11.638 e a Lei 11.941 (que converteu a MP 449/08 em lei) modificaram e introduziram
novos dispositivos & Lei das Sociedades por Acdes, com o principal objetivo de atualizar a
legislacdo societaria brasileira para possibilitar o processo de convergéncia do BR GAAP com as
praticas contabeis constantes das normas internacionais de contabilidade emitidas pelo IASB. A
aplicacdo das alteracOes introduzidas pela Lei 11.638 e pela Lei 11.941 é obrigatéria para as
demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social iniciado em 1° de janeiro de 2008.

Em decorréncia da promulgacdo da Lei 11.638 e da Lei 11.941, inclusive por conta das Medidas
Provisérias que lhes deram origem, durante 2008 diversos pronunciamentos com aplicagdo
obrigatéria para o encerramento das demonstracfes contdbeis referentes ao exercicio social
encerrado em 31 de dezembro de 2008 foram editados pelo CPC.
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Adicionalmente e em continuidade desse processo de convergéncia, novos pronunciamentos
contabeis deverdo ser editados, os quais podem eventualmente trazer impactos relevantes sobre o
resultado das operacfes da Companhia. Apesar de o CPC divulgar uma agenda para aprovagao
dos novos pronunciamentos, ndo temos controle e ndo podemos prever quais serdo 0S NOVoS
pronunciamentos contabeis a serem emitidos ainda em 2009 e nos anos seguintes uma vez que
essa agenda ja esta atrasada.

Futuras demonstracBes contabeis a serem elaboradas por nds poderdo eventualmente vir a ser
alteradas de forma a afetar a apuracdo de os resultados de maneira relevante em decorréncia de
diversos pronunciamentos contabeis previstos para serem emitidos pelo CPC e normatizados pela
CVM no decorrer do exercicio de 2009.

A instabilidade cambial pode prejudicar a economia brasileira.

Em decorréncia de diversas pressdes, 0 Real sofreu desvalorizagGes em relacdo ao Ddlar e outras
moedas ao longo das Gltimas quatro décadas. Durante todo esse periodo, o Governo Federal
implementou diversos planos econémicos e utilizou diversas politicas cambiais, incluindo
desvalorizacBes repentinas, mini-desvalorizacGes periddicas, durante as quais a frequéncia dos
ajustes variou de forma diaria e mensal, sistemas de mercado de cambio flutuante, controles
cambiais e mercado de cambio duplo. De tempos em tempos, houve flutuacGes significativas da
taxa de cAmbio entre o Real e o Ddlar e outras moedas. Por exemplo, o Real desvalorizou 15,7%
em 2001 e 34,3% em 2002 frente ao Dolar. O Real se valorizou 22,3%, 8,8%, 13,4%, 9,5% e
20,7% em relacdo ao Ddélar em 2003, 2004, 2005, 2006 e 2007, respectivamente. Em 2008, em
decorréncia do agravamento da crise econémica internacional, o Real se desvalorizou 24% frente
ao Dolar, tendo fechado em R$2,34 por US$1,00 em 31 de dezembro de 2008. Em 31 de
dezembro de 2009, a taxa de cambio entre o Real e o Ddlar era de R$1,74 por US$1,00. N&o se
pode garantir que o Real ndo sofrera depreciacdo ou apreciacdo em relacdo ao Délar novamente.

As desvalorizacBes do Real em relacdo ao Dolar podem criar pressdes inflacionarias adicionais no
Brasil e acarretar aumentos das taxas de juros, podendo afetar de modo negativo a economia
brasileira como um todo e de forma particular os resultados. Além disso, uma desvalorizacédo
significativa do Real pode afetar a nossa capacidade de arcar com 0s custos denominados em
moeda estrangeira e, conseqlientemente, causar um efeito adverso relevante nos resultados
operacionais.

As flutuacoes das taxas de juros podem gerar um efeito negativo nos neqocios e no valor de
mercado aas nossas Acoes Ordinarias.

O Banco Central estabelece as taxas basicas de juros para o sistema bancario brasileiro em geral,
de acordo com a expansdo ou redugdo da economia brasileira, nivel da inflagdo e outras politicas.
Em 2002 e 2003, as taxas basicas de juros oscilaram de 18% a 26,5%. A taxa basica de juros
permaneceu em alta até junho de 2003, quando o Banco Central iniciou a trajetéria de decréscimo
da taxa basica de juros. Posteriormente, ao longo do ano de 2004 e nos primeiros meses de 2005,
a taxa de juros basica voltou a sofrer majoracéo por decisdo do Banco Central. Contudo, em 2006
a taxa de juros bésica voltou a sofrer uma reducdo, sendo que, em 31 de dezembro de 2007, a taxa
bésica de juros era de 11,25%. Em 2008, devido ao cenério externo bastante desfavoravel
decorrente da crise econdmica mundial iniciada nos Estados Unidos e a elevacdo da renda e de
aquecimento da demanda interna, o Banco Central optou por iniciar um periodo de aperto
monetario, elevando a taxa basica de juros para 13,75% em 31 de dezembro de 2008. Em reagao
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ao desaguecimento da atividade econdmica, no primeiro semestre de 2009, o Banco Central
iniciou a reducéo da taxa SELIC, que atingiu o patamar de 9,25% a.a em 30 de junho de 2009.

Nossas dividas estdo sujeitas a variacao das taxas de juros praticadas no mercaao.

Em 30 de dezembro de 2009, significativa parte do o endividamento era denominado em Reais e
atrelado a taxas do mercado, especialmente o CDI e o TR. Naquela data, o valor total das nossas
dividas era de R$461,7 milhGes, sendo R$135,05 milhdes corrigidos pelo CDI, correspondentes a
29% do endividamento, e R$129,9 milhdes corrigido pela variacdo da TR, correspondentes a 28%
do endividamento. Portanto, uma elevagdo das referidas taxas podera ter impacto negativo nos
resultados, na medida em que pode aumentar os custos de nossa divida.

Acontecimentos e muadancas na percepcdo de riscos em outros paises, sobretudo em economias
desenvolviaas, podem prejudicar o preco de mercado dos valores mobilidrios globals, dentre eles
0 preco de mercado das Acoes.

O valor de mercado de valores mobiliarios de emissdo de companhias brasileiras € influenciado,
em diferentes graus, pelas condi¢cbes econdmicas e de mercado de outros paises, inclusive
economias desenvolvidas e emergentes. Embora, a conjuntura econdmica desses paises seja
significativamente diferente da conjuntura econémica do Brasil, a reacdo dos investidores aos
acontecimentos nesses outros paises pode causar um efeito adverso sobre o valor de mercado dos
valores mobiliarios das companhias brasileiras. Crises em outros paises de economia emergente
ou politicas econdmicas diferenciadas podem reduzir o interesse dos investidores nos valores
mobiliarios das companhias brasileiras, incluindo os valores maobiliarios de nossa emissdo, o que
poderia prejudicar o preco de mercado das nossas Ac¢des Ordinarias.

Adicionalmente, a crise financeira originada pelo mercado hipotecario de créditos sub prime nos
Estados Unidos afetou a economia mundial, em especial os Estados Unidos, gerando diversos
reflexos, que direta ou indiretamente afetam o mercado acionario e a economia do Brasil, tais
como oscilacbes nas cotagbes de valores mobilidrios de companhias abertas, falta de
disponibilidade de crédito, desaceleragdo generalizada da economia mundial, instabilidade
cambial e pressdo inflacionaria, dentre outros, que podem, direta ou indiretamente, ter um efeito
adverso sobre nos.

RISCOS RELACIONADOS A COMPANHIA

Podemos ndo consequir executar integralmente nossa estratégia de negocio.

O crescimento depende de diversos fatores, alguns fora de o controle como oportunidades de
aquisicdo de terrenos, aprovagdo de projetos pelas autoridades competentes, acesso a
financiamento de instituicbes financeiras em condi¢Ges atrativas, disponibilidade de
financiamento para aquisi¢do de imdveis, cenario econémico favoravel, aumento da capacidade
de consumo, variagdes do custo de obras, bem como os demais riscos relacionados a nos e aos
setores nos quais atuamos. Ndo podemos garantir que quaisquer de os objetivos e estratégias
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serdo integralmente realizados. Em consequiéncia, podemos ndo ser capazes de expandir nossas
atividades e ao mesmo tempo replicar nossa estrutura de negdcios, composta pelo mix de lojas,
essencial para os empreendimentos e nossa estratégia de crescimento de forma a atender as
demandas dos diferentes mercados. Caso ndo sejamos bem sucedidos no desenvolvimento de os
projetos e empreendimentos, nossa condi¢do financeira, resultados operacionais e o valor de
mercado das nossas A¢des Ordinarias podem ser adversamente afetados.

Adicionalmente, o desempenho futuro dependera significativamente de nossa capacidade de
gerenciar o crescimento rapido e significativo de nossas opera¢des. Nao podemos assegurar que a
nossa capacidade de gerenciamento de crescimento sera bem sucedida ou que ndo interferira
adversamente na estrutura ja existente. Caso ndo sejamos capazes de gerenciar o crescimento de
forma satisfatoria, poderemos perder nossa posi¢cdo no mercado, 0 que podera ter um efeito
adverso relevante sobre nossa condicdo financeira, resultados operacionais e o valor de mercado
das nossas A¢des Ordinarias.

Condicbes econdmicas aadversas nos locais onde estdo localizados os Shopping Centers podem
afetar aaversamente os niveis de ocupacdo e locacdo e, conseqgiientemente, 0s resultados

operacionais.

Os resultados operacionais dependem substancialmente da nossa capacidade de locar 0s espagos
disponiveis em os Shopping Centers. CondicBes adversas nas regides nas quais operamos podem
reduzir os niveis de locagdo, assim como restringir a possibilidade de aumentarmos o preco de
nossas locacdes. Se os Shopping Centers ndo gerarem receita suficiente para que possamos
cumprir com nossas obrigacOes, diversos fatores podem conseqiientemente ser afetados, dentre
eles a distribuicdo de dividendos. Os fatores a seguir, entre outros, podem afetar adversamente o
resultado operacional dos Shopping Centers:

+ periodos de recessdo, aumento das taxas de juros ou aumento do nivel de vacancia nos
empreendimentos podem resultar na queda dos precos das locagBes ou no aumento da
inadimpléncia pelos locatarios, bem como diminuir nossas receitas de locacdo e/ou
administracdo que estdo atreladas as receitas dos lojistas;

+ percepcOes negativas dos locatarios acerca da seguranca, conveniéncia e atratividade das
areas nas quais os Shopping Centers estdo instalados;

* inadimpléncia e/ou ndo cumprimento das obrigacBes contratuais assumidas pelos
locatarios;

+ incapacidade de atrairmos e/ou mantermos locatarios de primeira linha;

+ aumento dos custos operacionais, incluindo a necessidade para incremento de capital,
entre outros;

+ aumento de tributos e encargos que incidem sobre as nossas atividades; e

* mudangas regulatérias no setor de Shopping Center, inclusive nas leis de zoneamento.

