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Resultado Operacional Liquido (NOI) da Multiplan aumenta 18,2%
para R$425 milhdes e Lucro Liquido atinge R$218 milhdes em 2010

Rio de Janeiro, 14 de marco de 2011 — A Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A. (Bovespa: MULT3) anuncia seus
resultados do quarto trimestre e do ano de 2010. As informacdes financeiras e operacionais a seguir foram preparadas e
apresentadas de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil e das demonstracdes financeiras consolidadas de
acordo com as normas internacionais de relatério financeiro (IFRS) aplicaveis a entidades de incorporagao imobiliaria no
Brasil e aprovadas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e
pelo Conselho Federal de Contabilidade (CFC).
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Variacéo 4T10/4T09

1 A20,1% A17.5% A 16,9% A17.5% A134%

8 Sucesso de locacdo: investimentos em marketing
deram o resultado esperado aumentando a demanda por
lojas, alcan¢ando uma locagédo de 64,6% do total de lojas
disponiveis.

88 Projetos em construgdo: Duas torres comerciais para
venda e uma para locacao ja estdo em construcéo, e a obra
de duas torres comerciais recentemente anunciadas devem
comecar no 1T11. A Multiplan também comecou a construir
quatro de seus cinco shopping centers anunciados e o
quinto devera iniciar nos proximos meses. Os projetos
atualmente em desenvolvimento irdo exigir um CAPEX
total de R$1,3 bilhdo (2011 - 2013).

Variacéo 2010/2009

1 A224% A155% A18,8%

8 Projetos entregues: Trés expansfes nos shoppings
Patio Savassi, BH Shopping e ParkShoppingBarigli foram
entregues em 2010, adicionando 18.625 m2 de ABL ao
portfélio, e um Resultado Liquido Operacional (NOI)
esperado de R$19,2 milhdes em 2011.

8 Aumento na participacdo: A Multiplan adquiriu
participacdo de 25% no Shopping Santa Ursula, na
cidade de Ribeirdo Preto. A aquisicho aumentou a
participacdo da Multiplan de 37,5% para 62,5% na
propriedade.

88 As vendas nos shopping centers da Multiplan chegaram
a R$7,5 bilh6es em 2010, registrando novamente um
aumento de dois digitos sobre uma base ja forte, com
crescimento de 22,4% no ano. As vendas nos ultimos dez
anos registraram uma taxa composta de crescimento anual
(CAGR) de 17,6%. As Vendas nas Mesmas Lojas (SSS)
aumentaram 12,4% (2010/2009), e 12,6% (4T10/4T09). As
Vendas na Mesma Area (SAS) cresceram 14,6% no ano e
13,8% no trimestre, refletindo consistentemente a bem-
sucedida mudang¢a no mix de lojas.

8 A Receita Liquida chegou a R$604,4 milhGes em
2010, 25,2% maior que em 2009. No 4T10, a receita liquida
subiu 12,8% para R$178,4 milh8es. O resultado deve-se
principalmente as receitas de locagéo, cesséo de direitos
e venda de imdveis, adicionando mais R$113,7 milhdes
para a companhia em 2010. O aumento da receita de
locacéo é decorrente de uma combinagdo de areas novas,
crescimento organico e o efeito do reajuste positivo do IGP-
DI no 4T10. Nesse contexto, os Aluguéis nas Mesmas
Lojas cresceram 6,9% em 2010.

8 O Resultado Operacional Liquido (NOI) chegou a
R$424,8 milhdes em 2010, 18,2% superior ao de 2009,
impactado pelo crescimento forte da receita e um aumento
menor nas despesas. Excluindo o impacto da linearidade o
NOI de 2010 foi de R$419,7 milhdes, 18,8% maior do que
em 2009, e de R$139,9 milh8es no 4T10, 16,9% superior
ao 4T09.

88 As Despesas de Sede (G&A) em 2010 cresceram
modestos 5,6%, levemente abaixo da inflagdo do ano de
5,9%, conforme medido pelo IPCA, reduzindo a relagéo
G&A/Receita Liquida de 18,3% em 2009 para 15,4% em
2010. No 4T10, o G&A caiu 11,5%, para R$23,0 milhdes, e
a relacdo G&A/Receita Liquida de 16,4% no 4T09 para
12,9% no 4T10.

8 O EBITDA em 2010 foi de R$350,2 milhGes, um
crescimento de 15,2% em relagdo a 2009, com uma
margem de 57,9%. O EBITDA no 4T10 foi de R$111,0
milhées. A margem EBITDA subiu 2,5 pontos percentuais
para 62,2% em comparagdo com a margem do 4T09, o que
pode ser explicado principalmente pela significativa reducéo
nas despesas de sede no trimestre, tanto em termos
absolutos quanto em relagdo a Receita Liquida.

€ O Lucro Liquido Ajustado cresceu 36,6% em 2010,
chegando a R$323,5 milhGes, e 13,4% no 4T10, somando
R$93,1 milhdes. O Fluxo de Caixa Operacional Ajustado
(AFFO) aumentou 35,1%, alcancando R$368,2 milhdes em
2010, e 15,7% no 4T10, para R$106,0 milhdes.

8 Os dividendos a serem submetidos para a aprovagéo
dos acionistas na Assembléia Geral sdo de R$102,9
milhdes, equivalentes a 50,0% do lucro liquido da Multiplan
Empreendimentos Imobilidrios S.A. em 2010, liquido de
reservas legais.

8 Eventos Recentes

Torres comerciais para locagao: A Multiplan langou um novo empreendimento com duas torres comerciais para locacao
na cidade de S&o Paulo, com uma ABL total de 73,4 mil m2, e CAPEX de R$444,1 milhdes, que devera ser entregue no final

de 2013.

Programa de recompra de agdes: a Companhia aprovou no dia 22 de fevereiro de 2011 a instituicdo do seu terceiro
programa de recompra de a¢gBes em condi¢cdes semelhantes ao programa anterior. O prazo de vigéncia é de 365 dias a partir

do dia 23 de fevereiro de 2011.

As vendas nos shopping centers da Multiplan continuaram apresentando forte crescimento em janeiro e fevereiro de 2011,

de 13,5% e 17,9% em relagéo a 2010, respectivamente.
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Mensagem do Presidente
Prezados investidores,

O ano que se encerrou foi repleto de éxitos e boa parte desse sucesso deveu-se a forte demanda interna e da nossa
capacidade de atendé-la, seja pelo espirito empreendedor que nos leva ao desenvolvimento continuo de nossas propriedades,
seja pela qualidade que tem marcado os negoécios da Empresa. Exemplo disso sdo as vendas nos 13 shoppings da
Companhia que, juntos, somaram R$7,5 bilhdes em 2010, um crescimento de 22,4% em relagéo a 2009. E importante ressaltar
gue todos os nossos empreendimentos apresentaram crescimento nas vendas de dois digitos em 2010 em relacdo ao ano
anterior.

Entre os excelentes resultados alcancados em 2010, destacamos o lucro liquido de R$218 milhdes que cresceu 23%, e 0
aumento de 15% do EBITDA, que atingiu a marca de R$350 milh6es no ano. Os ndimeros demonstram a solidez financeira da
companhia e sinalizam que o sucesso é fruto de um trabalho bem feito. O segredo do sucesso é fazer bem-feito. E essa a
filosofia que tem norteado a Multiplan ao longo de sua historia.

Diante de um cenério favorecido pela sélida atividade econdmica, a Multiplan fechou 2010 com importante ndimero de
empreendimentos em desenvolvimento, e vive um momento Unico na sua existéncia. Ao todo, sdo cinco shopping centers em
desenvolvimento: dois em Sao Paulo, dois no Rio de Janeiro e um em Maceid, Alagoas. Também estamos erguendo quatro
empreendimentos comerciais no entorno dos nossos shopping centers, nas cidades de Porto Alegre, Ribeirdo Preto, Brasilia e
Sao Paulo. Ainda em fevereiro de 2011, tivemos a oportunidade de anunciar o nosso quinto empreendimento comercial - e 0
terceiro para locagédo; o Morumbi Corporate. Serdo duas torres de escritérios localizadas ao lado do MorumbiShopping, em S&o
Paulo. Com esses projetos fortalecemos cada vez mais a estratégia de desenvolver complexos multiuso.

Importante também foi a entrega de trés expansfes na segunda metade de 2010, no BH Shopping e Patio Savassi, em Belo
Horizonte e ParkShoppingBarigiii, em Curitiba. As novas areas ja contribuem para o crescimento das vendas e para o
desenvolvimento da economia das cidades onde estes shopping centers estéo localizados. Como prestadores de servigos a
sociedade e realizadores de sonhos de consumo dos nossos clientes, estamos permanentemente inovando e investindo em
tudo o que h& de melhor para os nossos empreendimentos.

Para fortalecer o crescimento da Multiplan em seus ativos, foram dados outros passos importantes como o aumento de 25% na
participacdo da Multiplan, ainda em 2010, no Shopping Santa Ursula, em Ribeirdo Preto (SP), ampliada de 37,5% para 62,5%.
Aumentamos, também, a participacdo no Patio Savassi, de 80,9% para 96,5%. Com essa aquisi¢do, a Multiplan aumentou a
area bruta locével prépria para 371,6 mil m2, ampliando para 67,3% a participacdo média em seu portfélio de shopping centers.
Ndo podemos deixar de mencionar a implementacdo de uma plataforma de informacdes integradas, SAP, interconectando
todos o0s nossos shopping centers, resultado de um trabalho iniciado em 2008. O sistema é uma ferramenta de gestao que vai
assegurar mais flexibilidade, rapidez e qualidade no acesso e gerenciamento dos dados das operagoes.

Com uma atuacdo pautada pela visdo de longo prazo, a Multiplan também tem investido no fortalecimento de uma gestdo
focada na sustentabilidade. Nesse sentido, tem buscado ampliar o didlogo com a sociedade e apoiado demandas das
comunidades por meio de ac¢des de responsabilidade social corporativa, tais como patrocinios culturais, projetos educacionais,
campanhas, entre outras a¢des de cunho social.

Estamos otimistas em relagao ao potencial do varejo brasileiro e aos fundamentos macroeconémicos que seguem fortalecendo
a confiangca em um futuro préspero. Assim, pretendemos continuar investindo e contribuindo para o desenvolvimento do Pais, a
partir da geracéo de empregos e da criacdo de novos espagos para a expansao do comércio e dos servigos.

Por todos os excelentes resultados alcancados em 2010 e ao longo da nossa sélida trajetoria, reforcamos os agradecimentos
aos nossos colaboradores pelo comprometimento e dedicagdo, bem como aos nossos acionistas e clientes pela confianca nos
nossos negocios.
Obrigado a todos.

José Isaac Peres
Presidente
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Visao Geral

A Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A é a maior empresa de shopping centers do Brasil em termos de receitas.
Fundada como uma empresa full service, responsavel pelo planejamento, desenvolvimento, propriedade e administracédo de
um dos maiores e melhores portfélios de shopping centers, a companhia também participa estrategicamente do setor de
desenvolvimento de imdéveis comerciais e residenciais, gerando sinergias para operacgdes relacionadas a shopping centers ao
criar projetos multiuso em areas adjacentes. No final de 2010, a Multiplan detinha — com uma média de participacdo de 67,3%

— e administrava 13 shopping centers com ABL total de 551.830mz2, 3.600 lojas e trafego anual de consumidores estimado em

159 milhdes.
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1. Demonstracao de Resultados

4T10 4T09 Var. % 2010

4T10
MULT3

2009

Var. %

(R$ '000)

Receita de locacéo de lojas 138.075 117.533 A17.5% 416.114 360.180 A155%
Receita de servigos 18.793 17.870 A52% 72.926 73.372 ¥0,6%
Receita de cessao de direitos 9.328 7.680 A21,5% 35.241 26.990 A 30,6%
Receita de estacionamento 21.179 17.752 A19,3% 69.504 54.959 A26,5%
Receita de venda de imoveis 26.453 7.102 A272,5% 61.428 11.869 A417,5%
Apropriacao de receita de aluguel linear (18.658) 6.000 n.d. 5.104 6.000 ¥ 14,9%
Oultras receitas 167 308 V45,8% 2.307 998 A131,2%
Receita Bruta 195.337 174.245 A12,1% 662.624 534.368 A24,0%
Impostos e contribui¢cBes sobre vendas e servi¢os prestados (16.949) (16.148) A5,0% (58.249) (51.634) A12,8%
Receita Liquida 178.388 158.097 A12,8% 604.375 482.734 A25,2%
Despesas de sede (22.962) (25.945) ¥ 11,5% (93.098) (88.182) A5,6%
Despesas de remuneracéo baseadas em opcdes de agdes (1.749) (1.047) A67,0% (5.675) (3.415) A66,2%
Despesas de shopping centers (19.313) (15.612) A23,7% (65.883) (61.778) A6,6%
Despesas com novos projetos para locagéo (8.882) (11.445) ¥22,4% (39.074) (18.187) A114,8%
Despesas com novos projetos para venda (2.796) (770) A263,1% (4.362) (1.085) A 302,0%
Custo de iméveis vendidos (12.498) (4.527) A176,1% (32.295) (8.539) A278,.2%
Resultado de equivaléncia patrimonial (337) (4.576) v¥92,6% (3.511) (20.031) ¥82,5%
Outras receitas (despesas) operacionais 1.119 258 A 333,7% (10.282) 22.438 n.d.
EBITDA 110.970 94.433 A17,5% 350.195 303.955 A15,2%
Receitas financeiras 22.214 19.964 A11,3% 89.122 36.274 A1457%
Despesas financeiras (13.600) (11.183) A21,6% (45.579) (41.388) A10,1%
Depreciagdes e amortizagdes (12.862) (9.549) A34,7% (44.613) (35.753) A24,8%
Lucro Antes do Imposto de Renda 106.722 93.665 A13,9% 349.125 263.088 A32,7%
Imposto de renda e contribuigcdo social (10.382) (11.982) V13,4% (14.972) (26.284) V43,0%
Imposto de renda e contribui¢éo social diferidos (20.746) (50.815) ¥59,2% (105.155) (73.476) A43.1%
Participacdo dos acionistas minoritarios (3.246) 377 n.d. (10.615) 11 n.d.
Lucro Liquido 72.348 31.245 A131,6% 218.383 163.339 A33,7%
(REN[0)] 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 \ET
EBITDA 110.970 94.433 A17,5% 350.195 303.955 A152%

Margem EBITDA 62,2% 59,7% A 248 b.p 57,9% 63,0% v 502 b.p
Lucro Liquido Ajustado 93.094 82.060 A13,4% 323.538 236.815 A 36,6%

Margem liguida ajustada 52,2% 51,9% A28b.p 53,5% 49,1% A448 b.p
FFO Ajustado 105.956 91.609 A15,7% 368.151 272.568 A351%

Margem FFO ajustada 59,4% 57,9% A145b.p 60,9% 56,5% A445b.p
NOI - sem efeito da linearidade 139.941 119.673 A16,9% 419.735 353.361 A18,8%

Margem NOI sem efeito da linearidade 87,9% 88,5% V59 b.p 86,4% 85,1% A131b.p
NOI - com efeito da linearidade 121.283 125.673 v3,5% 424.839 359.361 A18,2%

Margem NOI com efeito da linearidade 86,3% 88,9% V269 b.p 86,6% 85,3% A124 b.p
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2. Novos Principios Contabeis
Adocéo inicial de todos os CPCs

Em todos os periodos anteriores, incluindo 2009, a Companhia preparou suas demonstracdes financeiras de acordo com as
praticas contibeis adotadas no Brasil (BRGAAP). As demonstragfes financeiras de 2010 sdo as primeiras preparadas de
acordo com todos os pronunciamentos do Comité de Pronunciamentos Contéabeis - CPC. Para as presentes demonstragdes
financeiras, o saldo de abertura considerado foi o de 1° de janeiro de 2009, data da transi¢cdo para os CPCs. Abaixo estdo
descritos os principais ajustes e reclassificagbes decorrentes dos novos pronunciamentos contabeis que afetaram as

demonstragdes financeiras da Companhia:
OCPC 04 - Contrato de Construcéo do Setor Imobiliario

A OCPC 04 aborda, entre outros aspectos, a contabilizacdo das receitas e dos correspondentes custos das entidades que
realizam a incorporacdo e/ou construcdo de imoveis diretamente ou por meio de subempreiteiras. A Companhia adota como
pratica contébil o reconhecimento das receitas e correspondentes custos das operagdes de incorporagdo imobilidria com base
no percentual de evolugéo das obras. Segundo o disposto no OCPC 04, um contrato de construgdo de um imdével pode ser
enquadrar no CPC 17 (contratos de construg&o) ou no CPC 30 (receitas).

Caso o contrato se enquadre no CPC 17, o reconhecimento do resultado ocorrera de acordo com o andamento da obra.
Assumindo a hipétese de enquadramento no CPC 30, a discussdo se desloca para a questdo da transferéncia de controle,
riscos e beneficios significativos de forma continua ou em um Unico evento (“entrega da chave”). Caso a transferéncia seja feita
de forma continua, o resultado devera ser reconhecido de acordo com a evolugdo da obra. Caso contrario, o reconhecimento
do resultado ocorrerd somente na entrega das chaves.

