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Sé&o Paulo, 12 de fevereiro de 2026,

A

Hedge Brasil Shopping FlI

Avenida Brigadeiro Faria Lima, 3600 - 11° Andar
Conj. 112

S3o0 Paulo, SP — Brasil 04534-003

Referéncia: ParkShopping Sdo Caetano
Alameda Terracota, 545
Espacgo Ceramica, Sao Caetano do Sul, SP- Brasil

Prezado Srs.,

A Capright apresenta o relatério de avaliagdo com a estimativa do valor de venda do imovel
em referéncia.

Trata-se do ParkShopping S&o Caetano localizado na Alameda Terracota, 545, com area
locavel total de 39.251,70m?, no bairro Espaco Ceramica, Sdo Caetano do Sul, SP. Maiores
informagdes sobre o imével estdo incluidas neste relatério.

Este trabalho foi elaborado para o cliente, a quem é dirigido em carater confidencial. A
publicacao ou divulgacéo, total ou parcial do presente estudo a terceiros nao € permitida, a
nao ser que autorizada pelo contratante e pela Capright.

Atenciosamente,

/4%/ ﬂ% Mayes Kibeive

Jules H. Marling IV, MAI, CRE, FRICS Marco A. Ribeiro, CRE
Managing Principal Diretor
CREA: 5069764070 SP
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Nome/Endereco:

Acessibilidade:

Tipo de Propriedade:

Proprietario(s) e Participagoes:

Usuario do Relatorio:

Finalidade da Avaliagcao:

Descrigao da Propriedade:

ParkShopping Sao Caetano
Alameda Terracota, 545
Espaco Ceramica, Sdo Caetano do Sul, SP- Brasil

Acesso ao imoével através da Avenida Nelson Braido e
Avenida Guido Aliberti.

Shopping Center

Hedge Brasil Shopping FIl (20,00%) e Multiplan
Empreendimentos Imobiliarios S.A. (80,00%).

Hedge Brasil Shopping FlI

Estimativa do valor de mercado.

Area Bruta Locavel: 39.251,70m?
Ano de Construgao: 2011
Tipo de Construgéo: Concreto Armado

Numero de Pavimentos: 2

Numero de Lojas: 202
Vagas de

2.240 vagas
Estacionamento:
Area do Terreno: 69.467,53m?
Formato: Regular

Z-10 (Centro Empresarial
Zoneamento: . .
Bairro Ceramica)
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Taxas Utilizadas:
Inflagao:

Taxa de Desconto:

Taxa de Entrada (Cap Rate):

Taxa de Saida (Terminal Cap Rate)
Comissao de Venda:

Indicadores de Valor:
Método da Renda:

Capitalizacao Direta:
Evolutivo:
Conclusao:

Valor por metro quadrado:

N&o considerada
9,50%
8,00%
8,25%
0,65%

R$ 1.166.000.000,00
R$ 1.242.000.000,00
Nao aplicado

R$ 1.166.000.000,00
R$ 29.705,72/m?

Nota: Os valores acima correspondem de 100% do imdvel.

Método da Renda:
Capitalizacao Direta:
Evolutivo:
Concluséo:

Valor por metro quadrado:

R$ 233.200.000,00
R$ 248.400.000,00
Nao aplicado

R$ 233.200.000,00
R$ 29.705,72/m?

Nota: Os valores acima correspondem 20,00% da participagdo da

HEDGE BRASIL SHOPPING Fll no imovel.

Pressupostos Extraordinarios: Nenhum

Condigées Hipotéticas: Nenhuma
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IDENTIFICAGAO DA PROPRIEDADE

O imdével, comumente conhecido como ParkShopping S&o Caetano, é um shopping center
localizado no bairro Espaco Ceramica, no municipio de Sao Caetano do Sul/SP, em regiao
com dindmica de crescimento continuo e diversificagcao de usos, caracterizada pela presenca
de empreendimentos residenciais de alto padrao, comércio, servicos e equipamentos de
lazer. O empreendimento esta inserido no bairro planejado Espaco Ceramica, um projeto de
uso misto sustentavel de aproximadamente 300 000 m? que combina moradia, trabalho e
lazer e contribui para a formagao de um polo urbano integrado no ABC Paulista.

O empreendimento possui Area Bruta Locavel (ABL) total de 39.251,70m2, distribuida em 205
unidades locaveis, das quais 191 encontram-se ocupadas, correspondendo a 31.877,72 m?
de ABL ocupada e taxa de ocupacgéo fisica de 96,8%, enquanto as 14 unidades vagas
totalizam 1.254,18 m?, equivalentes a 3,2% de vacancia fisica. O mix de lojas contempla
operagoes de varejo, servi¢os, alimentagao e lazer, compativel com o perfil de um shopping
center de abrangéncia urbana e regional. O enderec¢o da propriedade é Alameda Terracota,
545, Espacgo Ceramica, Sao Caetano do Sul — SP.

FOTOS DA FACHADA DO IMOVEL

PROPRIEDADE E SEU HISTORICO
A titularidade do imovel é atualmente detida por Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A.
(80,00%) e Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario (20%).

De acordo com informagdes divulgadas em Fato Relevante em 14 de novembro de 2025, o
Hedge Brasil Shopping Fundo de Investimento Imobiliario de Responsabilidade Limitada
(HGBS11) assinou um Memorando de Entendimentos (MOU) para a aquisi¢éo de 20,0% de
participagdo no ParkShopping Sdo Caetano, pelo valor de R$ 237.000.000,00. A operagéo
prevé pagamento parcelado, sendo 50% do valor no fechamento, condicionado a superagéo
das condicbes precedentes, 25% em até 12 meses e 25% em até 18 meses apos o
fechamento, com os valores corrigidos pelo IPCA a partir da data de assinatura do MOU. A
transacdo esta sujeita ao cumprimento de condigbes precedentes usuais, incluindo a
formalizacdo dos documentos definitivos e a obtencdo da aprovagdo pelo Conselho
Administrativo de Defesa Econémica (CADE). De acordo com as informagdes
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disponibilizadas no referido fato relevante, ndo ha mencao a outras transferéncias de
titularidade do imovel além da operagao comunicada ao mercado.

FINALIDADE DA AVALIAGCAO
Este relatério tem por objetivo estimar o valor de mercado do ParkShopping Sao Caetano,
localizado na Alameda Terracota, 545, Espagco Ceramica — Sao Caetano do Sul, SP.

Para estimativa do valor do imével, foram aplicadas as seguintes metodologias:

» Método da Renda (Capitalizacdo Direta): Por este método, pressupbe-se a
rentabilidade esperada ou yield, por um investidor em um determinado imoével. O valor
€ obtido pela capitalizacdo presente de sua renda liquida prevista (aluguel),
considerando uma taxa coerente de mercado, que reflita o risco do investimento.

» Meétodo da Capitalizacao da Renda por Fluxo de Caixa Descontado: Por essa
metodologia, identifica-se o valor de mercado ou valor econémico do bem também
por meio da capitalizagéo presente de sua renda liquida prevista (aluguel), durante
um periodo de andlise e considerando taxas de crescimento adequadas, eventos de
contratos (reajustes, revisbes e renovacdes) ocorrendo na menor periodicidade
definida pela atual legislacao sobre os contratos de locagao. Para refletir o valor do
imoével no término do fluxo de caixa, ao final do 10° ano, capitalizamos a receita.

O valor de mercado é definido como: O valor estimado pelo qual um ativo ou passivo deve
ser trocado na data da avaliacdo entre um comprador e um vendedor decididos numa
transacdo, apods uma divulgacdo adequada e em que as partes tenham atuado de forma
esclarecida, prudente e sem coacgao. Implicita nesta definicdo esta a consumagao da venda
a partir de uma data especificada e a passagem do titulo do vendedor para o comprador,
sobre as condi¢gdes abaixo:

Comprador e vendedor sdo tipicamente motivados;

2. Ambas as partes sdo bem informadas ou bem aconselhadas e atuam naquilo que
consideram ser de seu interesse;

3. Um prazo razoavel é permitido para exposi¢cao do imével a mercado;

O pagamento é feito em dinheiro e a vista ou em termos financeiros acordados entre
as partes.

O valor de liquidagao forcada € o montante pelo qual o ativo seria transacionado sem o
periodo de exposicdo a mercado. Nesse cenario, o vendedor compelido ndo esta disposto e
ofertar o imoével a mercado e procura um tomador que liquide o valor do ativo em um periodo
de exposicao menor do que o do mercado normal. Normalmente o valor € menor do que o
valor de mercado.

CONFORMIDADE COM AS NORMAS E PADROES DE AVALIAGCAO

Os trabalhos foram realizados de acordo com a Norma Brasileira de Avaliagcao de Bens, da
Associacao Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas 4 partes. Além disso, os
trabalhos foram conduzidos através das normas do International Valuation Standards Council
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("IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 — Scope of Work, 102 — Implementation e 103 —
Reporting e dos padrbdes de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em sua
edicédo 2014, editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors (“‘RICS”).

DATA DA AVALIAGAO
A data da avaliagao, considerando a situagao atual do imovel, em janeiro de 2026.

DATA DA VISTORIA
Henrique M. Esperancga inspecionou o imével em 14 de janeiro de 2026.

