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CONFERENCIA DA GENERAL SHOPPING BRASIL S.A.

SOBRE OS RESULTADOS DO TERCEIRO TRIMESTRE DE 2009
16 de novembro de 2009

Operadora: Boa tarde. Obrigada por aguardarem. Esta é a teleconferéncia da
General Shopping Brasil. Todos os participantes estdo conectados apenas
como ouvintes e mais tarde sera aberta a sessdo de perguntas e respostas,
quando serdo dadas as instru¢gdes para os senhores participarem. Caso seja
necessaria a ajuda de um operador durante a teleconferéncia, basta teclar
“asterisco zero”. Esta teleconferéncia esta sendo gravada.

Agora, gostaria de passar a palavra a Srta. Daniela Ueda, da FIRB - Financial
Investor Relations Brasil.

Srta. Daniela Ueda: Boa tarde e bem-vindos a teleconferéncia da General
Shopping Brasil em que serado discutidos os resultados do terceiro trimestre de
2009.

Esta teleconferéncia esta sendo transmitida simultaneamente pelo site de Rl da
General Shopping Brasil, www.generalshopping.com.br, onde estdo disponiveis
também a apresentacgao e o release.

Esclareco que eventuais declaragdes feitas durante esta teleconferéncia sobre
as perspectivas dos negécios da General Shopping Brasil, proje¢cdes ou metas
operacionais e financeiras sao previsbes baseadas nas expectativas da
administracdo em relacdo ao futuro da empresa. Estas expectativas sao
altamente dependentes das condi¢ées dos mercados nacional e Internacional,
do desempenho econémico geral do Pais e do setor. Portanto, estdo sujeitas a
mudangas.

Conosco em Sao Paulo estdo os senhores Alessandro Poli Veronezi, Diretor-
Presidente e de Relagdes com Investidores e Ricardo Castro da Silva, Diretor
Financeiro.

Inicialmente o Sr. Ricardo apresentara os resultados do terceiro trimestre de
2009. Depois o Sr. Alessandro comentara o desempenho operacional e
financeiro da Companhia. Em seguida os executivos responderédo as questoes
formuladas.

Passo agora a palavra ao Sr. Ricardo. Por favor, pode prosseguir.

Sr. Ricardo Castro da Silva: Boa tarde a todos, obrigado por participarem
dessa apresentacdo do terceiro trimestre. Eu vou iniciar aqui falando dos
principais numeros financeiros. Indo diretamente para a apresentacdo na
pagina 3 a gente apresenta as figuras de receita bruta, que nesse trimestre
totalizou mais de R$ 28 milhdes, um crescimento de 27% em relagdo a receita
bruta do terceiro trimestre do ano passado.
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A receita de aluguéis apresentou um crescimento de 26,4% totalizando R$ 22,5
milhdes. Esse crescimento foi decorrente dos reajustes anuais dos contratos de
locagdo, do faturamento das expansbdes do Suzano e do Internacional, da
conclusdao da mudanga do tenant mix do Top Center e da inauguragdo do
Outlet.

Essas receitas de aluguéis representaram 79,4% da receita bruta total da
Companhia. Ainda nos aluguéis, o aluguel minimo representou 80,4%, os
aluguéis percentuais sobre vendas 7,8 %, e as luvas e os aluguéis temporarios
ficaram em torno de 10%.

A receita de servicos complementares foi de R$ 5,9 milhdes, um crescimento
de mais de 31% comparado com o terceiro trimestre de 2008. As receitas de
administracdo de estacionamento foram de R$ 4,2 milhdes e representaram
71,2% das receitas de servigos.

Na pagina 4 as mesmas figuras, mas agora com relagdo aos nove primeiros
meses deste ano. A receita bruta totalizou aproximadamente R$ 80 milhdes,
um crescimento de 25% em relacdo aos nove primeiros meses de 2008. As
receitas de aluguéis totalizaram R$ 63 milhdes, um crescimento de 19% em
relagdo ao ano anterior e as receitas de servicos aproximadamente R$ 17
milhdes, um crescimento de mais de 56% decorrentes das implementag¢des no
portfélio adquirido.