A Companhia realizou uma analise rigorosa dos seus contratos e verificou que a transferéncia do controle, dos riscos e dos
beneficios ocorre ao longo da obra. Sendo assim, o resultado da sua atividade imobiliaria € reconhecido com base no

percentual de evolug&o da obra.
CPC 23 - Politicas Contabeis, Mudanca de Estimativa e Retificagdo de Erro

A Companhia (i) baixou integralmente o saldo do ativo diferido no balango de abertura, de 1 de janeiro de 2009, com o
consequente impacto da reversdo nas despesas de amortizagdo em 2010 e 2009, liquido do impacto dos impostos diferidos
(anteriormente, a Companhia optou por manter as despesas diferidas capitalizadas nos balangos anteriores a 31 de dezembro
de 2008, conforme permitido pela Lei nimero 11.941/09); e (i) reverteu os dividendos no passivo em 31 de dezembro de 2008,

classificando em uma conta especifica de reserva no patrimdnio liquido.
CPC 26 - Apresentagao das Demonstra¢ces Contabeis

A Companhia reclassificou (i) o saldo de impostos diferidos ndo-circulante no ativo, e (ii) a participagdo dos minoritarios para o
patrimonio liquido como participacdo de nao controladores.

ICPC 08 - Contabilizacdo da Proposta de Pagamento de Dividendos

Esta interpretagdo esclarece que a declaragéo de dividendos excedentes ao minimo obrigatério, apds o periodo contabil a que
se referem as demonstracdes contdbeis, ndo devem ser reconhecidos como passivo, em virtude de ndo atenderem aos
critérios de obrigacdo presente na data das demonstragGes contabeis como definido no pronunciamento Técnico CPC 25 -

Provisdes, Passivos Contingentes e Ativos.
CPC 28 - Propriedade para Investimento

O CPC 28 aborda os procedimentos a serem aplicados no reconhecimento, mensuracéo e divulgacdo de Propriedades para

Investimentos.
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Os shopping centers em operagéo, os projetos futuros de shopping centers, as expansdes de shopping centers, e os edificios
comerciais para locagéo possuem a natureza de Propriedades para Investimento, e, portanto, séo mensurados (i) ao seu valor
justo dos ativos, com a variagdo do valor justo afetando a demonstragdo de resultados, ou alternativamente, (ii) ao seu valor de
custo, com a divulgacéo dos respectivos valores justos. A Companhia optou pela segunda alternativa, mantendo os ativos ao
valor de custo, e divulgando seu valor justo, sem nenhum impacto financeiro nas suas demonstracdes financeiras. Os ativos

destinados a administragdo foram mantidos como ativo imobilizado.

A Multiplan avaliou internamente suas Propriedades para Investimento a Valor Justo seguindo a metodologia de Fluxo de
Caixa Descontado (DCF). A Companhia calculou o Valor Presente dos fluxo de caixa futuros utilizando uma taxa de desconto
seguindo o Modelo CAPM (Capital Asset Pricing Model). Foram consideradas premissas de risco e retorno com base em (i)
estudos realizados por “Aswath Damodaran” (professor da New York University), (ii) de desempenho do mercado acionario de
administradoras de shopping centers brasileiras de capital aberto (Beta Ajustado), além de (iii) perspectivas de mercado
(Relatdrio Focus do Banco Central) e (iv) dados sobre o prémio de risco do mercado nacional (Risco Pais). Baseado nestas
premissas a Companhia estimou uma taxa de desconto nominal desalavancada de 13,0% para 31 de dezembro de 2010 e
13,4% para 31 de dezembro de 2009.

Custo de capital proprio 2010 2009

Taxa Livre de Risco (Risk Free Rate) 3,7% 3,7%
Prémio de risco de mercado 5,7% 5,6%
Beta ajustado 0,72 0,69
Risco pais 202 304

Custo de capital proprio - US$ nominal 9,8% 10,6%

Premissas de inflagédo

Inflagdo (BR) 5,3% 4,5%
Inflag&o (USA) 2,3% 1,9%
Custo de capital proprio — R$ nominal 13,0% 13,4%

Os fluxos de caixa consolidados futuros foram estimados com base nos fluxos de caixa individuais dos shopping centers e
torres comerciais incluindo o (i) Resultado Liquido Operacional (NOI), (ii) Cessdo de Direito Recorrente (baseado somente na
troca de mix, exceto nos projetos em desenvolvimento), (iii) Receita de Servigos dos shoppings (dada a posi¢éo de controle da
Companhia em suas propriedades), (iv) Impostos sobre Receitas e (v) investimentos em revitalizagdo e em obras em
andamento. Para o célculo da perpetuidade foi considerada uma taxa de crescimento real de 2,0% para shoppings e 0,0%

para torres comerciais.

A Companhia categorizou suas propriedades para investimento de acordo com 0 seu status e utilizou uma taxa de desconto
superior para projetos que ndo se encontram em operacéo. A taxa de desconto nominal dos projetos em desenvolvimento para
locagdo anunciados e ndo anunciados (composto somente de expansdes em 2010) foi adicionada 100 pontos base, elevando-
a para 14,0% em 2010 e para 14,4% em 2009. Abaixo segue uma tabela com a descricdo do valor identificado para cada

categoria de propriedades e apresentado o valor dos ativos na participagdo da Companhia e como um todo (100%):

2010 2009
Companhia 100% Companhia 100%
Shopping Centers em Operagdo R$9.690M R$15.047 M R$6.931 M R$ 11.033 M
Projetos em desenvolvimento (anunciados) R$ 1.836 M R$ 1.951 M R$947 M R$ 1.036 M
Projetos em desenvolvimento (ndo anunciados) R$ 760 M R$ 858 M R$ 660 M R$ 681 M
Total R$ 12.286 M R$17.856 M R$ 8.538 M R$ 12.750 M
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3. Desenvolvimento de Projetos

4T10
MULT3

2010: Novos projetos langados, CAPEX forte, sucesso na locagao e lideranca consistente

A Multiplan encerrou 2010 com nove projetos em desenvolvimento, se incluido o novo projeto imobiliario comercial em Séo

Paulo de fevereiro de 2011, a Companhia teria atualmente dez projetos em andamento: cinco shopping centers greenfields e

cinco torres comerciais, das quais trés serdo para locagéo.

Uma torre comercial e um shopping center tem entrega prevista para 2011. Um ano depois, quatro shopping centers e trés

torres comerciais serdo inauguradas. O projeto de torres comerciais restante tem entrega prevista para 2013. O total de

investimentos estimado, desconsiderando despesas com projetos, é de R$1,3 bilhdo, e a ABL prépria atual deve aumentar

66,1%, alcangando 617,1 mil m2 em 2013, sem incluir projetos futuros a serem anunciados.

Crescimento de ABL prépria esperado entre 2010 - 2013

543.711 m?

16-:830m?2

410.647 m?2 116.234 m2

2
371.596 m 39.051 m2 +4 Shopping centers

. +2 Projetos detorres
+1Shopping center deescritérios

/

Crescimento da ABL prdépria: +66,1%

617.111 m? 617.111 m?

73.400 m2 90.230 m2

+1Projeto detorres
deescritérios

155.285 m?

2010 2011E 2012E

2013E Total anunciado (2013E)

B Shopping centers em operagcdo = Shopping centers em desenvolvimento O Torres para locagdo em desenvolvimento

CAPEX (R$°000) 4T10 2010 2011E 2012E 2013E
Novos shopping centers 40.556 124.361 526.618 354.854 -
Expansdes 25.046 107.017 805 - -
Novas torres para locagédo 4.684 18.467 180.303 181.364 71.077
Revitalizag6es e outros 23.698 91.525 20.818 n.d. n.d.
Aquisicdes 45.020 101.007 n.d. n.d. n.d.
Subtotal 139.014 442.337 728.544 536.217 71.077
Reclassificagcdo de ativo*  106.547 106.508 - - -
Total 245560 548.885 728.544 536.217 71.077

* Custos com terreno e permissdes para construgdo no entorno do MorumbiShopping
foram reclassificados de ‘Terrenos e iméveis a comercializar’ para ‘Propriedades para
Investimento’.

Abertura do Capex previsto — 2010 a 2013
N&o inclui despesas com novos projetos

728,5M

536,2M

71,1M
2L LIV
2010 2011E 2012E 2013E
= RevitalizacGes e outros = Aquisicdes
= Novosshoppingcenters Novas expansdes

Novas torres paralocagéo

Investimento anunciado — 2010 a 2013
N&o inclui despesas com novos projetos e reclassificagéo
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Crescimento s6lido, perspectiva positiva

O gréfico abaixo apresenta as vendas (ajustadas a participagdo da Multiplan), receita de locacédo, ABL prépria média, IGP-DI e
indice de vendas do varejo nacional, para analisar o desempenho da Companhia. E importante destacar que a receita de
locacéo alcangou 721 p.b (Base = 2001) em 2010, enquanto o crescimento das vendas ultrapassou essa marca, alcan¢ando
957 p.b no mesmo periodo. Essa diferenca explica parcialmente o ambiente saudavel em que operam os shopping centers da
Multiplan, também confirmado pela baixa inadimpléncia registrada neles (para mais informacdes, vide pagina 18).
Considerando os projetos ja anunciados, a ABL prépria média da Multiplan devera ter forte expans&o nos proximos anos, como
representado no gréafico abaixo.

e \/endas Ponderadas (Participagio
957 Multiplan)

=== Receita de Locacdo

721 690
- e ABL Prépria Média
-
e
390, s = e ABL Prépria Estimada
207 IGP-DI
B
163

indice de Vendas do Varejo

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E
Andlise Historica (Base 100 = 2001)

3.1 Greenfields de Shopping Centers
Cinco greenfields prontos para entrega em dois anos

A Multiplan langou cinco novos shopping centers dos quais quatro ja estdo em construgdo e o quinto deve comegar em breve.
O ParkShoppingSédoCaetano, o JundiaiShopping (ambos no estado de Séo Paulo), o VillageMall e o ParkShopping Campo
Grande (ambos na cidade do Rio de Janeiro) sdo projetos em construcdo e as obras devem ser concluidas conforme o
programado. O projeto para o nordeste do Brasil, Shopping Macei6 (Alagoas), deve comegar nos proximos meses. Os quatro
primeiros shopping centers encontram-se na fase de locacdo e ja atingiram um alto percentual de contratos de locacao
assinados (65%), confirmando o sucesso destes projetos.

Esses cinco projetos adicionardo 177,4 mil m2 de ABL e espera-se que gerem, no primeiro e no terceiro ano, um Resultado
Operacional Liquido (NOI) de R$127,7 milhdes e R$163,2 milhdes, respectivamente, e que a Cesséo de Direitos gerada por

esses shoppings chegue a marca dos R$150,1 milhdes.

L. . o

Shopping centers em constru¢ao/aprovagao Participacao da Multiplan (R$' 000)

Projeto Abertura ABL (100%)  %Mult. eei SERseaRe N0
1 ParkShoppingS&oCaetano Nov/11  39.051 m? 100,0% 250.325 43% 33.095 34.323 46.158
2 JundiaiShopping Out/12  34.927 m? 100,0% 272.049 22% 25.356 27.401 34.145
3 VillageMall Nov/12 25.581 m2 100,0% 410.000 35% 39.204 39.117 44.975
4 ParkShopping Campo Grande 2 Nov/12  41.991 m2 100,0% 215.469 8% 43.226 19.710 27.586
5 Shopping Macei6 Dez/12  35.868 m? 50,0% 90.994 5% 9.257 7.119 10.293

Total 177.419 m? 89,9% 1.238.837 27% 150.138 127.671 163.157

' Considera somente a primeira fase do projeto. Inclui ‘despesas com novos projetos’.
2 A Multiplan ter4 90% de patrticipagéo no resultado liquido operacional apés a abertura.
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Investimentos altos, locacdo
recorde!

O percentual de lojas locadas
evoluiu rapidamente nos ultimos

trimestres atingindo o patamar de

65% nos quatro projetos em
locagdo (523 lojas de um total de Evolucéo da locagao

. (Referéncia: Fevereiro de
809), em fevereiro de 2011. 2011)

A bem-sucedida iniciativa de locagdo é consequéncia da
expansao do varejo no Brasil, associada ao reconhecimento
do forte nome da Multiplan como desenvolvedora e
administradora de shopping centers e a efetiva campanha de

marketing para cada um dos projetos.

O mix de lojas ¢é a prioridade!

Lojas Locadas
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e \/i|lag e Mall

e Park Shopping CampoGrande
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Shopping Jundial

y4

7

1T10 2T10 3T10 4T10
Evolugéo dalocacéo
(Atualizado em Fevereiro de 2011)

A qualidade é mais importante que a velocidade quando o assunto é locagdo. Como os shoppings da Multiplan sao construidos

para durar e produzir o maior retorno possivel, o esforco para atrair os melhores lojistas para o mix planejado é extremamente

importante. Em 2010, a combinacdo de campanhas de marketing e divulgacdo de marca levou aos resultados esperados ao

atrair o interesse de lojistas adequados nos projetos e mitigar os riscos de novos desenvolvimentos em sua fase inicial.

ABOUT VILLAGEMALI

IF YOU WANT TO KNOW MORE

8

11 5180.6701 @ 5521 30315004

Campanhas de marketing para os quatro
projetos atualmente em fase de locagao

34.530
O Despesas com novos projetos paralocagéo
B Cessao de direitos assinada
19.584
15.944 o2y
13.145
10.685
8.882
6.362
1T10 2T10 3T10 4T10

Despesas com novos projetos para
locagéo vs. Cessdao de diretos assinada

Despesas de novos projetos para locacdo de R$39 milh6es geraram R$87 milhdes em cesséo de direitos

Em 2010, a empresa teve despesas de R$39,1 milhdes com novos projetos para locacdo, que resultou na assinatura de

R$87,0 milhdes em contratos de cessdo de direitos. Com um novo recorde, a cessao de direitos assinada no 4T10 foi de

R$34,5 milhdes, quase igualando ao total das despesas com novos projetos para locacéo do ano (88,4%).

10
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3.1.1 Descricao dos projetos
ParkShoppingSaoCaetano

Status: Em constru¢éo

Mais de 80% das lojas do ParkShoppingSdoCaetano foram alugadas em menos de 70% do tempo entre o anincio e a
inauguracao prevista. Em construcdo desde marco de 2010, as obras estdo dentro do planejado e 42,2% dos custos ja foram

desembolsados. O projeto tem entrega prevista para novembro de 2011.

Tempo entre
langamento e abertura *

64,3%

Lojas Locadas *

CAPEX Investido
(CAPEX total) * [
Custos do Projeto
(CAPEX capitalizado) **

Despesas de Projeto

(CAPEX despesado) ** B0

Foto da Construcéo Ritmo de locacédo e Capex investido
(Referéncia: * fevereiro de 2011 e ** dezembro de 2010)

JundiaiShopping
Status: Em construcao

Localizado na cidade de Jundiai, a 60 km de distancia de Sdo Paulo, a construcdo comegou em outubro de 2010 e a
inauguracéo estad prevista para outubro de 2012. O projeto mostrou um ritmo de locagdo acelerado, com 64,8% das lojas
alugadas em 40,1% do tempo decorrido entre o anlincio e a inauguragao prevista. A Empresa ja desembolsou 20,4% do seu
custo, que estd sendo registrado como propriedades para investimento, e 65,5% das despesas com projeto, que ja foram

contabilizadas nas demonstragdes financeiras.

Tempo entre langamento
e abertura *

Lojas Locadas *  |CER:LZ) _
(CAPEX total) * 0

(CAPEX capitalizado) ** °

(CAPEX despesado) * i

Ritmo de locacédo e Capex investido
(Referéncia: * fevereiro de 2011 e ** dezembro de 2010)

Foto da Construgéo
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VillageMall
Status: Em construcao

Com a crescente demanda por lojas no VillageMall, alinhada a grande expectativa que a companhia deposita no projeto,
foram realizadas, neste trimestre, alteragdes no projeto original. O objetivo é trazer aos futuros lojistas e clientes do shopping
center uma maior infra-estrutura e comodidade com a construgdo de um novo pavimento subterrdneo de estacionamento VIP
gue adicionara aproximadamente 440 vagas ao shopping center, que passara a ter 1.770 vagas no total.

Para essa expansdo de 33% no numero de vagas, a Multiplan planeja investir no empreendimento mais R$40,5 milhges. A
companhia estima investimentos totais de R$410,0 milhdes no projeto, valor ja atualizado, refletindo a inflagdo no periodo.

Estas variagbes no CAPEX, no entanto, ndo devem ter um forte impacto na rentabilidade do empreendimento, em virtude das
adicGes de receita provenientes das novas vagas em conjunto com a assinatura de novos contratos de locagdo acima do
planejado no 4T10. Estas mudancas elevaram em 8,1% o NOI esperado para o terceiro ano de operacao, apresentando um
NOI Yield estimado para 0 mesmo ano de 12,0%.

Lancado em fevereiro 2010, as obras comegaram em outubro do mesmo ano. Em fevereiro de 2011 o projeto atingiu a marca
de 78% das lojas alugadas. O shopping center ja investiu 76,1% das despesas de projeto previstas para a fase de locacao,

principalmente com iniciativas de marketing para impulsionar o ritmo do locag&o inicial. O VillageMall tem entrega prevista para

novembro de 2012.

Tempo entre
lancamento e abertura *

Lojas Locadas *  [SgNoLZ)

CAPEX Investido
(CAPEX total) **

35,2%

Custos do Projeto
(CAPEX capitalizado) **

Despesas de Projeto
(CAPEX despesado) **

76,1%

Foto do Local da Obra Ritmo de locagao e Capex investido
(Referéncia: * fevereiro de 2011 e ** dezembro de 2010)

ParkShopping Campo Grande

Status: Em construcao

Anunciado em setembro de 2010, o projeto inicia as obras de construcdo em marco de 2011. Com 44% das 276 lojas ja
alugadas em 5 meses, o ParkShopping Campo Grande tem sua inauguragdo prevista para novembro de 2012.

