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APRESENTACAO DA AQUISICAO DA MB
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OPERADORA:

Bom dia e obrigada por aguardarem. Sejam bem vindos a teleconferéncia da Brascan
para a discussdo da aquisicdo da MB Engenharia. Estdo presentes hoje conosco o
senhor Nicholas Reade, Presidente do Conselho e o senhor Cristiano Gaspar

Machado, Diretor Financeiro e de Rela¢des com Investidores.

Informamos que esse evento esta sendo gravado e que todos os participantes estardo
apenas ouvindo a teleconferéncia durante a apresentagdo da Companhia. Em
seguida, iniciaremos a sessdo de perguntas e respostas para analistas e acionistas.
Logo apos as perguntas dos analistas, iniciaremos a sessao para jornalistas, quando
novas instrugdes serédo fornecidas. Caso algum dos senhores necessite de assisténcia
durante a conferéncia, queiram, por favor, solicitar a ajuda de um operador, digitando
*0.

Esse evento também est4d sendo transmitido, simultaneamente, pela internet, via
webcast, podendo ser acessado no endere¢o www.brascanresidencial.com.br/ri/, onde
se encontra disponivel a apresentacdo. O replay desse evento estara disponivel logo

apos seu encerramento por um periodo de uma semana.

Antes de prosseguir, gostariamos de esclarecer que eventuais declaracdes que
possam ser feitas durante essa teleconferéncia, relativas as perspectivas de negécios
da Brascan, projecdes e metas operacionais e financeiras, constituem-se em crencas
e premissas da diretoria da Companhia, bem como em informacdes atualmente
disponiveis. Consideracdes futuras ndo séo garantias de desempenho. Elas envolvem
riscos, incertezas e premissas, pois se referem a eventos futuros e, portanto,
dependem de circunstancias que podem ou nao ocorrer. Investidores devem
compreender que condicbes econdmicas gerais, condicdes da inddstria e outros

fatores operacionais, podem afetar o desempenho futuro da Brascan, e podem
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conduzir a resultados que diferem, materialmente, daqueles expressos em tais

consideracbes futuras.

Agora, gostariamos de passar a palavra ao Sr. Nicholas Reade, que iniciar4 a

apresentacdo. Por favor, Sr. Nicholas, pode prosseguir.

Nicholas Reade

Comecando nossa apresentagéo com 0
Slide 6, é com grande satisfacdo que informamos que fechamos a aquisi¢cdo de 100%
das acdes na MB Engenharia. A transacao sera concluida com pagamento a vista de
R$40 milhdes e outro pagamento que sera feito em 2011 com base no desempenho
da MB.

Imediatamente apo0s a aquisicdo, a BRP irA aumentar a base de capital em R$110

milhdes, com outro aumento de capital de R$100 milhdes dentro de um ano.

O saldo devedor em 2011 é calculado com base na seguinte formula: 5,5 vezes a
média ponderada do EBITDA da MB em 2009 e 2010 menos as seguintes deducdes:
a) divida liquida em 31 de dezembro de 2010,
b) a entrada de R$40 milhdes, ¢) o aumento de capital de R$210 milhdes, e d) o valor
de mercado de qualquer terreno relacionado no banco de terrenos no momento da

aquisicao e que nao estiver pronto para incorporacao até 31 de dezembro de 2010.

O pagamento total esta sujeito ao piso de R$124 milhdes. Isso quer dizer que nés
aplicamos a formula, verificamos o resultado, se o resultado for inferior a R$164
Milhdes nos pagamos mais R$ 124 milhdes, ja que ja teriamos pagado R$ 40 milhdes
no dia de hoje.

N6s disponibilizamos um documento abrangente com detalhes sobre a MB Engenharia
e transacgdo. Infelizmente ndo teremos tempo de ler todo o documento durante o
periodo reservado para esta apresentacdo, entdo veremos apenas os destaques. De
gualquer forma, estamos disponiveis para responder a perguntas sobre os detalhes da

transacéao.
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Nés projetamos um impacto imediato positivo em nossos resultados. Passando para o
Slide 7, o Cristiano vai apresentar 0 nosso guidance revisado para 2008 e,

divulgaremos pela primeira vez, divulgamos o guidance para 2009.

Cristiano Machado

Obrigado Nich, Estamos revisando o guidance para 2008 e pela primeira vez o
guidance para 2009 a luz dessa aquisicdo, e nds antecipamos 0s langamentos
projetados de 2008 entre R$ 1,6 e R$ 1,8 bilhdo, um aumento de mais de 50% em
relagdo ao guidance anterior para 2008, e vendas contratadas entre R$ 1,15 e R$ 1,35

bilhdo, um aumento de aproximadamente 30% em relacédo a estimativa anterior.

Também estamos lancando nosso guidance para 2009 que projeta lancamentos entre
R$ 2,2 e R$ 2,5 bilhdes para 2009, e as vendas contratadas, entre R$ 1,7 e R$ 2,0

bilhdes.

Nicholas Reade
Prosseguindo pro proximo Slide 8, gostariamos de comentar em mais detalhes nosso

objetivo com a aquisicdo da MB.