Na préoxima pagina, pagina 5, as receitas de aluguéis e servigos por metro
quadrado no portfélio original e no portfélio adquirido. A ABL do portfélio
original cresceu 3,2% nesse trimestre comparado ao mesmo trimestre de 2008,
totalizando aproximadamente 97.000 metros em fungdo da expansao do
Internacional.

A receita de aluguel por metro quadrado foi de R$ 133,21/m?, um crescimento
de aproximadamente 17% em relagao ao terceiro trimestre do ano passado. Os
servicos no portfélio original cresceram 23,2% e foram de R$ 40,08/m2. A ABL
do portfélio adquirido cresceu 15,1% em funcédo da expansdo do Suzano e da
inauguracdo do Outlet. A receita de aluguel por metro quadrado foi de R$
107,75/m?, apresentando um crescimento de 17,3%. As receitas de servigos
totalizaram R$ 22,08/m?, crescendo 21,6%. A receita bruta total da Companhia
no trimestre foi de R$ 152,40/m>.

Na pagina 6 a evolugdo da vacancia nesse trimestre ainda sofrendo o impacto
da substituicado de lojistas do Auto Shopping. A vacancia do portfélio original foi
de 3,3%; mas desconsiderado essa substituicdo de lojistas, a vacancia do
portfélio original seria de 1,9%. No portfélio adquirido a vacancia foi de 4,9%,
ainda com algum impacto do periodo de caréncia dos lojistas do Top Center e
do Outlet. No total da Companhia ajustado pela vacancia do Auto Shopping, a
vacancia desse trimestre foi de 3,4%.
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Nas paginas 7 e 8 a composig¢ao das receitas de servicos complementares. Na
pagina 7 as figuras do 3T09. A receita totalizou R$ 5,9 milhdes, os servigos de
administracdo de estacionamento R$ 4,2 milhdes, energia R$ 1,2 milhdes,
agua R$ 0,3 milhdes e administragdo R$ 0,2 milhdes. As receitas do
estacionamento cresceram principalmente em funcdo de um aumento de
movimento do Internacional e da implantacdo no Suzano.

Na pagina 8 as figuras dos nove meses. A receita de servigos totalizou R$ 16,8
milhdes, sendo estacionamento R$ 12,2 milhdes, energia R$ 3,1 milhdes, agua
R$ 1,0 milhdo e administracdo R$ 0,5 milhao.

Na pagina 9 os principais indicadores financeiros da Companhia. Nesse
trimestre o NOI foi de R$ 21 milhdes, um crescimento de mais de 23% em
relacdo a 2008 e uma margem de 81,7%. O EBITDA ajustado foi de R$ 18,6
milhdes com um crescimento em relagéo ao 3T08 de mais de 25% e com uma
margem de 72,5%. O lucro liquido e o FFO ajustados foram de R$ 4,2 milhdes
e R$ 6,5 milhdes respectivamente.

Na pagina 10 as mesmas figuras com relagdo aos nove meses. O NOI atingiu
R$ 57,7 milhdes com margem de 80,8%, o EBITDA ajustado R$ 51 milhdes
com uma margem de 71,4%. O lucro liquido e o FFO ajustados foram de R$
18,2 milhdes e R$ 25,1 milhdes.

Na préxima pagina, a pagina 11, a gente mostra a posigdo do endividamento
em 30/09/09. O endividamento total bruto da Companhia era de R$ 322,1
milhdes. O saldo das disponibilidades na mesma data R$ 16,5 milhdes, o que
leva a um endividamento liquido no final do trimestre de R$ 305,6 milhdes.
Desse total, o total do endividamento, 55,1% esta indexado a TR, 24,4% ao
IGP-M, 16,8% ao CDI e 3,7% pré-fixados.

Com relagdo ainda ao endividamento a gente tem em torno de 20% no curto
prazo. Mas nos ultimos dias nos contratamos a RB Capital para a estruturacao
de uma operagdo de securitizagdo de CCI vinculado a alguns dos nossos
shoppings com um volume de até R$ 60 milhdes com um prazo em torno - de
liquidagao financeira nos préximos 120 dias e prazo de dez anos, sujeito ao
processo legal e de diligéncia.