Os resultados operacionais dos Shopping Centers que administramos dependem aas venadas
geradas pelas lojas neles instaladas, que sdo vulnerdveis a periodos de recessdo economica.

Historicamente, o setor varejista é suscetivel a periodos de desaquecimento econdémico geral que
levam & queda nos gastos do consumidor. O sucesso das nossas operacdes depende, entre outros, de
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varios fatores relacionados aos gastos do consumidor e/ou que afetam a renda do consumidor,
inclusive a situacdo geral dos negdcios, taxas de juros, inflacdo, disponibilidade de crédito ao
consumidor, tributacdo, confianca do consumidor nas condi¢cGes econdmicas futuras, niveis de
emprego e salarios.

O desempenho dos Shopping Centers que administramos e daqueles em que participamos esta
relacionado com a capacidade dos lojistas de gerar vendas. Os resultados e 0 movimento em
Shopping Centers podem ser adversamente afetados por fatores externos, tais como declinio
econbmico da area em que o Shopping Center estd localizado, a abertura de outros Shopping
Centers e o fechamento ou queda de atratividade de lojas nos Shopping Centers que
administramos.

Uma redugdo no movimento dos Shopping Centers como resultado de quaisquer desses fatores ou
de qualquer outro pode resultar em um declinio no niamero de clientes que visitam as lojas dos
Shopping Centers e, conseqlientemente, no volume de suas vendas, o que pode afetar
adversamente os negdcios, condicdo financeira e resultado operacional, tendo em vista que
grande parte das nossas receitas provéem de pagamento de aluguel pelos lojistas e merchandising
em seus malls. A queda no movimento dos Shopping Centers pode gerar dificuldade aos lojistas
e, consequentemente, inadimpléncia e uma reducdo no preco e volume de merchandising nos
empreendimentos.

Adicionalmente, os aumentos das nossas receitas, e dos lucros operacionais, dependem do
constante crescimento da demanda por produtos oferecidos pelas lojas dos Shopping Centers, tais
como eletrdnicos e linha branca de eletrodomesticos, ou seja, em especial os produtos que tenham
alto valor agregado. Somado a isso, 0 negdcio pode ser afetado pelas condi¢cdes econémicas e
comerciais gerais do Brasil e do mundo. Uma queda da demanda, seja em funcdo de mudancas
nas preferéncias do consumidor, reducdo do poder aquisitivo ou enfraguecimento das economias
globais, pode resultar em uma reducdo das receitas das lojas e, consequentemente, das nossas
receitas, afetando adversamente os negécios, condicdo financeira e resultado operacional.

A construcdo de novos Shopping Centers proximos aos poderd prejudicar nossa capacidade de
renovar locacdes ou de locar para novos lojistas, o que podera requerer de nos investimentos néo
programados, prejudicando 0s neqocios.

A construcdo de um novo Shopping Center nas areas atendidas pelos Shopping Centers podera
impactar a nossa capacidade de locar nossas lojas em condigdes favoraveis. O ingresso de novos
concorrentes nas regides em que operamos poderd demandar por nossa parte 0 aumento ndo
planejado nos investimentos nos Shopping Centers, 0 que podera impactar negativamente os
negocios e, conseqlientemente, nossa condicdo financeira.

Poderemos ser aaversamente afetados em decorréncia do ndo pagamento de aluguéis pelos
inguilinos, da revisdo dos valores dos aluquéis pelos inguifinos ou do aumento de vacancia nas
lojas dos Shopping Centers.

O ndo pagamento de aluguéis pelos inquilinos; a revisdo que implique redugdo dos valores dos
aluguéis pelos inquilinos ou 0 aumento de vacancia nos Shopping Centers, inclusive no caso de
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decisdo unilateral do locatério de deixar o imovel antes do vencimento do prazo estabelecido no
seu respectivo contrato de locacdo, poderdo gerar uma reducdo em o fluxo de caixa e lucro
operacional, tendo em vista a possibilidade de haver expressiva reducdo do trafego de
consumidores e vacancia de espagos nos Shopping Centers, com a proximidade dos concorrentes.
A ocorréncia de qualquer desses eventos pode causar um efeito adverso para nos.

Na qualidade de proprietdrios dos imoveis nos quais se encontram os Shopping Centers nos quais
temos participacdo, estaremos eventualmente sujeitos ao pagamento de despesas extraordinarias,
as quais podem causar um efeito adverso para nos.

Na qualidade de proprietarios dos imoéveis nos quais se encontram os Shopping Centers nos quais
temos participacdo, estaremos eventualmente sujeitos ao pagamento de despesas extraordinarias,
tais como rateios de obras e reformas, pintura, decoracdo, conservacdo, instalagdo de
equipamentos de seguranca, indenizacdes trabalhistas, bem como quaisquer outras despesas que
nao sejam rotineiras na manutencdo dos imoveis e dos condominios em que se situam. Estamos
sujeitos a despesas e custos decorrentes de a¢Oes judiciais necessarias para a cobranca de aluguéis
inadimplidos, acdes judiciais em geral (despejo, renovatdria, revisional, entre outras), bem como
quaisquer outras despesas inadimplidas pelos locatarios dos imdveis, tais como tributos, despesas
condominiais, e ainda custos para reforma ou recuperacdo de imdveis inaptos para locacdo apés
despejo ou saida amigavel do inquilino. O pagamento de tais despesas pode causar um efeito
adverso para nds.

Podemos ndo obter sucesso nas aquisicoes de novos Shopping Centers, 0 que pode afetar
adversamente os resultados operacionass.

De acordo com a nossa estratégia, futuras aquisicdes de Shopping Centers podem ocorrer.
Todavia, podemos ndo ter sucesso em adquirir novos Shopping Centers com a regularidade,
precos e em condicBes razodveis, 0 que poderia comprometer nossa estratégia de crescimento
inorganico.

Adicionalmente, apo6s eventual aquisi¢do, serd necessario integrar os novos Shopping Centers ao
o portfolio existente. Os Shopping Centers adquiridos por nés, seu mix de lojas e outras
caracteristicas podem ndo ser compativeis com nossa estratégia de crescimento, 0 que pode
requerer tempo e recursos financeiros excessivos na adequagdo destes Shopping Centers ao o
portfolio, ocasionando a perda de foco da nossa administracdo para outros negocios e impactando
de forma adversa a nossa condicéao financeira e resultados operacionais.

Determinados Shopping Centers de nossa propriedade sdo constituidos em sociedade com outros
qrupos ou investidores institucionais, cujos interesses podem diferir dos.

Investidores institucionais (inclusive fundos de pensdo) e outros grupos detém participacdo em
determinados Shopping Centers de nossa propriedade. Nesses empreendimentos, nos quais tais
investidores direcionaram seus investimentos, dependemos, para a tomada de certas decisfes, da
anuéncia de alguns deles.

Participamos de condominios de Shopping Center dos quais ndo somos controladores, de modo
que podemos enfrentar dificuldades na aprovacéo de deliberagdes condominiais. Além disso, em
certos casos, mesmo que detenhamos o controle, a participacdo dos demais conddéminos é
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indispensdvel para aprovacdo de determinadas matérias, que dependem de quorum superior a
nossa participacao nos respectivos empreendimentos.

Os empreendedores, os sdcios nos Shopping Centers, podem ter interesses econémicos diversos
dos, podendo agir de forma contréaria a nossa politica estratégica e aos objetivos. Disputas entre
noés e os socios podem ocasionar litigios judiciais ou arbitrais, 0 que pode aumentar as nossas
despesas e impedir que os administradores mantenham o foco inteiramente direcionado nos
negadcios, o que podera causar um efeito adverso na nossa condigdo financeira e nos resultados
operacionais.

Caso ndo sejamos capazes de atingir quorum suficiente para a aprovacdo destas deliberac6es,
podemos ndo conseguir implementar adequadamente nossas estratégias de negécio ou efetuar a
distribuicdo de lucros aos acionistas e socios dos Shopping Centers e, conseqiientemente, 0s
resultados podem ser adversamente afetados.

Nossa participacdo em sociedades com terceiros ou outras formas de parcerias (foint ventures),
criam riscos adicionais para nos, incluindo potenciais problemas em o relacionamento financeiro
e comercial com 0s socios.

A nossa participagdo em sociedades com terceiros ou outras formas de parcerias (joint ventures)
criam riscos, incluindo potenciais problemas em o relacionamento financeiro e comercial com 0s
socios. Os riscos envolvendo essas joint ventures incluem potenciais dificuldades financeiras ou
faléncia de os parceiros e a possibilidade de haver interesse econdmico ou comercial divergente
ou inconsistente. Se o parceiro falhar em efetuar ou estiver impossibilitado de manter sua
participacdo nas contribuicdes de capital necessarias, poderemos ter que realizar investimentos
adicionais inesperados e disponibilizar recursos adicionais. De acordo com a legislacdo brasileira,
o0s socios de uma sociedade poderdo ser responsabilizados por obrigacdes da sociedade em certas
areas, incluindo, mas ndo se limitando as areas fiscal, trabalhista, ambiental e de protecdo ao
consumidor. Além disso, a sociedade podera ser responsabilizada pelas contingéncias trabalhistas
de o sdcio.

Possiveis dificuldades financeiras de certas Lojas Ancora nos Shopping Centers poderdo causar
uma diminuicdo em nossa receita e impactar adversamente 0s negocios.

Em dezembro de 2009, cerca de 45% da area dos Shopping Centers eram ocupadas por Lojas
Ancora, algumas das quais encontram-se na maioria dos Shopping Centers. Eventuais
dificuldades financeiras por parte das nossas Lojas Ancoras podem causar a rescisdo das atuais
locacdes ou a expiracdo do prazo das locacdes destas lojas sem que haja renovacéo do contrato de
locacdo. Podemos ndo ser capazes de ocupar novamente esse espago com facilidade, com a
mesma categoria de loja e/ou nas mesmas condi¢bes do contrato de locacdo rescindido ou
expirado. Isto podera afetar adversamente o mix de lojas dos Shopping Centers, diminuindo nossa
capacidade de atrair consumidores para os lojistas, 0 que pode causar efeito adverso para nos.