Primeiro nos aumentamos o0 escopo de nossa estratégia para abranger novos
mercados geograficos e o0s segmentos médio e médio-baixo ndo que nés
estivéssemos ausentes desse médio e médio-baixo, mas representou no ano passado
30% das vendas e nosso objetivo é aumentar esse percentual tendo em vista o
crescimento mais acelerado e esperado para esse setor em funcdo da queda da taxa
de juros para o comprador de imovel e a extensdo dos prazos. Decidimos que para
conseguir esse objetivo a aquisicao de uma companhia ja consolidada seria a melhor
abordagem nesse momento, em comparacao a outras alternativas que seria através
do crescimento organico ou por meio de joint ventures. No crescimento organico o
problema € o prazo tem que identificar um gerente regional, abrir escritério, comecar a
comprar terreno, aprovar projeto, depois lancar, vender, isso ndo teria um impacto nos
nossos resultados em menos de trés ou quatro anos. Joint venture seria outra
alternativa, mas nos entendemos que ndo tem a mesma troca de informacdo e

conhecimento de mercado que nos esperamos conseguir através dessa aquisi¢ao.
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Esperamos que a aquisicdo seja imediatamente positiva nos resultados gerando um

retorno atrativo.

Resumindo, com a aquisicdo da MB:

e Primeiro expandimos nossa base geografica em novos mercados atrativos,
principalmente nas regides Centro-Oeste e Nordeste; que tem uma perspectiva de
crescimento talvez maior do que os mercados de maior densidade.

e Adquirimos uma plataforma sélida e experiente para a expansdo nos segmentos
médio e médio-baixo;

e Adicionamos uma ampla carteira de imdveis com ativos de alta qualidade e
complementares ao nosso banco de terrenos; nés nao estamos adquirindo apenas
um banco de terrenos, estamos adquirindo uma empresa com uma capacidade de
gestdo, com uma estrutura para sustentar nosso crescimento nesses mercados
novos e para desenvolver todo o potencial dos projetos que a MB tem em seu

pipeline.

No Slide 10 o Cristiano vai apresentar alguns dados financeiros consolidados de 2006

e 2007, consolidagédo é a pro-forma para dar uma idéia da dimenséo da operacao.

Cristiano Machado

Considerando a aquisicao como o Nich falou, o total do faturamento liquido da BRP
seria de aproximadamente R$414 milhGes em 2006 e R$569 milhdes em 2007,
enquanto que o EBITDA chegaria a cerca de R$128 milhdes em 2006 e R$201
milhdes em 2007. Vale ressaltar que os valores da MB em 2006 e 2007 n&o
representam o potencial da Companhia em vista de sua desaceleracdo em
lancamentos durante o periodo, quando buscava financiamento externo para seu

crescimento.

Além disso, apesar do histérico de margens da MB ser mais baixo que o da BRP, as
margens consolidadas ndo diminuirdo significativamente. O motivo para as margens
historicamente mais baixas da MB deve-se ao fato de parte dos resultados de cada
projeto ter sido deixada com cooperativas/associagcdes, de acordo com o modelo de

negocios anterior.
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No futuro, espera-se que as margens da MB crescam como resultado da retencao de
100% dos lucros obtidos com cada projeto, bem como o crescimento resultante de

economias de escala e sinergias.

Embora espere-se que as margens consolidadas apresentem uma reducdo como
conseqliéncia da aquisicdo, a BRP acredita que continuar4 a gerar umas das mais
altas margens de lucro liquido e EBITDA do setor.

Além disso, a aquisicdo ndo reduzira nossa liquidez significativamente por causa da
estrutura da transagdo. Em 31 de dezembro de 2007, as disponibilidades da BRP
totalizavam aproximadamente R$467 milhdes, e a posicdo de caixa liquido, cerca de
R$230 milhdes. Além disso, recentemente asseguramos acordos atrativos com bancos
para financiar custos de construcdo, que manterdo nossa liquidez. Uma vez que nos
prezamos nossa posi¢ao de liquidez porque ela nos permite aproveitar oportunidades

de investimento atrativas.

No Slide 11, discutiremos a avaliagdo da MB e qudo atrativo acreditamos que o

valuation foi.

Primeiramente, estamos adquirindo 100% da MB hoje com a maior parte do

pagamento diferido até abril de 2011.

Além disso, a avaliagdo da MB é feita com base em um multiplo de 5,5 vezes a média
ponderada do EBITDA para os periodos de 2009/2010. Acho que vale ressaltar que o
pagamento esta sendo feito em 2011 com base no EBTIDA dos anos anteeriores ao
de 2011.Esse mdultiplo é favoravel em comparagdo aos mdltiplos EV/EBITDA que

atualmente prevalecem no mercado.

Para os multiplos com base no EBITDA histérico hoje, a média para as empresas
imobiliarias de capital aberto teria um premium de 360% sobre os multiplos pagos pela
MB, enquanto que o multiplo da BRP teria um premium de 60% sobre o da MB. Para
multiplos com base no EBITDA atual, a média do mercado em comparacao a MB é

avaliada com um premium de 78%, e o premium da BRP sobre a MB é de 51%.
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Nicholas Reade

Talvez sO enfatizar que a relacdo entre EBTIDA histérico hoje prevalecendo no
mercado é de 25x, nGs vamos estar pagando 5,5x, e o EBTIDA no ano corrente € 9,8,
€ como se nhos estivéssemos pagando os resultados de 2011 nos estamos pagando

5,5x os resultados de 2010. Gostaria de enfatizar mais ainda esse ponto.

Cristiano Machado
Também acreditamos que é importante compartilhar algumas informacdes sobre a MB
e explicar como elas se enquadram no nosso atual plano de expansdo. Vamos passar

para o Slide 15.

Nicholas Reade

A MB Engenharia é lider entre as incorporadoras na Regido Centro-Oeste do Brasil,
com foco principal nos segmentos médio e médio-baixo. A MB opera em 17 cidades
em oito estados e no Distrito Federal. Desenvolveu mais de 160 projetos, 7.600

unidades e 1,2 milh6es de metros quadrados de area construida nos ultimos 21 anos.