Tempo entre

0,
CeTl T
(CAPEX total) **
et
(CAPEX capitalizado) **
(CAPEX despesado) **

Ritmo de locagéo e Capex investido
(Referéncia: * fevereiro de 2011 e ** dezembro de 2010)

llustrag&o do projeto
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3.2 Desenvolvimento de Torres Comerciais

Torres comerciais para locacdo e para venda: um novo projeto anunciado, um prestes a ser entregue

Parte da estratégia da Multiplan consiste em comprar terrenos para o desenvolvimento de seus shopping centers, visando
também desenvolver projetos como prédios comerciais e residenciais na area ao redor do empreendimento. Esses projetos
sdo normalmente para venda e aproveitam a valorizacdo da area do entorno conforme o shopping center se desenvolve e
amadurece. Mais recentemente, como resultado de mudancgas importantes no mercado, a Multiplan identificou novas
oportunidades para desenvolver projetos para locacdo em algumas das maiores cidades brasileiras, particularmente para
torres comerciais. Esses nichos de mercado estdo localizados principalmente nas cidades de Sdo Paulo, Rio de Janeiro e
Brasilia.

3.2.1 Torres Comerciais para venda

A Multiplan tem duas torres comerciais para venda em [T L LR L e

construcdo, uma com 93% de suas unidades vendidas, a [EEL) Abertura Participagéo Area  VGV*
Cristal Tower, em Porto Alegre, e outra com 100% de - . (R$ 000)

Cristal Tower Mai-11 100% 11.915 m? 70.000
suas unidades vendidas, a torre Centro Profissional centro Profissional RBS ~ Dez-12 100% 12.563mz2| 75.040
RibeirdoShopping, em Ribeirdo Preto. Total 100% 24.478 m? | 145.040

* Valor geral de vendas

Centro Profissional RibeirdoShopping
llustragdo (acima) e construcéo (abaixo)

Cristal Tower, em Porto Alegre
llustrac&o (acima) e construcéo (abaixo)

13
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3.2.2 Torres Comerciais para locagao

Existem trés outros projetos — em Brasilia e em Sé&o

Imobiliario comercial para locagao

Paulo — para locagdo: uma torre em frente ao PEIGED Abertura Participacdo CAPEX
MorumbiShopping, o Morumbi Business Center, duas (R$’ 000)
. Morumbi Business Center Jan-12 100% 10.150m?| 74.000

outras torres comerciais no lado oposto do mesmo ParkShopping Corporate Nov-12 50% 13.360 m2| 39.800
shopping center, o Morumbi Corporate, e duas no _Morumbi Corporate Set-13 100% 73.400m2| 444.132
Total 93,1% 96.910 m?| 557.932

ParkShopping, ParkShopping Corporate, na capital do
Brasil, Brasilia.

Enquanto o Morumbi Corporate foi lancado recentemente, o Morumbi Business Center ja esta em seu quarto pavimento e deve

estar pronto para a entrega em menos de um ano.

Perspectiva do Morumbi Corporate

Morumbi Business Center — Perspectiva do ParkSopping Corporate
Construcao

14
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3.3 Expansdes de Shopping Centers

Trés expansdes entregues — e outras a caminho

O quarto trimestre também teve a entrega de trés expansdes com ABL total adicionada de 18,6 mil m2. A maior das trés foi no
BH Shopping, em Belo Horizonte. Com ABL total de 10.707 m2, um quarto pavimento inteiro foi adicionado ao shopping center.
A segunda maior expansao foi inaugurada no ParkShoppingBarigui, em Curitiba, com ABL nova de 6.883 m2. Finalmente, o
Pétio Savassi, também em Belo Horizonte, um shopping center no qual a Multiplan recentemente aumentou sua participacdo
para 96,5%, entregou sua primeira expansao desde a aquisi¢cdo, um terceiro pavimento com 935 mz2.

A companhia espera um NOI de R$19,2 milhes em sua participacdo no primeiro ano de operacdo das expansoes
recentemente inauguradas (2011). A Multiplan continuara a usar as expansdes de seus shoppings existentes como estratégia

importante ndo apenas para aumentar a ABL, mas também para melhorar ainda mais os retornos.

ExpansGes entregues em 2010 (da esquerda para direita): no BH Shopping, ParkShoppingBarigiii e Patio Savassi.

3.4 Banco de Terrenos

Impulsionando o crescimento futuro com mais de 500.000 m? de terrenos

A Multiplan é conhecida por desenvolver projetos multiuso que integram shopping centers com condominios comerciais e
residenciais. A aquisi¢do de terrenos localizados proximos aos shopping centers é uma estratégia importante para a empresa e
deve ser considerada ao estimar seu crescimento futuro. As areas listadas na tabela abaixo (510 mil m2) estdo no banco de
terrenos da Multiplan por diferentes periodos e deverdo ser usadas em projetos futuros. Cabe ressaltar que a area relacionada
aos dez projetos em desenvolvimento pela empresa (cinco shopping centers e cinco torres comerciais, incluindo o recém-

anunciado Morumbi Corporate) foram excluidos da lista abaixo.

Local % Tipo Area do Terreno
BarraShoppingSul 100% Residencial, Hotel 12.099 m?2
Campo Grande 90% Residencial, Comercial 71.480 m2
Maceio 50% Residencial, Comercial, Hotel 140.000 m2
Jundiai 100% Comercial 4.500 m2
ParkShoppingBarigui 84% Apart-Hotel 843 m2
ParkShoppingBarigui 94% Comercial 27.370 m2
Patio Savassi 96% Comercial 2.606 m2
RibeirdoShopping 100% Residencial, Comercial, Centro Médico 195.875 m2
Séo Caetano 100% Comercial 24.948 m2
ShoppingAnéliaFranco 36% Residencial 29.800 m2
Total 81% 509.521 m?2

15
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4. Indicadores Operacionais
4.1 Vendas dos Lojistas
As vendas dos lojistas dos shopping centers da Multiplan apresentaram o maior aumento em seis anos: 22,4%

O varejo no Brasil teve um crescimento forte em 2010, de 10,9% quando comparado a 2009. Esse crescimento, de acordo com
o IBGE, foi afetado positivamente pelo aumento do poder de compra, melhores condicdes de crédito para o consumidor e a
menor taxa de desemprego registrada no pais desde a série histérica iniciada em 2002.

Os lojistas dos shoppings da Multiplan tiveram o maior crescimento anual nas vendas nos ultimos seis anos, 22,4%, duas
vezes maior do que o forte crescimento de vendas no varejo, divulgada pelo IBGE. Mais uma vez, a combina¢do do aumento
das vendas em shopping centers consolidados (confirmado pelo aumento das Vendas na Mesma Area) e das vendas geradas
por areas entregues ao longo do ano levaram a esse resultado. As trés expansdes inauguradas no segundo semestre de 2010
(no Patio Savassi, ParkShoppingBarigli e BH Shopping) e o Shopping Vila Olimpia, inaugurado em novembro de 2009,
contribuiram com o crescimento das vendas em 2010. No quarto trimestre de 2010, as vendas aumentaram 20,1% em relacédo
ao 4T09.

®==Crescimento das Vendas do Varejo ®Crescimento de Vendas da Multiplan

30,3%
i 25,6%
2299  240% ! 2419  251% 244%  24,0% °
. ° ! . b . . 21,0% : 21,0%
i | i i H ' i 3 ' °
| : 15,7% | ! 16,5% - | : - |
' ; : | ' ° i ! ' : ' ® 16,9%
: 12,2% ® ; ! p ; 12.0% ' . !
10,4% > 9.0 1020 A% 111%  105% f ° v 9.9% !
pe T (0] ‘ Y ° * 8’7 % T 1
° . * ® 101%
jan-10 fev-10 mar-10 abr-10 mai-10 jun-10 jul-10 ago-10 set-10 out-10 nov-10 dez-10

Crescimento mensal das vendas totais (ano/ano)

Todos os shopping centers do portfolio da Multiplan apresentaram crescimento das vendas de dois digitos em 2010,
Considerando-se a taxa de crescimento ponderada dos Ultimos dez anos, o portfélio apresentou crescimento de 17,6%, como
apresentado abaixo.

CAGR: 17,6% +22,4%

/ 75

‘01 ‘02 ‘03 ‘04 ‘05 ‘06 ‘07 ‘08 ‘09 '10

Crescimento histérico das vendas da Multiplan (R$ bilhées)
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Shopping centers inaugurados recentemente ja demonstram forte melhora nas vendas

O Shopping Vila Olimpia, inaugurado em novembro de 2009, apresentou um forte crescimento nas vendas em dezembro de
2010, quando comparado a dezembro de 2009: 34,5%. O BarraShoppingSul, aberto em novembro de 2008, registrou vendas

anuais 19,9% mais altas em seu segundo ano de operacgéo (2010/2009).

Ap6s importantes melhorias, o Shopping Santa Ursula registrou vendas 31,0% mais altas em 2010, comparado a 2009.
Localizado na mesma cidade, o RibeirdoShopping teve um crescimento de 15,8% nas vendas em 2010.

300% - o0 31,3% 31,0%
9%

20,6% 19,9%
1580 T, L08% I I 16,3%
Crescimento das ' 12,0%
vendas do varejo - - - - —

(IBGE): +10,9%

Crescimento das vendas dos shopping centers (2010/2009)

Shopping centers consolidados crescendo como 0s novos

Em operacé@o ha 31 anos e tendo aberto sua quinta expansdo no final do 3T10, o BH Shopping apresentou vendas 20,6%
maiores em 2010 em comparagdo ao ano anterior. Esse desempenho mostra que a companhia é capaz de agregar valor aos
seus ativos j& consolidados. Um efeito similar pode ser visto no Shopping Andlia Franco, que inaugurou uma expansao no

3T09 e registrou um aumento de 31,3% nas vendas em 2010.

O BarraShopping e o DiamondMall, que completardo 30 e 15 anos de funcionamento em 2011, respectivamente, também
apresentaram forte desempenho de vendas em 2010. O BarraShopping registrou um aumento de 17,7%, e o DiamondMall de

30,0%, sem a adigdo de novas expansdes no periodo.

Vendas 100% (R$ '000)

BH Shopping 273.554 206.681 A32,4% 766.250 635.203 20,6%
RibeirdoShopping 151.630 134.032 A13,1% 477.448 412.146 15,8%
BarraShopping 434.730 372.359 A 16,8% 1.350.607 1.147.705 17, 7%
MorumbiShopping 368.055 325.821 A13,0% 1.148.926 1.003.088 14,5%
ParkShopping 247.583 220.702 A12,2% 775.376 658.024 17,8%
DiamondMall 129.343 113.241 A14.2% 431.528 331.972 30,0%
New York City Center 50.829 41.955 A21,1% 178.513 139.539 27,9%
Shopping Analia Franco 229.041 189.277 A21,0% 687.744 523.877 31,3%
ParkShoppingBarigi 185.508 148.529 A24,9% 541.103 465.390 16,3%
Patio Savassi 88.330 81.432 A8.5% 283.955 253.573 12,0%
Shopping Santa Ursula 36.158 25.177 A43,6% 109.792 83.822 31,0%
BarraShoppingSul 162.185 135.406 A19,8% 510.281 425.442 19,9%
Shopping Vila Olimpia * 73.898 29.236 A 152,8% 214.401 29.236 633,3%
Total 2.430.844 2.023.848 A20,1% 7.475.923 6.109.019 A22,4%

1 Aberto em novembro de 2009.
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O desempenho das Vendas nas Mesmas Lojas e das Vendas na Mesma Area confirma o crescimento real das vendas nos

shopping centers em operagéo

As Vendas nas Mesmas Lojas, que medem o desempenho de vendas em lojas que operam em ambos o0s periodos
comparados, registraram um aumento de 12,4% em 2010 em relagdo a 2009. Para fins de comparacéo, o indice de inflacdo ao
consumidor (IPCA) de 2010 foi 5,9%, 650 pontos-base abaixo do aumento das vendas dos lojistas dos shopping centers da
Multiplan. A analise baseada nas Vendas na Mesma Area, que considera o aumento nas vendas na mesma area para locagéo
nos dois periodos, mostrou que o indicador aumentou 14,6%, confirmando que a Companhia fez mudangas bem-sucedidas no
mix de lojistas de seu portfélio nos ultimos anos.

22,4% 14,4% 14,9%

13,8% 14,0% 13,7%

12,6%

0,
12,2% 11,4% 11,4% 11,9%

14,6% 9,9%

12,4%
10,9%

5,9%

Vendasdo Vendas VendasnaVendasnas IPCA

Vvarejo Totais Mesma  Mesmas 1T07 2T07 3T07 4T07 1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3TO9 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10
(IBGE) Area Lojas
Andlise do crescimento das vendas (2010/2009) Histérico das Vendas nas Mesmas Lojas (ano/ano)

Lojas-satélite superaram lojas-ancora

Em 2010, todos os segmentos registraram crescimento de dois digitos das vendas no conceito mesmas lojas, exceto nas lojas-
ancora de vestuério, que, ndo obstante, mostraram forte crescimento de 8,1% nas vendas. No quarto trimestre, as lojas-satélite
tiveram um desempenho melhor comparado ao das lojas-ancora. Enquanto as lojas-satélite tiveram um bom desempenho em
todos os segmentos — com destaque para os segmentos de servigo, com vendas 38,8% mais altas devido a forte demanda das
agéncias de turismo nos shopping centers — as lojas-ancora foram positivamente afetadas pelo notavel aumento das vendas
dos cinemas, o que contribuiu para o crescimento de 18,4% no segmento dos servigos-ancora no 4T10/4T09. Por ultimo,
operacgfes das pragas de alimentacéo tiveram o maior crescimento do ano, aumentando as vendas em 25,4% em relacdo a
2009.

Vendas nas Mesmas Lojas (SSS) 4T10 x 4T09 2010 x 2009

Alimentac&o e area gourmet A20,2% - A20,2% A254% - A254%
Artigos diversos A11,8% A7,9% A10,9% A10,6% A10,6% A10,6%
Artigos do lar e escritorio A18,9% A3,5% A11,4% A13,7% A12,8% A13,2%
Servigos A 38,8% A18,4% A27,5% A11,6% A11,5% A11,5%
Vestuério A13,2% A4,6% A11,1% A10,3% A81% A97%
Portfélio A15,3% A57% A12,6% A13,2% A10,6% A12,4%

4.2 Outros destaques operacionais

Vendas fortes, ambiente saudavel, baixa inadimpléncia de lojistas

A inadimpléncia, ou atraso de 25 dias ou mais no pagamento dos aluguéis mensais, ja foi baixa em 2009, quando representou
2,7% da receita total de locagdo. Em 2010, este nimero caiu para menos da metade, estabelecendo um novo recorde: 1,2%. O
resultado confirma o ambiente saudavel para os varejistas em 2010. Na mesma perspectiva, a perda de aluguel, definida apés
6 meses de atraso, ndo mudou e permaneceu em 0,9% em 2010. Novamente, devido ao ambiente econdmico forte e a gestao
ativa e consistente do mix de lojistas, a Multiplan conseguiu aumentar sua taxa de ocupacao em 165 pontos-base, passando
de 96,9% para 98,6%. Esse aumento na taxa de ocupacdo reflete, entre outras variaveis, a entrada dos novos lojistas do
Shopping Santa Ursula, que passou por uma importante reforma em seu interior, junto com esforcos para ajustar o mix de
lojistas ao perfil dos consumidores. Esta iniciativa aumentou a taxa de ocupagéo desse shopping center em particular para
88,3%, em relacdo aos 65,5% no auge do processo de reocupagdo. Como consequéncia positiva dessa taxa de ocupacéo
mais elevada, a Multiplan poderd se beneficiar com a reducdo de determinadas despesas em seus shopping centers nos
préximos trimestres.
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5. Receita Bruta

4T10
MULT3

Receita bruta mais que dobrou nos Gltimos cinco anos

A receita bruta da Multiplan foi de R$662,6
milh6ées em 2010, um crescimento soélido de
24,0%, comparado a 2009, em linha com a
taxa anual de crescimento ponderado de
24,4% na receita bruta desde 2006. Apés cinco
anos, a companhia mais do que duplicou sua
receita bruta (140% de aumento comparado a
2006). O forte aumento nas receitas de cessao
de direitos, estacionamento e venda de
imoéveis contribuiu para esse resultado.
Considerando o 4T10, a receita bruta subiu
12,1% em relacdo ao 4T09, alcancando
R$195,3 milhdes.

Apropriacao de receita
de aluguel linear
0,8%

Servigos
11,0%

Minimo
L 84,7%
Venda de im6veis Receita de
9,3% locacéo
62,8%

Receita de
estacionamento
10,5%
Outras Complementar

0,3% Merchandising 4.9%
Cessdo de direitos 10,4%
5,3%

Abertura dareceita bruta — 2010

O aluguel minimo (ou fixo) aumentou 14,0% em 2010, e foi responsavel por 84,7% da receita de locacéo (e 53,2% da receita

bruta). A receita de merchandising e a complementar (aluguel percentual) cresceram 12,6% e 60,8%, respectivamente, em

2010.