Decisoes judicials e administrativas desfavordveis podem afetar adversamente 0s resultados
operacionais.

Somos réus em diversas acOes judiciais, nas esferas civel, trabalhista, previdenciaria e fiscal. Em 30
de junho de 20009, as perdas provaveis nestas a¢des envolviam o montante total de R$ 21,9 milhdes,
que se encontram plenamente provisionados (R$ 4,5 milhdes de provisao registrada no balanco e
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R$ 17,4 milhGes em depdsitos judiciais). Adicionalmente, somos réus em diversas acdes de
natureza civel, fiscal e trabalhista, as quais os consultores juridicos entendem como possiveis e
remotas as probabilidades de perda, avaliadas em R$ 26,5 milhdes e em R$ 55,2 milhGes,
respectivamente, em 30 de junho de 2009. No caso de decisdes judiciais desfavoraveis a nds, quanto
as perdas possiveis e remotas ndo provisionadas por nds, os resultados operacionais podem ser
adversamente afetados.

Em relacdo as participacBes adquiridas por nds na ocasido da incorporacdo da Realejo, da BSCC
e da Multishopping, estas encontram-se pendentes de regularizacdo, em razdo de o requerimento
de pleito pelo reconhecimento na ndo incidéncia do ITBI. Nos processos nas respectivas
Prefeituras Municipais de Sdo Paulo (Capital), Ribeirdo Preto/SP, Rio de Janeiro, Brasilia e Porto
Alegre, houve decisdo administrativa deferindo a ndo incidéncia de ITBI, sendo que em S&o
Paulo/Capital, o Agente Regional liberou os titulos para registro junto ao Registro de Imdveis,
submetendo a decisdo a apreciacdo da Autoridade Superior. Em conseqliéncia as incorporacoes
das partes ideais relativas aos shopping centers Morumbishopping, Andalia Franco,
Ribeirdoshopping, Barrashopping, New York City Center, Parkshopping e BarrashoppingSul
foram registrados. No que se refere a Curitiba/PR (Parkshoppingbarigui) houve decisdo inicial
administrativa contraria, o que ensejou que impetrassemos mandado de seguranca, no qual foi
deferida medida liminar para registro das incorporagdes. Em face dessa deciséo, a autoridade
administrativa reconsiderou seu anterior despacho. Finalmente, no que diz respeito a Belo
Horizonte ndo houve ainda uma decisdo autorizativa de registro, tendo em vista que, na
oportunidade, dependia de pagamento de ITBI aquisicdo anterior feita por Multishopping e
Bozano da participacdo da Sistel no BHShopping, ja agora regularizada. A comprovacdo dos
pagamentos estd sendo feita junto a Prefeitura de BH. Cabe salientar que o despacho
administrativo proferido no processo do pedido de reconhecimento de ndo incidéncia, o Agente
Fiscal ndo op6s impedimento, alegando apenas que tal dependia da regularizacdo dos ITBI’s
devidos pela compra da participacdo da Sistel. Caso a decisdo referente aos processos de
regularizacdo das aquisicdes realizadas por nds seja contra os interesses, poderemos sofrer um
efeito adverso sobre as nossas atividades e resultados.

A caracteristica _primordial dos Shopping Centers de serem espacos publicos pode gerar
conseqtiéncias que fogem do controle da administracdo, o que podera acarretar danos materials a
imagem dos Shopping Centers, além de poder gerar eventual responsabilidade civil para nos.

Os Shoppings Centers, por serem espacos de uso publico, estdo sujeitos a uma série de incidentes
gue podem ocorrer em seu interior e podem causar danos aos seus consumidores e
freqlientadores, sendo que acidentes podem fugir do controle da administracdo do Shopping
Center e de suas politicas de prevencdo. No caso da ocorréncia de tais incidentes, o Shopping
Center envolvido pode enfrentar sérios danos de imagem e materiais, tendo em vista que o
movimento dos consumidores pode cair em decorréncia da desconfianga e inseguranga gerada.
Além disso, o Shopping Center pode estar sujeito a imposi¢do de responsabilidade civil e,
portanto, ter a obrigacdo do ressarcimento as vitimas, inclusive por meio do pagamento de
indenizagdes.

Na eventualidade de algum dos Shopping Centers estar envolvido em incidentes desta espécie,
poderemos ter um efeito adverso em os negécios, resultados operacionais e financeiros, além de
poder sofrer um impacto negativo sobre o valor de mercado das nossas A¢des Ordinarias.

Os Shopping Centers sdo localizados em grandes centros urbanos e podem estar sujeitos a fatores
relacionados a violéncia urbana gue fogem do o controle.




FORMULARIO DE REFERENCIA — ITEM 10 (COMENTARIOS DOS DIRETORES)
Conforme Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

Os Shopping Centers se localizam em grandes centros urbanos sujeitos a um alto nivel de
criminalidade e violéncia urbana. No caso da ocorréncia de eventos de violéncia generalizada e da
consequente reducgdo significativa do trafego de consumidores em Shopping Centers, podemos
nos ver obrigados a fechar os Shopping Centers por determinado periodo, o que podera afetar
adversamente 0s negdcios e resultados operacionais.

Riscos relacionados a terceirizacdo de parte substancial de nossas atividades podem nos afetar
adversamente.

Celebramos contratos com empresas terceirizadas, que nos provéem com uma quantidade
significativa de mao-de-obra. Na hipétese de uma ou mais empresas terceirizadas ndo cumprirem
suas obrigacOes trabalhistas, previdenciarias ou fiscais, poderemos vir a ser considerados
subsidiariamente responsaveis e ser obrigados a pagar tais valores aos empregados das empresas
terceirizadas. Adicionalmente, ndo podemos garantir que empregados de empresas terceirizadas
ndo tentardo reconhecer vinculo empregaticio conosco, o0 que poderia afetar negativamente os
resultados.

Dependemos fundamentalmente de servicos publicos, em especial os de dgua e energia elétrica.
Qualquer diminuicdo ou interrupcdo desses servicos poderd causar dificuldades na operacdo dos
Shopping Centers e, conseqtientemente, nos resultados de os negocios.

Os servicos publicos, em especial os de &gua e energia elétrica, sdo fundamentais para a boa
conducdo da operacdo dos Shopping Centers. A interrupcdo desses servicos pode gerar como
consequéncia natural o aumento dos custos e determinadas falhas na prestacdo de servicos. Em
caso de interrupgdo, para gue consigamos manter tais servicos em funcionamento, como por
exemplo, energia elétrica, é necessaria a contratacdo de empresas terceirizadas e especializadas, o
gue geralmente representa um gasto excessivo para ndés e um aumento significativo em nossas
despesas operacionais. Desse modo, qualquer interrupcdo na prestacdo dos servigos publicos
essenciais a conducdo dos negdcios podera gerar efeitos adversos nos resultados operacionais.

Perdas ndo cobertas pelos sequros contratados podem resultar em prejuizos para nos, o que
poderd gerar efeitos adversos sobre 0s negocios.

Mantemos contratados seguros, em sua forma usual de mercado, que protegem os Shopping
Centers e empreendimentos imobiliarios. N&do obstante, certos tipos de perdas ndo sdo segurados
no mercado. Se qualquer dos eventos ndo segurados ocorrer, 0 investimento integralizado por nés
poderd ser perdido. Adicionalmente, poderemos ser responsabilizados judicialmente pelo
pagamento de indenizacdo a eventuais vitimas geradas pelo sinistro ocorrido, 0 que podera
ocasionar efeitos adversos sobre os negocios, condi¢ao financeira e resultados operacionais.

Os interesses dos Acionistas Controladores podem entrar em conflito com os interesses dos
investidores.

Os Acionistas Controladores tém poderes para, entre outras coisas, eleger a maioria dos membros
do o Conselho de Administracdo e determinar o resultado de qualquer deliberagdo que exija
aprovacdo de acionistas, desde que ndo haja conflito de interesses para o exercicio de seu voto,
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inclusive nas operagdes com partes relacionadas, reorganizagdes societérias, alienagdes, parcerias
e a época do pagamento de quaisquer dividendos futuros, observadas as exigéncias de pagamento
do dividendo minimo obrigatdrio imposto pela Lei das Sociedades por Ac¢des. Os Acionistas
Controladores poderdo ter interesses que podem entrar em conflito com os interesses dos os
investidores.

RISCOS RELACIONADOS AOS SETORES DE SHOPPING CENTERS E IMOBILIARIO

Os contratos de locacdo no setor de Shopping Center possuem caracteristicas peculiares e podem
gerar riscos a conaucdo dos negocios e impactar de forma adversa os resultados operacionais.

Os contratos de locagdo com os lojistas nos Shopping Centers sdo regidos pela Lei de Locacéo, que,
em algumas situacOes, geram determinados direitos ao locatario, como o direito do locatario a
renovagdo compulsoria do contrato de locagdo no caso de serem preenchidos determinados
requisitos previstos em lei. Nesse sentido, uma eventual renovagdo compulsoria do contrato de
locacdo pode apresentar dois riscos principais que, caso efetivamente materializados, podem causar
efeito adverso para nds, sao eles: (i) caso desejarmos desocupar 0 espago ocupado por determinado
locatario visando a renovar e/ou adaptar o mix de lojas de os Shopping Centers, esta acdo ficara
prejudicada, uma vez que o locatério poderé ter obtido ordem judicial que o permita permanecer em
0s Shopping Centers por um novo periodo contratual; e (ii) caso desejarmos, além da desocupacgao
do espaco, a revisdo do aluguel para valor maior, esta revisdo devera ocorrer no curso da acao
judicial de renovacédo do contrato de locagdo, hipotese em que a definigéo do valor final do aluguel
ficara a cargo de sentenca judicial. Dessa forma, ficamos sujeitos a interpretacdo a ser adotada e a
deciséo a ser proferida pelo Poder Judiciario, podendo ocorrer, inclusive, a definicdo de um aluguel
inferior ao pago anteriormente pelo lojista.

A renovacdo compulséria de contratos de locagdo e/ou a revisdo judicial do aluguel pago por
lojistas, se decididos contrariamente aos interesses, podem afetar a condugdo dos negécios e
impactar de forma adversa nos resultados operacionais.

Adicionalmente, os contratos de locacao do setor de Shopping Centers, normalmente, possuem uma
clausula de exclusividade territorial, conhecida como cldusula de raio que impede que um
determinado lojista se instaure em outro local dentro de um determinado raio fixado no contrato.
Caso as autoridades concorrenciais brasileiras e/ou os tribunais brasileiros entendam que esse tipo
de clausula configure restricdo excessiva a livre iniciativa e a livre concorréncia, poderemos vir a
ser obrigados a retirar esse tipo de clausulas de os contratos de locagdo e/ou a ter que pagar
multas, o que poderia afetar a conducdo dos negdcios e impactar de forma adversa os resultados
operacionais.