No Slide 16 podemos visualizar o histérico da MB no setor imobiliario. A MB
incorporou 30% da regi&o de Aguas Claras, que de apenas algumas incorpora¢des em
2000 passou a ser uma area intensamente urbanizada como vocés podem ver na foto

apenas sete anos depois.

No Slide 17, podemos observar que a MB possui conhecimento dos mercados que
estdo em intenso crescimento no Centro-Oeste e no Nordeste, mais especificamente
nos segmentos médio e médio-baixo, que foram o principal foco da maior parte de
suas incorporacdes. Por outro lado, a BRP possui profundo conhecimento dos
segmentos de médio a alto nos mercados do Rio e de Sao Paulo. Assim obteremos
beneficios consideraveis com a transferéncia de experiéncia e conhecimento que essa
combinacédo podera trazer. Por exemplo, poderemos introduzir os produtos da BRP em

regides de atuacdo da MB e vice-versa.

Passando Slide 18, podemos ver a composi¢céo do banco de terrenos da MB por area
geografica e segmento. A MB possui um banco de terrenos bastante diversificado,
com um total de R$3,3 bilhdes em valor geral de vendas, 78% localizado no Centro-

Oeste e 19% no Nordeste.
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O banco de terrenos viabilizara o langamento de 46 novas incorporacdes, ou 14.500
unidades. Dessas unidades, 12.000 tém como foco o0s segmentos médio e

médio-baixo, representando mais de 80% do total de unidades.

Como resultado, a aquisicdo permitird & BRP operar em areas em que atualmente néo
esta presente. As areas em que a MB atua apresentam uma significativa demanda por
habitacdo e um crescimento acima da média, além de ndo serem suficientemente
atendidas pelo mercado. O crescimento do PIB da Regido Centro-Oeste é 42,6%
maior que a média nacional e 67,2% maior que o PID da Regido Sudeste.

O Slide 20 explica um dos motivos para o0 sucesso da MB no ano passado.
A Companhia fez significativos investimentos no desenvolvimento de seus mais de
700 colaboradores diretos, 0 que compensa a escassez de mao-de-obra qualificada.
Por exemplo, a Companhia oferece um programa de pos-graduacao interno certificado
pelo MEC (Ministério da Educacéo e Cultura do Brasil).

Os resultados sao claros. Aproximadamente 48% dos colaboradores da area
administrativa ingressaram na MB como estagiarios ou trainees, e 63% dos
colaboradores nas areas de administracéo e planejamento sdo profissionais com nivel
superior ou de
pés-graduacdo. Em 2005, a MB estava entre as 150 Melhores Companhias para se
Trabalhar, de acordo com a pesquisa do Guia Exame-Vocé S/A. Além disso, a MB foi
indicada como uma das 30 Companhias que mais incentiva o empreendedorismo

corporativo no Brasil (2006, fonte: IBIE).

No Slide 21, temos um resumo dos curriculos dos Administradores: Marcelo Martins
Borba, Diretor de Operacdes, e Antbnio Fernando Maia, Diretor Comercial e de
Desenvolvimento, sdo os fundadores da MB, com mais de 20 anos de experiéncia no
setor imobiliario. Eles passardo a ser diretores na BRP para compartilhar seu
conhecimento durante a expansdo da BRP nessas regides e segmentos enquanto

mantém suas posi¢des na direcdo e no conselho da MB.

Prosseguindo com a apresentacdo, gostariamos de discutir no Slide 25 alguns

detalhes sobre as operacdes da BRP apos a aquisi¢cdo da MB. Cristiano por favor.
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Cristiano Machado

Além de sua posicao de lideranca em SP e RJ, a Companhia passara a ter operacdes
nos trés estados da Regido Centro-Oeste, além do Distrito Federal. Além disso, o
banco de terrenos consolidado inclui propriedades no Ceard, no Nordeste. Cabe
ressaltar que a MB possui atividades em outros cinco estados. Esse conhecimento
sera valioso para nossa futura expansao.
As futuras aquisicbes de terreno n&o serdo necessariamente limitadas aos estados

indicados no mapa.

A consolidagdo dos dois bancos de terrenos melhora a habilidade da BRP de
aumentar o numero de langamentos no curto-prazo, sem fazer uso de seu banco de
terrenos de longo prazo ou participar de negdcios menos atraentes para adquirir
terrenos destinados a incorporacgdo imediata.

No Slide 26 n6s temos a composicao de nosso banco de terrenos por estado e
segmento. Com a aquisi¢cdo, nossa concentracdo no Rio e em S&o Paulo passara de
100% para 75%, 20% esta na regido Centro-Oeste e 5% no Ceard. Novamente,
estamos comprometidos com nossa diversificagdo geogréfica, e estamos analisando a

aquisicao de terrenos nesses e em outros estados.

Aproximadamente 40% de nosso banco de terrenos consolidado tem como foco os
segmentos médio e médio-baixo, em comparacéo a 24% anteriormente, o que estd em
linha com nossa estratégia de expanséo para 0s segmentos mais baixos. Atualmente,
nosso banco de terrenos consolidado possui VGV de R$13,8 bilhdes, o segundo maior
do setor e uma importante vantagem estratégica em vista da competi¢éo por terrenos.

NO6s aqui terminamos a nossa apresentacdo e gostariamos de nos colocar a

disposicdo de quaisquer perguntas.