ESCOPO DO TRABALHO
De acordo com a proposta comercial acordada por ambas as partes e informacodes trocadas
durante o processo de contratagao, este trabalho seguiu o seguinte escopo:

Procedimento Sim Nao N/A

Inspecao técnica ao imovel v
Pesquisa e tendéncias de mercado (estoque, vacancia, absorgéao, etc) v
Descricao das principais caracteristicas de localizacao v
Mencao dos aspectos econémicos e fisicos identificados no entorno v
Mencéao das atividades existentes e a infraestrutura urbana v

v

v

Descricao dos aspectos fisicos e legais do imével
Revisdao de dados referentes a impostos, zoneamentos, serviddes,
servicos que possam afetar o imovel

Analise referente a melhorias fisicas incorridas no avaliando v
Analise do comportamento do mercado imobiliario local v
Cumprimento das Normas de Avaliagcdes Vigentes v
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Situagdo: O ParkShopping Sao Caetano, localizado na Alameda Terracota, 545, no
municipio de Sado Caetano do Sul/SP, destaca-se por sua localizagdo estratégica no ABC
Paulista, inserido em drea urbana e integrada a um bairro planejado de uso misto. O shopping
encontra-se em regido com facilidade de acesso ao entorno residencial, comercial e de
servigos, favorecendo a captacédo de fluxo de consumidores tanto do proprio municipio
quanto das cidades vizinhas do Grande ABC e da Regiao Metropolitana de Sdo Paulo. Em
termos de acessibilidade viaria, o empreendimento é atendido por um sistema de vias
urbanas e intermunicipais estruturadas, com destaque para a Avenida dos Estados, que
constitui um dos principais eixos de ligagcao entre Sdo Caetano do Sul, Santo André e a capital
paulista. Adicionalmente, o shopping apresenta acesso facilitado as Rodovias Anchieta (SP-
150) e dos Imigrantes (SP-160), principais corredores rodoviarios que conectam a Regido
Metropolitana de Sao Paulo ao litoral paulista e ao sistema rodoviario estadual, contribuindo
para a fluidez do trafego regional. No contexto metropolitano, a proximidade com a cidade de
Sao Paulo, situada na divisa do empreendimento, amplia significativamente sua area de
influéncia e potencial de atragdo de publico. Essa conectividade é reforgada pela integragéo
ao sistema de transporte coletivo, por meio da Linha 10-Turquesa da CPTM, com a Estacao
Sao Caetano do Sul, além de diversas linhas de 6nibus urbanos e intermunicipais que operam
no entorno imediato do shopping. Quanto ao transporte aéreo, o empreendimento esta a
cerca de 15 km do Aeroporto de Congonhas, principal terminal de aviagdo doméstica da
capital paulista, e a aproximadamente 30 km do Aeroporto Internacional de Guarulhos.

ltaim'Paulista’”
‘ “ o ltaquaquecetut
“~0sasco :

Sao Paulo,

Cachoeirinha

Ferraz de
Vasconcelos

s;>-o71| . Sa etano
'nbu :» SU'

e - ~Maua

Sao Bernardo
do Campo

: Rio Grande
b (sp-021] ) & : da Serra
570\ 9'6 \ - Map data ©2026 Google
MAPA DE LOCALIZAGAO DO IMOVEL - Fonte: Google Maps

|
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Acesso: acesso é predominantemente realizado pela Avenida Guido Aliberti, principal via
de ligagao do bairro Espago Ceramica com o sistema viario estrutural de Sdo Caetano do Sul
e dos municipios vizinhos do ABC Paulista. A avenida funciona como eixo fundamental de
distribuicéo de trafego local e intermunicipal, conectando o empreendimento a importantes
corredores urbanos, como a Avenida dos Estados e a Avenida Goias. Como referéncia, o
imével esta localizado:

¢ Na Alameda Terracota, com acesso direto pela Avenida Guido Aliberti;

e 5km dos acessos as Rodovias Anchieta (SP-150) e dos Imigrantes (SP-160)
e 2 km do Terminal Rodoviario Nicolau Delic;

¢ 15 km do Aeroporto de Congonhas;

e 1,5km da Estagdo Sdo Caetano do Sul — Prefeito Walter Braido (CPTM).

Ocupacao circunvizinha: O empreendimento esta situado inserido em zona de uso misto
definida pela legislacdo urbanistica do municipio de Sdo Caetano do Sul, correspondente a
Zona do Centro Empresarial do Bairro Ceradmica (Z-10), destinada a implantagdo de
atividades comerciais, de servicos, empresariais e de lazer. O entorno imediato é
caracterizado por um ambiente urbano planejado, com predominédncia de edificagcbes
residenciais verticais de padrdo médio e médio-alto, além de empreendimentos corporativos,
equipamentos urbanos e areas comerciais estruturadas. Esse conjunto € complementado por
estabelecimentos comerciais de ambito local e regional, lojas de varejo, servigos diversos e
infraestrutura urbana qualificada.

PERSPECTIVA DO ENTORNO DA NOME DO IMOVEL - Fonte: Google Earth
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Melhoramentos Publicos: A Alameda Terracota, com acesso principal pela Avenida Guido
Aliberti, é via urbana estruturada, dotada de infraestrutura completa, incluindo iluminacao
publica, pavimentagdo asfaltica, redes de energia elétrica e telecomunicagdes,
abastecimento de agua potavel, coleta e tratamento de esgoto, coleta regular de residuos
solidos, servicos postais, limpeza urbana e conservagao viaria em padréo adequado.

Transporte: O local € atendido por diversas linhas de 6nibus urbanos e intermunicipais que
circulam pela Avenida Guido Aliberti, Avenida dos Estados e vias adjacentes, assegurando
boa oferta de transporte coletivo para o empreendimento. Adicionalmente, a proximidade com
o Terminal Rodoviario Nicolau Delic, principal terminal rodoviario do municipio, amplia a
oferta de transporte intermunicipal e metropolitano. O acesso ao sistema metroferroviario é
complementado pela Estacdo Sao Caetano do Sul — Prefeito Walter Braido, integrante da
Linha 10-Turquesa da CPTM, reforgando a conectividade regional do shopping.

Terreno: O terreno tem 69.467,53m2, aproximadamente 550,00 metros de frente para a
Avenida Guido Aliberti, formato regular e topografia plana. Além disso, o terreno recebe todos
os servicos de infraestrutura urbana.

Questoes Ambientais: A Capright nao realizou investigagdes de usos anteriores, no imével
ou quaisquer adjacentes, para verificar se existe ou nao qualquer possibilidade de
contaminacgao de tais utilizagdes ou outros fatores de risco ambientais e, por isso, assumimos
que nao ha qualquer risco.
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Uso e Ocupacgao do Solo: A legislagao que dispde sobre o zoneamento no Municipio de
Sao Caetano do Sul é determinada pela Lei Municipal N° 4.944/2010, que dispbes sobre o
plano diretor da cidade de Sao Caetano do Sul, estabelecendo os objetivos e diretrizes gerais
da politica de desenvolvimento urbano. De acordo com a legislacdo vigente, o imovel
encontra-se em perimetro de Z10 (Zona do Centro Empresarial do Bairro Ceramica),
conforme o mapa de zoneamento abaixo:

sh DO My,
[t UNCE,
. oe 10

SA0 CAETANG DO SWL

ZONEAMENTO DO IMOVEL - Fonte: Prefeitura Municipal de Sio Caetano do Sul

Zona Z10 — Centro Empresarial do Bairro Cerdmica (Resumo)

Zona destinada predominantemente a usos comerciais, de servicos, empresariais €
industriais, com admisséo restrita de uso residencial

Potencial construtivo maximo distribuido em:
e 70% para usos comerciais, servigos e industriais
e 30% para usos residenciais, mediante aprovagédo dos 6rgdos competentes

e Acessos veiculares com largura minima de 3,00 m por acesso
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e Empreendimentos com mais de 30 vagas de estacionamento devem possuir mais de
um acesso veicular

e Area permeavel minima de 15% da &rea total do terreno

Alternativamente a area permeavel integral, admite-se reservatério de retencdo de aguas
pluviais, conforme critérios técnicos da legislagcao

Permitida a interligagdo de quadras para circulagdo de pedestres, veiculos e infraestrutura
urbana, condicionada a aprovagao municipal

Permitido o uso de recuos frontais para ampliagcdo de estacionamento e/ou passeios de
pedestres em areas comerciais

Em casos de loteamento ou desmembramento, aplicacdo cumulativa da Lei Federal n°
6.766/1979 e da legislacdo ambiental vigente

Zona do Centro Empresarial do Bairro Ceramica - Z10 @
Diretrizes para Uso e Ocupacao do Solo - ANEXO | - Planta U

Perimetro da Zona do Centro &

Emprosurisl cu Buimy __ Curlimius ( Z10 ; _JL Lf’m’("‘g A 5 A

ZONADE USO - CATEGORIA DE USQ
Z1001  R1 - Residencal unifamiiar
S - Servigos
E - Uso Insttucional
71002 R2 - Residencial multifomiisr

S - Servigos
E - Uso Institucional

/7| 71006 G - Comercial
S - Servigos
CS -Cenlms Comertiais e de Servicos.
1 - Indystrial
E - Uso Institucional

DEFINIGOES DAS CATEGORIAS DE USO:

R1- Unifarmiliar - uma tago por lote.

R2 - Residen il i por lote.

C- Curmerssal, chestimah wxs diers ixss o cunsnu.

S Sarvigus. dostinado

1 - Incusirial, alividades icag pegas e artelatos
. de arfc, ou de ‘sem procugdio de vibragdes, dojelos

polucntes ou idos incomodos as drcas drcunvizinhas.

% -VERTABELA -Anezo Il B
* - VER TABELA - Aneo Il cuttura, asshencia social, culto religloso € comunicagao.

educagao. saixde. lazer.
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Zona do Centro Empresarial do Baimo Ceramica - Z10 ﬂ
Diretrizes para Uso e Ocupagao do Solo - ANEXO Il - TABELA

Legenda Zonas | Calegorias Caracteristicas de Dimensionamento, Recuos, Ocupacéio e Aproveitamento do Lote
( ver planta de de Usos R-EE‘E—':T'E’E RECUOS LATERAIS MINIMOS RECUQ DE FUNDOS MINIMO INDICE DE NUMERO DE VAGAS
Anexo 1) Usos |Permilidas | winme  [Temon e Supesior (Sobruioja) | Demais pavios | Temso e Superior | Demais pavos | APROVEITAMENTO DE AUTOMOVEIS
R1, S, E p— por unksace raaacionst
Z10-01| (a1, a2, a3, 400m 1.0 m 3.00m 40m o (s e 4 T imaivags
b,.c) 2,00m para lotes de esquina msmnzwa-w:me
1 {uma) vaga
R2, S E & par uniiade Nabitacional
210-02 {d} Eoom Jol &oam "’a(;;u%u lole: %ma,] vaga
cada mzwbw:’.dl
L R LY
07 C.3,Cs,1
/////// | 721003 td) 500m 3,00m 300m 3.00m 500m 7 (sote) vozes cada 50 2 90 e Gt
// L (] [ aa) 1) Bl el constyila
1d)

DEFHIGDESDASCATEWZU\SDEUSU

R1- i L - uma dnica porote. - R2- iliar - mais de uma habi por Ioke.
C- Comerdal, destinado aos diversos lipos de comérdo. - S- Servigos, as div de servigos.
- voltadas para a de pecas e de precisiio ou de arte, ou de sem de dejetas au ruidos
as areas cncunyizinhas.
E- at L uu i a salnde. larer, culturd, sssténca sucal, culty relugiusy ¢ camunicagio.
NOTAS:
(a1 kA - edicula - na fundo dos lotes. Dispensads dos recuns de fundo e laterais, limitada a um unico pAVIMentn ETeo COM orupacio maxima de 15% da area do ot

a2 » Abrigo par aulos - Jaragem - poders ocupar um dos recuos kilerais da ediicacdo, na exlensfo maxima de 6.00 melos. Yedada a uliizagdo desse recuo N pavimenio supernor.