19



88 Multiplan Wi

6. Resultados da Participagcdo em Shopping Centers

6.1 Receita de Locagéo

Crescimento forte e estavel

A receita de locagéo cresceu 15,5% em 2010 quando comparada a 2009, atingindo R$416,1 milhdes, antes do efeito do ajuste
de linearidade.

De acordo com o método da linearidade, e conforme a demonstracéo de resultados de 2009, a Companhia comecgou a registrar
suas operag6es com locacgdo de lojas como arrendamento mercantil operacional. O aluguel minimo contratado com os lojistas,
incluindo aumentos reais quando aplicaveis, e o "aluguel-dobrado" sazonal, excluindo os reajustes de acordo com o indice de
inflacdo, é reconhecido proporcionalmente as participacdes da Companhia em cada desenvolvimento, usando o método
contabil de linearidade, independente do valor faturado.

Como o método foi usado pela primeira vez no 4T09, o efeito resultante da linearidade em 2009 (+ R$6,0 milhGes) impactou
somente aquele trimestre, e, portanto, distorce as comparacdes com os dados do 4T10 (linearidade de -R$18,7 milhées no
quarto trimestre e resultado liquido de + R$5,1 milhdes no ano).

Todos 0s shoppings centers registraram aumento na receita de locagdo em 2010, como resultado do crescimento orgénico e
expansao da ABL.

Receita de Locag&o/Shopping (R$ '000)

BH Shopping 17.705 13.237 A33,8% 49.240 44.080 A117%
RibeirdoShopping 9.298 8.373 A11,0% 29.366 27.194 A8,0%
BarraShopping 20.523 20.309 A1,1% 65.671 62.570 A5,0%
MorumbiShopping 24.786 22.841 A85% 77.703 72.474 A7.2%
ParkShopping 11.165 9.798 A14,0% 34.518 27.239 A26,7%
DiamondMall 9.101 8.392 A8,4% 30.169 26.619 A13,3%
New York City Center 1.673 1.555 A7,6% 5.793 5.300 A9,3%
Shopping AndliaFranco 5.712 5.167 A10,5% 18.010 15.335 A17,4%
ParkShoppingBarigui 11.348 8.306 A 36,6% 29.421 26.112 A127%
Patio Savassi ! 6.591 4.674 A41,0% 19.037 15.329 A24.2%
Shopping Santa Ursula 2 1.356 409 A 231,8% 2.735 1.586 A724%
BarraShoppingSul 12.881 11.244 A14,6% 35.719 33.114 A7,9%
Shopping Vila Olimpia 3 5.936 3.227 n.d. 18.731 3.227 n.d.
Total do Portfélio 138.075 117.533 A17,5% 416.114 360.180 A15,5%
Apropriagdo da receita de aluguel linear -18.658 6.000 n.d. 5.104 6.000 v 14,9%
Total 119.417 123.533 v3,3% 421.218 366.180 A15,0%

1 Apds a aquisicéo de participagdo minoritéaria de 16,5% em agosto de 2010, a participac@o da Multiplan no Péatio Savassi aumentou para 96,5%.

2 Ap6s a aquisicdo de participagdo minoritaria de 25,0% em novembro de 2010, a participagéo da Multiplan no Shopping Santa Ursula aumentou para
62,5%.

3 Inaugurado em novembro de 2009.

+14,0% +60,8% +12,6% -14,9%
43.399 7.673 4.862 421.218
Linearidade [RealliSies -896
1.4% contratuais
Aluguel = 99.8% 366.180
minimo Sazonalidade
98.6% (aluguel
dobrado)
0.2%
+15,0%
Locagéo 2009 Minimo Complementar Merchand. Linearidade Locagdo 2010
Abertura do aluguel minimo e linearidade — 2010 Evolugdo dareceita de locagédo — 2010 (R$’000)

NuUmeros em negrito referem-se & variagdo percentual no comparativo 2010/2009
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Receita de Locag&o - (R$'000) 2010
BH Shopping 43.210 1.617 4.412 38.552 1.103 4.425
RibeirdoShopping 24.626 1.015 3.725 23.039 748 3.408
BarraShopping 57.345 2.231 6.095 55.515 1.590 5.465
MorumbiShopping 65.035 3.096 9.572 61.345 2.163 8.965
ParkShopping 28.955 1.844 3.720 21.957 1.847 3.435
DiamondMall 25.149 2.677 2.343 23.084 1.372 2.164
New York City Center 4.880 271 642 4.492 161 647
Shopping AndliaFranco 15.518 850 1.642 13.230 533 1.572
ParkShoppingBarigui 23.777 1.827 3.817 21.786 803 3.522
Patio Savassi ! 13.794 3.161 2.082 12.264 1.605 1.460
Shopping Santa Ursula 2 2.083 183 468 1.028 9 548
BarraShoppingSul 30.533 1.188 3.999 29.447 670 2.996
Shopping Vila Olimpia 2 17.425 339 968 3.191 19 17
Total do Portfélio 352.331 20.297 43.486 308.932 12.624 38.624
Apropriagdo de receita de aluguel linear 5.104 - - 6.000 - -
Total 357.435 20.297 43.486 314.932 12.624 38.624

1 Apds a aquisi¢do de participagdo minoritaria de 16,5% em agosto de 2010, a participacédo da Multiplan no Patio Savassi aumentou para 96,5%.

2 Ap6s a aquisicdo de participagdo minoritaria de 25,0% em novembro de 2010, a participagéo da Multiplan no Shopping Santa Ursula aumentou para
62,5%.
3 Inaugurado em novembro de 2009.

Maior volume de vendas e forte crescimento real impulsionam Aluguéis has Mesmas Lojas em 2010

O Aluguel nas Mesmas Lojas subiu 6,9% em 2010 quando comparado com 2009, enquanto o Aluguel na Mesma Area
aumentou 6,2% no ano. Em 2010, com o aumento na inflagdo conforme medido pelo indice IGP-DI, o valor dos contratos foi
ajustado em aproximadamente 1,1% (consulte o efeito do reajuste do IGP-DI no glosséario). E valido mencionar que o
crescimento do indice IGP-DI em 2010 deve afetar positivamente o futuro reajuste de contratos, pois 0s valores séo
atualizados de acordo com a inflagdo dos Ultimos doze meses. No 4T10, o crescimento real do Aluguel nas Mesmas Lojas, isto
€, descontado o impacto do reajuste do IGP-DI, atingiu um novo recorde de alta dos ultimos trés anos: 7,7% no trimestre,
acima do maior reajuste de inflagdo para o ano, de 4,0%.

+17,5%
+15,5%
. 10706 11,1% BN Efeito do ajuste do IGP-DI
+12,0% ’ 10,0% CrescimentodoIGP-DI
+10,5% 8,6%
7,3%
1620  t6.9%
4,0%
4.0% 2.9% ;
1,1%
o B0 s/ oo [l
Efeitodo  SAR SSR Receita ' Efeitodo  SAR SSR Receita -0,3%
Ajuste do de Ajuste do de
IGP-DIt Locagdo | IGP-DI? Locacéo
1TO8 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10
4T10 2010

Anédlise dareceita de locagao (ano/ano)

o e Efeito do Ajuste do IGP-DI sobre aluguel minimo
1 Média da variagdo acumulado de 12 meses do IGP-DI ! 9

mAluguel nas mesmaslojasreal D Efeito do ajuste do IGP-DI 7 7%
y 0

13,9% 14,0%

13,2%

11,6%.@
10,7% i
0 10,0%)

9.0% E¥N8

12,0%

8,1%

1T08 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3TO09 4T09 1T10 2T10 3T10 4T10

7,7% 3,6% 3.4% 3,7%

6,5% 6,6% 2.8% 2.9%

2,1% 2.2%

r T T T T T T T T T T T 1

1TO8 2T08 3T08 4T08 1T09 2T09 3T09 4TO09 1T10 2T10 3T10 4T10

Composicao do Aluguel nas Mesmas Lojas (SSR) Crescimento real histérico do Aluguel nas Mesmas Lojas (SSR)
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CAGR real de 3,5% do Aluguel na Mesma Area nos Gltimos quatro anos! +8.4% +8.0%

De 2007 a 2010, a Multiplan apresentou aumentos em seu Aluguel nas Mesmas Lojas de
10,6%, 9,4% e 6,9%, respectivamente, equivalente a uma média geométrica de 8,8%. E 47%
importante notar que as bases das Vendas nas Mesmas Lojas e Vendas na Mesma Area .

mudam diariamente, portanto afim de demonstrar o aumento da receita de aluguel de seus
lojistas desde 2007, excluindo qualquer influencia externa, a Companhia elaborou este

. ) ) | 5 Efeitodo  Aluguelna Aluguelnas
estudo considerando o crescimento apenas das lojas e areas que estavam em operacao Ajustedo MesmaArea Mesmas

. . . IGP-DI Lojas
desde 2007. Os contratos considerados neste exercicio chegam a aproximadamente 50% cAGR do Aluguel nas Mesmas Lojas

dos contratos existentes e 60% das receitas de aluguel minimo e complementar dos nove (SSR)(Se :é;:g_u(«;logz; gﬂggToa; Area
shopping centers considerados.

Os nove shopping centers (em operacdo desde IPO) registraram uma taxa anual de crescimento ponderado (CAGR) no
Aluguel nas Mesmas Lojas e no Aluguel na Mesma Area de 8,0% e 8,4%, respectivamente, entre 2007 e 2010. No mesmo
periodo, o efeito do reajuste do IGP-DI foi de 4,7%, resultando em um CAGR real de 3,1% no Aluguel nas Mesmas Lojas e de
3,5% no Aluguel na Mesma Area. Isto demonstra que ndo somente as novas lojas aumentaram a base de receita de locacéo,

mas também as lojas existentes nos shopping centers por mais anos, que crescem sobre uma base ja elevada.

6.2 Receitas com Estacionamento (liquidas de transferéncias a socios e shopping centers)

Melhorias em operagdes novas e ja existentes levaram a um aumento de 26,5% na receita de estacionamento em 2010

A receita de estacionamento alcancou R$69,5 milh6es em 2010, representando um aumento de 26,5% comparado a 2009. No
4T10, a linha de receita saltou 19,3% em relagdo aos valores do 4TQ9, registrando sdélidos R$21,2 milhdes. Novas operagdes
de estacionamentos no ParkShopping e no Shopping Vila Olimpia contribuiram com R$8,5 milhées para o aumento anual.
Durante o ano de 2010, a Companhia instalou novos equipamentos de estacionamento em 10 dos 13 shoppings centers do
portfélio, buscando mais eficiéncia e alinhada a préticas sustentaveis.

Solucdes tecnoldgicas também estdo utilizadas no MorumbiShopping. Painéis eletrdnicos agora direcionam os motoristas a
vagas vazias, ajudando os clientes a encontrarem rapidamente uma vaga e contribuindo para tornar mais agradavel sua
permanéncia no shopping center. Ainda no MorumbiShopping, as vagas para pessoas com necessidades especiais passaram
a ter alertas de voz acionados na chegada, informando sobre as particularidades da area e impedindo o uso abusivo da vaga.
Receita de estacionamento liquida de repasse a sécios e shopping centers

Desde o inicio de 2010, a Companhia reporta a receita de estacionamento liquida de repasse a sdcios e shopping centers, uma
vez que a Companhia é apenas um agente de recolhimento e repasse. As despesas operacionais do estacionamento
continuam a ser contabilizadas na linha de despesas dos shopping centers e o0s impostos relacionados a receita de
estacionamento ndo sofreram nenhuma alteragdo. A tabela abaixo mostra a receita de estacionamento por shopping center

antes da transferéncia para os sdcios e shopping centers da Multiplan.

Receita de Estacionamento

BH Shopping 3.289 2.615 A258% 10.131 8.865 A14,3%
RibeirdoShopping * 2.109 2.015 A4 7% 7.067 4.286 A64,9%
BarraShopping 7.488 5.923 A 26,4% 24.357 21.262 A14,6%
MorumbiShopping 7.963 6.718 A18,5% 25.767 23.021 A11,9%
ParkShopping 2 2.549 1.770 A44,0% 7.357 1.770 A 315,5%,
DiamondMall 1.438 1.486 ¥3,2% 5.286 4.851 A9,0%
New York City Center 1.520 1.340 A13,4% 5.257 4.738 A11,0%
Shopping AndliaFranco 3.118 2.816 A10,7% 10.420 8.860 A17,6%
ParkShoppingBarigi 2.976 2.191 A35,8% 8.919 7.576 A17,7%
Patio Savassi 1.594 1.844 ¥13,6% 5.725 5.627 A17%
Shopping Santa Ursula 548 285 A92,1% 1.415 737 A91,9%
BarraShoppingSul t 2.024 1.639 A23.5% 6.492 3.612 A79,7%
Shopping Vila Olimpia 3 516 127 A 305,7% 1.109 127 A772,0%
Receita bruta de estacionamento 37.132 30.771 A20,7% 119.302 95.332 A251%
Repasse do estacionamento (15.953) (13.019) A22 5% (49.798) (40.373) A23,3%
Receita de estacionamento 21.179 17.752 A19,3% 69.504 54.959 A 26,5%

1 RibeirdoShopping e BarraShoppingSul iniciaram suas operagfes de estacionamento em maio de 2009. 2 ParkShopping iniciou sua operacdo de
estacionamento em outubro de 2009. 2 Shopping Vila Olimpia iniciou sua operagdo de estacionamento em novembro de 2009.
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6.3 Despesas de Shopping Centers

Maior taxa de ocupacao, menores despesas de shopping centers

As despesas de shopping centers somaram R$65,9 milhdes +6.6%
em 2010, representando um aumento de 6,6% quando (
comparadas ao ano de 2009. O aumento foi inferior ao de 61778 65.883

8,3% da ABL propria ajustada no mesmo periodo, indicando
uma diluicdo das despesas de shopping centers durante o ano.

Adicionalmente, as despesas com lojas vagas diminuiram,
+23,7%

-

19.313

uma vez que a vacancia do portfolio reduziu de 3,1% em 2009
para 1,4% em 2010. A vacancia no Shopping Santa Ursula,
que passou por uma profunda transformagdo em sua
arquitetura interna e em seu mix de lojas, registrou uma queda,
saindo de 35% de vacéncia em dezembro de 2009, para 10%
no mesmo més de 2010. 4109 4T10 2009 2010

. ~ . . . . Despesas de shopping center (R$°000)
Mesmo com a inauguragdo de seis expansdes e dois shopping

centers nos Ultimos dois anos, que normalmente resulta em um aumento temporario da vacancia, a Companhia conseguiu
aumentar sua taxa de ocupacdo devido a demanda por espacos nos shopping centers em operagdo, além do sucesso dos
novos empreendimentos inaugurados.

100,0% - - 600.000 m2
== ABL Total e ABL Ocupada

- 550.000 m?
98,0% -

- 500.000 m2
96,0% i - 450.000 m2

- 400.000 m2
94.0% 1 - 350.000 M2

- 300.000 m2
92,0% -

- 250.000 m2
90,0% - 200.000 m2

1T01 4T01 3T02 2T03 1T04 4704 3T05 2T06 1TO7 4T07 3T08 2T09 1T10 4T10

Evoluc&o da ABL total e da taxa de ocupacéo

As despesas com estacionamento, apds a modernizagdo dos seus equipamentos em 10 dos 13 shopping centers, foram
responsaveis por 22,1% das despesas de shopping centers em 2010. No 4T10, as despesas de shopping centers aumentaram
23,3% em comparacédo ao 4T09, para R$19,3 milhSes, principalmente devido ao aumento da contribuicdo para o fundo de
promocgdo e publicidade visando a temporada de Natal. Esse investimento foi compensado pelo aumento das vendas e da

receita de aluguel complementar no 4T10, de 61,3%.
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6.4. Resultado Liquido Operacional — NOI
Margem NOI continua a crescer e atinge 86,6% em 2010; NOI + Cesséo de Direitos, 87,5% no mesmo periodo

O Resultado Operacional Liquido (NOI) atingiu R$424,8 milhdes em 2010, 18,2% maior que em 2009. Conforme mencionado
anteriormente, o forte crescimento das receitas aliado ao pequeno aumento nas despesas de shopping centers foram as
principais variaveis para o aumento do NOI e a melhoria da margem NOI, que cresceu de 85,3% em 2009 para 86,6% em
2010. Levando em consideragédo a receita de cessao de direitos do exercicio, 0 NOI aumentaria para R$460,1 milhdes, ou seja,
um crescimento de 19,1% em relagdo a 2009 e uma margem NOI de 87,5%.

No quarto trimestre de 2010, a variagdo do NOI foi impactada pelo efeito contabil da linearidade, como explicado na andlise da
receita de locagcdo (consulte a pagina 20). Caso o impacto do efeito da linearidade em ambos os periodos ndo fosse
considerado, o NOI no 4T10 cresceria 16,9%, em linha com o crescimento anual do NOI.