Os setores de Shopping Center e imobilidrio no Brasil sdo altamente competitivos, o qgue podera
ocasionar uma reaucdo do volume de nossas operacoes.

Os setores de Shopping Center e imobiliario no Brasil sdo altamente competitivos e
fragmentados. Os principais fatores competitivos no ramo de Shopping Center e de incorporacoes
imobiliarias incluem visdo empreendedora, disponibilidade e localizacdo de terrenos, precos,
financiamento, projetos, qualidade e reputacdo. Uma série de empreendedores dos setores de
Shopping Center e de incorporacdo imobilidria concorrem conosco na aquisi¢cdo de terrenos, na
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tomada de recursos financeiros para incorporacdo e na busca de compradores e locatarios
potenciais.

Outras companbhias, inclusive estrangeiras em aliangas com parceiros locais, podem passar a atuar
ainda mais ativamente nos segmentos de Shopping Center e de incorporacao imobiliaria no Brasil
nos préximos anos, aumentando a concorréncia nos setores. Na medida em que um ou mais de os
concorrentes iniciem uma campanha de marketing ou venda bem sucedida e, em decorréncia
disso, suas vendas aumentem de maneira significativa, as nossas atividades podem vir a ser
afetadas adversamente de maneira relevante. Se ndo formos capazes de responder a tais pressdes
de modo tdo imediato e adequado quanto 0s concorrentes, nossa situacdo financeira e os
resultados operacionais podem vir a ser prejudicados de maneira relevante. Assim, na hipotese de
agravamento desses fatores, uma diminuicdo do volume de nossas operagdes podera vir a ocorrer,
influenciando negativamente os resultados.

As atividades das empresas dos setores de Shopping Center e imobilidrio estdo sujfeitas a extensa
requlamentacdo, o que poderd implicar maiores despesas ou obstrucdo do desenvolvimento de
determinados empreendimentos, de modo a afetar negativamente os resuftados.

As nossas atividades estdo sujeitas as leis federais, estaduais e municipais, assim como a
regulamentos, autorizagdes e licencas exigidas no que diz respeito a construcdo, zoneamento, uso
do solo, protecdo do meio-ambiente e do patriménio histérico, locac¢do, condominio, protecdo ao
consumidor, tributacdo, dentre outros, que afetam as atividades de aquisicdo de terrenos,
incorporacdo e construcdo e certas negociagfes com clientes. Somos obrigados a obter licencas e
autorizacbes de diversas autoridades governamentais para desenvolver e operar 0S
empreendimentos. Na hipdtese de violacdo ou ndo cumprimento de tais leis, regulamentos,
licencas e autorizacBes, a Empresa poderd vir a sofrer sangdes administrativas, tais como
imposicdo de multas, embargo de obras, cancelamento de licencas e revogacgdo de autorizagdes,
além de outras penalidades civis e criminais.

Adicionalmente, as empresas dos setores estdo sujeitas ao aumento de aliquotas existentes, a
criacdo de novos tributos e a modificacdo do regime de tributacéo.

A natureza dos negécios € sensivel a fortes intervencBes governamentais ou legislativas que
podem restringir as atividades comerciais de um Shopping Center, tais como: proibicdo de
cobranca de estacionamento, aumento excessivo das aliquotas do IPTU e edi¢cdo de novas normas
e de legislacdo proibitiva de determinadas clausulas contratuais acordadas com os lojistas
locatéarios.

Adicionalmente, o poder publico pode editar novas normas mais rigorosas, adotar ou buscar
interpretacGes mais restritivas das leis e regulamentos existentes, 0 que pode obrigar as empresas
dos setores, inclusive nds, a gastar recursos adicionais para se adequar a estas novas regras ou
interpretacdes. Qualquer acdo nesse sentido por parte do poder publico podera afetar de maneira
negativa os negdécios do setor e ter um efeito adverso sobre os resultados.

O setor imobilidrio estd sujeito a diversos riscos, tais como riscos normalmente associados (1) as
atividades de incorporacdo, (ii) 8 escassez de recursos, (fif) @ diminuicdo nas demandas por
imoveis, e (1v) ao éxito na conclusdo das obras.

Os riscos associados as atividades de incorporacdo e construgdo desenvolvidas por empresas dos
setores de incorporagao imobiliria, inclusive por nés, incluem, mas ndo se limitam aos seguintes:
(i) longo periodo compreendido entre o inicio da realizagdo de um empreendimento e a sua
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conclusdo; (ii) custos operacionais, que podem exceder a estimativa original e a inflagdo; (iii) a
incorporadora/construtora pode ser impedida de indexar custos a determinados indices setoriais de
inflagdo, ou de indexar os seus recebiveis; (iv) o nivel de interesse do comprador por um
empreendimento recentemente lancado; (v) o preco unitario de venda necessario para a venda de
todas as unidades pode néo ser suficiente para tornar o projeto lucrativo; (vi) a possibilidade de
interrupcao de fornecimento de materiais de construcéo e equipamentos; (vii) construgdes e vendas
podem néo ser finalizadas de acordo com o cronograma estipulado; (viii) eventual dificuldade na
aquisicao de terrenos; e (ix) indisponibilidade de m&o-de-obra.

Além disso, a nossa reputacao e a qualidade técnica das obras dos empreendimentos imobiliarios
realizados por nés, individualmente ou em associacdo com sOcios e parceiros, sdo fatores
determinantes em nossas vendas e crescimento. O prazo de cumprimento dos contratos e a
qualidade dos empreendimentos imobiliarios dos quais participamos, no entanto, dependem de
certos fatores que estdo fora de o controle completo, incluindo a qualidade e a tempestividade na
entrega do material fornecido para obras e a capacitagdo técnica dos profissionais e colaboradores
terceirizados (empreiteiros). A ocorréncia de um ou mais eventos envolvendo problemas nos
empreendimentos imobiliarios dos quais participamos pode afetar adversamente nossa reputacéo
e vendas futuras, além de sujeitar-nos a eventual imposicdo de responsabilidade civil e custos
adicionais.

Ademais, as empresas do setor imobiliario, incluindo nés, dependem de uma série de fatores que
fogem ao seu controle para o desenvolvimento das atividades de construgdo e incorporagéo
imobiliaria, dentre os quais se destacam: (i) a disponibilidade de recursos no mercado para a
concessdo de financiamentos a clientes para aquisicdo de imdveis, e as empresas do setor
imobiliario, para o desenvolvimento de novos empreendimentos imobilidrios; e (ii) a
pontualidade dos clientes no cumprimento das suas obrigacdes financeiras relativas a aquisicdo de
um imovel.

Portanto, uma possivel escassez de recursos no mercado podera diminuir a capacidade de vendas,
seja pela dificuldade dos clientes na obtencdo de crédito para a aquisicdo de um imdvel, seja em
razdo da necessidade de reducdo na velocidade de desenvolvimento e lancamento de o0s
empreendimentos. Adicionalmente, concedemos financiamentos na aquisicdo de determinados
imdveis a alguns de os clientes e, portanto, estamos sujeitos a riscos de inadimpléncia e de
descasamento de taxas. A combinacdo destes fatores poderd cominar na diminuicdo de nossas
receitas e na reducdo de os resultados, podendo vir a causar um efeito adverso relevante em nossa
situacdo financeira.

Aumentos no preco de matérias-primas poderdo elevar o o custo de vendas e reauzir os lucros.

As matérias-primas basicas utilizadas na construcdo de os empreendimentos residenciais e
comerciais incluem concreto, blocos de concreto, ago, tijolos, janelas, portas, telhas e tubulaces.
Aumentos no preco dessas e de outras matérias-primas, inclusive aumentos que possam ocorrer
em conseqliéncia de escassez, impostos, restricdes ou flutuages das taxas de cAmbio, poderdo
aumentar o custo de vendas, afetarem adversamente os negocios e o valor das Ac¢des de nossa
emisséo.
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12.6. Administradores e membros do conselho fiscal.

Conforme Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

Nome (a) Idade Profissdo(c) CPFou Cargo eletivo Data de Data da Prazo do Outros Indicag&o se
(b) namero do ocupado (e) eleicdo (f)  posse (9) mandato  cargosou foi eleito pelo
passaporte (d) (h) fungbes  controlador ou
exercidas no nao (j)
emissor (i)

José Isaac 69  Economista 001.778.577-49 Presidente do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Né&o ha Sim
Peres Conselho e Diretor

Presidente
Eduardo 39  Administrador 013.893.857-10 Vice-Presidente do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
Kaminitz Conselho e Diretor
Peres Vice-Presidente
Leonard Peter 62 Economista 060.184.007-07 Membro do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
Sharpe Conselho
Andrea Mary 45  Administrador  060.184.027-50 Membro do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Né&o ha Sim
Stephen Conselho
Edson de 66  Médico 242.392.247-72 Membro do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
Godoy Bueno Conselho
José Carlos de 69  Engenheiro 009.618.507-44 Membro do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Né&o ha Sim
A. S. Barata Civil Conselho
Manoel 71 Engenheiro 025.004.347-53 Membro do 10.09.2009 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
Joaquim R. Civil Conselho
Mendes
Armando 47 Administrador  757.797.307-68 Diretor Vice- 29.04.2008 28.04.2008 29.04.2010 Né&o ha Sim
D’ Almeida Presidente e de
Neto Relagdes com

Investidores
Alberto José 58  Contador 267.678.487-00 Diretor 29.04.2008 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
dos Santos
Marcello 43 Engenheiro 966.447.707-97 Diretor Vice- 04.06.2008 28.04.2008 29.04.2010 Néo ha Sim
Kaminitz Civil Presidente de
Barnes Desenvolvimento

12.7. Membros dos comités estatutarios, bem como dos comités de auditoria, de risco, financeiro
e de remuneracdo, ainda que tais comités ou estruturas nao sejam estatutarios.

Atualmente a companhia ndo possui um Conselho Fiscal pois ndo foi solicitado a sua instalagéo.
12.8. Curriculos resumidos e cargos de administragdo em companhias abertas
12.8.a.i Curriculos resumidos dos membros do nosso Conselho de Administracéo e Diretoria:

José [saac Peres. Nascido em 18/07/1940, o Sr. José Isaac Peres é Presidente do nosso Conselho
de Administragdo e nosso Diretor Presidente desde 15 de mar¢o de 2006. Graduou-se em
economia pela Faculdade Nacional de Economia da Universidade do Brasil, participou e executou
mais de 350 empreendimentos imobiliarios e 35 mil unidades comercializadas. Foi fundador e
idealizador da ABRASCE, assim como da Ademi — Associa¢do de Dirigentes de Empresas do
Mercado Imobiliario.