{ @3 ) Muros do divisa latorais o de fundos de lole com altura mdxima de 2,50 moiros.

{ b ) - Altura maxina da edificagio serd de 10,00 metros contados a patir do pise do pavimenio Keo, desde que o mesmoe nde ulapasse
0,60 metros do nivel da guia comespondente ao ponto meedio da testada do lole ate o ponto mais ekevado da coberfura.

{ © )~ Taxa de ocupagio maxima para os lotes ¢ de 50% Ja &a do lote, a - edicula.

{ d ) - Altura manima da edificagfio sera de 50.00 metros contados a partir do nivel do pavimenlo témeo, desde gue 0 mesmo nao
ubwuw120nvﬁwduuwldimmdwﬂewwbmhﬁudamdubh abé o leto do andar mats elevado.

= -Lib deste de fundos, as edif na quadra indicada no ANEXO 1 { ).

= - Libesadas desles recuos laterais e de fundos, as edificacbes nas quadras indicadas no ANEXO 1( )

Dos.: Para lodas as Zonas de Uso. 0s sub-s0los das edilicagDes icam dispensadas de 10dos 0s recuos 840 calculo do indice de aprovel Lamenlo.
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Construgcao: O ParkShopping Sao Caetano foi inaugurado em novembro de 2011, esta
localizado no municipio de Sdo Caetano do Sul em uma area de 69.467,53m? de terreno. O
empreendimento possui 39.251,70m? de ABL, 119 lojas satélites, 7 lojas ancoras, 9 mega
lojas, cinema, supermercado. praga de alimentacéo e 2.240 vagas de estacionamento. Entre
as principais marcas estao Cinemark, Renner, Zara, Outback Steakhouse, Riachuelo e St.
Marche. A empresa Multiplan é a responsavel pela administracdo do shopping.

Caracteristicas:
Estrutura: Concreto Armado
Fechamento lateral: Alvenaria
Revestimento externo: Pintura texturizada
Pisos: Ceramico, granito e porcelanato
Paredes: Bloco de concreto com pintura a base de latex
Forro: Gesso
Andares: 2
Esquadrias: Aluminio
Circulagao Escadas rolantes, escadas fixas e elevadores
Idade aparente: 14 anos para efeito de avaliagcao,
Verificamos no local que, de modo geral, o imével avaliando
Estado de conservagéo: encontra-se em estado de conservacdo entre novo e

regular.

Instalacées e Equipamentos:

] Extintores, iluminacdo de emergéncia, hidrantes, sprinklers
Area de vendas:
e detectores de fumaca

Casa de maquinas, geradores, cabine de forga, extintores,
Retaguarda: ) .
hidrantes, sprinklers e detectores de fumacga

. _ Extintores, iluminacdo de emergéncia, hidrantes, sprinklers
Praga de Alimentacgao:
e detectores de fumacga

Estacionamento: Extintores, hidrantes

_ . . Extintores, hidrantes, sprinklers, bomba diesel, gerador de
Sistema contra incéndio: o
emergéncia

Sistema de Seguranca: Sistema de CFTV
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Cenario Macroecondmico: Desde 2020, a politica monetaria brasileira passou por
mudancas relevantes. Em resposta a recessao provocada pela pandemia de COVID-19, o
Banco Central do Brasil reduziu a taxa Selic ao piso histérico de 2,0% ao ano, com o objetivo
de estimular a atividade econémica. A partir de 2021, diante da aceleragao inflacionaria global
e doméstica, iniciou-se um ciclo expressivo de aperto monetario, culminando na elevagao da
taxa basica para 13,75% ao ano em 2022. Ao longo de 2023 e 2024, os juros permaneceram
em patamar restritivo visando a convergéncia da inflagdo a meta. Em 2025, considerando
dados efetivamente observados até dezembro, a politica monetaria manteve carater
fortemente contracionista. A taxa Selic encerrou o ano em 15,0% ao ano, refletindo a postura
cautelosa do Comité de Politica Monetaria em preservar juros reais elevados diante de
expectativas inflacionarias ainda sensiveis e de um quadro fiscal pressionado.

Indicadores Econbémicos
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2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

— Taxa Selic — |PCA Inflag&io e Taxa de Desemprego

Taxa Selic referente ao més de novembro de 2025
Taxa de Inflacdo (IPCA) referente a outubro de 2025
Taxa de desemprego referente a setembro de 2025 Fonte: IBGE & Banco Central

A inflagao oficial medida pelo IPCA fechou 2025 em 4,26%, segundo dados divulgados pelo
IBGE, situando-se dentro do limite superior da meta estabelecida pelo Conselho Monetario
Nacional. O resultado confirma a desaceleragao inflacionaria ao longo do ano, embora ainda
em nivel elevado quando comparado ao centro da meta. No que se refere a atividade
econbmica, os dados consolidados disponiveis até a data base deste laudo indicavam
desempenho resiliente da economia brasileira ao longo de 2025, sustentado principalmente
pelo consumo das familias e por um mercado de trabalho aquecido. Embora o resultado anual
definitivo do Produto Interno Bruto (PIB) de 2025 ainda nao tivesse sido divulgado pelo IBGE,
sendo usual sua publicacdo no primeiro trimestre do ano subsequente, a mediana das
expectativas de mercado divulgada no Boletim Focus de 26 de dezembro de 2025 apontava
crescimento do PIB de 2,26% em 2025.
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No mercado cambial, a taxa de cambio encerrou o ano de 2025 em R$ 5,56 por dodlar,
conforme a cotagao de referéncia divulgada pelo Banco Central do Brasil (BCB) para o més
de dezembro de 2025. Para os anos subsequentes, as proje¢des do Boletim Focus de 26 de
dezembro de 2025 indicam relativa estabilidade do cambio, com a cotacao do dolar estimada
em R$ 5,50 ao final de 2026, R$ 5,50 em 2027 e R$ 5,52 em 2028, refletindo fundamentos
externos ainda favoraveis, embora com elevada sensibilidade a fatores fiscais domésticos e
a choques no ambiente internacional.

Do ponto de vista fiscal, o Boletim Focus indica manutencao de desequilibrios relevantes. O
déficit primario é estimado em 0,50% do PIB em 2025, ampliando-se para 0,56% do PIB em
2026, com ajuste gradual apenas a partir de 2027. A divida liquida do setor publico &
projetada em 65,97% do PIB em 2025, aumentando para 70,25% em 2026 e 73,80% em
2027, refletindo o impacto persistente dos juros elevados sobre o servigo da divida

O ambiente externo ao final de 2025 caracteriza-se por crescimento global moderado e
elevado grau de incerteza geopolitica. A continuidade do conflito no Leste Europeu e as
tensdes persistentes no Oriente Médio mantém volatilidade nos mercados de energia e
commodities, ainda que em intensidade inferior a observada nos anos imediatamente
anteriores. Adicionalmente, a postura mais protecionista da politica econdmica dos Estados
Unidos, com maior uso de tarifas e restricdes comerciais, contribui para a desaceleragao do
comeércio internacional. As principais economias globais, incluindo Estados Unidos, Europa e
China, apresentam expansao limitada, pressionadas por desafios estruturais e custos
financeiros elevados.

Para o Brasil, esse cenario externo gera efeitos mistos. Os precos ainda relativamente
elevados das commodities continuam sustentando saldos comerciais positivos, enquanto a
desaceleracdo da economia global e 0 avango de medidas protecionistas reduzem o espago
para o crescimento das exportagdes industriais. A aversao ao risco e a manutengao dos juros
internacionais em patamar restritivo contribuem para a volatilidade dos fluxos financeiros.
Ainda assim, o real apresentou relativa resiliéncia ao longo de 2025, com a taxa de cambio
encerrando o ano em R$ 5,56 por dolar, conforme dados do Banco Central do Brasil.

No mercado de trabalho, 2025 foi marcado por desempenho favoravel. A taxa de desemprego
atingiu niveis proximos a minimas histéricas, segundo a PNAD Continua do IBGE, refletindo
a robustez do emprego formal e informal. Em contrapartida, o endividamento das familias
permaneceu elevado, em torno de 80%, e a inadimpléncia alcangou patamares
historicamente altos ao longo do ano, conforme dados da Confederacdo Nacional do
Comércio (CNC). Esse quadro indica um consumo ainda resiliente, sustentado por emprego
e renda, porém crescentemente limitado pelo custo elevado do crédito e pelo
comprometimento da renda disponivel.

Para 2026, as projegcdes do Boletim Focus de 26 de dezembro de 2025 indicam
desaceleracdo da atividade econdmica, com crescimento do PIB estimado em 1,80%,
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sustentado principalmente pelo consumo das familias € por um mercado de trabalho ainda
relativamente aquecido. A inflagdo projetada segue trajetéria de queda, aproximando-se
gradualmente da meta, o que deve permitir o inicio de um ciclo cauteloso de redugao da taxa
Selic. Segundo o Focus, a taxa basica de juros deve encerrar 2026 em 12,25% ao ano,
permanecendo, ainda assim, em nivel restritivo.