Com isso passa a palavra ao Alessandro. Mais uma vez obrigado todos.

Sr. Alessandro Poli Veronezi: Obrigado Ricardo. Falando entdo agora a
respeito da Companhia nés entramos na pagina 13. Passamos rapidamente
pelo primeiro slide, cujos diferenciais mais uma vez nés chamamos a ateng¢ao
que sao o foco mercadolégico, que é a compreensdo do varejo além da
compreensao apenas pelo lado do real estate e uma vez que haja a estratégia
também ha um foco nas classes B e C de varejistas, que sdo os varejistas que
vendem para as classes B e C de consumo.

Além disso, temos a inovagao dos servigos complementares, a participagao
majoritaria nos seus empreendimentos para a implementacgao de tais servigos e
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também para a administracdo do fenant mix no sentido de atingir a suas
estratégias.

Passando para a pagina seguinte, 14, nés identificamos nesse slide mais uma
vez quais sao as formas de crescimento da Companhia, que é pela aquisi¢cao
de shopping centers cujas taxas internas de retorno objetivadas sé&o de pelo
menos 12% (real) e os greenfields sdo as mesmas taxas em 17%, e também
existem as duas outras estratégias que sdo as expansdes dos shopping
centers existentes que fazem parte, inclusive, da estratégia de turnaround, que
€ a repotencializacdo em funcdo de uma melhor exploragdo das vendas
naquele shopping center e portanto melhor captura do custo de ocupacéao pelos
lojistas em fung&o das melhores performances de vendas.

Notamos também nesse slide que os greenfields em desenvolvimento
representam um pouco mais de 30% da ABL prépria da Companhia (ja os
considerando) e isso tem um grande peso no desenvolvimento da Companhia,
equivalendo a aproximadamente mais de R$ 140 milhdes ja investidos nesses
greenfields, o que corresponde a uma grande parte de capital seja por equity
ou de divida ja investido nesses ativos.

Tal estratégia de crescimento leva a alavancagem da Companhia que seria
menor ndo houvesse tais greenfields em desenvolvimento como estratégia da
Companhia.

Na pagina 15 nds identificamos os shopping centers atualmente no portfdlio, ja
com aqueles inaugurados no ultimo trimestre, no segundo tri, que € o Outlet e a
parte também de repotencializacédo do Top Center e ai também os greenfields
em desenvolvimento, ambos com uma participacdo média, tanto a carteira
existente quanto a carteira em desenvolvimento, préxima de 83%.

Mais uma vez ndés apresentamos quais sdao as areas geograficas da
Companhia no slide 16. Em Sao Paulo, como a principal Companhia dentre os
peers, dentre as companhias listadas é a que tem maior numero de shopping
centers e maior ABL proprio no estado de Sdo Paulo, o que para nos faz
bastante sentido em funcdo do que isso representa tanto em termos de PIB,
quanto em termos de varejo nacional, e as regides sul e sudeste, que
representam quase trés quartos tanto do PIB quanto do varejo nacional sdo as
que sao o foco da Companhia.

Isso leva a um maior conhecimento do varejo e a um relacionamento com essa
base de varejistas, lojistas nossos nessas regides, que permitem a nossa
estratégia como a apresentada no primeiro slide, no slide 13.

Na pagina seguinte nos fazemos uma atualizagdo do quadro de servigos
complementares, que sao os que originam aquelas receitas de servigos para a
Companhia. Ja aproveitamos também para informar que os servigos de energia
de Santana e de Suzano passam a entrar em operagao durante o quarto
trimestre, passando durante o quarto trimestre a implicar em receitas também
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para a Companhia por esse servigo de mais dois shopping centers dentro desta
estratégia de crescimento da prestacao de servigos pela Companhia.

Esses servigos, além de gerar receitas para Companhia, também tem uma
estratégia de sustentabilidade para a mesma, como na pagina 19, ja que
privilegia o uso racional de recursos hidricos e sua reutilizagdo além de fontes
de energia alternativas homologadas pelo programa de fontes alternativas do
governo federal agregadas também a outras politicas de sustentabilidade da
Companhia como a parte de reciclagens e projetos mais inteligentes para
iluminagao e urbanizag&o dos shopping centers.