Eauardo Kaminitz Peres. Nascido em 15/08/1970, o Sr. Eduardo Kaminitz Peres é vice-presidente
do nosso Conselho de Administracdo desde 15 de margo de 2006 e nosso Diretor Vice-Presidente
desde 1 de agosto de 2007. Cursou administracdo pela Universidade Candido Mendes. Ingressou
na Companhia em 1988, ocupando diversas posi¢Oes desde seu ingresso. Foi responsavel pela
criacdo da CAA Merchandising.

Leonard Peter Sharpe. Nascido em 10/02/1947, o Sr. Sharpe € membro do nosso Conselho de
Administracao desde de 22 de junho de 2006. Graduou-se em Economia e Administracao pela
Waterloo Lutheram University, no Canada. E membro do /nternational Council of Shopping
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Centers e do Building Owners and Managers Association. Juntou-se ao Cadillac Fairview e, antes
de se tornar Chief Executive Officer em 2000, foi Vice-Presidente Executivo, responsavel por
todas as operacdes imobilidrias em cada uma das cinco carteiras de terrenos. Nessa funcdo de
Chief Executive Officer, é responsavel pela estratégia de crescimento do Cadillac Fariview de
manter os investimentos de longo prazo do Unico acionista do Cadillac Fairview, o Ontario
Teachers' Pension Plan.

Andrea Mary Stephen. Nascida em 14/06/1964, a Sra. Stephen ¢ membro do nosso Conselho de
Administracdo desde 22 de junho de 2006. Graduou-se em Administracdo pela St Francis Xavier
University. Outrora diretora do ramo imobiliario do Ontario Teachers' Pension Plan, atualmente é
Vice-Presidente de Investimentos do Cadillac Fairview, responsavel pelas aquisicdes e alienacoes
realizadas pelo Cadillac Fairview em beneficio do Unico acionista do Cadillac Fairview, o Ontario
Teachers' Pension Plan.

Edson de Godoy Bueno. Nascido em 21/08/1943, o Sr. Bueno é membro do nosso Conselho de
Administracdo desde 8 de junho de 2007. Graduou-se em Medicina, em 1971, pela antiga
Faculdade Nacional de Medicina da Praia Vermelha, no Rio de Janeiro. Especializou-se em
Administracdo de Empresas, em 1975, pela Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro, e
em Programas de Gestdo Empresarial, em 1977, pela Harvard Business School, em Boston,
Estados Unidos. Exerceu a medicina, como cirurgido geral até 1978, quando fundou o Grupo
Amil, sendo atualmente seu Diretor-Presidente e tendo se juntado a nés em 14 de junho de 2007.

José Carlos de Aradjo Sarmento Barata. Nascido em 24/04/1940, o Sr. Barata € membro do nosso
Conselho de Administracdo desde 8 de junho de 2007, como Conselheiro Independente.
Graduou-se em Engenharia Civil pela Universidade do Brasil, em 1963, concluido a
especializagdo em Engenharia Econémica, em 1962, pela mesma universidade. Participou de
diversos cursos e programas de treinamento para executivos nos Estados Unidos, destacando-se
os realizados no: Banco Mundial, Banco Interamericano de Desenvolvimento, Arthur Andersen,
American Management Association e Rensselear Polytecnic Institution. O Sr. Barata trabalhou
em Furnas Centrais Elétricas S.A., de 1963 a 1974, tendo exercido o cargo de Diretor-Financeiro
de 1972 a 1974. Trabalhou no Grupo Bozano, de maio de 1974 a junho de 2004, tendo exercido
as funcdes de Diretor Executivo da Bozano, Simonsen, de Diretor-Presidente da BSCC e das
empresas Agricolas do Grupo Bozano. Foi também membro do Conselho de Administracdo de
diversas empresas do Grupo Bozano (Banco Bozano, Simonsen, Anglo American e Berneck
Aglomerados, entre outras), tendo se juntado a nds em junho de 2007.

Manoel Joaguim Rodrigues Mendes. Nascido em 02/09/1937, o Sr. Mendes é membro do nosso
Conselho de Administracdo desde 8 de junho de 2007. Graduou-se em engenharia civil pela
Escola Nacional de Engenharia do Rio de Janeiro. Atuou com diretor técnico da Veplan
Residéncia Empreendimentos e Construgdes S.A. Posteriormente foi diretor técnico da lod-Bauen
de Sdo Paulo ConstrucBes S.A. Ingressou na Companhia em 1976 e atualmente é o responsavel
pela coordenacgdo das areas de engenharia, projetos e planejamento.

Armando d’Almeida Neto. Nascido em 18/06/1962, o Sr. d’Almeida é nosso Diretor Vice-
Presidente e de Relagdes com Investidores desde 8 de fevereiro de 2008. Tem 25 anos de
experiéncia no mercado financeiro com grande parte dedicada ao mercado internacional. Até
Janeiro de 2008 foi diretor presidente da BullTick Brasil Consultoria e membro do Comité
Executivo da BullTick Capital Markets. De 2000 até 2005 Sr. d”Almeida foi diretor do Santander
Investment Securities em Nova York (Grupo Santander). De 1997 até 2000 foi diretor do Banco
Bozano Simonsen. Cursou administracdo na Faculdade Candido Mendes e possui certificacBes
pela National Association of Securities Dealer - NASD. Foi também instrutor e diretor do Forex
Club do Brasil.



FORMULARIO DE REFERENCIA - ITEM 12 (COMENTARIOS DOS DIRETORES)
Conforme Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

Alberto José dos Santos. Nascido em 20/07/1951 o Sr. Santos € nosso Diretor desde 2 de julho de
2007. Graduou-se em ciéncias contabeis pela Universidade Candido Mendes do Rio de Janeiro.
Concluiu a po6s-graduacao em administracao de recursos humanos pelo ISEP - Instituto Superior
de Estudos Pedagogicos. Atualmente, é responsavel pelas nossas areas contabil, administrativa,
de tecnologia da informagao e recursos humanos.

Marcello Kaminitz Barnes. Nascido em 04/03/1967 o Sr. Barnes é nosso Diretor desde 2 de julho
de 2007, tendo sido nomeado Diretor Vice-Presidente de Desenvolvimento em 4 de junho de
2008. Graduou-se em engenharia civil pela Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro em
1990. Atuou como engenheiro das nossas obras de expansdo, assumindo posteriormente a area de
operacdes do BarraShopping. Foi responsavel pelo desenvolvimento dos projetos em Miami,
Estados Unidos. Atualmente, é responsavel pela nossa area de desenvolvimento e novos negocios.

12.8.a.ii Indicacdo de todos os cargos de administracdo que ocupe ou que tenha ocupado em
companhias abertas.

O Sr. Joseé Isaac Peres é membro do Conselho de Administracdo da Amil ParticipacOes S.A.
O Sr. Edson de Godoy Bueno é Presidente do Conselho de Administracdo e Diretor Presidente da
Amil Participagdes S.A.

12.8.b. Descricdo de qualquer dos seguintes eventos que tenham ocorrido durante os ultimos 5
anos:

I. qualquer condenagéo criminal:
N&o Aplicavel

/. qualquer condenacéo em processo administrativo da CVVM e as penas aplicadas
N&o Aplicavel

/11, qualquer condenacdo transitada em julgado, na esfera judicial ou administrativa, gue o
tenha suspendido ou inabilitado para a pratica de uma atividade profissional ou comercial
qualquer

N&o Aplicavel

12.9. Relacéo conjugal, unido estavel ou parentesco até o segundo grau

a. relacdo conjugal, unido estavel ou parentesco até o sequndo grau entre administradores do
emissor.

O Sr. José lsaac Peres (Presidente do Conselho de Administragdo e Diretor Presidente da
Companhia) € pai do Sr. Eduardo Kaminitz Peres (membro do Conselho de Administracdo e
Diretor Vice Presidente da Companhia) e tio do Sr. Marcello Kaminitz Barnes (Diretor Vice
Presidente da Companhia).

b. relagdo conjugal, unido estavel ou parentesco até o sequndo grau entre (1) administradores do
emissor e (if) administradores de controladas, diretas ou indiretas, do emissor .



FORMULARIO DE REFERENCIA - ITEM 12 (COMENTARIOS DOS DIRETORES)
Conforme Anexo 24 da Instrugdo CVM n° 480, de 07 de dezembro de 2009.

Os Srs. Eduardo Kaminitz Peres e Manasses Wilson Peres, filho e irmdo do Sr. José Isaac Peres,
respectivamente, sdo diretores das seguintes sociedades controladas pela Companhia:

RENASCE — Rede Nacional de Shopping Centers Ltda.
Multiplan Admiistradora de Shopping Centers Ltda.
CAA — Corretagem e Consultoria Publicitaria S/C Ltda.
CAA — Corretagem Imobiliaria Ltda.

c. relagdo conjugal, unido estavel ou parentesco até o segundo grau entre (i) administradores do
emissor ou de suas controladas, diretas ou indiretas e (ii) controladores diretos ou indiretos do
emissor

Vide informagdes apresentadas nos itens “a” e “b” acima, tendo em vista que o Sr. José Isaac
Peres € 0 acionista controlador da Multiplan Planejamento, Participacfes e Administracdo S.A., a
qual detém o controle da Companhia.

a. relagdo conjugal, unido estavel ou parentesco até o sequndo grau entre (1) administradores do
emissor e (i) administradores das sociedades controladoras diretas e indiretas do emissor

O Sr. José Isaac Peres; seu filho, Eduardo Kaminitz Peres; e seu irmdo, Manasses Wilson Peres,
sdo diretores da Multiplan Planejamento, Participacdes e Administracdo S.A., controladora direta
da Companhia.