Considerando que 2026 sera ano eleitoral, elevam-se os riscos de flexibilizagbes fiscais de
curto prazo ou de postergacao de ajustes estruturais, fatores que podem afetar a confianca
dos investidores e gerar pressdes adicionais sobre o cambio e a inflacdo. Nesse contexto, a
manutencao da credibilidade do arcabouco fiscal e a estabilidade institucional serao
determinantes para reduzir prémios de risco e viabilizar um ciclo de crescimento mais
consistente nos anos subsequentes.
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MERCADO IMOBILIARIO DE SHOPPING CENTERS NO BRASIL

O Brasil permanece como um dos maiores e mais dindmicos mercados de varejo do mundo,
sustentado por fatores demograficos favoraveis, pelo aumento dos gastos dos consumidores
e pela expanséo da presenca do varejo formal. Com uma populacao superior a 217 milhdes
de pessoas, 0 pais continua a registrar um processo constante de urbanizacdo e uma
demanda crescente por ambientes comerciais profissionalmente administrados. Embora o
mercado tenha sido impactado de maneira significativa pela crise da COVID-19 e pela
persistente incerteza politica, indicadores recentes apontam para uma recuperagao
abrangente nos principais indicadores de desempenho.

De acordo com a Associagao Brasileira de Shopping Centers (Abrasce), ao final de 2024 o
Brasil contava com 648 shopping centers em operagéo, totalizando cerca de 18,2 milhdes de
metros quadrados de Area Bruta Locavel (ABL), o que representa um crescimento anual de
1,8%. O faturamento do setor atingiu R$198,4 bilhdes, com alta de 1,9% em relagdo a 2023,
sendo que a regido Sudeste concentrou 57% de todo o volume de vendas. No mesmo
periodo, foram inaugurados nove novos empreendimentos, o maior nUmero desde o inicio da
pandemia, adicionando 182.917 metros quadrados de ABL. Destaca-se que cinco desses
shoppings foram abertos em cidades que ndo contavam com empreendimento do tipo,
reforcando o processo de interiorizagdo observado nos ultimos anos. Para 2025, estdo
previstas 17 novas inauguragoes, incluindo projetos em estados como Goias, Espirito Santo,
Rondénia, Minas Gerais e Sao Paulo, reafirmando a tendéncia de expansdo tanto nos
grandes centros urbanos quanto em regides do interior.

Os shopping centers brasileiros registraram em 2024 um fluxo recorde de visitantes, com
uma média mensal de 476 milhdes de pessoas, resultado que consolida a normalizagcao do
comportamento de consumo e confirma a relevancia desses empreendimentos como polos
de compras, servicos e lazer. No periodo pds-pandemia, operadores e varejistas continuaram
a investir em eficiéncia operacional, integragcdo omnichannel e diversificagcdo do mix de lojas
e servigos. O crescimento de formatos como boulevards gastrondmicos, operacdes fora da
praca de alimentagdo e lifestyle/open malls, que ja representam 62% dos shoppings
especializados, evidencia essa transformacédo. O setor também manteve sua importancia
socioeconOmica, gerando 1,07 milhdo de empregos diretos em todo o pais e reafirmando seu
papel como vetor de dinamismo econémico. Para os préximos anos, a expectativa é de
continuidade do crescimento, com projecdes que apontam faturamento superior a R$201
bilhées em 2025 e avancgos na profissionalizacdo da gestao, modernizagdo dos espacos e
expansao do portfélio de servigos, acompanhando a evolugédo dos habitos de consumo € a
expansao urbana continua.
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De acordo com os dados divulgados pela Abrasce, o mercado brasileiro de shopping centers
abrange aproximadamente 18,2 milhdes de m? de area bruta locavel.

OVERVIEW DOS SHOPPINGS NO BRASIL

Item Nameros
Numero total de Shopping Centers 648
Em construgao até 2025 17
Numero total de Shopping Centers (até o final de 2024) 665
Area Bruta Locavel Total (ABL) 18,2 milhdes
Namero de Lojas 123.266
Empregos gerados 1,073 milhdo
Vendas (2024) 198,4 bilhdes
Nimero de Visitantes (mensal) 476 milhdes

Fonte: Abrasce

Com o objetivo de superar os impactos da pandemia e acompanhar a retomada do consumo,
as operadoras de shopping centers adotaram estratégias que conciliam a saude financeira
com investimentos em modernizacao e expansao. Durante o periodo mais critico, foram
implementadas agbes emergenciais, como reforco de caixa, redugdo de despesas
condominiais e postergagao de investimentos em CAPEX.

No cenario atual, com faturamento de R$198,4 bilhdes em 2024 e fluxo mensal de 476
milhdes de visitantes, o setor passou a priorizar a requalificacdo de areas comuns, a
ampliacao das operagdes de alimentacao e lazer, além da adogao de solugdes digitais que
fortalecem o relacionamento com o consumidor. A tabela abaixo resume os principais
indicadores financeiros dos shopping centers no Brasil.

3T25 - MERCADQ DE SHOPPING CENTERS - BRASIL

Aluguel Médio ]
Classe de Renda GROCS Custo de Ocupagio (m%/més) (?nzlmés) Vendas (m¥/més) Taxa de Vacancia
A 7,15% R$ 252,23 R$ 208,67 R$ 3.818 8,35%
B 8,64% R$ 132,90 R$ 103,59 R$ 1.717 6,24%
C 8,77% R$ 146,00 R$ 89,87 R$ 1.902 10,57%
Total/Média 8,40% R$ 146,89 R$ 110,03 R$ 1.953 7,67%

Fonte: SiiLA Brasil

A taxa de vacancia na regiao do imével avaliando é de 8,33%, abaixo da média nacional
(8,40%). Espera-se que a vacancia diminua no curto prazo, a medida que a demanda do
consumidor continue melhorando e a atividade de locagdo aumente.
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A Capright classificou os Shopping Centers Brasileiros em trés classes diferentes. As
caracteristicas gerais desses diferentes niveis estdo resumidas na tabela a seguir:

Classificagao de Shopping Centers

Visitantes sdo em sua maioria de Classe Social A (Renda

Classe A familiar acima de R$15.071,01).

Visitantes sdo em sua maioria de Classe Social B (Renda
Classe B -

familiar entre R$ 3.779,01 e R$ 15.071,00).

Visitantes sdo em sua maioria de Classe Social C (Renda
Classe C

familiar entre R$ 1.197,00 e R$ 3.779,00).

Os dados acima servem como diretrizes gerais para classificar os varios empreendimentos
no Brasil. Na maioria dos casos, cada ativo exibe caracteristicas mistas, podendo estar
contido em mais de uma classificacdo. Acreditamos que o imével avaliado se enquadre na
Classe B.
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MERCADO IMOBILIARIO DE SHOPPING CENTERS NO SUDESTE

O mercado do Sudeste engloba aproximadamente 9,658 milhées de metros quadrados de
area bruta locavel total. A tabela abaixo mostra indicadores do mercado de shopping centers
do Sudeste por classe:

3T25- MERCADO DE SHOPPING CENTERS - SUDESTE
Aluguel Médio .
Classe de Renda GROCS Custo de Ocupacio (m*/meés) (?nzfmés) Vendas (m¥més) Taxa de Vacancia
A nfa n/a n/a n/a 5,36%
B 6,60% R$ 100,78 R$ 74,92 R$ 1.731 6,29%
c 14,11% R$ 175.88 R$ 80,82 R$ 1.396 10,09%
Total/Média 8,33% R$ 121,20 R$ 76,52 R$ 1.640 7,34%
Fonte: SiiLA Brasil

No terceiro trimestre de 2025, a taxa de vacancia média dos shopping centers no Brasil foi
de 9,1%, refletindo estabilidade em relagdo aos trimestres anteriores, ainda que acima dos
niveis historicos observados no periodo pré-pandemia. Na regido Sudeste, principal mercado
do pais em termos de area bruta locavel (ABL) e fluxo de consumidores, a vacancia registrou
8,0%, ligeiramente abaixo da média nacional, indicando desempenho mais resiliente.

HISTORICO DE VACANCIA

Ano Vacancia Geral Sudest.e

Vacancia
1T19 6,6% 6,5% 15,0%
2T19 6,7% 6,6%
3T19 6,7% 6,4% 14,0%
4T19 6,5% 6,4% 13.0%
1T20 6,6% 6,5% :
2720 6,7% 6,6% 12,0%
3T20 6,6% 6,5%
4720 6,9% 6,7% 1,0%
1721 6,8% 6,5% 100%
2121 7,0% 6,5% :

3721 7.1% 6,5% 9,0% - ~

4121 6.8% 65% N
8,0% ol

1T22 6,9% 6,5% g
2722 6,8% 6,4% 7.0% A
3722 6,8% 6,5% :

4722 6,9% 6,5% 60%

1723 8,7% 7.4% oo

2723 8,2% 7.1% D

aT23 8.7% 7.0% B A A
4723 9.1% 7.8% | —e— Vacancia Geral —=—Sudeste ‘
1T24 8,7% 7.4%

2T24 8,5% 7.3%

3T24 8,3% 7.3%

4724 8,2% 7.2%

1725 8,9% 7.7%

2T25 8,5% 7.3%

3725 9.1% 8,0%

Fonte: SiiLA Brasil

O grafico abaixo resume a média do aluguel minimo no mercado brasileiro em comparagao
ao mercado de shopping centers do Sudeste.
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MEDIA DOS PREGOS DE ALUGUEL
Mercado Geral Sudeste

Ano

Aluguel m*/més Aluguel m*/més
1719 RS 123,66 RS 123,66 S
2T19 RS 114,75 RS 125,63
3T19 RS 114,35 RS 125,52
4T19 RS 118,02 RS 129,15 $15250
1720 RS 102,34 RS 112,11
2T20 RS 24,59 RS 28,66 $132,50 {
3720 RS 101,84 RS 111,67 r\':;\\-
4120 RS 109,88 RS 120,13 siissn 2\
1721 RS 97,23 RS 106,35 F/\/_/V
2121 RS 102,89 RS 112,50 P
3121 RS 102,66 RS 112,18 .
4121 RS 116,88 RS 127,60

2122 RS 124,40 RS 135,85
3722 RS 124,38 RS 135,94 $5250

1T22 RS 118,96 R$ 129,85 $72,50 \\ II

47122 RS 126,15 R$ 137,74

1723 RS 129,32 RS 141,62 $555

2723 RS 134,40 RS 147,64 [ ]

3123 RS 137,90 R$ 151,90

47123 RS 135,75 R$ 149,21 $12,50 b

= B Blan SEEELLIEIL LIS PO IFIILPLES
37124 R$ 132,93 R$ 146,38

4724 RS 134,31 R$ 149,04

1T25 R$ 135,83 R$ 151,37 ‘ ~4—Mercado Geral —#— Sudeste
2725 RS 134,19 RS 149,56

3125 RS 134,04 RS 149,27

Fonte: SIiLA Brasil

Com base no grafico e na série histérica apresentada, nota-se que a média dos pregos de
aluguel no Sudeste seguiu uma trajetéria de recuperagcao gradual apdés o impacto da
pandemia, atingindo R$ 149,27/m?més no terceiro trimestre de 2025, acima da média
nacional, que chegou a R$ 134,04/m?/més no mesmo periodo. Esse comportamento reflete
um mercado mais competitivo e maduro no Sudeste, com maior presenca de shoppings
consolidados, onde os valores locativos tendem a se estabilizar em patamares mais
equilibrados.