Nicholas Reade
N&o s6 em relacdo a aquisicdo da MB, mas também sobre os dois fatos relevantes
publicados ontem, sobre a nossa adeséo do consorcio para a aquisicdo de um terreno

comercial na Faria Lima e o programa de recompra de acdes da empresa.
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Operadora

Obrigada. Iniciaremos agora a se¢do de perguntas e respostas para investidores e
analistas. Gostaria de lembrar aos srs. Jornalistas que a Companhia também vai

responder perguntas depois de finalizada a se¢éo dos investidores e analistas.

Rodrigo Bonsaver, Banco Espirito Santo:

Bom dia a todos. Eu tenho uma duvida com relacdo as atividades da Companhia,
agora com a entrada das regides Centro-Oeste e Nordeste, que o Grupo Brascan
estaria interessado em ndo somente atuar na parte residencial e comercial, mas
também comegar a abrir um braco de empreendimentos ligados a shoppings centers,
especialmente na regido Centro-Oeste e com a entrada na regido Nordeste.

Nicholas Reade:

De fato, na época do IPO nos separamos as atividades que a BRP tinha na area de
shopping center, e esses ativos foram passados para um fundo que é administrado
pelo Grupo. Entdo a BRP n&do tem como objetivo nem a operac¢do de shopping center,
nem a construcdo de prédios comerciais e escritérios para aluguel; essas atividades
seriam do fundo. Nés, sim, podemos construir shopping centers e prédios comerciais,
mas para venda imediata.

Rodrigo Bonsaver:

Entendi. E uma segunda pergunta; obviamente com a noticia da aquisi¢do realizada
agora, do terreno da Av. Brigadeiro Faria Lima, vocés tiveram como parceiros o Grupo
Malzoni e a Company. Eu queria saber se o Grupo Malzoni integra agora as atividades
da Brascan, que adquiriu a rede de shoppings Malzoni, ou seria um outro lado da
familia Malzoni, mesmo?

Nicholas Reade:

Nao, é o mesmo lado.

Rodrigo Bonsaver:

E o mesmo. Entdo estariam os dois grupos Brascan trabalhando juntos; a Brascan
Residencial e a Brascan ligada a parte de desenvolvimento de shoppings |& de fora?

Nicholas Reade:

N&o, de fato esse é o Grupo Malzoni sozinho.
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Rodrigo Bonsaver:
Perfeito.
Eduardo Silveira, Fator Corretora:

Bom dia a todos. Eu néo sei se vocés poderiam falar; qual é a participacdo da Brascan
no projeto do terreno da Faria Lima? Obrigado.

Nicholas Reade:

NOs hoje ndo estamos ainda fazendo a divulgacéo dessa participagéo.

Eduardo Silveira:
OK.
Nicholas Reade:

Ainda estamos em processo de negociacdo e ndo temos condi¢cdo de divulgar essas
participacoes.

Eduardo Silveira:
OK. Obrigado.
Lucia Monteiro, Jornal O Popular:

Bom dia. Eu queria que vocé explicasse um pouco mais claro, por favor, em relacéao
ao papel, de agora em diante, do Marcelo e do Fernando, como vai ser o papel deles
na Empresa; eu ndo entendi muito bem. E se ha alguma previséo de alguma alteracéo
no quadro funcional da empresa; no caso da MB Engenharia, esta prevista alguma
mudancga no quadro de funcionarios, alguma alteracéo?

Nicholas Reade:

NOs contamos com a presen¢a do Marcelo aqui na sala, entdo acho que ninguém
melhor que ele mesmo para responder essa pergunta. Marcelo, por favor.

Marcelo Borba:

Bom dia. Um dos pilares do acerto que ndés fizemos com a Brascan é a manutengao
de todo o corpo de colaboradores da MB, bem como toda a equipe gerencial e a
diretoria da MB atuando a frente da empresa ao longo dos préximos anos.

A premissa do Fernando e minha para fazer essa negociacdo com a Brascan, dado o
gosto que temos por esse negdcio, dada a paixdo que temos pela MB Engenharia, era
de que fosse assegurado a nés a possibilidade de continuarmos desenvolvendo o
nosso projeto. Entdo nés temos uma condicdo contratual de pelo menos por cinco
anos ficarmos a frente da MB Engenharia, junto com mais trés diretores que sao

10
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indicados pelo Grupo Brascan. Ficamos o Fernando, o Miguelino e eu; trés novos
diretores vao assumir juntamente conosco.

Lucia Monteiro:
Mais trés diretores indicados pela Brascan.
Marcelo Borba:

Trés diretores indicados pela Brascan. N6s temos um Conselho que ja estava atuante
desde o ano passado em que agora entram quatro representantes da Brascan, ficando
o Fernando e eu também no Conselho; e nés temos como conselheiro independente o
Ministro Marcilio Marcos Moreira, que ja era conselheiro da MB Engenharia.

Isso nos d& uma condicdo de, na nossa visdo, continuarmos todo o nosso projeto; a
idéia é de continuidade. Essa premissa da negociacdo também, como é um acerto que
sera feito s6 em 2011, existe aqui uma premissa de independéncia da MB para fazer
toda sua operacdo, todo o seu desenvolvimento de projetos; claro que dentro de
diretrizes do Grupo Brascan como um todo.

Mas essa independéncia é muito importante até para conseguirmos fechar, de forma
independente, o valor da MB Engenharia em nosso processo de célculo, que seré feito
s6 no final de 2010, comeco de 2011.