12.10. Informar sobre relages de subordinacgdo, prestacdo de servico ou controle
mantidas, nos 3 Gltimos exercicios sociais, entre administradores do emissor e:

a. socledade controlaaa, direta ou indiretamente, pelo emissor
Vide item 12.9 acima.

b. controlador direto ou indireto do emissor
Vide item 12.9 acima.

c. caso seja relevante, fornecedor, cliente, devedor ou credor do emissor, de sua controlada ou
controladoras ou controladas de alguma dessas pessoas
N&o Aplicavel
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13.1.  Descrever a politica ou pratica de remuneracdo do conselho de administracdo, da
diretoria estatutaria e ndo estatutaria, do conselho fiscal, dos comités estatutarios e dos comités
de auditoria, de risco, financeiro e de remuneracéo, abordando os seguintes aspectos’:

a. objetivos da politica ou pratica de remuneragdo

Temos um compromisso estratégico de longo prazo com a selecdo de profissionais e seu
treinamento, com planos de remuneracdo visando atrair novos profissionais, motiva-los e
manté-los na Companhia. Nossa politica tem como principal aspecto incentivar o alcance de
metas previamente estabelecidas.

Além da remuneracao fixa e variavel, possuimos um Plano de Op¢6es de Compra de Agdes, no
gual buscamos incentivar nossos profissionais, alinhando os nossos interesses com os dos
acionistas e investidores.

Esclarecemos que o Conselho Fiscal ndo foi instalado até a presente data e que a Companhia
ndo possui 0s comités listados no item acima.

b. composicdo da remuneracdo, indicando:
I. descricdo dos elementos da remuneracdo e os objetivos de cada um deles

A remuneracdo de nossos Administradores é composta pelos seguintes elementos, sendo 0s
dois ultimos diretamente vinculados a metas previamente estabelecidas e avaliacGes
individuais:

(i) salario fixo mensal;

(ii) remuneracdo variavel; e

(iii) opcdes de compra de acoes.

O objetivo da remuneracdo € a retencdo de talentos através de incentivos de curto prazo
(remuneracdo variavel) e de longo prazo (op¢des de compra de acoes).

Além dos elementos acima descritos, nossos Diretores fazem jus a planos de salde e seguro de
vida em grupo.

ii. qual a proporcdo de cada elemento na remuneragao total

1 As informagbes sobre a politica de remuneragao devem abranger comités de auditoria, de risco, financeiro e de
remuneragao, bem como estruturas organizacionais assemelhadas, ainda que tais comités ou estruturas ndo sejam
estatutarios, desde que tais comités ou estruturas participem do processo de decisao dos 6rgaos de administragéo ou de

gestdo do emissor como consultores ou fiscais.
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Percentuais referentes a 2009, podem variar a cada ano.

(i) salério fixo mensal: 47 %
(i) remuneracdo variavel: 40 %
(iii) opgOes de compra de agoes: 13%

Para efeito de calculo da opcéo, foi utilizado o valor justo das mesmas.
Cabe ressaltar que os percentuais acima tiveram como base o ano 2009, podendo variar a cada
ano.

iii.  metodologia de célculo e de reajuste de cada um dos elementos da
remuneracéo

(i) Salario fixo: baseia-se em referéncias de mercado e interna, que sdo reavaliadas
periodicamente. Buscamos reajustar os valores pagos tendo como referéncia os indices de
inflacéo;

(if) Remuneracdo variavel e opcBes de compra de acGes: multiplos de salario baseados no
atingimento de metas e avaliacdo individual;

Iv.  razOes que justificam a composicdo da remuneracao

Alinhar os interesses de nossos administradores e profissionais com os interesses dos nossos
acionistas e investidores; nos possibilitar a atrair e manter profissionais com vistas ao alcance
de nossos objetivos e criar incentivos de curto e longo prazo vinculados aos resultados da
Companhia e ao desempenho individual de cada administrador.

c.  principais indicadores de desempenho que sdo levados em consideracdo na
determinacdo de cada elemento da remuneracao

Metas previamente determinadas, resultado da companhia, faturamento, performance dos
empreendimentos de nossa propriedade e por nds administrados, reducdo de custos, e
desempenho individual, entre outros.

d. como a remuneracdo é estruturada para refletir a evolucdo dos indicadores de
desempenho

Mediante o atingimento de metas pré-estabelecidas e avaliac@es individuais.

e.  como a politica ou pratica de remuneragdo se alinha aos interesses do emissor de
curto, médio e longo prazo

As politicas de curto e médio prazo se alinham atraveés da remuneracéo fixa e bonus atrelado a
performance. As de longo e médio prazo se alinham ao nosso plano de opcdo de compra de
acoes.

f.  existéncia de remuneracgdo suportada por subsidiarias, controladas ou controladores
diretos ou indiretos
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N&o aplicavel.

g. existéncia de qualquer remuneracdo ou beneficio vinculado a ocorréncia de
determinado evento societario, tal como a alienagdo do controle societario do
emissor

Até o presente momento, ndo existe politica de remuneracdo ou beneficio vinculada a
ocorréncia de eventos societarios. Nao obstante, podemos conceder beneficio extraordinario
vinculado a eventos especificos.

13.2. Emrelagdo a remuneracdo reconhecida no resultado dos 3 ultimos exercicios sociais e
a prevista para o exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria
e do conselho fiscal, elaborar tabela com o seguinte contetido:

Conselho de
2009 Administracd Diretoria
0
NUmero de membros 3 5
Remuneracéo Fixa Anual
Salario ou pré-labore 962 4.657
Beneficios diretos e indiretos 16 239
Remuneracdo por participacdo em comités N/A N/A
Outros N/A N/A
Remuneracéo Variavel
Bonus 589 4.306
Participacdo nos resultados N/A N/A
Remuneracdo por participacdo em reunides 120 N/A
Comissdes N/A N/A
Outros N/A N/A
Beneficios pds-emprego N/A N/A
Beneficios motivados pela cassacdo do exercicio do cargo N/A N/A
Remuneracdo baseada em ac¢des-Valor Justo dos Stock Options
169 1.439

outorgados
Valor, por 6rgdo, da remuneragdo do conselho de administracdo, da

1.856 10.641

diretoria estatutaria e do conselho fiscal
Total da remuneracdo do conselho de administracdo, da diretoria

estatutaria e do conselho fiscal 12.497

2 Para evitar a duplicidade, os valores computados como remuneragdo dos membros do conselho de administragéo

devem ser descontados da remuneragao dos diretores que também fagam parte daquele érgéao.
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2010 Con_se_lho d? Diretoria
Administracao

Numero de membros 3 5
Remuneracéo Fixa Anual
Salario ou pro-labore 1.178 5.472
Beneficios diretos e indiretos 17 256
Remuneracdo por participacdo em comités N/A N/A
Outros N/A N/A
Remuneracéo Variavel
Bonus 550 5.680
Participacdo nos resultados N/A N/A
Remuneracdo por participacdo em reunides 120 N/A
Comissoes N/A N/A
Outros N/A N/A
Beneficios pds-emprego N/A N/A
Beneficios motivados pela cassacdo do exercicio do cargo N/A N/A
Remuneracdo baseada em acBes — Valor Justo dos Stock Options 210 1751
outorgados '
Valor, por o6rgdo, da remuneracdo do conselho de administracdo, da 2075 13.159
diretoria estatutaria e do conselho fiscal ' '
Total da remuneracdo do conselho de administracdo, da diretoria 13,366

estatutaria e do conselho fiscal

Néo foi ainda computado no célculo do Valor Justo dos Stock Options as outorgas feitas em 2010
referente ao programa 5.
Os valores referentes a 2010 ainda serdo aprovados em Assembléia Geral Ordinéria.

13.3. Em relacdo a remuneracdo varidvel dos 3 Ultimos exercicios sociais € a prevista para o
exercicio social corrente do conselho de administracdo, da diretoria estatutdria e do conselho fiscal,
elaborar tabela com o seguinte contetido®:

3 Para evitar a duplicidade, os valores computados como remuneragdo dos membros do conselho de administragao

devem ser descontados da remuneragao dos diretores que também fagam parte daquele érgéao.
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Conselho de

2009 I ~ Diretoria
Administracao
nimero de membros 1 5
em relacdo ao bonus:

valor minimo previsto no plano de remuneragio 0 0
valor maximo previsto no plano de remuneragéo 653 3.791
valor previsto no plano de remuneracdo, caso as metas estabelecidas

S 560 2.819
fossem atingidas
valor efetivamente reconhecido no resultado 589 4.306

em relagdo a participacdo no resultado

valor minimo previsto no plano de remuneragio N/A N/A
valor maximo previsto no plano de remuneragéo N/A N/A
valor previsto no plano de remuneracdo, caso as metas estabelecidas

S N/A N/A
fossem atingidas
valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A

2010 Coqse]ho d? Diretoria
Administracao

nimero de membros 1 5

em relacdo ao boénus:
valor minimo previsto no plano de remuneragao - -
valor méximo previsto no plano de remuneracao 689 6.230
valor previsto no plano de remuneracgdo, caso as metas estabelecidas

S 590 4574
fossem atingidas
valor efetivamente reconhecido no resultado 550 6.230

em relacdo a participacdo no resultado

valor minimo previsto no plano de remuneracéo N/A N/A
valor méximo previsto no plano de remuneracao N/A N/A
valor previsto no plano de remuneracgdo, caso as metas estabelecidas

S N/A N/A
fossem atingidas
valor efetivamente reconhecido no resultado N/A N/A

13.4.  Emrelagdo ao plano de remuneracéo baseado em ag¢des do conselho de administracéo e da diretoria
estatutaria, em vigor no ultimo exercicio social e previsto para o exercicio social corrente, descrever:
a.  termos e condi¢Bes gerais

O Plano de Op¢éo de Ac¢des € administrado pelo nosso Conselho de Administracdo, cabendo ao nosso Diretor
Presidente determinar os beneficidrios a quem as op¢fes de compra de acBes de nossa emissdo serdo
outorgadas e submeter & aprovacdo do Conselho de Administracdo tais beneficidrios e a quantidade de
Opcoes a serem outorgadas.

A outorga de Opg¢des, no &mbito do Plano de Opcdo de Acgbes, ndo poderd conferir direitos de aquisicdo
sobre um numero de a¢Bes que exceda, a qualquer tempo, 7% do nosso capital social, observado que o
numero total de a¢cdes emitidas ou passiveis de serem emitidas nos termos do Plano de Opcéao de A¢des deve
estar sempre dentro do limite do nosso capital autorizado.

b.  principais objetivos do plano
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O Plano tem por objetivo permitir que administradores e empregados e nossos prestadores de servicos e de
outras sociedades sob nosso controle, observadas determinadas condicGes, adquiram agdes de nossa emissao,
com vistas a: (a) estimular a expansdo, o éxito e a realizacdo de nosso objetivos sociais; (b) alinhar os
interesses dos beneficiarios das opcfes de compra com 0s interesses de nossos acionistas; e (c) possibilitar a
nos ou outras sociedades sob 0 nosso controle a atrair e reter administradores, empregados e prestadores de
Servicos.