Enquanto o mercado geral apresentou aceleragdo mais intensa nos pregos desde 2022, o
Sudeste teve avanco mais moderado e consistente, indicando resiliéncia locacional, mas
também maior seletividade dos operadores na reposicao de precos. Essa diferenca também
sugere que ainda ha margem para valorizagao futura nos aluguéis do Sudeste, sobretudo em
empreendimentos de alta performance e com forte fluxo de consumidores, desde que o
cenario macroeconémico continue favorecendo a retomada do consumo e o equilibrio da
ocupagao nos shoppings da regiao.

Em 2024, a regiao Sudeste registrou a inauguracao de diversos novos empreendimentos
relevantes no setor de shopping centers, indicando uma retomada seletiva do investimento
apos o periodo de pandemia. Entre os destaques estdo o Brooklyn Alamedas, com 14.127
m? de ABL, localizado em Boituva (SP); o Outlet Premium Imigrantes, em Sao Bernardo do
Campo (SP), com 17.717 m?, o Shopping Plaza Rio das Ostras, com 17.607 m?, na cidade
fluminense de Rio das Ostras; o Shopping Central Park, em Cotia (SP), com expressivos
22.466 m? e o Santa Maria Outlet, em Cravinhos (SP), com 20.000 m? de area bruta locavel

Em 2025, dois novos empreendimentos foram inaugurados na regido Sudeste. Em
Americana (SP), o Americana Shopping entrou em operagao no dia 30 de outubro, com uma
area bruta locavel (ABL) de 28.000 m?, destacando-se como um dos maiores langamentos
do ano. Poucos dias depois, em 1° de novembro, foi inaugurado o Shopping Aldeia da Serra,
no municipio de Serra (ES), com 18.000 m? de ABL. Além das inauguracdes concluidas, ha
também expectativa de entrega em 2025 do Praca Pitiguari, localizado em Atibaia (SP), com
6.596 m? de ABL e previsdo de abertura em dezembro. Esses langamentos reforcam a
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retomada gradual do desenvolvimento de novos centros comerciais na regido, com foco em
cidades de médio porte e layouts adaptados ao comportamento pds-pandemia do
consumidor.

O ParkShopping Sdo Caetano apresenta, em sua zona primaria de influéncia, estimada em
aproximadamente 5,0 a 7,0 km, concorréncia composta por shopping centers regionais
consolidados localizados em municipios limitrofes do ABC Paulista, especialmente Santo
André e Sao Bernardo do Campo. Em fungdo de sua localizacdo estratégica no bairro
planejado Espago Ceramica, do perfil socioecondmico elevado do municipio de Sao Caetano
do Sul e de seu posicionamento como shopping regional moderno, o empreendimento exerce
papel relevante e dominante dentro do municipio, com baixa sobreposicdo direta de
concorréncia intramunicipal.

Embora existam outros shopping centers de grande porte no entorno metropolitano, estes se
encontram fora do territério de Sao Caetano do Sul e competem de forma parcial, sobretudo
nos segmentos de lazer, alimentagdo e consumo comparavel, ndo descaracterizando a
centralidade do ParkShopping Séo Caetano em sua area primaria.

e Shopping ABC: O Shopping ABC € um dos principais centros comerciais da Regiao
Metropolitana de Sao Paulo, localizado no municipio de Santo André/SP, a cerca de
3-5 km do ParkShopping Sao Caetano. Foi inaugurado em agosto de 1996, com ABL
proxima de 47 000—48 000 m? e mix de mais de 240 lojas, incluindo ancoras, semi-
ancoras e megalojas, além de praca de alimentacao e cinema. O planejamento e a
atualizacdo continua do mix, aliados a implantacdo de novas operagdes e ao
reposicionamento do espago (inclusive com foco em experiéncias de varejo e
gastronomia), mantém o Shopping ABC como um competidor relevante no fluxo de
compras e lazer da regido, ainda que com ABL menor e perfil tradicional em relagéo
a empreendimentos mais recentes.

e Grand Plaza Shopping: Situado no municipio de Santo André/SP, a
aproximadamente 5,0 km do ParkShopping Sado Caetano. Inaugurado em 1997, o
empreendimento & reconhecido como um dos maiores shopping centers do ABC
Paulista, com Area Bruta Locavel (ABL) de aproximadamente 72.000 m? e cerca de
300 lojas e operagdes que englobam varejo, servigos, alimentagcao e lazer. O
complexo possui ampla area de entretenimento, incluindo cinema, opg¢des
gastrondmicas variadas e espagos tematicos, atraindo um fluxo elevado de visitantes
mensais e exercendo forte influéncia no mercado varejista regional. Sua escala e mix
de experiéncias o posicionam como concorrente relevante especialmente para
consumidores que se deslocam dentro do Grande ABC, embora sua localizagao e
perfil de oferta o tornem complementar a atuagao do ParkShopping Sao Caetano em
sua zona primaria de influéncia.

e Shopping Metropole: Localizado no centro de Sao Bernardo do Campo/SP, a
aproximadamente 7,0 km do ParkShopping Sao Caetano. Inaugurado em 1980, trata-
se de um dos principais e mais tradicionais centros comerciais do ABC Paulista, com
Area Bruta Locavel (ABL) de aproximadamente 29.000 m? e cerca de 173 lojas e
operagdes que englobam varejo, servigos, alimentagao e lazer. O mix inclui marcas
nacionais e operacdes ancora e semi-ancoras, além de um **complexo de 9 salas de
cinema e diversas opgbes de alimentagdo, o que refor¢ca sua relevancia local e
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histérico de oferta diversificada de experiéncias ao consumidor. Apesar de sua
tradicdo e presenca consolidada na regido, sua influéncia sobre o publico de Sao
Caetano do Sul é considerada secundaria em relacdo aos concorrentes mais
préximos e de maior escala, dada a distancia e a presencga de alternativas de maior
porte mais préximas.

De forma geral, a concorréncia do ParkShopping Sdo Caetano ocorre de maneira
intermunicipal e parcial, ndo havendo outro shopping center regional de porte equivalente
dentro do préprio municipio. Essa condi¢do, associada ao alto poder aquisitivo local, a
densidade urbana qualificada e a excelente acessibilidade, reforca o posicionamento do
empreendimento como principal polo de compras, servicos e lazer de Sdo Caetano do Sul,
com influéncia predominante sobre o consumo local e complementaridade em relagao aos
shoppings regionais do ABC Paulista.
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A abordagem mercadolégica do imével e da regiao foi realizada com indicagcao dos principais
aspectos positivos e desafiadores, das oportunidades e ameacgas que incidem sobre o imovel

em estudo.

Aspectos Positivos

Desafios

Boa conectividade por vias urbanas
consolidadas (Avenida Guido Aliberti,
Avenida dos Estados), transporte coletivo
local e regional (6nibus metropolitanos e
Estacdo CPTM), favorecendo o acesso de
multiplos centros geradores de demanda

O ParkShopping S&o Caetano esta
localizado em uma area urbanisticamente
estruturada e de alto padrédo no municipio
de Sao Caetano do Sul, com forte presencga
de renda per capita elevada, o que favorece
a atracao de trafego de consumidores.

Inserido no bairro planejado Espaco
Ceramica, que combina moradia, comércio
e servigos, ampliando o fluxo natural de
visitantes e a complementaridade com usos
adjacentes.

A presenga de concorrentes
expressivos no ABC Paulista
(como Grand Plaza Shopping e
Shopping ABC) pode limitar o

potencial de expansdo de
trafego em  determinados
segmentos, especialmente
lazer e entretenimento de

destino.

A necessidade permanente de
atualizagdo do mix frente as

tendéncias de consumo
(experiéncias, tecnologia,
Servicos) demanda
investimentos continuos em
reposicionamento e

modernizagao.

O crescimento do varejo
omnichannel e de plataformas
digitais pode  reduzir a
frequéncia de visitas em lojas
satélites tradicionais.

Ameacgas

Oportunidades
Ampliacdo de operagcdes de lazer,
entretenimento e  gastronomia que

aumentem o tempo de permanéncia e o
ticket médio, reforcando a diferenciacéo
competitiva.

A crescente urbanizagéo e concentragao de
empregos na regido  metropolitana
oferecem potencial de aumento de fluxo de
visitantes, especialmente em periodos fora
de pico.

Melhorias continuas na mobilidade urbana
e integragdo multimodal podem ampliar o
alcance regional do shopping, elevando a
participacdo em rotas metropolitanas.

Empreendimentos de maior
escala na capital e em
municipios proximos (mesmo
que fora da zona primaria)
podem atrair parte da demanda
para categorias especificas de
varejo e servigos.

Situacoes de retracao
econdmica impactam o poder
de compra, especialmente em
categorias discricionarias,
reduzindo receita de lojas e
ocupacgao.

A evolugdo de custos urbanos
(tributagéo, tarifas de servigos
publicos, exigéncias
regulatérias) pode pressionar
margens  operacionais de
lojistas e do proprio
empreendimento.
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O ParkShopping Sao Caetano é um shopping regional para atender as classes de renda A e
B da regido. Tem uma excelente localizacdo, com boa visibilidade e acesso as principais
cidades da regido.
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AVALIAGCAO

Método da Renda - Fluxo de Caixa Descontado

Na abordagem pelo Método da Renda o valor de venda do ativo é estimado por meio de uma
analise da capacidade de producdo de renda de uma propriedade. As duas técnicas de
avaliagdo mais comuns empregadas nessa abordagem sao o fluxo de caixa descontado
(DCF) e as analises de capitalizagao direta (remuneracao do capital).