No6s estamos trabalhando dentro de uma premissa de autonomia operacional, e eu
entendo que vai ser uma coisa que nédo vai afetar as condi¢cbes gerais de como a MB
vem desenvolvendo seus negocios e, principalmente, toda a equipe da MB Engenharia
ja estad informada do que estd sendo feito, e eu posso assegurar que temos um
pessoal bastante motivado com as possibilidades que se abrem diante desse acordo.
Lucia Monteiro:

Mas quanto aos projetos que vocés tém, as incorporagdes, os empreendimentos que
vocés tém em andamento, vai mudar alguma coisa? Quantos vocés tém hoje? A
expectativa é de que aumente esse numero de empreendimentos agora, com a
entrada da parceria com a Brascan?

Marcelo Borba:

Nés consideramos no nosso land bank atual, de R$3,3 bilhdes, 46 projetos. Desses
46, seis...

Lucia Monteiro:

Em andamento? 46 projetos em andamento, ou em que fase?

Marcelo Borba:

Os 46 sao o que nds consideramos como land bank, dos quais seis foram lancados no

ano passado e 40 serdo lancados a partir de agora. Mas além desses projetos, a
empresa tem empreendimentos em desenvolvimento ja ha algum tempo, sdo cerca de

11
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17 projetos. Esses projetos, desenvolvidos em parcerias com cooperativas
habitacionais em Brasilia, com associacdes ex-adquirentes da Encol, serdo
conduzidos da mesma forma que vinham sendo conduzidos antes até a sua
conclusdo, sem mudar nada na relacdo que temos com nossos clientes, sem mudar
nada na forma como os nossos acertos vinham sendo trabalhados.

E estamos agora focados no lancamento desses 40 projetos que compdem o land
bank atual da Companhia; mas dentro do plano de negdcios que nds acertamos com a
Brascan j& existe uma previsdo de aquisicdo de novos terrenos para os lancamentos
Nnos anos seguintes. Entdo com certeza o niumero de projetos vai crescer em relacéo a
esses 46 que compdem o land bank atual.

Lucia Monteiro:

Nesses 46 projetos, vocé tem a estimativa de quantas unidades?
Marcelo Borba:

Cerca de 16.000 unidades ao todo.

Lucia Monteiro:

Voltadas basicamente, como o Nicholas ja havia dito, para o segmento médio e médio
baixo.

Marcelo Borba:

Dessas 16.000, claro que temos que ressalvar que tem uma parcela de unidades que
sdo permutadas. As unidades que sdo da MB Engenharia virdo na casa de 14.000
unidades. Desculpa, vocé pode repetir a Gltima pergunta?

Lucia Monteiro:

E mais destinada a qual segmento?

Marcelo Borba:

O foco principal, cerca de 80% do volume de negdcios esta nos segmentos de média
baixa e média renda, que séo unidades que giram entre R$80 mil e R$350 mil. Temos
alguma coisa que foge um pouco desse segmento, mas a preponderancia de atuagéo
da MB Engenharia esta dentro dos segmentos de média baixa e média renda.

LuUcia Monteiro:

E com a Brascan, como a MB altera sua participacdo? Como fica a participacéo dela
no mercado do Centro-Oeste?

Marcelo Borba:

Da MB?
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Lucia Monteiro:

E, com a entrada da Brascan.

Marcelo Borba:

A nossa expectativa € de crescer em participacdo no mercado. Nossa expectativa é
continuar fazendo um trabalho intenso, como vemos fazendo no Distrito Federal,
aumentar bastante nossa participacdo de mercado em Goiania - estivemos muito
focados nos ultimos anos em nossa atuacao no Distrito Federal - mas pretendemos
participar mais intensamente do mercado de Goiania; estamos com Varios
lancamentos em andamento para Cuiaba, para Campo Grande; entdo a nossa
expectativa € de um crescimento grande de participacdo nos mercados da regido
Centro-Oeste.

Lucia Monteiro:

Qual é sua participacédo atual?

Marcelo Borba:

Em Brasilia, que é o principal mercado, nés temos uma participa¢do que gira em torno
de 20% do mercado; e nos outros mercados, como eu disse anteriormente, estivemos
um pouco afastados, mas nossa idéia é conseguir algo em torno de 15% a 20% de
participacdo nesses mercados em curto espaco de tempo.

Lucia Monteiro:

Esté 6timo.

Chiara Quintdo, Agéncia Estado:

Bom dia. Eu queria entender essa questdo dos mdltiplos: ficou acertado que a Brascan
pagara a MB 5,5x o EBITDA de 2009 e 2010, sendo que na média o mercado paga
9,8x, é iss0?

Nicholas Reade:

N&o, na média, em termos de EBITDA e mdltiplos histéricos, o mercado paga hoje
25x. Se vocé pegar o prego da agdo hoje e dividir pelo EBITDA de 2007, a média do
mercado esta em 25,3x.

Chiara Quintao:

Que é aquela conta EV sobre EBTIDA.

Nicholas Reade:

Sim. E isso que aplicaremos em 2011, ndo um mdltiplo de 25x o histérico, mas de 5,5x
o historico.
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Chiara Quintéo:

Vocés vao pagar o multiplo de 5,5x, mas ndo o EBITDA de 2007, sobre uma média
ponderada do EBITDA de 2009 e 20107

Nicholas Reade:

Correto.

Chiara Quintéo:

OK. E essa conta que foi feita, de EV sobre EBITDA para chegar em 5,5%, por que
vocés conseguiram pagar um multiplo muito menor que essa média de 25X, ainda que
a média de 25x seja sobre o EBITDA de 20077

Nicholas Reade:

Para que a Empresa atinja esses objetivos, nés teremos que fornecer capital e
capacidade de endividamento. Entdo parte desse resultado é devida ao esforco e a
contribuicdo que a propria Brascan esta dando em termos de recursos financeiros.