Célculo do NOI (R$ '000)

COM Efeito da Linearidade 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 Var. %
Receita de locacao de lojas 138.075 117.533 A17,5% 416.114 360.180 A15,5%
Apropriagdo de receita de aluguel linear (18.658) 6.000 na 5.104 6.000 V14,9%
Receita de estacionamento 21.179 17.752 A 19,3% 69.504 54.959 A26,5%
Receita Operacional 140.596 141.285 v0,5% 490.722 421.139 A16,5%
Despesas de shopping centers (19.313) (15.612) A23,7% (65.883) (61.778) A6,6%
NOI 121.283 125.673 ¥3,5% 424.839 359.361 A18,2%
Margem NOI 86,3% 88,9% V269 p.b. 86,6% 85,3% A124 p.b.
Receita de cesséo de direitos 9.328 7.680 A21,5% 35.241 26.990 A30,6%
NOI + CD 130.611 133.353 ¥2,1% 460.080 386.351 A19,1%
Margem NOI + CD 87,1% 89,5% V240 p.b. 87,5% 86,2% A126 p.b.
SEM Efeito da Linearidade 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 Var. %
Receita de locacao de lojas 138.075 117.533 A17,5% 416.114 360.180 A15,5%
Receita de estacionamento 21.179 17.752 A19,3% 69.504 54.959 A26,5%
Receita Operacional 159.254 135.285 A17,7% 485.618 415.139 A17,0%
Despesas de shopping centers (19.313) (15.612) A23,7% (65.883) (61.778) A6,6%
NOI Ajustado 139.941 119.673 A16,9% 419.735 353.361 A18,8%
Margem NOI Ajustado 87,9% 88,5% V59 p.b. 86,4% 85,1% A131p.b.
Receita de cessao de direitos 9.328 7.680 A21,5% 35.241 26.990 A 30,6%
NOI Ajustado + CD 149.269 127.353 A17,2% 454.976 380.351 A19,6%
Margem NOI Ajustado + CD 88,5% 89,1% V54 p.b. 87,4% 86,0% A132 p.b.
-3,5% 16,9%
125.673 121.283 /139.941

119.673

88,9% - =
86,3% (+/ ) 6.000 88,5% 87,9%
- u
(18.658)
4709 4T10 4709 4T10 4709 4T10
Evolugéo do NOI (R$°000) Efeitos da Linearidade Evolugéo do NOI (R$’000) e da Margem NOI
e da Margem NOI 4T09/4T10 (R$°000) no 4T09/4T10 4T09/4T10 sem o Efeito da Linearidade
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7. Resultados da Administracdo de Shopping Centers

7.1 Receita de Servigos

Taxas de administra¢cdo aumentaram 16,4% em linha com a ABL de terceiros

A receita da taxa de administragdo aumentou 16,4% em 2010, ou R$6,2 -0,6%

milhdes, seguindo o aumento de 11,0% na ABL média de terceiros no 73372 ™ 72026

mesmo periodo, em comparacéo ao ano de 2009. Taxa de administragéo
As taxas de corretagem por sua vez diminuiram 37,0% em 2010, ou R$5,3 37.457 43.604  Taxade corretagem
milhdes, como resultado de uma maior participagdo da Companhia nos = Taxa de transferéncia
projetos em fase de locacéo, 97,8% (ParkShoppingS&oCaetano, VillageMall, 14.412 9.086

= Merchandising

8680 . -
relacio a 2009, de 70,7%  (Shopping  Vila  Olimpia, gy _ﬂ'.ssu— Outras receitas

ParkShoppingS&oCaetano e cinco expansdes). 2009 2010

JundiaiShopping, ParkShopping Campo Grande e trés expansdes) em

A combinacao destes fatores levou a queda de 0,6% na receita de servigcos Composigéo da receita de servigos
) . . 2009 vs 2010 (R$’000)
em 2010, uma vez que o aumento de receita das taxas de administracéo e

transferéncia foi compensada por menores receitas com taxas de corretagem, merchandising e outras receitas.

No 4T10, a receita de servicos aumentou 5,2%, passando de R$17,9 milhdes para R$18,8 milhdes, devido principalmente a um
aumento de 31,8% na receita com taxa de administracao e de 27,3% na receita com taxa de transferéncia. Durante 0 mesmo
periodo, a receita de corretagem diminuiu 30,2%.

7.2 Despesas Gerais e Administrativas (Sede)

As despesas gerais e administrativas aumentaram menos que a inflagdo, apesar

de itens nao recorrentes

-11,5% :
Em 2010, as despesas da sede aumentaram somente 5,6%, um pouco abaixo da -7,2%
inflagdo anual de 5,9%, medida pelo IPCA, um surpreendente contraste com o 25.945 roogs 25375 24.7::’22_962
aumento da taxa de administracdo de 16,4%. Vale a pena notar que as despesas
gerais e administrativas aumentaram muito pouco, apesar de uma reversao na
provisdo de R$1,6 milhdo em 2009, e dos itens ndo recorrentes em 2010, 4709 1T10 2T10 3T10 4T10
atingindo um total de R$14,4 milhdes. Despesas de sede — variagao trimestral (R$’000)

Excluindo o impacto desses eventos ndo recorrentes e apenas para fins de andlise, as despesas gerais e administrativas
diminuiriam 12,4% em 2010 em relacdo a 2009. Com base nas mesmas métricas, a relacdo despesas gerais e administrativas

recorrentes/receita liquida cairia para 13,0% em 2010, sendo somente 2/3 da taxa ajustada de 18,6% em 2009.

+5,6% -12,4%
88.182 7 53008 89.776 M
. 78.663
18,3% 14.435 _ 18,6%
15,4% (+/ _) - [ g
\13:%
(1.594) =
2009 2010 2009 2010 2009 2010
Evolucéo das Despesas de Sede Itens N&o-recorrentes 2009/2010 Evolucéo das Despesas de Sede
2009/2010 (R$°000) e (R$°000) Recorrentes 2009/2010 (R$°000) e
Sede/Receita Liquida Sede Recorrente/Receita Liquida
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No 4T10, as despesas gerais e administrativas diminuiram 11,5%, para R$23,0 milhes,
em comparacao aos R$25,9 milhdes no 4T09. Isso resultou em uma melhora da relagdo -11,5%

5045 M

despesas gerais e administrativas/receita liquida, que passou de 16,4% no 4T09 para 22 962

12,9% no 4T10.
16,4%

12,9%

4709 4T10

Evolucéo das despesas de sede
4T09/4T10 (R$°000) e
Sede/Receita liquida

8. Resultados do Desenvolvimento de Shopping Centers

8.1 Receita de Cessdo de Direitos

Cesséo de Direitos Assinadas: soélido ritmo de locagdo, com R$87,0 milh6es em cesséao de direitos assinadas em 2010; R$34,5
milhdes no 4710

As receitas diferidas se beneficiaram do ritmo intenso de locagéo .
183.733

0 . Entregade

em 2010, resultante de um portf6lio em desenvolvimento de projé’ws

quatro novos shopping centers e trés expansdes de shopping
158.531
149.975

136.741

] o 138788 141224 .
centers. O saldo de receitas diferidas aumentou 39,2% em 2010, 126.298 37.099
o 121.479
em comparagdo a 2009, e os contratos de cessdo de direitos 131.976
110183 0% NS
96.381 projetos
81.194 lancados

assinados e registrados na linha de receitas diferidas atingiram
R$183,7 milhdes em dezembro de 2010.

S P ® R P O OO O A0 A A N0
. . . , . . X 1 SR\ > 1 SR\ X 1 SRR\ > 1
O saldo da receita diferida somente sera apropriada como receita % 8% & ¥ & 8 @ W €78 & T L7 ¢

de cessdo de diretos quando os contratos de locacdo entrarem Evolugéo da receita diferida (R$7000)

em vigéncia e durante seu prazo, ou seja, quando os lojistas receberem as lojas e iniciarem as operagdes.

A companhia assinou R$34,5 milhdes em contratos de cessdo de direitos no 4T10 e R$87,0 milhdes em 2010. A cessédo de
direitos assinada das expansdes entregues no BH Shopping, Péatio Savassi e ParkShoppingBarigti em 2010, acumularam
R$27,3 milhdes, os quais serdo reconhecidos em cinco anos a partir do més de cada inauguragao.

Receita de Cesséao de Direitos: 75,9% gerada por projetos inaugurados nos ultimos cinco anos

Em 2010, a receita da cesséo de direitos aumentou 30,6%, atingindo R$35,2 milhdes, beneficiando-se principalmente da
abertura do Shopping Vila Olimpia (considerando a participacdo da MPH no shopping center) em novembro de 2009,
responsavel por 1/3 da receita de cesséo de direitos reconhecida em 2010. No comparativo trimestral, a receita de cesséo de
direitos aumentou 21,5%, de R$7,7 milh6es no 4T09 para R$9,3 milhées no 4T10, tendo o Shopping Vila Olimpia contribuido
com 29,5% das receitas do 4T10. Os projetos inaugurados nos ultimos cinco anos foram responsaveis por 75,9% da receita de

cessdao de direitos gerada em 2010, uma participagdo acima dos 53,3% em 2009.

Receita de Cesséao de Direitos (R$ '000)

Operacionais (Recorrentes) 2.417 4.039 ¥40,2% 8.481 12.608 V32,7%
Novos projetos abertos nos ultimos 5 anos 6.911 3.641 A 89,8% 26.759 14.381 A86,1%
Receita de Cesséo de Direitos 9.328 7.680 A21,5% 35.241 26.989 A 30,6%
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8.2 Despesas com Novos Projetos para Locacéo

As Despesas Pré-Operacionais, atualmente classificadas como Despesas com Novos Projetos, referem-se a parte do CAPEX
contabilizada como despesa na demonstracdo de resultados, conforme estabelecido no pronunciamento CPC 04 em 2009.
Composta principalmente por despesas com propaganda, estudos de viabilidade, corretagem e outras despesas de
desenvolvimento, a maior parte do CAPEX atribuido a despesas com novos projetos ocorrem nas fases de langamento e

inauguracao dos projetos, com uma parte residual distribuida na fase de construgdo, e uma despesa final na inauguracéo.

Cessdo de Direitos assinada agregou duas vezes mais que as Despesas com
Novos Projetos para Loca¢do em 2010

A Companhia apresentou R$39,1 milhdes em Despesas com Novos Projetos para
Locacdo em 2010. O resultado dos investimentos em despesas com novos projetos
e iniciativas de marketing ao longo de 2010 pode ser mensurado pelo nimero de
contratos de locagdo assinados, de 428 no periodo, e pelo volume de cesséo de
direitos assinada, R$87,0 milhdes, 122,6% maior do que as despesas com novos
projetos para locagdo no mesmo periodo.

Despesas com Novos Projetos de R$8,9 milhdes contribuiram para a assinatura de
R$34,5 milh6es em Cessao de Direitos Contratada

No 4T10, a Multiplan apresentou despesas com novos projetos de R$8,9 milhdes,
compostas principalmente por investimentos destinados a promover os projetos
existentes, 0 que resultou na assinatura de 158 novos contratos — 0 maior volume
trimestral de novos contratos assinados nos ultimos trés anos — somando R$34,5
milhdes em cessao de direitos contratada.

+122,6%

86.998

Despesas com  Cesséo de direitos
novos projetos contratada
paralocagéo

Despesas com novos projetos paralocacgéo
e cessdo de direitos contratada em 2010
(R$°000)

+288,8%

34.530

8.882

Despesas com  Cessao de direitos
novos projetos contratada
paralocacao

Despesas com novos projetos para locagdo
e cessdo de direitos contratada no 4T10
(R$°000)

Expectativa de Despesas com Novos Projetos para Locagdo em 2011 para os projetos anunciados

Os projetos para locagdo, tais como ParkShoppingS&doCaetano, Shopping Maceio, ParkShopping Corporate e Morumbi
Corporate, devem ser responsaveis por despesas com novos projetos entre R$9,2 milhdes e R$11,3 milhées em 2011. A maior
parte dos desembolsos com os projetos atuais em desenvolvimento ja foi realizada, como pode ser notado no resultado de
2010. Nos proximos meses, ndo deverdo ocorrer desembolsos importantes além do CAPEX normal de construgdo, como

planejado para os projetos ja anunciados.

O ParkShoppingSéaoCaetano ja desembolsou 65,0% das despesas planejadas com novos projetos, tendo como conseqiiéncia
o forte ritmo da assinatura de contratos de locacéo. Espera-se que o shopping center localizado em Macei6 inicie a sua fase de

construcao e locagdo nos proximos meses, necessitando o0 mesmo tipo de campanha de marketing em sua fase inicial.

Vale ressaltar que esses dados séo relativos aos projetos ja anunciados e podem ser alterados quando, e se for o caso, forem

anunciados novos projetos.
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9. Resultados dos Empreendimentos Imobiliarios — Torres Comerciais

9.1 Receita Imobiliaria e Custo de Iméveis Vendidos

Em 2010, a Multiplan registrou, de acordo com o método de apropriagéo fisico-financeiro da obra (PoC), uma receita imobiliaria
de R$61,4 milhdes, composta principalmente por R$56,6 milhdes referente ao Cristal Tower e R$3,5 milhdes do Centro
Profissional RibeirdoShopping, sendo este Gltimo apenas durante 0 4T10.

Cristal Tower: numero de unidades vendidas aumentou de 72% no 4T09 para 93%
no 4T10

No 4T10, o nimero de unidades vendidas atingiu 269, o equivalente a 93% das 290
unidades para venda. Essas vendas, junto do andamento das obras, foram
responsaveis por uma receita imobiliaria reconhecida (pelo PoC) de R$22,9 milhdes
no 4710 e R$56,6 milhdes em 2010. O andamento das obras da Cristal Tower levou
ao reconhecimento de custos de R$9,9 milhdes no 4T10 e R$29,7 milhGes em
2010.

Centro Profissional RibeirdoShopping: elevando a receita bruta

Com valor geral de vendas (VGV) de R$75,0 milhdes e 100% de suas 288 unidades
vendidas durante o periodo de pré-langcamento, a receita da venda de iméveis e os

custos relacionados estéo sendo registrados como receita da venda de imoveis e
custo dos imdveis vendidos de acordo com o progresso da construgdo. No 4T10, a Fotos da Construg&o do Cristal Tower
. . . _— _— F iro de 2011

Multiplan apropriou receitas de R$3,5 milhdes e despesas de R$2,6 milhdes. A em revereiro de

Multiplan tem participagdo de 100% no projeto, cuja entrega esta prevista para dezembro de 2012.
Despesas com Novos Projetos para Venda

As Despesas com Novos Projetos de torres comerciais para venda alcangaram R$4,4 milhdes em 2010, sendo R$2,8 milhdes

no 4T10, devido principalmente ao processo de locag¢éo do Centro Profissional RibeirdoShopping.

Expectativa de Despesas com Novos Projetos para Venda em 2011 para os projetos anunciados

Os projetos para venda, incluindo o Cristal Tower e o Centro Profissional RibeirdoShopping, deverdo ser responsaveis por
despesas com novos projetos entre R$4,1 milhdes e R$5,0 milhdes em 2011. O primeiro esti prestes a ser entregue e as
despesas com novos projetos devem estar relacionadas principalmente as despesas de corretagem, que serdo reconhecidas

de acordo com a evolugdo das obras (PoC — método de andamento fisico-financeiro da obra).

Favor considerar que esses dados sao relativos aos projetos ja anunciados e podem ser alterados quando, e se for o caso,

forem anunciados novos projetos.

9.2 Equivaléncia Patrimonial
Despesas legais e custos de manutencéo resultaram em equivaléncia patrimonial negativa de R$300 mil no 4T10

A equivaléncia patrimonial do empreendimento imobiliario Royal Green Peninsula apresentou uma reducao significativa, de um
impacto negativo de R$20,0 milhdes em 2009 para R$3,5 milhdes em 2010. No trimestre, a reducéo foi de 92,6%, passando de
R$4,6 milhdes no 4T09 para menos de R$300 mil no 4T10, devido principalmente a despesas legais e custos de manutencéo
das unidades restantes disponiveis para venda. No final de 2010, havia apenas quatro unidades para venda com um VGV
(valor geral de venda) de aproximadamente R$8,2 milh8es, a serem reconhecidos, quando vendidos, na linha de equivaléncia

patrimonial.
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10. Resultados Financeiros

10.1 Outras receitas e despesas operacionais

Em 2009, a Companhia apresentou R$22,4 milhdes na linha Outras Receitas Operacionais. A maior parcela, ou R$18,7
milh&es, resultou de um efeito ndo recorrente de compensacao de impostos relacionada a um crédito de PIS/COFINS originado

de uma aquisicao em 2006.

Em 2010, a Multiplan apresentou Outras Despesas Operacionais de R$10,3 milhdes, que resultaram de (i) R$2,3 milhdes
contabilizados como Outras Receitas Operacionais e (ii) uma provisdo de R$12,6 milhdes no balango patrimonial, conforme
explicado na demonstragdo de resultados do 3T10, que revisou e ajustou o montante de crédito do PIS/ICOFINS de R$18,7
milhdes para R$6,1 milhdes.

10.2 EBITDA

O EBITDA em 2010 atingiu R$350,2 milhdes, 15,2% maior que em 2009

Os resultados operacionais da companhia foram beneficiados por um aumento de 25,2% da receita liquida em 2010, aliado a
um crescimento mais lento nas despesas de shopping center e despesas de sede. Por outro lado, 0 aumento em despesas
com novos projetos e o impacto negativo da provisdo de PIS/COFINS reduziram parte dos ganhos de receita liquida,
resultando em um EBITDA 15,2% maior em 2010 em comparagio ao mesmo periodo do ano anterior.

EBITDA de R$111,0 milhdes no 4T10, 17,5% maior que no 4T09

O EBITDA apresentou um crescimento de 17,5% no 4T10, em comparagdo ao mesmo trimestre do ano anterior, superior ao
aumento de 12,8% na receita liquida, devido principalmente a uma reducgéo nas despesas da sede. Como resultado, a margem
EBITDA passou de 59,7% no 4T09 para 62,2% no 4T10.