Vamos entdo a pagina 20 na sequéncia apresentando o desempenho
acionario, um grafico demonstrando o desempenho da Companhia versus o
Ibovespa e o quanto isto foi representativo desde janeiro deste ano até o ponto
final do terceiro trimestre. E depois no ponto atual mais recente na sexta-feira
passada de negociacdo das agdes, o ultimo dia antes do atua, o dia que nés
fizemos a divulgacao de resultados.

Finalmente na pagina 21 apresentamos aqui mais uma vez a estrutura
acionaria da Companhia e quais sao os indices a que ela esta atrelada.

Entramos entdo a respeito da analise do setor ja na pagina 23 e aproveitamos
novamente para apresentar um slide que em algumas apresentagdes ja
haviamos feito, que €& o slide sobre a capacidade de desenvolvimento do
mercado brasileiro, dados outros tipos de shopping centers.

Nos acreditamos que o conhecimento de diversos modelos leva a uma maior
flexibilidade de operagdo da Companhia, por um lado uma estratégia de
diluicdo de risco, e por outro lado maior capacidade de crescimento por ter
outras areas que ela pode desenvolver. Esse tipo de operagcdo que no Brasil
ainda é mais restrito se vocé se identificarem como as companhias hoje estéao
operando, dentro da General Shopping nés identificamos diversos exemplos
para cada um dos modelos de shopping centers.

Entdo ndés temos shoppings super regionais, como por exemplo, o
Internacional; operagdes regionais como no Parana, em Suzano; operag¢des de
vizinhanca que nés temos como Santana, Presidente Prudente; comunitarias
como Osasco, shopping life style como o Unimart; power centers, e um
exemplo disso € a agregagao do Internacional mais do Auto inclusive com
operagdes stand alone que acabam gerando um fluxo no seu em torno, como
por exemplo operacdes de material de construgcdo que estdo em torno dessas
nossas operagbes da Companhia e que agregam também fluxo; shoppings
tematicos como por exemplo o Auto, o Outlet Center que o primeiro inaugurado
no Brasil com esse conceito foi o de ltupeva, o Sdo Paulo Premium. Entao isso
demonstra que a Companhia tem tido a expertise e a capacidade de
desenvolvimento e operagdo em diversas areas, sendo também um diferencial
para a mesma.
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NoOs vamos entdo entrando na analise de indicadores econdmicos. Na pagina
24 identificamos aqui dentro dos ultimos quatro anos o menor indice de
desemprego para o periodo de setembro, que é o final do terceiro trimestre do
ano, e isso também leva a um indicador de massa de rendimentos que na
pagina 25 apresenta a sua evolugdo com um constante crescimento gracgas
principalmente a promogdes sociais principalmente de classe B e C que sdo os
alvos dos nossos locatarios, os lojistas presentes em nossos shopping centers.

De acordo com o que manifesta o IBGE na ultima pesquisa mensal de
comeércio essa, que € o crescimento da massa de rendimentos, é a causa
direta da expanséao do varejo.

Na pagina 26 ndés mais uma vez atualizamos os indices de expectativa do
consumidor, e esse indice n6és mais uma vez aqui chamamos a atencdo que
apesar dessas boas expectativas temos que ter atengao porque mais uma vez,
e pela segunda vez na série histérica - a primeira ocorreu em meados do ano
de 2008 - mas pela segunda vez um indice de expectativa atual cruza
novamente, e passa a curva do indice de expectativa futuro. O que pode ter
efeitos sobre a saturagao, ou ndo, do crédito ao consumidor, a ser tomado pelo
consumidor.

Continuando a analise da parte do varejo nos, nas paginas 27 e 28,
identificamos o comportamento de diversas categorias de acordo com as
distribuicées nos critérios do IBGE, mas algumas ainda tém um comportamento
erratico, portanto € sempre importante cruzar as tendéncias macroeconémicas
o como desempenho de cada microrregiao de shopping Center, para identificar
quais sao os potenciais de demanda em cada categoria presente no shopping
center.