C. forma como o plano contribui para esses objetivos
Ao outorgar aos beneficiarios op¢des de compra de agfes de nossa emissao, entendemos que estimulamos os
beneficiarios do plano a dedicar-se integralmente para a realizacdo de nossos objetivos, contribuindo para o
crescimento da Companhia e, consequentemente, para a valorizacdo das acdes de nossa emissdo. A
remuneracao em acOes atrai e retém administradores, empregados e prestadores de servicos.

d.  como o plano se insere na politica de remuneracdo do emissor
Se insere como remuneracdo variavel de longo prazo e complementar ao bénus e remuneracéo fixa.

e. como o plano alinha os interesses dos administradores e do emissor a curto, médio e longo prazo
Alinha os interesses dos administradores ao do emissor a médio e longo prazo, uma vez que as opcdes
outorgadas somente podem ser exercidas totalmente apds 4 anos contados de sua outorga. (i) Um total de até
33,4% das acOes objeto da Opcéao podera ser adquirido ou subscrito apds dois anos da data da outorga, (ii) um
adicional de até 33,3% das a¢des objeto da Opcdo podera ser adquirido ou subscrito apds trés anos da data da
outorga e (iii) os demais 33,3% das acdes objeto da Opcao poderdo ser adquiridos ou subscritos apds quatro
anos da data da outorga.

f. numero méaximo de ac¢Bes abrangidas
7% do capital social da Companhia

g. numero méaximo de opc¢des a serem outorgadas

N&o ha restrigdes.

h.  condicOes de aquisi¢do de acdes
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Poderdo ser selecionados como beneficiarios das Opcgdes outorgadas nos termos do Plano, os
administradores, empregados e prestadores de servicos da Companhia ou outras sociedades sob o seu
controle.

As acles poderdo ser adquiridas conforme descrito no item e acima.

O Conselho de Administracdo podera impor termos e/ou condigBes precedentes para o exercicio da Opcdo, e
impor restricles a transferéncia das a¢des adquiridas com o exercicio das Opgdes, podendo também reservar
para nos opcbes de recompra ou direitos de preferéncia em caso de alienacdo pelo Beneficiario dessas
mesmas acoes, até o término do prazo e/ou cumprimento das condicdes fixadas.

Para melhor entendimento ver também o item 13.4.K.

i critérios para fixacdo do preco de aquisicdo ou exercicio

Cabera ao nosso Conselho de Administracdo fixar o preco de exercicio das Opcdes outorgadas nos termos do
Plano, o qual deveré ser baseado na média da cotacdo das acdes de nossa emissdo da mesma classe e tipo nos
altimos 20 (vinte) pregdes na Bolsa de Valores de Sdo Paulo (BOVESPA) imediatamente anteriores a data da
outorga da Opcao, ponderada pelo volume de negociacdo. Para efeito de exercicio o preco serd corrigido
monetariamente de acordo com o indice Nacional de Preco ao Consumidor Amplo (“IPCA”), divulgado pelo
Instituto Brasiliero de Geografia e Estatistica (“IBGE”), ou por outro indice que venha a ser determinado pelo
Conselho de Administracdo, até a data do efetivo exercicio da Opcao.

Na data de 06 de julho de 2007 o Conselho de Administracdo da Companhia aprovou o 1° Programa de
Opcéo de Compra de Acles e a outorga de opgdes de 1.497.773 agBes, exerciveis ap6s 180 dias contados da
realizacdo da Primeira Oferta PUblica das Acbes pela Companhia. N&o obstante a previsdo geral ao Plano,
conforme descrito anteriormente, o preco de exercicio dessas opcoes é de R$ 9,80, atualizado pela inflagdo de
acordo com o IPCA, publicado pelo IBGE, ou por outro indice que venha a ser escolhido pelo Conselho de
Administracao.

j. critérios para fixacdo do prazo de exercicio
(i) Um total de até 33,4% das ac¢les objeto da Opcéao podera ser adquirido ou subscrito apds dois anos da data
da outorga, (ii) um adicional de até 33,3% das a¢des objeto da Opgao poderd ser adquirido ou subscrito ap6s
trés anos da data da outorga e (iii) os demais 33,3% das a¢Bes objeto da Opcdo poderdo ser adquiridos ou
subscritos apds quatro anos da data da outorga. As op¢des sdo validas em até 6 anos apds a outorga.

As opcBes outorgadas ao nosso Diretor Presidente tornaram-se exequiveis 180 dias apoés a realizagdo de nossa
primeira oferta publica de agbes, em julho de 2007.

k.  forma de liquidacdo
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As Opcbes outorgadas nos termos do Plano poderdo ser exercidas, total ou parcialmente, observados os
termos e condicBes estipulados pelo Conselho de Administracdo, e os termos e condi¢cBes previstos nos
respectivos Contratos de Opcao.

O prazo maximo para o exercicio das Opcoes devera ser determinado pelo Conselho de Administragdo, mas
em nenhuma hip6tese o periodo de exercicio de uma Opcdo devera exceder seis (6) anos da data de sua
outorga.

O Beneficiario que desejar exercer a sua Opcao devera nos comunicar, por escrito, a sua intencao de fazé-lo
e indicar a quantidade das acfes que deseja adquirir. A Companhia informara ao Beneficiario, no prazo de 2
dias Gteis a contar do recebimento da comunicagdo acima referida, o preco de exercicio a ser pago e a forma
de pagamento, com base na quantidade de acfes informada pelo Beneficiario, cabendo a administracdo da
Companhia tomar todas as providéncias necessarias para formalizar a aquisicdo das acfes objeto do
exercicio.

O preco de exercicio sera pago a Companhia, de uma Unica vez, com recursos proprios do beneficiario, no
prazo de 10 dias Uteis apds o registro das respectivas acoes em nome do beneficiario nos livros da instituicao
financeira depositaria.

l. restricOes a transferéncia das acdes

Enquanto o preco de exercicio nao for pago integralmente pelos Beneficiarios, as acfes adquiridas com o
exercicio da Op¢do nos termos do Plano ndo poderdo ser alienadas a terceiros ou ser dadas em garantia ou
caucdo, salvo na hipdtese em que o resultado da venda a um terceiro for destinado primeiramente a quitacdo
do debito do Beneficiario para com a Companhia.

O Conselho de Administracdo podera impor termos e/ou condicGes precedentes para o exercicio da Opcao, e
impor restricGes a transferéncia das acfes adquiridas com o exercicio das Opcdes, podendo também reservar
para a Companhia opcBes de recompra ou direitos de preferéncia em caso de alienacdo pelo Beneficiario
dessas mesmas acdes, até o término do prazo e/ou cumprimento das condigdes fixadas.

m.  critérios e eventos que, quando verificados, ocasionardo a suspensao, alteracdo ou extin¢do do
plano

As Opcoes outorgadas nos termos do Plano extinguir-se-o automaticamente, cessando todos os seus efeitos
de pleno direito, nos seguintes casos:

@) mediante o seu exercicio integral;

(b) apos o decurso do prazo de vigéncia da Opcéo;

(© em caso de violagdo, pelo Beneficirio, das regras do Plano ou das disposi¢cfes do Contrato de
Opgéo;

(d) mediante o distrato do Contrato de Opcéo; ou

() se a Companhia for dissolvida, liquidada ou tiver sua faléncia decretada.

n.  efeitos da saida do administrador dos 6rgdos do emissor sobre seus direitos previstos no plano
de remuneracédo baseado em agdes

Nas hipdteses de desligamento do Beneficiario por demissdo ou rescisdo do contrato de prestacdo de
Servigos, com ou sem justa causa, rendncia ou destituicdo ao cargo, aposentadoria, invalidez permanente ou
falecimento, os direitos a ele conferidos de acordo com o Plano poderdo ser extintos ou modificados,
observado o disposto abaixo.

Se, a qualquer tempo durante a vigéncia do Plano, o Beneficiario:

@) desligar-se da Companhia por vontade propria, pedindo demissdo do seu emprego, rescindindo o seu
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contrato de prestagdo de servigos, ou renunciando ao seu cargo de administrador: (i) os direitos ainda ndo
possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Opcao, na data do seu desligamento, restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizagdo; e (ii) 0s
direitos que ja possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Opcdo, na data do seu
desligamento, poderdo ser exercidos, no prazo de 30 (trinta) dias contados da data de desligamento, apds o
que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou
indenizacéo;

(b) for desligado da Companhia por vontade desta, mediante rescisdo do seu contrato de trabalho ou do
contrato de prestacdo de servigos por justa causa ou destituicdo do seu cargo por violar seus deveres e
atribuicdes, todos os direitos ja possam ser exercidos ou que ainda ndo possam ser exercidos de acordo com o
respectivo Contrato de Opgéo, na data do seu desligamento, restardo automaticamente extintos, de pleno
direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacdo;

(© for desligado da Companhia por vontade desta, mediante rescisdo do contrato de prestacdo de
servicos sem justa causa ou destituicdo do seu cargo sem violacdo dos seus deveres e atribuicfes: (i) os
direitos que ainda ndo possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Opc¢éo, na data do seu
desligamento, restardo automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou
indenizacdo; e (ii) os direitos que ja possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Opcdo, na
data do seu desligamento, poderdo ser exercidos, em até 30 (trinta) dias apds a data do desligamento do
Beneficiario, de acordo com as instrucdes estabelecidas pela Companhia, ap6s o que tais direitos restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizacéo;

(d) desligar-se da Companhia por aposentadoria ou invalidez permanente: (i) o Conselho de
Administracdo da Companhia deliberard sobre a possibilidade dos direitos que ainda ndo possam ser
exercidos de acordo com o Contrato de Op¢éo, na data do seu desligamento, passarem a ser automaticamente
passiveis de exercicio, antecipando-se o prazo de caréncia ou sobre a extin¢do, de pleno direito, de tais
direitos, independentemente de aviso prévio ou indenizacdo; e (ii) os direitos que ja possam ser exercidos de
acordo com o Contrato de Opcdo na data do seu desligamento poderdo ser exercidos em até 1 (um) ano
contado da data do desligamento, apds o que tais direitos restardo automaticamente extintos, de pleno direito,
independentemente de aviso prévio ou indenizac&o;

(e vier a falecer: (i) o Conselho de Administragdo da Companhia deliberara sobre a possibilidade dos
direitos que ainda ndo possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Op¢éo, na data do seu
falecimento, passarem a ser automaticamente exercidos, antecipando-se o prazo de caréncia, podendo os
herdeiros e sucessores legais do Beneficirio exercer a respectiva Opg¢éo, desde que o fagam no prazo de 1
(um) ano, a contar da data do falecimento, apds o que tais direitos restardo automaticamente extintos, de
pleno direito, independentemente de aviso previo ou indenizagdo, ou sobre a extingdo, de pleno direito, de
tais direitos; e (ii) os direitos que ja possam ser exercidos de acordo com o respectivo Contrato de Op¢éo, na
data do seu falecimento, poderdo ser exercidos pelos os herdeiros e sucessores legais do Beneficiario, desde
que o facam no prazo de 1 (um) ano, a contar da data do falecimento, apds o que tais direitos restardo
automaticamente extintos, de pleno direito, independentemente de aviso prévio ou indenizac&o.