Célculo do EBITDA (R$'000) 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 Var. %
Receita Liquida 178.388 158.097 A12,8% 604.375 482.734 A25,2%
Despesas de sede (22.962) (25.945) Y11,5% (93.098) (88.182) A5,6%
ggegg:sas de remuneragédo baseadas em opc¢des de (1.749) (1.047) A67.0% (5.675) (3.415) A66,2%
Despesas de shopping centers (19.313) (15.612) A23,7% (65.883) (61.778) A6,6%
Despesas com novos projetos para locagéo (8.882) (11.445) V22,4% (39.074) (18.187) A114,8%
Despesas com novos projetos para venda (2.796) (770) A263,1% (4.362) (1.085) A302,0%
Custo de imoéveis vendidos (12.498) (4.527) A176,1% (32.295) (8.539) A278,2%
Resultado de equivaléncia patrimonial (337) (4.576) ¥92,6% (3.511) (20.031) ¥82,5%
Outras receitas (despesas) operacionais 1.119 258 A333,7% (10.282) 22.438 nd
EBITDA 110.970 94.433 A17,5% 350.195 303.955 A15,2%
Margem EBITDA 62,2% 59,7% A248b.p 57,9% 63,0% V¥502b.p
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Anélise do EBITDA

+1245 p.b

_——— o m— =

I
+230p.b 70,4%
+303 p.b e p'b/ 68,1% |/

0
57.9% 61,0%

373.409 386.011

350.195

334.335

EBITDA 2010 EBITDA Antes do EBITDA Antes do EBITDA Antes do
Resultado Imobiliario  Resultado Imobiliario e | Resultado Imobiliario,
Despesas de Novos Despesas de Novos
Projetos Projetos e Provisao de
I_ PIS/Cofins

EBITDA 2010 (R$’000) e margem EBITDA (%) antes do resultado imobiliario, despesas com novos projetos e provisdo PIS/COFINS

A margem EBITDA da Companhia em 2010 foi afetada pelas margens da atividade imobiliaria que sdo mais baixas que as de
projetos para locacéo. Excluindo-se as receitas, custos, impostos sobre vendas e despesas com novos projetos para venda
desses empreendimentos imobiliarios do célculo do EBITDA, a margem EBITDA iria para 61,0% em 2010, 303 pontos-base
acima da margem ndo ajustada de 57,9% em 2010.

Além disso, se as despesas com novos projetos para locacdo também forem excluidas do cenério anterior, a margem EBITDA
de 2010 aumentaria para 68,1%, e o EBITDA subiria para R$373,4 milhdes, 6,6% superior aos valores ndo ajustados.

Ainda, o desempenho da companhia em 2010 foi negativamente afetado pela provisdo de PIS/ICOFINS, conforme mencionado
anteriormente. Seguindo a mesma metodologia, € ndo considerando a provisdo no calculo do EBITDA, o resultado seria uma
margem EBITDA de 70,4% em 2010.

+997 p.b

|
+422p.b +576p.b | 72,2%
62,2% Pl oo ('
I
I
|
I
I

110970 102.443

I
|
I
111.325 |
|
I
|

EBITDA 4T10 EBITDA Antes do EBITDA Antes do
Resultado do Imobilirio | Resultado Imobiliério e |
I Despesas de Novos
Projetos

EBITDA 4T10 (R$°000) e margem EBITDA (%) antes do resultado imobiliario e despesas com novos projetos

Excluindo-se as receitas, custos, impostos sobre vendas e despesas com novos projetos para venda dos empreendimentos
imobiliarios do calculo do EBITDA, a margem EBITDA seria de 66,4% no 4T10, 422 pontos-base acima da margem EBITDA

ndo ajustada.

Ainda, excluindo-se as despesas com novos projetos para locagdo do Ultimo cenario, a margem EBITDA no 4T10 aumentaria
para 72,2%.
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10.3 Resultados Financeiros, Divida e Disponibilidades
Posicao financeira e disponibilidade de fontes de recursos atraentes para novos projetos

A Multiplan encerrou 2010 com uma posi¢do de caixa liquido (ou divida liquida negativa) de T -1,09
R$245,0 milhdes, 33,1% inferior aos R$366,3 milhdes de dezembro de 2009. Em relacdo ao

trimestre anterior, a companhia apresentou uma queda de 20,2% em sua posi¢ao de caixa liquido.
8.781 8.614
No 4T10, o investimento decorrente da posigcdo de caixa liquido foi responsavel por um resultado

financeiro positivo de R$8,6 milhdes, 1,9% inferior aos R$8,8 milhdes no 4T09, quando a Multiplan
4709 4T10
Resultado financeiro (R$°000)

A posicao de caixa liquido no 4T10 diminuiu R$61,9 milhdes quando comparada a 30 de setembro de 2010, devido a (i)

encerrou o trimestre com uma posi¢éo de caixa liquido superior.

geracdo de EBITDA de R$111,0 milhdes no 4T10, sendo compensada principalmente pelo (i) CAPEX no mesmo periodo, que
somou R$139,0 milhdes divididos entre o desenvolvimento, expansdo e reforma dos shopping centers, aquisicdo de uma
participacdo adicional no Shopping Santa Ursula, e desenvolvimento de projetos imobiliarios, e (iii) fluxo de caixa de
financiamentos positivo em R$16,7 milhdes, resultado da entrada de novos recursos de R$38,0 milhdes (dos quais R$36,7
milhdes para o desenvolvimento do ParkShoppingSaoCaetano) e da saida de caixa em decorréncia da amortizacao de dividas
de R$21,4 milhdes.

R$410,0 milh6es em novos contratos de financiamento assinados, dos quais R$373,3 milhdes a serem sacados

A Multiplan continua em busca de novos financiamentos para custear o desenvolvimento de seu forte portfolio de projetos
anunciados e a serem anunciados. No segundo semestre de 2010, foram assinados R$410,0 milhdes em recursos para
custear parte desse crescimento, incluindo (i) um financiamento de R$140,0 milhdes com prazo de 10 anos para a construgéao
do ParkShoppingSaoCaetano, com um custo anual de TR +9,75% a.a., dos quais R$36,7 milhfes ja foram sacados, e (ii) um
financiamento de R$270,0 milhdes com prazo de 12 anos para a construcéo do VillageMall, com um custo anual de TR +9,75%
a.a.. A Companhia sacara os recursos desses financiamentos de acordo com a evolugdo das obras, evitando que 0s recursos

e 0s juros sejam apropriados no balanco antes do necessario. A Companhia continua em busca de oportunidades de

financiamento de acordo com as necessidades de seus investimentos.

Abertura de Situagdo Financeira (R$°000) 31/12/2010 30/9/2010

Dividas de Curto Prazo 204.496 210.208 ¥2,7%
Empréstimos e financiamentos 61.798 59.968 A31%
Obrigag6es por aquisicdo de bens 41.989 46.619 ¥9,9%
Debéntures 100.709 103.621 ¥2,8%
Divida de longo prazo 345.339 322.947 A6,9%
Empréstimos e financiamentos 246.378 218.759 A12,6%
Obrigag6es por aquisicdo de bens 98.961 104.188 ¥5,0%
Divida Bruta 549.835 533.155 A3,1%
Caixa 794.839 840.118 v5,4%
Divida Liquida (Caixa Liquido) (245.005) (306.963) ¥20,2%

100,7

= Empréstimos e financiamentos (bancos)
u Obrigag0es por aquisicdo de bens (terrenos e participagdes)

618 Debéntures
2,0 46,8 48,2 43,4
32,3 36,5 36,1 s 32,3
I [ I I 1 L N ~ [
. . . El s W = | |
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 >=2018

Perfil de amortizagédo da divida em 30 de dezembro de 2010 (R$ milh&es)
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Os indices financeiros permaneceram praticamente inalterados em comparacdo com 30 de setembro de 2010. A relacéo divida

4T10
MULT3

liquida/EBITDA permanece negativa (-0,7 vezes), e a relagdo divida bruta/EBITDA ficou em 1,6 vezes no 4T10.

Indicadores Financeiros*

Divida Liquida (Caixa Liquido)/EBITDA (12M)
Divida Bruta/EBITDA
Divida Liquida (Caixa Liquido)/AFFO

Divida Bruta/AFFO

Divida Liquida (Caixa Liquido)/Patrimdnio Liquido

Passivo/Ativo

Divida Bruta/Passivo

31/12/2010  30/9/2010
-0,7x -0,9x

1,6x 1,6x

-0,7x -0,9x

1,5x 1,5x

-8,3% -10,3%
26,5% 23,6%
51,5% 57,9%

* EBITDA e AFFO equivalem & soma dos 12 meses precedentes.

Reduzindo custos de financiamento

O endividamento da Multiplan continua a apresentar uma ampla selecdo de indices,

com o endividamento indexado aos indices TR e CDI representando 2/3 da divida

total. No 4T10, o endividamento indexado a TR continuou a aumentar sua participacao

no endividamento total da Companhia, passando de 40% no 3T10 para 45%.

A Multiplan exerceu seu contrato de SWAP em novembro de 2010, o que reduziu a

taxa de juros do financiamento bancéario do BarraShoppingSul de TR +9,75% a.a. para

TR +9,30% ao ano para o periodo de 12 meses findo em novembro de 2011. Em

dezembro de 2010, o saldo dessa linha de financiamento estava em R$103,9 milhdes.

Indicadores de endividamento em 31 de dezembro de 2010

Bancos
74%

Endividamento em
31 de dezembro de 2010

Pré-
Fixado
1%

IPCA

13%

indices de endividamento em
31 de dezembro de 2010

Curto Prazo Longo Prazo Total
Taxa de juros . Taxa de juros . Taxa de juros .

mJédial (R$ *000) mlédia1 (RS ‘000) mJédia1 (RS ‘000)
TILP 3,66% 10.744 3,53% 23.653 3,57% 34.397
IPCA 7,48% 29.106 7,00% 39.803 7,20% 68.909
TR 9,59% 32.150 9,68% 214.629 9,67% 246.779
CDI + 1,20% 3.193 1,31% 6.882 1,27% 10.075
% do CDI 2 12,75% 116.219 n.d. - 12,75% 116.219
IGP-M 2,99% 6.792 2,96% 59.918 2,96% 66.710
Pré-fixado 11,78% 6.024 4,50% 453 11,27% 6.477
QOutros n.d. 269 n.d. - n.d. 269
Divida bruta 204.496 345.338 549.835

1 Média ponderada da taxa de juros anual.
2 A taxa representa o custo da divida.

R ca it Dwida RS 000
TILP 6.00% 3.57% 9.79% 34,397
IPCA 5.12% 7.20% 12.69% 68,909
TR 0.69% 9.67% 10.42% 246,779
CDI + 10.75% 1.27% 12.16% 10,075
% do CDI 2 10.75% 118.63% 12.75% 116,219
IGP-M 10.63% 2.96% 13.91% 66,710
Pré-fixado 0.00% 11.27% 11.27% 6,477
Outros -0.03% - -0.03% 269
Total 5.08% 6.54% 11.62% 549,835

1 Média ponderada da taxa de juros anual.
2 A taxa representa o indexador como um percentual do CDI.
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10.4 Lucro Liquido Ajustado e FFO Ajustado

AFFO de R$368,2 milhdes em 2010 representa mais que o CAPEX necesséario para desenvolver um novo shopping center

O lucro liquido atingiu R$218,4 milhdes em 2010, 33,7% superior ao de 2009, impulsionado pelo desempenho operacional e
financeiro da Companhia, resultado de uma maior geracdo de receita bruta em relacéo as despesas. Em 2010, a Multiplan
contabilizou R$105,2 milhdes em imposto de renda e contribuicdo social diferidos devido principalmente as diferencas
temporais entre os livros contébeis e fiscais. Vale ressaltar que esses impostos diferidos nédo representam necessariamente
uma saida de caixa, mas sim uma provisao contabil, e, por essa razdo, ndo sédo considerados no lucro liquido ajustado. Em
2010 o lucro liquido ajustado aumentou para R$323,5 milhdes, um crescimento de 36,6% em relacdo a 2009. No 4T10,
aumentou 13,4%, atingindo R$93,1 milhdes.

O Fluxo de Caixa Operacional Ajustado (AFFO) aumentou 35,1% em 2010, para R$368,2 milhdes, e seria suficiente para
financiar pelo menos um novo shopping center por ano. Quanto ao 4T10, a Companhia registrou um AFFO de R$106,0
milhdes, um crescimento de 15,7% quando comparado ao 4T09. Com uma geragédo de caixa forte, constante e crescente, uma
sélida posi¢céo de caixa e fontes de financiamento atraentes, a companhia esté financeiramente preparada para entregar seus

projetos anunciados e a serem anunciados.

Célculo do FFO Ajustado & Lucro Liquido Var. %

Lucro Liquido 72.348 31.245 A131,5% 218.383 163.339 A33,7%
gﬂgﬁjgosde renda e contribui¢do social 20.746 50.815 v59,2% 105.155 73.476 A431%
Lucro Liquido Ajustado 93.094 82.060 A13,4% 323.538 236.815 A36,6%
Depreciacdes e amortizacdes 12.862 9.493 A34,7% 44,613 35.753 A24,8%
FFO Ajustado 105.956 91.609 A15,7% 368.151 272.568 A35,1%
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11. Portifélio
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@88 71%do PIB

do pais

88 55% da popula-
& ¢do do pais

74% de toda
& a ABL do pais
se encontra na
regido Sul e
Sudeste

Fonte: IGBE (2008) e ABRASCE (2009)

4T10
MULT3

Taxa média de

Portifélio Estado % Multiplan ABL total ocupagio (4T10)
Shopping centers em operacgéao (100%)

BH Shopping MG 80,0% 47.547 m? 99,8%
RibeirdoShopping SP 76,2% 46.784 m? 98,8%
BarraShopping RJ 51,1% 69.278 m? 99,8%
MorumbiShopping SP 65,8% 55.085 m2 99,8%
ParkShopping DF 59,6% 51.526 m? 99,9%
DiamondMall MG 90,0% 21.388 m2 99,8%
New York City Center RJ 50,0% 22.271 m? 99,5%
Shopping AndliaFranco SP 30,0% 50.974 m2 99,9%
ParkShoppingBarigti PR 84,0% 49.917 m?2 99,7%
Péatio Savassi MG 96,5% 17.254 m2 100,0%
Shopping Santa Ursula SP 62,5% 23.132 m2 88,3%
BarraShoppingSul RS 100,0% 68.400 m2 98,9%
Shopping Vila Olimpia SP 30,0% 28.274 m2 88,5%
Sub-total em operagédo 67,3% 551.830 m2 98,6%

Shopping centers em desenvolvimento

ParkShoppingSaoCaetano SP 100,0% 38.973 m2 -
Shopping Maceid AL 50,0% 35.470 m2 -
Shopping Jundiai SP 100,0% 35.418 m2 -
Village Mall RJ 100,0% 25.653 m2 -
ParkShopping Campo Grande ! RJ 90,0% 40.743 m2 -
Sub-total shopping centers em desenvolvimento 87,6% 176,257 m2

Torres para locagdo em desenvolvimento

Morumbi Business Center SP 100,0% 10.150 m? -
ParkShopping Corporate DF 50,0% 13.360 m2 -
Morumbi Corporate SP 100,0% 73.388 m2 -
Sub-total torres paralocagdo em desenvolvimento 93,1% 96,898 m”

Portfélio total 74, 7% 824.986 m? 98,6%

1 Multiplan sera responsavel por 100% do CAPEX
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12. Estrutura Societaria

4T10
MULT3

A estrutura societaria da Multiplan, conforme descrita no quadro abaixo, reflete suas participacdes em 31 de dezembro de

2010. A Companhia possui 179.197.214 a¢des emitidas, das quais 167.338.867 séo acdes ordinarias e 11.858.347 séo acoes

Free Float

preferenciais.

22,25%

rl_

Multiplan Planejamento}

Maria Helena
Kaminitz Peres

0,06% ON
0,06% Tota

Participagoes e
Administragdo S.A.

77,75% T

0,12% ON
0,11% Total

33.39% ON
31.18%Total

1,00%1

Multiplan
Administradora de
Shopping Centers Ltda.

99,00%
——

Embraplan
Empresa Brasileira
de Planejamento Ltda.

100,00%j
D

2,00%

SCP Royal Green

98,00%
Peninsula D E—

Renasce -
Rede Nacional de
Shopping Centers Ltda.

99,99%
I—

‘88 Multipl

Shopping Centers

BarraShopping
BarraShoppingSul

BH Shopping

DiamondMall
MorumbiShopping

New York City Center
ParkShopping
ParkShoppingBarigtii

Pétio Savassi
RibeirdoShopping
ShoppingAnaliaFranco
Shopping Vila Olimpia
Shopping Santa Ursula
Shopping Macei6 1
ParkShopping SdoCaetano !
Shopping Jundiai !
VillageMall 1

ParkShopping Campo Grande *

1 Em desenvolvimento

41,70% ON
38,94% Total

dan

24,07% ON
100,00% PN
29,10% Total

0,63% ON
0,59% Total

Ontario Teachers’
Pension Plan
0,
1700480 4_| 100,00%
Ontario Inc.

%

51,07%
100,0%
80,00%
90,00%
65,78%
50,00%
59,63%
84,00%
96,50%
76,17%
30,00%
30,00%
62,50%
50,00%
100,0%
100,0%
100,0%
90,00%

CAA -

0,
99,00% Corretagem e Consultoria

Publicitaria Ltda.