Cristiano Gaspar Machado:

Além do que o Nicholas mencionou, vale dizer que nessa aquisi¢éo, as operacdes da
Brascan e da MB tem uma complementaridade muito grande, tanto em termos de
segmento quanto em termos regionais. Entdo realmente, a Brascan tendo a maior
parte da sua atuacdo em Rio de Janeiro e S&o Paulo, em segmentos mais altos, e a
MB em outras regides, atuando nos segmentos mais de classe média e média baixa.

Nicholas Reade:

E também, esse numero de 25x é fato, mas talvez nao seja indicativo de um ano
tipico, digamos. Como vocé sabe, as incorporadoras fizeram lancamentos em 2006 e
2007, e os resultados de 2007 foram, em média, quase 200% superiores aos dos anos
anteriores.

Entdo o preco hoje esta refletindo as perspectivas de crescimento futuro em relagéo
aos langamentos realizados jA& em 2007; e o resultado em 2007 ainda néo
acompanhou, porque esses projetos imobiliarios levam dois anos e meio para
construir, entdo os resultados ainda n&o estdo incorporados nas demonstragdes
financeiras da Empresa.

Por isso também que falamos este nimero de 9,8x. O pre¢o hoje, dividido pelo
EBITDA estimado pelo mercado para 2008, ¢ de 9,8x. Entdo 5,5x podem ser
comparados factualmente com 25,5x, mas talvez uma referéncia melhor fosse o
multiplo de cerca de 10x, 12x, como sendo mais tipico para o ano anterior.

Chiara Quintao:
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Desculpa, eu ainda ndo estou entendo a diferenca desse multiplo de 9,8x para o de
25,3x.

Nicholas Reade:
Ambos tém como numerador o preco da acdo hoje. O denominador, no caso do

histérico, € o EBITDA do ano passado, e no caso do 9,8x € o EBITDA do ano estimado
ainda, para o ano corrente de 2008.

Chiara Quintéo:

OK. Mas, de qualquer forma, seus 5,5x ndo levam em conta nem o EBITDA de 2007,
nem o de 2008.

Nicholas Reade:

N&o. A gente estava querendo tracar um paralelo de o que seria um EBITDA razoavel
para olhar nimeros passados.

Cristiano Gaspar Machado:

A comparacao aqui é que nos pagaremos em 2011 olhando o nimero de 2009 e 2010.
Entdo, no momento do pagamento, olharemos o numero do EBITDA do ano anterior.

Chiara Quintao:

Mas vocés chegaram a fazer a conta? Se vocés estivessem olhando o EBITDA de
2007 e 2011, qual seria esse pagamento? A minha davida é se vocés estdo pagando
mais caro ou mais barato que a média do mercado, porque 0s anos de comparacao
estao diferentes.

Nicholas Reade:

5,5x é, obviamente, mais ou menos metade de 9,8x, e muito menos que 25,3x.

Chiara Quintao:

Mas os anos sao diferentes.

Cristiano Gaspar Machado:

Vocé tem que comparar a relatividade dos anos. E a data do pagamento comparada
com a data do resultado que vocé estd comparando. Entdo ndo importa se a gente
esta falando de hoje comparado com 2007, ou pagamento em 2011 comparado com o

resultado de 2010.

Chiara Quintao:

15



BRASCAN Transcri¢cao da Teleconferéncia

RESIDENTIAL PROPERTIES S.A Fato Relevante — Q&A
o Brascan

18 de Abril de 2008

Mas, de qualquer forma, é pagamento de 2011 comparado com 2009 e 2010?
Cristiano Gaspar Machado:

Perfeito.

Chiara Quintéo:

OK. Eu queria s6 entender mais um pouco da operacdo: R$40 milhdes ja foram
pagos?

Nicholas Reade:
Sim.
Chiara Quintéo:

Mas aquele minimo de R$124 milhdes, que seré calculado com base nessa média
ponderada, pode ser pago tanto em dinheiro quanto em agfes?

Nicholas Reade:

Nao, essa parte € paga em dinheiro. Se o valor da férmula foi maior que R$200
milhdes, ai os primeiros R$200 milhdes sdo pagos em dinheiro, e ai até R$19 milhdes
de a¢cbes em acoes, e depois fica mais complicado ainda, porque o primeiro terco de
gqualquer pagamento adicional é escolha da MB, a MB tem o direito de escolher se ela
quer receber em dinheiro ou em acdes, e o0s outros dois tercos do pagamento
adicional sao critério da BRP.

Chiara Quintéo:

Ent3o, se for R$124 milhdes é dinheiro, entre R$124 milhdes e R$200 milhdes...
Nicholas Reade:

Continua em dinheiro.

Chiara Quintao:

Entdo até R$200 milhdes é dinheiro?

Nicholas Reade:

Isso.

Chiara Quintao:

A partir de R$200 milhdes, os primeiros R$19 milhdes em agbes e a partir dai um terco
a MB escolhe e os dois ter¢os seguintes vocés escolhem.
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Nicholas Reade:

Acho que é isso. “Acho” porque nao tenho certeza do que vocé falou, mas se quiser
ter certeza, pode repetir. Talvez eu ndo tenha ouvido direito.

Chiara Quintéo:
Até R$200 milhdes é dinheiro.
Nicholas Reade:

Perfeito.

Chiara Quintéo:

Isso € a diferenca, até R$200 milhdes; incluindo os R$40 milhées que ja foram pagos,
ou nao?

Nicholas Reade:
N&o, ndo incluindo os R$40 milhdes.
Chiara Quintéo:

Nao incluindo os R$40 milhdes, OK. Entdo, até R$200 milhdes, dinheiro; acima de
R$200 milhdes, os primeiros R$19 milhdes em ac¢des?