O DCEF trata de fluxos de renda flutuantes causados por varios termos de locagédo, mudancgas
na receita e/ou despesas, melhorias de capital e outros fatores que fazem com que o
desempenho operacional performe acima ou abaixo das praticas atuais de mercado. Na
analise do DCF, as receitas e despesas séo projetadas sobre um periodo de investimento
razoavel para um investidor tipico. Os fluxos de caixa sdo entdo descontados a valor presente
a uma taxa derivada de mercado (taxa de desconto).

As projecdes sao feitas com base no desempenho atual e historico, assumindo os valores
praticados nos aluguéis minimos, além de considerar niveis de vacancia, inadimpléncia e
despesas do imovel. O fluxo de caixa foi modelado utilizando-se o software ARGUS
ENTERPRISE, versao 14.0.1

Inflagao: Espera-se que as despesas operacionais, itens de capital e outras fontes de renda
cresgam anualmente a taxa de inflacao geral. Como discutido anteriormente, a inflagdo no
Brasil flutuou entre 4,0 a 12,0% nos ultimos cinco anos, com o Banco Central usando
controles monetarios para atingir a inflagdo anual na faixa de 5,0 a 6,0. Por solicitagao do
cliente e de comum acordo, para esta avaliacdo nao foi considerado a premissa de inflacao
no fluxo de caixa.

Crescimento Real: Para o calculo das vendas a ser aplicado adotou-se uma premissa de
crescimento real equivalente a 6,00% a.a. no Ano 2, 5,00% a.a. no Ano 3, 3,00% a.a. no Ano
4 e estabilizando-se em 1,50% do ano 5 até o final do fluxo de caixa.

Ocupacgao: Atualmente o imovel estd com uma taxa de ocupacao de 92,3%, distribuido em
para 191 locatarios. A seguir estd uma breve analise dos contratos de locagdo que irdo
expirar nos préoximos cinco anos.
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CONTRATOS A EXPIRAR
100%
75% |
- |
2 50% 1 28,7%
2
25% - 14,2% 14.8% 8.6% 5,5%
0% | , , [ I ==
1 2 3 4 5
ANO
Ano N° Inquilinos Area (m?) % ABL
1 38 5.593 14,2%
2 61 11.282 28,7%
3 24 5.818 14,8%
4 36 3.389 8,6%
5 24 2.158 5,5%
Total 28.240 71,9%

Conforme mostra o grafico, 71,9% dos contratos de locagdo expirardo nos proximos cinco
anos. Esse risco pode ser mitigado pelo fato de que os locatarios tém investimentos
significativos nas lojas, tornando-os, menos propensos a vagar o espaco locado.

Risco de Rescisdo Antecipada: NOs assumimos que a administracdo esta efetivamente
monitorando os atuais niveis de ocupagao. Qualquer risco de rescisédo esta contabilizado em
nossos parametros de preco e selegcdo de taxa de desconto.

Direito de Preferéncia: De acordo com a lei brasileira, todos os locatarios tém o direito legal
de preferéncia no caso de venda de uma propriedade locada. Portanto, no caso de uma oferta
de venda, o locador deve fornecer ao locatario uma notificagdo por escrito, descrevendo as
condigdes da oferta, e o inquilino deve responder no prazo de 30 dias a contar da notificacao.
Para o ParkShopping Sdo Caetano foi informado pela gestdo que todos os contratos
locaticios possuem uma clausula com renuncia ao direito de preferéncia.

Estimativa do Valor de Mercado: Ao estimar os valores de locagéo, revisamos os aluguéis
vigentes no imovel em estudo e em propriedades semelhantes. Além disso, confiamos em
nossos conhecimentos sobre transagdes em outros shopping centers.
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ESTIMATIVA DO ALUGUEL MENSAL

Classificagao

Aluguel Mensal

In-Line < 25 SM

In-Line 25 SM < 50 SM
In-Line 50 SM < 75 SM
In-Line 75 SM < 150 SM
In-Line 150 SM < 250 SM
In-Line 250 SM < 550 SM
Mega Stores
Restaurantes

Fast Food

Cinema/Lazer

Ancora

R$ 365,00
R$ 385,00
R$ 365,00
R$ 325,00
R$ 190,00
R$ 125,00

R$ 95,00
R$ 125,00
R$ 455,00

R$ 60,00

R$ 65,00

Crescimento das Vendas: O histérico recente de vendas, bem como nossa projecao, esta
resumido na tabela a seguir:

HISTORICO E PROJEGAO DE VENDAS

Total de Vendas

Vendar / R$m? Variagio (%)

2023
2024

12 meses (Novembro/2024 a Outt
Projetado Ano 1

R$ 947.974.446
R$ 1.020.941.135
R$ 1.083.860.540
R$ 1.148.892.173

R$ 24.151 e
R$ 26.010 7.7%
R$ 27.613 6,2%
R$ 29.270 6,0%

Fonte: Property Management; compilado pela Capright

Disponibilidade: O imével possui uma taxa de ocupagao de 92,3%, distribuido entre 191
locatarios. Atualmente existem 14 lojas vagas, totalizando 1.254,18 metros quadrados. Em
nossas projecoes de fluxo de caixa, assumimos que 0s espagos vagos serao absorvidos ao
longo de 12 meses ou até janeiro de 2027. A tabela a seguir resume nossas premissas de

locacao:
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PROJEGAO DE LOCAGAO DAS LOJAS VAGAS

LUC Data de Inicio Area(m?® % ABL
2047 abr/26 41,53 0,11%
1056A abr/26 41,29 0,11%
2037 abr/26 42,00 0,11%
2096A abr/26 40,00 0,10%
2111 jul/26 47,02 0,12%
2087 jul/26 58,28 0,15%
15 jul/26 131,50 0,34%
2028 jul/26 50,44 0,13%
1078 out/26 139,47 0,36%
1004 out/26 80,54 0,21%
1087 out/26 76,87 0,20%
18S jan/27 240,39 0,61%
1071 jan/27 109,31 0,28%
2056 jan/27 155,54 0,40%
Total 1.254,18 3,2%

Probabilidade de Renovagdo: Assumimos uma probabilidade de 85% de renovagao de
locacao para lojas satélites e 90% para ancoras e mega lojas, durante o prazo de projegcdes
no fluxo de caixa.

Décimo Terceiro: E comum que os locatarios dos shoppings paguem um aluguel em dobro
no més de dezembro. Isso & conhecido como o “décimo terceiro” ou o “13° més”. Em alguns
casos, os locatarios negociam com sucesso a excisao ou redugao no pagamento do décimo
terceiro. Dessa forma, modelamos todos os pagamentos de décimo terceiro de acordo com
os contratos existentes e assumimos que os termos de locagao para todos os futuros
locatarios especulativos incluirdo o décimo terceiro habitual.

Locacgdo Base: Com base nas premissas de locacao e nos contratos vigentes, a receita total
de aluguel base foi estimada em R$ 72.499.364 ou R$ 1.8472,02 por metro quadrado por
més no primeiro ano de nossas projecoes.

Aluguel Percentual: Os aluguéis percentuais sdo negociados individualmente para cada
inquilino, mas normalmente situam-se no intervalo de 4,0% a 7,0% sobre a receita total
mensal. Os aluguéis percentuais para lojas ancora, por outro lado, tendem a manter-se na
faixa de 1,5% a 3,0%.

Receita Bruto Real: Ap6s deduzir as perdas de vacancia, arrecadagao dos aluguéis e outras
fontes de receita, chegamos a um valor estimado de receita bruta real de R$ 101.795.135 ou
R$2.593,37 por metro quadrado no primeiro ano do fluxo.
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Despesas Operacionais: Na previsao de despesas operacionais, analisamos os resultados
operacionais histéricos e o orgamento do ano vigente. Os resultados operacionais histéricos
e as informagdes do orcamento estao resumidos na tabela a seguir.
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ANALISE DE RECEITAS E DESPESAS

Realizado Realizado Orgamento + Realizado Orgamento Capright Projecao
2023 2024 (Até Novembro/2025) 2026 Ano 1
RECEITA BRUTA R$ 93.772.168 R$ 90.876.577 R$ 103.419.638  R$ 104.905.830 R$ 101.795.135
TOTAL DE DESPESAS R$ 5.283.220 R$ 8.878.512 R$ 5.127.685 R$ 5.330.130 R$ 13.374.585
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA RS 88.488.948 R$ 81.998.065 R$ 98.291.953 R$ 99.575.701 R$ 88.420.550
Total de CAPEX e FRA R$ 7.722.008 R$ 23.405.241 R$ 3.630.108 R$ 616.454 R$ 616.454
FLUXO DE CAIXA LiQUIDO R$ 80.766.940  R$ 58.592.825 RS 94.661.845 R$ 98.959.247 RS 87.804.096
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Cada premissa de despesa que incide sobre o imovel em estudo é discutida nos paragrafos
a sequir:

Despesa Operacional Total: Ap6s somarmos todas as diversas estimativas de despesas,
estimamos uma despesa operacional total de R$ 13.374.585 ou R$ 340,74 por metro
quadrado no primeiro ano do fluxo.

Receita Operacional Liquida (NOI — Net Operation Income): Ao deduzir as despesas
operacionais totais da receita bruta efetiva, chegamos a uma receita operacional liquida (NOI)
estimada de R$ 88.420.550 ou R$ 2.252,64 por metro quadrado no primeiro ano do fluxo.