Por outro lado, de acordo com analistas econdmicos apesar de um crescimento
em setembro de 0,3% sobre o més anterior menor do que 0s meses
imediatamente anteriores de 0,5% e 0,6% respectivamente, o fato de ser o
quinto crescimento consecutivo sugere uma expansao mais ampla por todas as
categorias do varejo. Setembro de 2009 / setembro de 2008 ai assim apresenta
um crescimento real de 5%, que € uma performance bastante substancial
considerando os eventos econdmicos globais dos ultimos doze meses.

Finalmente a Companhia considera que tais cruzamentos de analises
econdmicas de varejo sao os que diferenciam a sua forma de compreender o
mercado de shopping centers.

Eu passo agora a palavra de volta ao operador para a sessao de perguntas e
respostas. Obrigado.

Sessao de Perguntas e Respostas

Sr. Tarciano Leme (Constancia Investimentos): Boa tarde Alessandro,
Ricardo. Minha pergunta vai em relagdo a estrutura de financiamento da
empresa. Vocés falaram um pouco de um novo CRI que vocés estido
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montando; se vocés pudessem falar um pouco mais, porque vocés tém
vencendo no curto prazo até o final do ano uma certa quantidade de divida, R$
50 milhdes, R$ 60 milhdes no balango de vocés. Como é que esta a
perspectiva para o prolongamento desse endividamento?

Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Tarciano boa
tarde, € Alessandro. Como o Ricardo falou, a primeira questdao nés temos um
volume de curto prazo que na verdade n&o vence até o final do ano - é curto
prazo, € de doze meses — mas isso dai ja tem vencimento para 2010, mas
mesmo assim considerando doze meses de curto prazo o que nds estamos
desenvolvendo é literalmente a contratagdo de uma operacao de estruturacao
de captacdo de recursos vinculado a shopping centers nossos, entédo
operagoes imobiliarias.

Nés ndao podemos entrar em maiores detalhes justamente por isso dai ser
sujeito a registro de CVM e ai por ser uma oferta por recomendag¢ado dos
advisers da operacao tanto em estruturagao quanto juridico, nés ndao podemos
dar os detalhes da oferta por ser uma oferta justamente. O que a gente pode
dizer é justamente que é um volume de até R$ 60 milhdes e a liquidagao
financeira dessa operagcdo deve ocorrer em até 120 dias sujeito a esses
registros legais.

Sr. Tarciano Leme (Constéancia Investimentos): Perfeito, obrigado.

Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Pegco desculpa,
mas por ser uma operagao que exige um compliance a gente nao pode entrar
em detalhes de guidance dela.

Sr. Tarciano Leme (Constancia Investimentos): Certo Alessandro. Mais uma
pergunta na mesma linha: como é que esta evoluindo o pensamento de vocés
a respeito da estratégia de financiamento talvez de prazo mais longo pensando
em crescimento da Companhia?

Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): A Companhia tinha
e sempre teve uma estratégia desde o seu IPO em 2007 de fazer uma oferta
inicial que era 2007 equity; 2008 era uma estratégia de emissao de divida que
foi o iniciado e com o fechamento dos mercados as operacdes ponte acabaram
tendo que ser mais alongadas, duraram mais tempo do que era o planejamento
inicial; mesmo assim nds passamos a emitir operagdes estruturadas locais,
tanto que fizemos os dois ultimos CRIs vocé identifica na pagina 11 da
apresentacao o quanto vocé tem da Companhia em CRIs ... em CCls, por que
s&o securitizados como CRIs. E dali por diante, considerando um alongamento
das franches finais de dividas, a estratégia da Companhia passaria a ser
emissdes balanceadas de equity e divida e isso € o que deve passar a ocorrer
uma vez a Companhia retome o alongamento dessas operagbes além da
propria geragcdo de caixa da Companhia, mas também fazer mais emissdes
futuramente na sua estrutura de capital.

Sr. Tarciano Leme (Constancia Investimentos): T4 6timo, muito obrigado.
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Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Imagina, a
disposicao.