Nicholas Reade:
N&o, € o valor correspondente a R$19 milhfes de agdes.
Chiara Quintao:

OK. O valor correspondente a até R$19 milhdes de agbes, porque podem ser
necessarios, por exemplo, o valor correspondente a R$10 milh&es de ages.

Nicholas Reade:

Exato. E se, por exemplo, o valor der R$26 milhdes de a¢bes a mais, a gente s6 paga
R$19 milhdes, e a partir do limite, dos R$200 milhdes mais os R$19 milhdes, é que
entra essa opgdo para um e para outro.

Chiara Quintéo:

Mas esse valor correspondente a até R$19 milhGes de ac¢des é de acdes da MB ou
acOes da BRP?

Nicholas Reade:
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Da BRP. Nés vamos entregar para o Marcelo e para o Fernando a¢fes da BRP.
Chiara Quintéo:

E ai, extrapolando de novo esse valor de R$19 milhdes em a¢bes da BRP, ai é que
vem aquele esquema de 1/3 e 2/3?

Nicholas Reade:

Isso.

Chiara Quintéo:
E esses R$40 milhdes que vocés ja pagaram, foram do caixa da Companhia?
Cristiano Gaspar Machado:

Sim, foram do caixa existente. N6s fechamos dezembro com aproximadamente R$470
milhdes de caixa.

Chiara Quintéo:

R$460 milhdes ou R$470 milhdes?

Cristiano Gaspar Machado:

O numero exato € R$467 milhdes.

Chiara Quintéo:

Isso é o caixa liquido?

Cristiano Gaspar Machado:

N&o, o caixa total da empresa.

Chiara Quintao:

OK. E quando nés conversamos, na época da divulgacdo do resultado, o Nicholas me
disse que a Brascan era a consolidadora. Depois dessa aquisicdo da MB, vocés
pretendem fazer outras aquisi¢cdes este ano, ou agora € questao de digerir isso que ja
foi feito, de aprofundar essa operacéo?

Nicholas Reade:

Acho que o nosso esforgo inicial vai ser de digerir o que ja adquirimos, mas vamos sim
continuar atentos, de olhos abertos, olhando outras oportunidades. Obviamente
precisamos estar confiantes de que isso ndo nos deixa em uma situacdo financeira

mais delicada, ndo vamos fazer aquisicbes que venham a possivelmente prejudicar
nossa solidez financeira.
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Chiara Quintéo:
Mas ainda é possivel fazer uma outra aquisicao, se interessar?
Nicholas Reade:

Possivel é. Depende do tamanho, da forma, etc.

Chiara Quintéo:

Vocés disseram no comeco da apresentacdo que, no ano passado, para a Brascan,

das vendas contratadas, o segmento médio e médio baixo respondeu por 30%. E
iss0?

Nicholas Reade:

Correto.

Chiara Quintéo:

E para quanto vocés querem elevar isso agora, com a MB? Porque do banco de
terrenos os dois segmentos passam a responder por 40%, mas e das vendas
contratadas para este ano e para o0 ano que vem, ja tem uma meta?

Nicholas Reade:

Ainda ndo. Mas se somarmos 0s dois da uns 41%, e acho que nds queremos ir além
disso.

Chiara Quintéo:
41% do VGV do banco de terrenos?
Cristiano Gaspar Machado:

Hoje, o VGV do banco de terrenos da MB é equivalente a aproximadamente 33% do
VGV, 1/3 do VGV total.

Chiara Quintao:
Mas por quanto vocés querem que 0s segmentos médio e médio baixo respondam?
Nicholas Reade:

Eu diria entre 40% e 50%. Aumentar isso significativamente em relacdo aos 30% do
ano passado.
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Chiara Quintéo:
A partir de quando?
Cristiano Gaspar Machado:

Devemos aumentar linearmente, gostariamos de chegar a esses patamares até o final
de 2009.

Chiara Quintéo:

Até o fim de 20097

Cristiano Gaspar Machado:

Sim.

Chiara Quintéo:

Para 2008, vocés tém alguma meta em relagdo a isso?

Cristiano Gaspar Machado:

Nao especifica.

Chiara Quintéo:

OK. Com relagéo ao terreno da Faria Lima, eu queria saber o que vocés vao lancar |4,
guando sera lancado? Por que vocés falam de um empreendimento Triple A no Fato
Relevante, e recentemente foi veiculada na imprensa uma matéria sobre isso, falando
sobre a possibilidade de construcdo de duas torres, comerciais e residenciais, e mais
um pequeno shopping center.

E queria saber, também em relagédo a esse terreno, parece que tem uma parte que €
tombada pelo patriménio histérico; se isso preocupa, como vocés estdo lidando com
essa questao. E até entender se o terreno é da Brascan e a Company e o Grupo
Malzoni vao participar da incorporacdo, se o terreno é dos trés; eu fiquei com
bastantes duvidas em relagéo a essa operagao.

Nicholas Reade:

Vou passar a palavra ao Marcos Levy, Presidente da Empresa, que é quem andou
capitaneando essa operacgao.

Marcos Levy:
Bom dia. Quanto a esse terreno da Faria Lima, ainda estamos em uma fase final de
negociacao; ainda ndo temos a escritura definitiva disso. NOs tivemos um arras, uma

entrada neste terreno, a Brascan entrou agora com uma participagdo percentual neste
terreno.