Despesas ndo Operacionais: Despesas nao operacionais, ou de capital, incluem subsidios
de melhoria para locatarios, comissdes de locacéo, despesas com reformas e reservas de
capital. Cada um desses itens é discutido abaixo:

e CAPEX: Foram projetados R$616.454 (ndo descontado) em CAPEX no primeiro ano
de nossa projegdo. Em sua maioria esses valores referem-se a pequenas
adequacgdes do mix e allowances para lojas especificas.
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Analise do GROCS - Custo de Ocupacgdo: Andlise do GROCS — Custo de Ocupacao: O
custo de ocupacao consiste basicamente na relagdo entre despesas operacionais relativas
as verbas de locacdo versus o faturamento bruto da loja. Em shopping centers, as principais
despesas que resultam no custo de ocupagcdo de uma loja, geralmente, sdo: o aluguel,
condominio, fundo de promogéao, IPTU, despesas de luz, 4gua e ar-condicionado. Esta
relacdo de monitorar e acompanhar os custos contribui para a saude financeira, contratual e
operacional das lojas com atividade em shopping centers. O monitoramento do custo de
ocupacao total do empreendimento é fundamental entender os riscos associados com a
operacao atual e o upside do empreendimento no contexto de investimento. Nos ultimos
anos, shopping centers tiveram que adotar e praticar custos de locagao ajustados para fazer
frente os desafios econdmicos. Ressalta-se que o aumento do custo de ocupagao no
mercado esta relacionado ao faturamento que caiu devido a pandemia de COVID-19, ao
invés da alta nos custos de aluguel e despesas. Nossa anadlise do imével avaliando
determinou um custo de ocupacdo total de 12,34%. A medida que as vendas sobem, a
expectativa é de que o custo de ocupacgao devera cair. Os resultados da analise do GROCS
sao resumidos na tabela a seguir:

GROCS - Custo de Ocupagao
Ano 1
Receita Anual de Locacao R$ 72.499.364
Estimativa de Custos Operacionais (Cond) R$ 69.298.713
Custos R$ 141.798.077
Total de Vendas R$ 1.148.892.173
GROC Ratio 12,34%

CAPRIGHT

DELIVERING TRANSPARENCY




AVALIAGAO Pagina 34

CRITERIOS DE INVESTIMENTOS

Um dos critérios finais na estimativa do valor de mercado do ativo, é a selecao e aplicagcao
de uma taxa de desconto apropriada; também referida como a taxa interna de retorno (TIR).
Por sua natureza, esse € um processo arbitrado, no entanto, a taxa selecionada deve se

aproximar dos critérios de investimento previstos pelo comprador mais provavel a adquirir o
imovel.

Diversas abordagens sdo analisadas para a selecdo de uma taxa de capitalizagao
apropriada: revisao e analise de investimentos alternativos ndo-imobiliarios; reviséo e analise
de pesquisas com investidores imobiliarios; entrevistas com participantes relevantes do
mercado imobiliario; e a expertise na avaliacdo de ativos similares ao avaliando comparados
a outros tipos de investimentos como: tesouro direto, acdes, fundos imobiliarios, entre outros.
Ao avaliar um ativo imobiliario especificamente, essa comparacao deve ser mais detalhada,
ja que envolvem mais fatores do que apenas uma comparagao de retornos. As taxas dos
titulos de longo prazo em moeda local estdo acima da taxa SELIC atual, com uma emissao
recente de bénus de dez anos rendendo 13,77%. Os rendimentos dos titulos do governo nao
sao, evidentemente, diretamente comparaveis a um investimento no imovel avaliado, devido
a diferengas significativas no risco, liquidez e potencial de valorizagdo. No entanto, essa
informacgao fornece um importante ponto de referéncia.

TiTULOS PUBLICOS DO GOVERNO BRASILEIRO
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Fonte: Investing.com
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Pesquisas com Investidores: Nao ha registro de nenhuma pesquisa formal que acompanhe
as taxas de investimento para iméveis institucionais de grande porte no Brasil. Portanto, ao
fazer uma estimativa sobre uma taxa de retorno apropriada para o avaliando, conversamos
com varios investidores que atuam no mercado imobiliario. O consenso geral é que as taxas
de desconto para imdéveis semelhantes ao avaliando estdo 3% a 5% superiores a um
investimento semelhante localizados no Estados Unidos ou no Canada, com o prémio
levando em consideragao o risco politico-econdmico e de flutuacdo do mercado de capital.
Além disso, os parametros de investimento do mercado imobilidrio tém sido afetados pela
desaceleracao da economia brasileira. Os investidores continuam cautelosos, devido a
volatilidade da economia brasileira e a incerteza sobre o avango da vacinagao.

Volume de Transagées/Liquidez do Mercado: Nos ultimos anos, os investidores tém
aumentado significativamente sua participagdao em Flls, negociando cotas no mercado aberto
da bolsa de valores. Os fundos imobiliarios ganharam forga em 2018, ampliando o leque de
investidores. O volume de ofertas atingiu R$ 9,5 bilhdes naquele ano, com um recorde de R$
35,5 bilhdes em 2019. Embora o mercado tenha sofrido uma desaceleracdo durante o
primeiro e segundo trimestres de 2020, devido as incertezas geradas pela pandemia, no
terceiro trimestre o volume de ofertas registrou R$ 5,0 bilhdes. Em janeiro de 2024, o volume
de negociagdo dos Flls totalizou R$ 5,7 bilhdes, o mesmo valor registrado em dezembro de
2023. No acumulado de 2023, o volume negociado foi de R$ 60,5 bilhdes, superando os R$
59,3 bilhdes observados em 2022, demonstrando a recuperacéao e o fortalecimento continuo
do mercado de Flls apds os desafios econdmicos dos anos anteriores.

Taxas de Capitalizacdo Extraidas de Vendas Recentes: Normalmente, o melhor
bardbmetro para a selecdo da taxa de capitalizagdo vem de uma analise de transacobes
recentes no mercado. As taxas de capitalizagdo mais recentes de shopping centers no
mercado local estdo resumidas na tabela abaixo:

TRANSAGOES RECENTES

ing Center L i Ano Construgdo Data da Venda _Area Transaciol (m’) R$/m* Taxa de Cap Rate
BH Shopping Belo Horizonte 1979 jan-26 4.755 RS 59.941 7.52%
S&o Luis Shopping Center Sao Luis 1999 dez-25 9.403 R$9.078 6,62%
Shopping Patio Higiendpolis Sao Paulo 1888 dez-25 3.069 RS 22.333 6,18%
Iguatemi Alphaville Barueri 2011 dez-25 2.786 RS 22.333 6,18%
Iguatemi Ribeirao Preto Ribeirdo Preto 2013 dez-25 10.391 RS 22.333 6,18%
Iguatemi Sdo José do Rio Preto Sao José do Rio Preta 2014 dez-25 7.875 RS 22.333 6,18%
Praia de Belas Shopping Center Porto Alegre 1981 dez-25 3.134 RS 22.336 6,18%
Tieté Plaza Shopping Séo Paulo 2013 dez-25 16.650 RS 16.813 6,08%
Partage Santana Shopping Sao Paulo 2007 dez-25 3.85 RS 16.813 6,08%
Campinas Shopping Campinas 1984 dez-25 9.038 RS 16.813 6,08%
Grand Plaza Shopping Santo André 1997 dez-25 14.400 RS 16.813 6,08%
Caxias Shopping Dugue de Caxias 2008 dez-25 4,932 RS 16.813 6,08%
DownTown Rio de Janeiro 1998 dez-25 9.566 RS 16.813 6,08%
Shopping Metropolitano Barra Rio de Janeiro 2013 dez-25 17.614 RS 16.813 6,08%
Shopping Ponta Negra Manaus 2013 dez-25 14.731 RS 16.813 6,08%
Shopping Bela Vista Salvador 2012 dez-25 7.319 RS 16.813 6,08%
Suzano Shopping Suzano 2000 dez-25 3.755 RS 13.612 7.22%
Boulevard Shopping Bauru Bauru 2012 dez-25 12.093 R$ 7.563 6,80%
Via Brasil Pampulha Belo Horizonte 1998 dez-25 17.233 R$ 5.079 6.97%
Viashopping Barreiro Belo Horizonte 2003 dez-25 29.730 R$5.724 7.34%
ParkShopping S&o Caetano S&o Caetano do Sul 2011 nov-25 7.850 RS 30.190 7,96%
BarraShopping Rio de Janeiro 1981 nov-25 5.856 RS 61.900 8,80%
Shopping Cidade Jardim Séo Paule 2008 out-25 3.630 RS 51.664 8,70%
Shopping Jardim Sul S&o Paulo 1990 set-25 2.870 RS 21.951 7.70%
Patio Ciané Shopping Sorocaba 2013 ago-25 6.130 R$ 8.057 9.70%
Super Shopping Osasco Osasco 2005 age-25 810 RS 16.181 9,60%
Shopping Paralela Salvador 2009 mai-25 14.048 R$ 8.528 10,10%
Shopping Interlagos Séo Paule 1988 fev-25 72.500 R$7.724 7,50%

ing Ponta Negra Manaus 2013 jan-25 6.543 RS 12.533 551%
Valor Superior 72.500 RS 61.900 10,10%
Valor Inferior 810 R$ 5.079 5,51%
Valor Médio 11.127 RS 20.093 6,95%
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O apetite de investidores para novas aquisi¢coes leva em consideragao a localizagédo do ativo,
poder de consumo da regido e a qualidade do mix de locatarios. Esses fatores ajudam a
compensar o risco da taxa de juros e sao essenciais para o sucesso do investimento ao longo
prazo. Como ilustrado acima, as vendas mais recentes geraram um cap rate de 5,51% até
10,10%.

Taxas de Capitalizagdo: Ressaltamos que amplitude da diferenga entre taxas de
capitalizacao iniciais (Ro) e de perpetuidade (Rn) sao determinadas pela antecipacao dos
valores de mercado. Ressaltamos que o Cap Rate Estabilizado (Ro) € o que mais aproxima
das expectativas de retorno do investidor. E calculada considerando-se a receita, dividida
pelo preco da compra, menos quaisquer ajustes de aluguel que esteja abaixo ou acima de
mercado, e/ou qualquer custo para estabilizar (por exemplo, melhorias para o inquilino,
caréncia, comissdes de aluguel ou melhorias de capital e investimentos). O Cap Rate (Rn)
utilizado pela Capright foram extraidos de transagdes recentes no mercado de shopping
centers, relativamente similares ao imoével avaliando, que atraem a mesma categoria de
investidores/compradores. Dependendo das condi¢cdes de mercado, tipicamente as taxas de
perpetuidade (Rn) tendem a ser superiores as taxas de capitalizacdo (Ro), uma vez que as
condigbes futuras do mercado representam um maior risco e o ativo fisico (final do periodo
da analise de 10 anos) sera mais obsoleto.

Considerando a localizagao do imdvel, a qualidade do ativo e contratos de locatarios do
avaliando, aplicamos uma taxa de capitalizacao de perpetuidade (Rn) de 8,25% na nossa
analise de DCF, em linha com a média das transacdes recentes de 8,18%.