13.5. Informar a quantidade de a¢Bes ou cotas direta ou indiretamente detidas, no Brasil ou no exterior, e
outros valores mobiliérios conversiveis em a¢des ou cotas, emitidos pelo emissor, seus controladores diretos
ou indiretos, sociedades controladas ou sob controle comum, por membros do conselho de administracdo, da
diretogia estatutéria ou do conselho fiscal, agrupados por 6rgdo, na data de encerramento do Gltimo exercicio
social

6rgdo Conselho de Diretoria Total
Administragéo
Quantidade de acbes 50.162 13.700 63.862

4 Para evitar a duplicidade, quando uma mesma pessoa for membro do conselho de administragdo e da diretoria, os
valores mobiliarios por ela detidos devem ser divulgados exclusivamente no montante de valores mobiliarios detidos

pelos membros do conselho de administragao.
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13.6.

Em relacdo a remuneracdo baseada em agBes reconhecida no resultado dos 3 Ultimos exercicios

sociais e a prevista para o exercicio social corrente, do conselho de administracdo e da diretoria estatutaria,

elaborar tabela com o seguinte contetdo®:

2009

nimero de membros
em relacdo a cada outorga de opcBes de compra de
acoes
data de outorga
quantidade de op¢es outorgadas
prazo para que as opgdes se tornem exerciveis

prazo maximo para exercicio das opgdes

prazo de restricdo a transferéncia das agdes

preco médio ponderado de exercicio de cada um dos
seguintes grupos de opc¢des: (vide item 13.4.1)

em aberto no inicio do exercicio social

perdidas durante o exercicio social

exercidas durante o exercicio social

expiradas durante o exercicio social

valor justo das opcOes na data de outorga
diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as
op¢des outorgadas

Conselho de
Administracao
1

13/04/2009
64.100

13/04/2011 — 33,34%
13/04/2012 — 33,33%
13/04/2013 — 33,33%

13/04/2015
N/A
R$ 20,25

R$ 7,15
0,0358%

Diretoria
5

13/04/2009
492.500

13/04/2011 - 33,34%
13/04/2012 - 33,33%
13/04/2013 - 33,33%

13/04/2015
N/A
R$ 12,36

R$ 7,15
0,2748%

5 Para evitar a duplicidade, os valores computados como remuneragdo dos membros do conselho de administragéo

devem ser descontados da remuneragao dos diretores que também fagam parte daquele érgéao.
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2010

nimero de membros

em relacdo a cada outorga de opcles de compra de
acoes

data de outorga

quantidade de op¢Oes outorgadas

prazo para que as opgdes se tornem exerciveis

prazo maximo para exercicio das opcdes

prazo de restricdo a transferéncia das agdes

preco médio ponderado de exercicio de cada um dos
seguintes grupos de opgdes: (vide item 13.4.1)

em aberto no inicio do exercicio social

perdidas durante o exercicio social

exercidas durante o exercicio social- (vide item 1(vide
ftem 13.4.i)

expiradas durante o exercicio social

valor justo das opcOes na data de outorga
diluicdo potencial em caso de exercicio de todas as
op¢des outorgadas

Conselho de
Administracao
1

04/03/2010
48.490
04/03/2012 — 33,34%
04/03/2013 — 33,33%
04/03/2014 — 33,33%
04/03/2016
N/A

R$ 17,38

ND
0,0271%

Diretoria
5

04/03/2010
372.130
04/03/2012 — 33,34%
04/03/2013 — 33,33%
04/03/2014 — 33,33%
04/03/2016
N/A

R$ 12,92

R$ 9,80

ND
0,2077%
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13.7. Em relagdo as opgBes em aberto do conselho de administracdo e da diretoria estatutéria ao final do
Gltimo exercicio social, elaborar tabela com o seguinte contetido®:

2009

nimero de membros
em relacdo as opgOes ainda ndo exerciveis
Quantidade

data em que se tornardo exerciveis

prazo maximo para exercicio das opcoes

prazo de restricdo a transferéncia das acoes

preco médio ponderado de exercicio (vide item 13.4.i)
valor justo das opg6es no Gltimo dia do exercicio social
em relagdo as opgdes exerciveis

Quantidade

prazo maximo para exercicio das op¢des

prazo de restri¢do a transferéncia das a¢des

preco medio ponderado de exercicio (vide item 13.4.i)
valor justo das opgOes no ultimo dia do exercicio social
valor justo do total das opg¢bes no ultimo dia do
exercicio social

Conselho de
Administracao
1

114.400

Programa 3:
04/06/2010 — 33,34%

04/06/2011 - 33,33%
04/06/2012 - 33,33%
Programa 4:
13/04/2011 — 33,34%
13/04/2012 - 33,33%
13/04/2013 — 33,33%

Programa 3:
04/06/2014

Programa 4.
13/04/2015

N/A
R$ 17,57
N/D

N/A

N/D
N/D

Diretoria
5

917.527
Programa 2:
21/11/2010 - 33,33%
21/11/2011 - 33,33%
Programa 3:
04/06/2010 — 33,34%
04/06/2011 - 33,33%
04/06/2012 - 33,33%
Programa 4:
13/04/2011 — 33,34%
13/04/2012 — 33,33%
13/04/2013 — 33,33%

Programa 2:
21/11/2013

Programa 3:
04/06/2014

Programa 4:
13/04/2015

N/A
R$ 17,85
N/D

1.528.446
21/11/2013
N/A
10,06
N/D

N/D

13.8. Em relacdo as opgOes exercidas e agOes entregues relativas a remuneragdo baseada em acgles do
conselho de administracdo e da diretoria estatutdria, nos 3 Ultimos exercicios sociais, elaborar tabela com o
seguinte conteudo:

N&o houve nenhuma opcéo exercida até 31 de dezembro de 2009. O primeiro exercicio de op¢do ocorreu em
janeiro de 2010.

13.9.  Descricdo sumaria das informacdes necessarias para a compreensédo dos dados divulgados nos itens 13.6
a 13.8, tal como a explicacdo do método de precificacdo do valor das a¢des e das opgdes, indicando, no minimo:
a. modelo de precificacdo

Black and Scholes

6 Para evitar a duplicidade, os valores computados como remuneragdo dos membros do conselho de administragéo

devem ser descontados da remuneragao dos diretores que também fagam parte daquele 6rgao.
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b. dados e premissas utilizadas no modelo de precificagdo, incluindo o prego médio ponderado das
acoes, preco de exercicio, volatilidade esperada, prazo de vida da opcdo, dividendos esperados € a
taxa de juros livre de risco
De acordo com o Pronunciamento Técnico CPC 10 — Pagamento Baseado em Agdes, as opgdes devem ser
avaliadas na data da outorga respectiva (no caso, a data de aprovacdo do Programa correspondente). O modelo de
precificacdo utilizado pela Companhia para o Programa 4 assumiu uma volatilidade estimada de 48,79%, uma
taxa livre de risco média ponderada de 11,71%, um periodo esperado de exercicio de 4,5 anos, um preco de
exercicio de R$ 15,13, e um dividend yield de 0,8%.

C. método utilizado e as premissas assumidas para incorporar os efeitos esperados de exercicio
antecipado

Naéo foi considerado o efeito de exercicio antecipado.

d. forma de determinacdo da volatilidade esperada
Anual, baseada nas cotacdes mensais de julho/2007 a abril/2009

e. se alguma outra caracteristica da opcao foi incorporada na mensuracdo de seu valor justo
Néo Aplicavel

13.10. Emrelacdo aos planos de previdéncia em vigor conferidos aos membros do conselho de administracdo e
aos diretores estatutarios, fornecer as seguintes informacgdes em forma de tabela:

N&o Aplicavel

13.11. Em forma de tabela, indicar, para os 3 Ultimos exercicios sociais, em relacdo ao conselho de
administracdo, a diretoria estatutéria e ao conselho fiscal":

Conselho de

2009 S = Diretoria
Administragdo
ndmero de membros 3 5
valor da maior remuneracéo individual 1.219 2.121
valor da menor remuneracéo individual 120 1.485
valor médio de remuneracéo individual 557 1.792

Os valores acima incluem remuneracéo fixa e varidvel. Ndo incluem remuneragdo em opcdes de compra de a¢des

13.12. Descrever arranjos contratuais, apélices de seguros ou outros instrumentos que estruturem mecanismos
de remuneracdo ou indenizagdo para os administradores em caso de destitui¢do do cargo ou de aposentadoria,
indicando quais as consequéncias financeiras para o0 emissor

Né&o Aplicavel

13.13. Em relagdo aos 3 Gltimos exercicios sociais, indicar o percentual da remuneragdo total de cada 6rgao
reconhecida no resultado do emissor referente a membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutéria
ou do conselho fiscal que sejam partes relacionadas aos controladores, diretos ou indiretos, conforme definido
pelas regras contabeis que tratam desse assunto

Conselho de Diretoria
Administragdo
Reconhecido no resultado do emissor 0% 38,34%

7 Para averiguagao dos valores a serem inseridos neste item, utilizar os critérios estabelecidos no item 13.2.
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13.14. Em relagdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado do emissor
como remuneracao de membros do conselho de administracdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal,
agrupados por érgéo, por qualquer razdo que nao a fungdo que ocupam, como por exemplo, comissdes e servicos
de consultoria ou assessoria prestados

Néo Aplicavel

13.15. Em relacdo aos 3 ultimos exercicios sociais, indicar os valores reconhecidos no resultado de
controladores, diretos ou indiretos, de sociedades sob controle comum e de controladas do emissor, como
remuneracao de membros do conselho de administragdo, da diretoria estatutaria ou do conselho fiscal do emissor,
agrupados por orgao, especificando a que titulo tais valores foram atribuidos a tais individuos

Néo Aplicavel

13.16. Fornecer outras informacdes que o emissor julgue relevantes

Né&o ha.