20



BRASCAN Transcri¢cao da Teleconferéncia

RESIDENTIAL PROPERTIES S.A Fato Relevante — Q&A
o Brascan

18 de Abril de 2008

O que temos em mente, o que tem de projeto aprovado, inclusive com aprovacdes da (
CODEFAT), de meio-ambiente, com a casa tombada, isso esta tudo aprovado. E um
projeto que ja estd aprovado e que pretendemos fazer algumas modificacdes, mas é
um Triple A, exatamente. Eu ndo posso dar muitos detalhes por ainda ndo esta
finalizada a operacéao.

Chiara Quintéo:

O senhor pode dizer pelo menos se é uma torre, duas torres?

Marcos Levy:

E uma torre. E uma torre com embasamento o que esta aprovado |4, isso é publico, e
pretendemos fazer alguma modificacdo de fachada, modificacdo de produto interno do
projeto. Mas é um empreendimento que, provavelmente, no final da semana que vem
ja possamos dar mais detalhes.

Chiara Quintéo:

Quem submeteu esse projeto a aprovacdo? O Grupo Malzoni, a Company ou a
Brascan?

Marcos Levy:

Nao, isso foi 0 antigo proprietario.

Chiara Quintéo:

O antigo proprietério ja tinha o...

Marcos Levy:

Ja. N6s compramos o empreendimento com o projeto aprovado.

Chiara Quintéo:

Vocés compraram do Wafic Said?

Marcos Levy:

Exatamente.

Chiara Quintao:

E jA& com o empreendimento aprovado, Triple A, que vocés fardo algumas
modificacbes. Mas vocés também pretendem desenvolver um projeto residencial e
shopping center no terreno?

Marcos Levy:

N&o. Ali ndo tem projeto residencial, é sé projeto comercial.
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Chiara Quintéo:
E shopping center?
Marcos Levy:

Shopping center é o que esta aprovado ali, mas a gente pretende modificar alguma
coisa.

Chiara Quintéo:

J& tem um projeto de shopping aprovado, que seria ao lado da torre Triple A?

Marcos Levy:

E. O que n6s vamos fazer € melhorar visualmente o projeto e dar um menor impacto
em termos de trafego na regiéo.

Chiara Quintéo:

OK. Mas ja estd decidido que vocés ndo vocés nao vao construir um shopping no
local?

Marcos Levy:
Nao esté nada decidido; é a nossa intengao.
Chiara Quintéo:

Quer dizer, existe um shopping aprovado e a intengdo é néo fazer o shopping, mas
ainda néo esté definido?

Marcos Levy:

Nao é nao fazer um shopping; pelo menos néo fazé-lo do tamanho em que ele esta
aprovado.

Chiara Quintéo:
Mas ainda nédo esta decidido se vai ter ou ndo um shopping?
Marcos Levy:

N&o. NoOs estamos agora analisando a melhor forma de projeto, o melhor produto para
o local.

Chiara Quintao:
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A Unica coisa que esta definida entdo é a torre Triple A?

Marcos Levy:

E, a torre Triple A esta definida.

Chiara Quintéo:

E o shopping vocés véao avaliar se fazem ou ndo, mas ja esta aprovado; é isso?
Marcos Levy:

Exatamente. O que a gente tirar, o que diminuirmos possivelmente do shopping,
aumentaremos em nossa torre Triple A.

Chiara Quintéo:
OK. Qual é o valor dessa torre?
Marcos Levy:

Isso eu ndo posso dar. S6 posso colocar o que esta no nosso Fato Relevante, que
vocé pode ver.

Chiara Quintéo:

OK. Uma ultima pergunta, em relacdo ao terreno: quem comprou o terreno? Foi
Brascan, Malzoni e Company, ou s6 Brascan e os trés entram na incorpora¢ao?

Marcos Levy:

Os trés empreendedores compraram: Brascan, Company e Grupo Malzoni.

Chiara Quintao:

Cada um tem 1/3 do terreno?

Marcos Levy:

N&o. Os percentuais ainda seréo definidos.

Chiara Quintao:

Esta certo. E uma Ultima pergunta: vocés estdo aumentando agora a participacao nos
segmentos de médio e médio baixo padrdo. Esse aumento da taxa de juros Selic essa
semana, com sinalizacdo de que podem haver novas altas, os preocupa de aumentar
a participacdo no segmento, que é um segmento mais sensivel a fatores

macroecondmicos?

Nicholas Reade:
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Acho que ndo tem muita correlacao entre a taxa Selic, que é o que foi aumentada, e a
taxa que se aplica a financiamentos de habitacdo, porque os recursos destinados a
habitacdo sdo originarios, como vocé sabe, do sistema de caderneta de poupanca.
Entdo ndo acho que venha a ter impacto.

Chiara Quintéo:
Esta certo. Eram essas as minhas duvidas. Obrigada.
Operadora:

Encerramos neste momento a sessdo de perguntas e respostas. Gostaria de passar a
palavra ao Sr. Nicholas Reade, para as suas consideracdes finais.

Nicholas Reade:

Mais uma vez, obrigado a todos pela participacdo em nossa teleconferéncia. Se vocés
tiverem duvidas, por favor, sintam-se a vontade para contatar nosso departamento de
Relag¢bes com Investidores, ou para visitar a secdo em nosso site. Esperamos revé-los
na teleconferéncia sobre os resultados do 1T08, que sera realizada no inicio de maio.
Mais uma vez, muito obrigado, e um bom dia a todos.

Operadora:

O conference call da Brascan esta encerrado. Agradecemos a participagéo de todos, e
tenham uma boa tarde.

"Este documento é uma transcricdo produzida pela MZ Data Products. Ao passo que é feito o possivel para garantir a
qualidade da transcri¢cdo, a MZ ndo se responsabiliza por eventuais falhas, ja que o texto depende da qualidade do
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