99,61% CAA -
Eummmmmg  Corretagem Imobiliaria Ltda.

100,00%
——

Patio Savassi Administragao

de Shopping Center Ltda.

41,96% MPH
4 Empreend. Imobiliario Ltda.
50,00% Manati Empreendimentos e
> Participacdes S.A.

50,00%

Haleiwa Empreendimentos

S

Imobiliarios S.A.

A participacdo que a Multiplan possui nas seguintes Sociedades de Propdsito Especifico (SPE) MPH, Manati e Haleiwa, esta

descrita abaixo:

MPH: esta SPE é a empresa holding que detém uma participacdo de 71,5% no Shopping Vila Olimpia. A Multiplan tem uma

participacéo de 42,0% na MPH, que resulta em uma participacdo de 30,0% no capital total do Shopping Vila Olimpia. Manati é

a holding que possui uma participacdo de 75,0% no Shopping Santa Ursula, em Ribeirdo Preto, SP, em que a Multiplan tem

uma parceria 50/50. Finalmente, a Haleiwa é a SPE do Shopping Maceid, em que a participa¢éo da Multiplan é de 50%.
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13. Mercado de Capitais

As ac¢bes da Multiplan (MULT3 na BM&F BOVESPA: MULT3 BZ na Bloomberg) encerraram 2010 cotadas a R$36,90/a¢éo,
uma valorizagdo de 14% quando comparado a Ultima cota¢do de 2009. O principal indice da Bolsa de Valores de Sao Paulo, o

Ibovespa, registrou valorizagéo de 1% durante o0 mesmo periodo.

Pts. base Volume Médio Negociado (15 dias) ——Multiplan ——lbovespa R?_M;gﬁes
130 -

r 20
115 + - 15

r 10
100

r5

85 0

dez-09 fev-10 mar-10 abr-10 mai-10 jun-10 ago-10 set-10 out-10 nov-10 dez-10

Variagdo: MULT3, Ibovespa e volume MULT3
Base 100 = 31 de dezembro de 2009

Em comparac&o com os indices da Bolsa de Valores dos quais a MULT3 faz parte (indice Brasil — IBRX, indice de Construcéo

Civil e Imobiliario — IMOB, indice Small Cap — SMLL, indice Tag Along — ITAG e indice de Governanga Corporativa — IGC), a

acéo teve uma valorizacdo superior, exceto em relacdo ao indice Small Cap, conforme demonstrado no gréafico abaixo.

MULT3 === |BOV

IBRX e |GC — IMOB
r 130

125

120

115

110

105

100

95

90

80
dez-09 fev-10 mar-10 abr-10 mai-10 jun-10 ago-10 set-10 out-10 nov-10 dez-10

Variagdo: MULT3, IBRX, IMOB, SMLL, ITAG e IGC
Base 100 = 31 de dezembro de 2009

ITAG — SMLL Pts.
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O volume diario médio negociado aumentou 67,7% entre 2009 e 2010, e atingiu R$11,1 milhdes. Em 31 de dezembro de 2010,

o valor de mercado da Multiplan era de R$6,6 bilhGes.

MULT3 na BM&FBOVESPA 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 Var. %

Preco médio R$ 37,34 R$ 30,22 23,5% R$ 33,02 R$ 21,59 53,0%

Preco de fechamento R$ 36,90 R$ 32,45 13,7% R$ 36,90 R$ 32,45 13,7%

Volume médio diario negociado R$ 16,1 M R$ 14,6 M 10,1% R$ 11,1 M R$ 6,6 M 67,7%

Valor médio de mercado R$6,7B R$54B 24,8% R$598B R$348B 73,1%
Adm+Tesouraria

0,6%

Em dezembro de 2010, o Sr. José Isaac Peres
possuia participagdo direta e indireta de 31,3%
da Companhia, e o Ontario Teachers Pension OTPP*
Plan (OTPP), 29,1%. O free-float era 29,1%

equivalente a 38,9% do total de a¢des emitidas,

MTP+Peres

que ficou em 179.197.214 em dezembro de 31,3%

2010.

Estrutura acionaria em 31 de dezembro de 2010
(*) OTPP — Ontario Teachers Pension Plan

Programa de recompra de agdes

O segundo programa de recompra de a¢g6es da Multiplan foi aprovado pelo Conselho de Administracdo em fevereiro de 2010.
Seu objetivo era utilizar fundos disponiveis da Companhia para maximizar o valor para o acionista, podendo também ser
utilizado para atender a futuros exercicios de opgdo de acBes dentro do escopo do Plano de Opgdo de Compra de Acdes
emitidas pela Multiplan. Até 31 de dezembro de 2010, um total de 976.400 ac¢des havia sido adquirido no programa de

recompra de a¢des, encerrado no dia 3 de fevereiro de 2011.

O saldo de ag¢des mantidas em tesouraria em 31 de dezembro de 2010 era de 1.051.376 de agfes.

Eventos Recentes

No dia 22 de fevereiro de 2011, a Companhia aprovou o terceiro programa de recompra de agdes. A vigéncia do programa é
de 365 dias, a partir de 23 de fevereiro de 2011.

O programa visa a recompra de até 3.600.000 ac¢des ordinarias nominativas. O programa podera também ser utilizado para
comprar acgdes para atender a futuros exercicios de opg¢bes dentro do escopo do Plano de Opc¢édo de Compra de Acdes
emitidas pela Multiplan. O total de a¢Bes sujeitas a recompra representa, nesta data, 5,2% do total de 69.410.628 ac¢8es

ordinarias em circulagdo no mercado, em conformidade com definicdo constante do artigo 5° da Instru¢do CVM n.° 10/80.
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14. Anexos

Indicadores Financeiros e Operacionais

Indicadores (R$ '000)

Receita Bruta 195.337 174.245 A12,1% 662.624 534.368 A24.0%
Receita Liquida 178.388 158.097 A12,8% 604.375 482.734 A252%
Receita Liquida R$/m? 501 R$/m? 486 R$/m? A3,0% 1.749 R$/m2  1.513 R$/m? A15,6%
Receita Liquida US$/pé2 28,0 US$/pé? 25,9 US$/pé? A82% 97,9 US$/pé2 80,6 US$/pé? A21,5%
Receita de Locagdo com Linearidade 119.417 123.533 v3,3% 421.218 366.180 A15,0%
Receita de Locagdo R$/m?2 335 R$/m? 380 R$/m? v 11,8% 1.219 R$/m2  1.148 R$/m? A6,2%
Receita de Locagdo US$/pé2 18,8 US$/pé2 20,2 US$/pé? ¥7,3% 68,2 US$/pé? 61,1 US$/pe? A11,6%
Receita Mensal de Locagdo R$/m? 112 R$/m? 127 R$/m2 v 11,8% 102 R$/m?2 96 R$/m? A6,2%
Receita Mensal de Locagdo US$/pé2 6,3 US$/pé2 6,7 US$/pé2 ¥7,3% 5,7 US$/pé2 5,1 US$/pé2 A11,6%
Resultado Operacional Liquido (NOI) 139.941 119.673 A16,9% 419.735 353.361 A18,8%
NOI R$/m? 393 R$/m? 368 R$/m? A6,7% 1.215 R$/m2  1.107 R$/m? A9 7%
NOI US$/pé2 22,0 US$/pé2 19,6 US$H/pé2 A12,1% 68,0 US$/pé2 59,0 US$/pé2 A 15,3%
Margem NOI 87,9% 88,5% V59 b.p 86,4% 851% A131b.p
NOI por Agéo R$ 0,78 R$ 0,67 A16,0% R$ 2,34 R$ 1,99 A17,8%
Despesas de Sede 22.962 25.945 ¥11,5% 93.098 88.182 A5,6%
Despesas de Sede / Receita liquida 12,9% 16,4% V354 b.p 15,4% 18,3% V286 b.p
EBITDA 110.970 94.433 A17.5% 350.195 303.955 A152%
EBITDA R$/m2 311 R$/m? 290 R$/m? A72% 1.013 R$/m? 953 R$/m? A6,4%
EBITDA US$/pé? 17,4 US$/pé2 15,5 US$/pé? A127% 56,7 US$/pé2 50,7 US$/pé? A11,8%
Margem EBITDA 62,2% 59,7% A248 b.p 57,9% 63,0% V¥502b.p
EBITDA por A¢éo R$ 0,62 R$ 0,53 A16,5% R$ 1,95 R$ 1,71 A14.2%
Lucro Liquido Ajustado 93.094 82.060 A13,4% 323.538 236.815 A 36,6%
Lucro Liquido Ajustado R$/m? 261 R$/m? 252 R$/m? A3.5% 936 R$/m? 742 R$/m? A26,2%
Lucro Liquido Ajustado US$/pé2 14,6 US$/pé? 13,4 US$/pé2 A88% 52,4 US$/pé2 39,5 US$/pe? A32,6%
Margem Liquida Ajustada 52,2% 51,9% A28 b.p 53,5% 49,1%  A448b.p
Lucro Liquido Ajustado por Agéo R$ 0,52 R$ 0,46 A12,5% R$ 1,81 R$ 1,33 A355%
FFO Ajustado 105.956 91.609 A157% 368.151 272.568 A351%
FFO Ajustado R$/m? 297 R$/m? 282 R$/m2 A55% 1.065 R$/m? 854 R$/m? A247%
FFO Ajustado US$ 63.829 52.513 A21,5% 221.778 156.244 A41.9%
FFO Ajustado US$/pé2 16,6 US$/pé? 15,0 US$/pé2 A 10,9% 59,6 US$/pé2 45,5 US$/pe? A31,1%
Margem FFO Ajustado 59,4% 57,9% A145b.p 60,9% 56,5% A445b.p
FFO Ajustado por Agéo R$ 0,59 R$ 0,52 A14.7% R$ 2,05 R$ 1,53 A 33,9%
Délar (US$) Final do Trimestre $1,66 $1,74 V4,8% $1,66 $1,74 V4,8%
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Indicadores Financeiros e Operacionais

4T10
MULT3

Indicadores (R$ '000)

Nidmero de Acdes 179.197.214 177.699.741 A0,8% 179.197.214  177.699.741 A0,8%
Acdes Ordinarias 167.338.867 165.841.394 A0,9% 167.338.867 165.841.394 A0,9%
Acdes Preferenciais 11.858.347 11.858.347 A0,0% 11.858.347 11.858.347 A0,0%

Preco Médio da Agédo R$ 37,34 R$ 30,22 A23,5% R$ 33,02 R$ 21,59 A53,0%

Preco Final da Agédo R$ 36,90 R$ 32,45 A13,7% R$ 36,90 R$ 32,45 A13,7%

Volume Médio Diario Negociado 16.097 14.614 A10,1% 11.108 6.622 AG7,7%

Valor de Mercado (R$ '000) 6.612.377 5.766.357 A14.7% 6.612.377 5.766.357 A14.7%

Délar (US$) Final do Trimestre $1,66 $1,74 V4,8% $1,66 $1,74 V4,8%

Divida Bruta (R$ '000) 549.835 461.684 A19,1% 549.835 461.684 A19,1%

Caixa (R$ '000) 794.839 827.967 ¥4,0% 794.839 827.967 V4,0%

Divida Liquida (R$ '000) (245.004) (366.283) ¥33,1% (245.004) (366.283) v33,1%

Lucro/Agéo R$ 0,40 R$0,18 A129,6% R$ 1,22 R$ 0,92 A32,6%

NOI/Agéo R$ 0,78 R$ 0,67 A 16,0% R$ 2,34 R$ 1,99 A17,8%

P/FFO Ajustado (Gltimos 12 meses) 17,96 x 21,16 x V15,1% 17,96 x 21,16 x v¥15,1%

EV/EBITDA (Ultimos 12 meses) 18,18 x 17,77 x A2,3% 18,18 x 17,77 x A2,3%

Divida Liquida /EBITDA (Ultimos 12 meses) (0,70) x (1,21) x V41,9% (0,70) x (2,21) x Y41,9%

Indicadores (R$ '000)

ABL Total Final 551.830 m2 533.741 m2 A3,4% 551.830 m2 533.741 m2 A 3,4%
ABL Prdpria Final 371.596 m? 347.985 m? A6,8% 371.596 m? 347.985 m? A6,8%

ABL Prépria % 67,3% 65,2% A214b.p 67,3% 65,2% A214b.p
ABL Total Ajustada (média) * 534.725 m2 508.301 m? A52% 521.629 m? A477.767 m? A9,2%
ABL Propria Ajustada (média) * 356.384 m? 325.169 m? A9,6% 345.567 m? 319.096 m? A8,3%
Vendas Totais 2.430.844 2.023.848 A20,1% 7.475.923 6.109.019 A224%

Vendas Totais R$/m? 4.546 R$/m2 3.982 R$/m? A14,2% 14.332 R$/m2 12.787 R$/m2 A12,1%

Vendas Totais US$/pé? 254,4 US$/pé2  212,0 US$/pé? A20,0% 802,1US$/pé> 680,9 US$/pé? A17,8%
Vendas nas Mesmas Lojas R$/m? n.d. n.d. A12,6% n.d. n.d. A12,4%
Vendas na Mesma Area R$/m? n.d. n.d. A13,8% n.d. n.d. A14,6%
Aluguel nas Mesmas Lojas R$/m? n.d. n.d. A12,0% n.d. n.d. A6,9%
Aluguel na Mesma Area R$/m? n.d. n.d. A10,1% n.d. n.d. A6,2%
Custos de Ocupacéo 11,9% 11,8% A11bp 11,4% 11,9% VY44 b.p

Aluguel como % das Vendas 7,6% 7,8% V18 b.p 7,6% 8,0% VY42 b.p

Outros como % das Vendas 4,3% 4,0% A28 b.p 3,9% 3,9% V1b.p
Turnover 0,7% 2,1% V141 b.p 3,9% 6,0% V204 b.p
Taxa de Ocupacao 98,6% 96,9% A165b.p 98,6% 96,9% A165b.p
Inadimpléncia (Atraso 25 dias) 0,8% 0,6% A25b.p 1,2% 2,7% V155 b.p
Perda de Aluguel 1,6% 1,2% A32b.p 0,9% 0,9% Al1bp

1 ABL ajustada corresponde a média da ABL do periodo excluindo 14 mil m2 do supermercado BIG, no BarraShoppingSul.
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Demonstragio de Resultados (R$°000)

(GEN00)] Var. % 2010 2009 Var. %
Receita de locacao de lojas 138.075 117.533 A17,5% 416.114 360.180 A15,5%
Receita de servigos 18.793 17.870 A52% 72.926 73.372 ¥0,6%
Receita de cesséo de direitos 9.328 7.680 A21,5% 35.241 26.990 A30,6%
Receita de estacionamento 21.179 17.752 A 19,3% 69.504 54.959 A26,5%
Receita de venda de iméveis 26.453 7.102 A272,5% 61.428 11.869 A417,5%
Apropriacdo de receita de aluguel linear (18.658) 6.000 n.d. 5.104 6.000 ¥ 14,9%
Outras receitas 167 308 V45,8% 2.307 998  A131,2%
Receita Bruta 195.337 174.245 A12,1% 662.624 534.368 A24,0%
Impostos e contribui¢cBes sobre vendas e servicos prestados (16.949) (16.148) A5,0% (58.249) (51.634) A12,8%
Receita Liquida 178.388 158.097 A12,8% 604.375 482.734 A25.2%
Despesas de sede (22.962) (25.945) ¥ 11,5% (93.098) (88.182) A5,6%
Despesas de remuneracéo baseadas em opcdes de agdes (1.749) (1.047) A67,0% (5.675) (3.415) A66,2%
Despesas de shopping centers (19.313) (15.612) A23,7% (65.883) (61.778) A6,6%
Despesas com novos projetos para locagéo (8.882) (11.445) ¥22,4% (39.074) (18.187) A114,8%
Despesas com novos projetos para venda (2.796) (770) A263,1% (4.362) (1.085) A 302,0%
Custo de imoéveis vendidos (12.498) (4.527) A176,1% (32.295) (8.539) A278,2%
Resultado de equivaléncia patrimonial (337) (4.576) ¥92,6% (3.511) (20.031) v82,5%
Outras receitas (despesas) operacionais 1.119 258  A333,7% (10.282) 22.438 n.d.
EBITDA 110.970 94.433 A17,5% 350.195 303.955 A152%
Receitas financeiras 22.214 19.964 A11,3% 89.122 36.274  A1457%
Despesas financeiras (13.600) (11.183) A21,6% (45.579) (41.388) A10,1%
Depreciagdes e amortizagdes (12.862) (9.549) A34,7% (44.613) (35.753) A24,8%
Lucro Antes do Imposto de Renda 106.722 93.665 A13,9% 349.125 263.088 A32,7%
Imposto de renda e contribui¢éo social (10.382) (11.982) V13,4% (14.972) (26.284) v43,0%
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos (20.746) (50.815) ¥59,2% (105.155) (73.476) A43,1%
Participacdo dos acionistas minoritarios (3.246) 377 n.d. (10.615) 11 n.d.
Lucro Liquido 72.348 31.245  A131,6% 218.383 163.339 A33,7%
(REN[0)] 4T10 4T09 Var. % 2010 2009 Var. %
EBITDA 110.970 94.433 A17,5% 350.195 303.955 A152%

Margem EBITDA 62,2% 59,7%  A248b.p 57,9% 63,0%  V¥502b.p
Lucro Liquido Ajustado 93.094 82.060 A13,4% 323.538 236.815 A36,6%