Sr. Sami Karlik (Fator Corretora): Boa tarde Alessandro, Ricardo e Marcio.
Eu queria entender uma pergunta mais especifica, a questdo do imposto de
renda no trimestre. Vocé pega foi mais ou menos R$ 3 milhdes, mais ou menos
12% da receita liquida, crescimento em relacdo ao segundo trimestre que foi
mais ou menos 7%. Qual é a explicagao para esse crescimento? Obrigado.

Sr. Ricardo Castro da Silva (General Shopping Brasil): Oi Sami, boa tarde,
tudo bom?

Sr. Sami Karlik (Fator Corretora): Tudo bem, e vocé?

Sr. Ricardo Castro da Silva (General Shopping Brasil): Tudo bom.
Basicamente nos trimestres o que a gente tem? Basicamente a maioria dos
shoppings s&o tributados com base no lucro presumido, um ou outro que
lastreiam operacdes CRIs estdo tributados com base no lucro real; e as
empresas de servigos, no caso o estacionamento, também tributados com base
no lucro real.

O percentual do imposto de renda liquido no caso das empresas de lucro
presumido em torno de 10,90 % sobre a receita bruta. No caso das empresas
com base no lucro real 34% do lucro tributavel. Nesse trimestre a gente nao
teve nenhuma situagdo, nenhum item extraordinario, entdo o imposto de renda
desse trimestre é calculado com base nessas premissas. Entdo esse é o
imposto de renda normalizado da Companhia.

Sr. Sami Karlik (Fator Corretora): Ta perfeito, obrigado.
Sr. Ricardo Castro da Silva (General Shopping Brasil): Obrigado.

Sr. Bruno Piacentini (Fama Investimentos): Boa tarde Ricardo, boa tarde
Alessandro, tudo bem? A minha pergunta € em relagdo a receita por metro
quadrado tanto no portfélio antigo, tanto do adquirido, quanto do original. Eu
queria saber o que vocés estdo vendo, ainda tem uma diferenca de
performance entre o original e o adquirido? Eu queria saber se daqui para
frente vocés acham que essa diferenca tende ainda a diminuir como vem
diminuindo ou agora ele ja alcangou o nivel de estabilidade, de reestruturagéo
que vocés almejavam desde o comego?

Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Bruno, Alessandro.
Operacionalmente 6bvio, a cada més que passa, nds estamos, a cada trimestre
que passa ndés vamos diminuindo a diferengca do que a gente tinha como
potencial ai adiante. Se vocé for ver que vocé tem em termos de trimestre vocé
cresceu, passou dos R$ 107/m? no trimestre - que a gente tinha como uma
meta justamente ultrapassar o desses R$ 100/m? - mas ainda acreditamos que
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ha potencial também a crescer nesse portfolio adquirido em termos de aluguéis
por metro quadrado.

Entdo ainda acreditamos que ha um potencial de crescimento - ndo podemos
dar um guidance nesse sentido - mas existem shoppings que estdo ainda em
processo de refurbishment e de turnaround nas suas operagbes de mix e
também eventualmente a sujeitos a alguma expansdo, por isso pode
repotencializar a sua performance.

Quanto aos servigos ai assim fica mais ébvio também tal potencial, como por
exemplo, o que a gente comentou a respeito de Suzano e Santana ja entrando
com energia para o proximo tri, entdo tem naquela pagina que a gente tem
especificamente o quadro de servicos mostra o que tem de potencial também a
desenvolver. Ambos os casos a gente acredita, e mais ébvio nos servigos, mas
nos aluguéis também ainda tem potencial de crescimento sim senhor.

Sr. Bruno Piacentini (Fama Investimentos): Perfeito, muito obrigado.
Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Imagina.

Sr. Alessandro Poli Veronezi (General Shopping Brasil): Obrigado a todos
os presentes a nossa teleconferéncia, tanto conectados aqui pelo painel de
ligacbes quanto pela Internet. Permanecemos a disposicdo de todos pelo
nosso departamento de RI através da minha figura e também da pessoa do
Marcio Snioka para todos os contatos como sempre nos colocamos.
Agradecemos também aos colaboradores pela sua contribuigdo ao nosso
desempenho. Muito obrigado.

Operadora: A teleconferéncia da General Shopping Brasil estd encerrada.
Agradecemos a participagédo de todos e tenham uma boa tarde. Obrigada.