Margem liquida ajustada 52,2% 51,9% A28b.p 53,5% 49,1% A448 b.p
FFO Ajustado 105.956 91.609 A157% 368.151 272.568 A351%

Margem FFO ajustado 59,4% 57,9% A145b.p 60,9% 56,5% A445b.p
NOI - sem efeito da linearidade 139.941 119.673 A16,9% 419.735 353.361 A18,8%

Margem NOI sem efeito da linearidade 87,9% 88,5% V59 b.p 86,4% 85,1% A 131 b.p
NOI - com efeito da linearidade 121.283 125.673 v3,5% 424.839 359.361 A18,2%

Margem NOI com efeito da linearidade 86,3% 88,9% V269 b.p 86,6% 85,3% A124 b.p
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4T10

MULT3

Balango Patrimonial (R$’000)

ATIVO 31/12/2010 31/12/2009 Variacado %
Ativo Circulante

Disponibilidades e valores equivalentes 794.839 827.967 ¥4,0%
Contas a receber 180.122 115.117 A56,5%
Empréstimos e adiantamentos diversos 17.177 30.985 V44,6%
Impostos e contribui¢cdes sociais a compensar 21.892 38.744 V43,5%
Outros 14.153 3.483 A 306,3%
Total do Ativo Circulante 1.028.183 1.016.296 A1,2%
Ativo néo Circulante

Contas a receber 36.154 18.028 A 100,5%
Terrenos e imdveis a comercializar 33.183 141.268 v76,5%
Empréstimos e adiantamentos diversos 8.658 9.908 V12,6%
Imposto de renda e contribuigdes social diferidos 8.737 113.891 ¥92,3%
Outros 23.286 21.631 A7.7%
Investimentos 12.018 15.382 v21,9%
Propriedades para investimento 2.496.675 2.006.505 A24.4%
Imobilizado 18.504 15.582 A18,8%
Intangivel 320.588 309.475 A 3,6%
Total do Ativo ndo Circulante 2.957.803 2.651.670 A11,5%
Total do Ativo 3.985.986 3.667.966 A87%

PASSIVO 31/12/2010 31/12/2009 Variacao %
Passivo Circulante

Empréstimos e financiamentos 61.798 41.660 A48,3%
Contas a pagar 79.384 66.762 A18,9%
Obrigag6es por aquisi¢éo de bens 41.989 62.122 v32,4%
Impostos e contribuigbes a recolher 25.900 24.904 A4,0%
Dividendos a pagar 51.469 40.521 A27,0%
Receitas diferidas 42.163 54.279 v22,3%
Valores a pagar a partes relacionadas 94.274 92.214 A22%
Debéntures 100.709 386 n.d.
Adiantamentos de clientes 10.879 9.559 A13,8%
Outros 2.277 1.743 A 30,6%
Total do Passivo Circulante 510.842 394.150 A29,6%
Passivo néo Circulante

Empréstimos e financiamentos 246.378 130.035 A89,5%
Debéntures - 100.000 n.d.
Obrigag6es por aquisi¢do de bens 98.961 127.481 v22,4%
Parcelamento de impostos 1.122 1.359 vY17,4%
Proviséo para contingéncias 21.662 21.435 A1,1%
Receitas diferidas 141.570 77.698 A822%
Total do Passivo nao Circulante 509.693 458.008 A11,3%
Patrimdnio Liquido

Capital social 1.761.662 1.745.097 A0,9%
Reserva de capital 969.186 961.691 A0,8%
Reserva de lucros 268.060 122.408 A119,0%
Gasto com emisséo de acdes (21.016) (20.837) A0,9%
Ac¢les em tesouraria (34.769) (4.624) A651,9%
Participagéo dos acionistas minoritarios 22.328 12.073 A84,9%
Total do Patriménio Liquido 2.965.451 2.815.808 A5,3%
Total do Passivo e Patrimonio Liquido 3.985.986 3.667.966 A8,7%
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Demonstragio de Fluxo de Caixa (R$’000)

Fluxo de Caixa (R$'000)
Fluxo de caixa operacional
Lucro antes dos impostos

Depreciagdes e amortizagdes

Atualizagao de debéntures, empréstimos e obriga¢es por aquisi¢cdo de bens

Outros ajustes ao lucro liquido
(Aumento) reducéo de ativo circulante
Aumento (redugéo) de passivo circulante

Fluxo de caixa gerado pelas operagdes

Fluxo de caixa de investimentos

Aumento nos empréstimos e adiantamentos diversos
(Aumento) reduc@o em propriedades para investimentos
Adi¢cbes em Imobilizado

Adicdes em intangivel

Outros

Fluxo de caixa usado nas atividades de investimento

Fluxo de caixa de financiamentos

Aumento (reducdo) de empréstimos e financiamentos

Emissé&o de debéntures

Pagamento de juros dos empréstimos e financiamentos obtidos
Aumento do valor a pagar a partes relacionadas

Aumento de capital social

Aumento de capital social

Outros

Fluxo de caixa gerado pelas atividades de financiamento

Fluxo de caixa
Disponibilidades e valores equivalentes no inicio do periodo
Disponibilidades e valores equivalentes no final do periodo

Variag&o no caixa

2010

349.125
44613
42.669

(36.380)
29.481
28.239

457.747

17.020
(524.234)
(4.286)
(13.186)
7.230
(517.456)

135.016
(37.307)
2.060
16.565
(60.889)
(28.864)
26.581

(33.128)
827.967
794.839
(33.128)

4T10
MULT3

2009

263.088
35.753
11.144
(4.740)

(50.772)
78.970

333.443

(11.777)
(481.664)
(1.670)
(887)
(10.933)
(506.931)

(65.726)
100.000

(5.876)

68.434
792.350
(20.084)
(35.228)
833.870

660.382
167.585
827.967
660.382
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Glossario e Acrébnimos

ABL: Area Bruta Locavel, que corresponde ao somatério de todas as areas disponiveis para a locacdo nos shopping centers, exceto
merchandising.

ABL Prépria: ou ABL da companhia ou ABL Multiplan, refere-se a ABL total ponderada pela participacdo da Multiplan em cada shopping.

ABL Prépria Esperada: ABL correspondente a participagdo da Companhia nos projetos em desenvolvimento.

Aluguel Complementar: E a diferenca (quando positiva) entre o aluguel minimo e o aluguel com base em porcentagem de vendas paga como

aluguel, conforme definida em contrato.

Aluguel Dobrado: Aluguel extra cobrado normalmente em dezembro da maioria dos locatéarios, devido as maiores vendas promovidas pelo
natal, além de maiores despesas incorridas nesta época do ano.

Aluguel na Mesma Area (na sigla em inglés SAR): E a relagéo entre o aluguel faturado em uma mesma &rea no ano anterior com o ano

atual menos a taxa de vacancia.

Aluguel nas Mesmas Lojas (na sigla em inglés SSR): Aluguel faturado de lojas em Acrénimos:

operacdo ha mais de um ano. BHS BH Shopping

o ) E . = _
Aluguel Minimo (ou Aluguel-Base): E o aluguel minimo do contrato de loca¢éo de um BRS BarraShopping

BSS BarraShoppingSul
CPRBS Centro Prof. RibeirdoShopping

lojista. Caso um lojista ndo tenha contratado um aluguel-base, o aluguel minimo sera
uma porcentagem de suas vendas.
Banco de Terrenos: Terrenos adquiridos pela Multiplan para empreendimentos

futuros. DMM DiamondMall

CAGR: Compounded Annual Growth Rate. Taxa Composta de Crescimento Anual. MAC Shopping Macei6
Corresponde a taxa média de crescimento em bases anuais. MBC Morumbi Business Center
CAPEX: Capital Expenditure. E a estimativa do montante de recursos a ser MBS MorumbiShopping

desembolsado para o desenvolvimento, expansdo ou melhoria de um ativo. O valor .
MTE Multiplan

capitalizado representa a variagdo do ativo permanente, imobilizado, intangivel,

propriedades para investimento e depreciagao. Nyce New York City Center

CDI: Certificado de Depdsito Interbancario. Certificados emitidos pelos bancos para JDS Shopping Jundiai

geracdo de liquidez. Sua taxa média de 1 (um) dia, anualizada, é utilizada como PCG ParkShopping Campo Grande
referéncia para as taxas de juros da economia brasileira. PKB ParkShoppingBarigui

Cesséo de Direitos (CD): Cesséo de Direitos é o valor pago pelo lojista para ingressar PKS ParkShopping

no shopping center. O contrato de cessao de direitos, quando assinado, é reconhecido PKC ParkShopping Corporate

na conta de receita diferida e na conta de recebiveis, mas sua receita é reconhecida na . .
PSC ParkShoppingS&oCaetano

conta de receita de cesséo de direitos em parcelas lineares, somente no momento de " )
PSS Patio Savassi

uma abertura, pelo periodo do contrato de locagéo. Cessao de Direitos ndo recorrentes

refere-se a contratos de lojas novas em novos empreendimentos ou expansées RBS RibeirdoShopping

(inaugurados nos (ltimos 5 anos). Cessdo de Direitos “Operacional” refere-se a lojas SAF ShoppingAnaliaFranco
gue estdo mudando em um shopping center ja em funcionamento. SSuU Shopping Santa Ursula
Custo de Ocupacdo: E o custo de locagdo de uma loja como porcentagem das SVO Shopping Vila Olimpia

vendas. Inclui o aluguel e outras despesas (despesas de condominio e fundo VLG Village Mall

promocional).

Crescimento Orgénico: Crescimento da receita que ndo seja oriundo de aquisi¢cdes, expansdes e novos empreendimentos apurados no

periodo em questéo.

Debénture: instrumento de divida emitido pelas companhias para captagdo de recursos. As debéntures da Multiplan sdo do tipo ndo
conversiveis, significando que ndo podem ser convertidas em acdes. Além disso, o titular da debénture néo tem direito a voto.

Despesas com Novos Projetos para Locacdo: Despesas pré-operacionais, atreladas a projetos greenfield e expansdes, referem-se a parte

do CAPEX contabilizada como despesa na demonstracéo de resultados, conforme estabelecido no pronunciamento CPC 04 em 2009.

Despesas com Novos Projetos para Venda: Despesas pré-operacionais, geradas nas operagdes de desenvolvimento imobiliario para venda,
referem-se a parte do CAPEX contabilizada como despesa na demonstracéo de resultados, conforme pronunciamento CPC 04 em 2009.
EBITDA: Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortization. Lucro (prejuizo) liquido adicionado das despesas com IRPJ e CSLL,
resultado financeiro, depreciacdo e amortizagdo. O EBITDA nédo possui uma definigdo Unica, e sua definicdo pode ndo ser comparavel ao
EBITDA utilizado por outras companhias.

Efeito da Linearidade: Método contabil que tem como objetivo retirar a volatilidade e sazonalidade das receitas de aluguel. O reconhecimento

contabil da receita de locacao, incluindo o aluguel dobrado e reajustes contratuais quando aplicaveis, é baseado na linearizacdo da receita
durante o prazo do contrato independente do prazo de recebimento..
Efeito do reajuste no IGP-DI: E a média ponderada do aumento mensal do IGP-DI com um més de atraso, dividida pela porcentagem da ABL

ajustada no respectivo més.
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EPS: Earnings per Share. Ganhos por A¢éo; constitui-se do Lucro Liquido dividido pelo nimero total de agdes da companhia.
Equivaléncia Patrimonial: A contabilizagdo do resultado da participacdo societaria em coligadas é demonstrada na demonstracdo do

resultado da controladora como equivaléncia patrimonial, representando o lucro liquido atribuivel aos acionistas da coligada.
FFO Ajustado (Fluxo de Caixa Operacional Ajustado): E a soma do Lucro Liquido Ajustado, depreciacéo e amortizagéo.

Greenfield: Desenvolvimento de novos projetos de shopping centers.
IBGE: Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.
IGP-DI (indice_Geral _de Precos - Disponibilidade Interna): indice de inflagéo apurado pela Fundac&do Getdlio Vargas, com periodo de

coleta do primeiro ao ultimo dia do més de referéncia e divulgacédo préxima ao dia 20 do més posterior. Possui a mesma composigéo do IGP-M
(Indice Geral de Precos do Mercado), diferenciando-se apenas o periodo de coleta.
IPCA (indice de Precos ao Consumidor Amplo): Calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, é o indicador nacional de

inflagcéo controlado pelo Banco Central do Brasil.

Lojas Ancora: Grandes lojas conhecidas pelo pablico, com caracteristicas estruturais e mercadoldgicas especiais, que funcionam como forga
de atragdo de consumidores, assegurando permanente afluéncia e transito uniforme destes em todas as areas do shopping center. As lojas
devem ter mais de 1.000 m2 para serem consideradas ancoras.

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

Lucro Liguido Ajustado: Lucro Liquido Ajustado pelas despesas ndo recorrentes com o IPO, custos de reestruturagédo e amortizagdes de agio

provenientes de aquisigdes e fusdes (incluindo impostos diferidos).

Margem EBITDA: EBITDA dividido pela Receita Liquida.

Margem NOI: NOI dividido pela receita de locagéo e receita liquida de estacionamento.

Merchandising: E todo tipo de locagdo em um shopping ndo vinculada a uma area da ABL do shopping. Merchandising inclui receitas de
quiosques, stands, cartazes, locagdo de espagos em pilares, portas e escadas rolantes, entre outros pontos de exposi¢cdo em um shopping.
Mix de Lojistas: Composigdo estratégica das lojas definida pelo administrador dos shoppings.

Multiuso: Estratégia baseada no desenvolvimento de empreendimentos residenciais e torres comerciais em areas proximas aos shoppings.
Participacdo Minoritaria: Resultado das empresas controladas que ndo correspondem a participacdo da companhia controladora e,
consequentemente, séo deduzidos do resultado da mesma.

Receitas Diferidas: Cesséao de Direitos diferida e despesas com recompra de lojas.

Resultado Operacional Liguido: Net Operating Income, ou NOI. Refere-se a soma do resultado operacional (receita de locacéo e despesas

do shopping) e o resultado das operacdes de estacionamento (receitas e despesas). Impostos sobre receita ndo sao considerados. O NOI+CD
também inclui a receita de cesséo de direitos.

Taxa de Ocupacéo: ABL locada dividida pela ABL total

Taxa de Administracédo: Tarifa cobrada aos locatéarios e aos demais sdcios do shopping para custear a administra¢@o do shopping.

TJLP: Taxa de Juros de Longo Prazo — custo usual de financiamento apurado pelo BNDES

TR: Taxa Referencial — Taxa média de juros utilizada pelo mercado.

Turnover (giro): Consiste na ABL locada no periodo dividida pela ABL total

Vacancia: Area bruta locavel no shopping disponivel para ser alugada.

Vendas: Vendas declaradas pelas lojas em cada um dos shoppings.

Vendas na Mesma Area (na sigla em inglés SAS): E a relacéo entre as vendas em uma mesma area no ano anterior e o ABL da &rea menos

a taxa de vacancia.
Vendas nas Mesmas Lojas (na sigla em inglés SSS): Vendas de lojas em operagdo ha mais de um ano.

VGV (Valor Geral de Vendas): Refere-se ao total de unidades a venda em um empreendimento imobiliario multiplicado pelo valor de tabela de

cada uma.
Segmentos de Shopping Centers:
g

@

Praca de Alimentacg&o & Area Gourmet — Inclui operacdes de fast food e restaurantes

@
@

Diversos — Cosméticos, livrarias, cabeleireiros, lojas para animais, etc.

@
@

Artigos para o lar e escritério — Lojas de aparelhos eletronicos, decoragéo, arte, materiais para escritério, etc.

@
@

Servigos — Centros esportivos, centros de lazer, teatros, salas de cinema, centros médicos, bancos, etc.

@
@

Vestuario — Lojas de roupas, calgados e acessérios femininos e masculinos
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Aviso Legal

Este documento pode conter consideragdes futuras que estdo sujeitas a riscos e incertezas, uma vez que se baseiam nas expectativas da
administracdo da companhia, bem como nas informagdes disponiveis. Essas proje¢fes incluem afirmagfes a respeito das intengdes e
expectativas atuais de nossa administragdo. Os leitores/investidores devem estar cientes de que muitos fatores podem afetar nossos
resultados fazendo com que sejam materialmente diferentes das proje¢c6es contidas nesse relatorio. A companhia néo esté obrigada a atualizar
tais afirmacgdes. As palavras "antecipar®, “desejar”, "esperar”, “prever”, “pretender”, "planejar”, "prognosticar”, “projetar”, “objetivar" e termos
similares séo utilizados para identificar tais afirmagdes. As projecdes referem-se a eventos futuros que podem ou né&o vir a ocorrer. Nossa
futura situagdo financeira, resultados operacionais, participacdo de mercado e posicionamento competitivo podem diferir substancialmente
daqgueles expressos ou sugeridos em tais proje¢es. Muitos dos fatores e valores que estabelecem esses resultados estédo fora do controle ou

expectativa da companhia.

O leitor/investidor é encorajado a ndo se basear totalmente nas informacdes acima. Este documento contém informacdes sobre projetos
futuros que poderdo se tornar diversas devido a alteracdes nas condicdes de mercado, alteragfes de lei ou politicas governamentais,
alterac6es das condi¢des de operacéo do projeto e dos respectivos custos, alteracéo de cronogramas, desempenho operacional, demanda de

lojistas e consumidores, negociacGes comerciais ou de outros fatores técnicos e econémicos.
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