O grafico a seguir demonstra o histérico de cap rates de shopping centers no Brasil nos
ultimos 5 anos.

Maior Cap Rate: 11.20% - Menor Cap Rate: 4.85% - Cap Rate Médio: 8.18% Cap Rate (Estabilizado) v

Cap Rate Estabilizado Historico

12.00%
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0.00%
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® Cap Rate Estabilizado % —— Linear (Cap Rate)

| Fonte: GROCS - SiiLA Brasil |

Critérios gerais de selegao: O consenso daqueles que estdo ativamente engajados no
mercado de investimentos imobiliarios € que os parametros dependem de numerosos fatores
de risco, incluindo, entre outros:
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e Localizagdo: Quanto melhor a localizagdo, menores as taxas de desconto;

e Padrao Construtivo: Quanto mais nova a propriedade, maior a qualidade dos
materiais e acabamentos, e quanto melhor o design e o layout, menores as taxas de
desconto;

e Qualidade, Quantidade e Durabilidade da Receita: Quanto maior a garantia do fluxo
de renda e o potencial de upside, menores as taxas de desconto.

Taxa de Desconto: Considerando a idade, estado de conservacao, localizacdo e mix de
locatarios, juntamente com outros fatores especificos mencionados acima, selecionamos
uma taxa de desconto de 9,50%.

CUSTO DE VENDA
A remuneracao do corretor imobiliario para venda do ativo no final do periodo de analise sera
de 0,65% da receita bruta de venda.
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Com base nas premissas discutidas nesta analise, o valor do ativo por meio do fluxo de caixa
descontado esta apresentado nas paginas a seguir:
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FLUXO DE CAIXA

Periodo 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1

Ano 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
RECEITA BRUTA R$101.795435  R$100.232.642 R$114.267.909  R$ 116.348.731  R$117.448.987  R$118.435471  R$121.182.979  R$123.130.794  R$124.350.953  R$ 126.079.924  R$ 127.326.063
TOTAL DE DESPESAS RS 13374585  R$ 13657517  R$S13897898 RS 14106500  R$ 14183850  R$14575042  R$ 14843106 RS 15154405  R$ 15237904  R$15374348 RS 15721.397
RECEITA OPERACIONAL LiQUIDA R$88.420.550  R$ 95575425 R$100.370.011  R$ 102242231  R$103.265137  R$103.860.429 RS 106.333.873  R$107.976.389  R$109.122.049  R$110.705.576 RS 111.606.666
Total de CAPEX e FRA RS 616.454 RS 1911571 RS 1.999 688 RS 2.036.103 RS 2.055.357 RS 2.072 621 R$ 2120702 RS 2.154.780 RS 2.176.299 RS 2.206.399 RS 2.228.241
FLUXO DE CAIXA LiQuiDo R$87.804.006  RS$93.663.554  R$98.370.323  R$100.206.128  R$101.200.780 RS 101.787.808 RS 104.213.471 RS 105.821.600  R$106.945.750 RS 108.499.477 RS 100.378.425
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FLUXO DE CAIXA DESCONTADO

Taxa de Desconto: 9,50%

Taxa de Perpetuidade 10° ano: 8,25%

Comissao de Venda: 0,65%
Ano PR Fator Valor

Outubro Receita Liquida Taxa de Desconto Presente

2026 R$ 87.804.096 0,913242 R$ 80.186.389
2027 R$ 93.663.554 0,834011 R$ 78.116.431
2028 R$ 98.370.323 0,761654 R$ 74.924.135
2029 R$ 100.206.128 0,695574 R$ 69.700.807
2030 R$ 101.209.780 0,635228 R$ 64.291.252
2031 R$ 101.787.808 0,580117 R$ 59.048.796
2032 R$ 104.213.171 0,529787 R$ 55.210.767
2033 R$ 105.821.600 0,483824 R$ 51.198.987
2034 R$ 106.945.750 0,441848 R$ 47.253.769
2035 R$ 108.499.177 0,403514 R$ 43.780.957
2035 R$ 1.344.014.821 0,403514 R$ 542.329.047

NOI do Ano 11 R$ 111.606.666

Terminal Cap Rate 8,25%

Receita Bruta R$ 1.352.808.073

(-): Comissao de Venda -R$ 8.793.252

Valor Liquido R$ 1.344.014.821

Valor: R$ 1.166.041.337

Valor Arredondado: R$ 1.166.000.000
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Método da Renda — Capitalizagao Direta (Remuneracgao do Capital)

Na abordagem pelo Método da Renda o valor de venda do ativo € estimado por meio de uma
analise da capacidade de producao de renda de uma propriedade. As duas técnicas de
avaliagdo mais comuns empregadas nessa abordagem sdo o fluxo de caixa descontado
(DCF) e as analises de capitalizagao direta (remuneracao do capital).

A Capitalizagao Direta é o método usado para converter a estimativa de receita de um Uunico
ano em uma indicagao de valor. Essa analise € mais apropriada ao analisar uma propriedade
com um fluxo de renda estavel ou ao estimar o valor de reversao da propriedade no final do
periodo de retencao.

O primeiro passo & determinar a receita operacional liquida estabilizada (Net Operation
Income — NOI) que o imével é capaz de gerar. Desta forma, estimamos o rendimento do
aluguel de mercado estabilizado, adicionamos as receitas e deduzimos o risco associado
com a vacancia e inadimpléncia (4,5%), para chegarmos no valor da receita bruta (Effective
Gross Income — EGI). Apoés calcular o EGI, e deduzimos as despesas operacionais para
chegar no valor do NOI.

Aplicamos um cap rate de 8,00%. Ao capitalizar a receita operacional liquida estabilizada,
chegamos a uma estimativa de valor preliminar. Apés, deduzimos o0 montante presente de
quaisquer investimentos planejados (CAPEX) e custos de locacao estabilizados. Segue
abaixo nossa analise via o Método da Renta - Capitalizagéo Direta:

METODO DA RENDA - CAPITALIZAGAO DIRETA
NQI Estabilizado (Ano 4) R$ 102.242.231
Taxa de Capitalizacdo 8,00%
Valor Preliminar R$ 1.278.027.888
(-) Diferenca dos custos de estabilizacao (Ano 4) -R$ 26.325.406
(-) Valor Presente das Comissdes de Locagao -R$ 4.707.933
(-) Valor Presente do CAPEX -R$ 5.096.574
Valor Total R$ 1.241.897.975
Arredondado R$ 1.242.000.000
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CONCLUSAO

Fatores importantes que sdo considerados pelos investidores ao analisar a compra de um
shopping sédo os custos de ocupacao, bandeira do shopping, qualidade dos locatarios, a
existéncia de interesses fracionarios, densidade da populagao e renda, localizagao, o mix de
lojas e a condigéo fisica geral, layout e apelo estético do imdvel. Na avaliagao do ativo foram
considerados dois métodos de avaliagcdo — Fluxo de Caixa Descontado e Capitalizacdo da
Renda. De acordo com nossa expertise de mercado, o valor que melhor representa a
precificacao do ativo é representada pelo Método da Renda — Fluxo de Caixa Descontado.

Valor de Mercado para Venda: De acordo com os indicios de mercado e da regido na qual

o imovel esta inserido, concluimos que o valor do imével considerando 100% de participacéo,
em janeiro de 2026, ¢ de:

R$ 1.166.000.000,00
(UM BILHAO CENTO E SESSENTA MILHOES DE REAIS)

A participacdo da HEDGE BRASIL SHOPPING Fll de 20,00% em janeiro de 2026, ¢é de:

R$ 233.200.000,00
(DUZENTOS E TRINTA E TRES MILHOES E DUZENTOS MIL REAIS)

Atenciosamente,

CAPRIGHT

/ ﬂ% Mares Kiluive
Jules H. Marling IV, MAI, CRE, FRICS Marco A. Ribeiro, CRE
Managing Principal Diretor CREA: 5069764070 SP
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PREMISSAS E LIMITAGOES QUANTO AS INFORMAGOES UTILIZADAS

A presente avaliagao foi elaborada seguindo as seguintes premissas e limitagdes:

1.

Foram utilizadas informacdes e dados fornecidos pelo contratante por escrito,
verbalmente e/ou em materiais eletrbnicos durante todo o processo deste trabalho. A
Capright considerou como verdadeiros tais dados e informagdes obtidos para o uso neste
relatério.

Exceto quando especificado no relatério, presume-se que as informacoes fornecidas pelo
cliente sao corretas A Capright Brasil, Ltda ndo tem nenhuma razao para acreditar que
as informacgdes fornecidas contém qualquer erro material, mas nao pode garantir a sua
veracidade.

As areas fornecidas pelo cliente ndo foram aferidas (medidas) in loco. Na falta de
informacdes exatas, sao feitas estimativas e reservamo-nos o direito de rever a avaliacao
caso haja comprovagao de erro ou engano nas informagdes cedidas pelo cliente. Assim,
recomendamos ao cliente analisar cuidadosamente todas as premissas, calculos
relevantes, e conclusées de valor dentro de 30 dias apds a entrega do relatério,
comprometendo-se de notificar a Capright Brasil, Ltda caso haja algum erro.

Exceto quando especificado no relatoério, presume-se como bom titulo de propriedade
aquele sem o6nus. Considera-se, para fins de avaliacdo, que o imdvel ndao possui
comprometimentos de nenhuma natureza (técnica, documental, fiscal, etc) que venham
impossibilitar ou interferir com o processo de comercializagao. A Capright Brasil, Ltda
nao fez averiguagdes detalhadas na documentacdo do imével, e a avaliagdo ndo tem a
finalidade de confirmar o titulo de propriedade. A Capright Brasil, Ltda nao se
responsabiliza por perdas e danos que venham resultar de comprometimentos
documentais, e neste caso recomenda acionar uma empresa qualificada na analise de
tais documentos.

Nao foram realizadas analises juridicas da documentagdo do(s) imovel(is), ou seja,
investigacbes especificas relativas a defeitos em titulos, por néo integrar o escopo dos
servigos ora contratados.

Nao foram realizadas consultas aos 6rgaos publicos de ambitos Municipal, Estadual,
Federal, Autarquias ou qualquer outro 6rgao regulador de atividades comerciais, bem
como, no que tange a situacao legal e/ou fiscal do(s) imovel(is).

Nao foram realizados estudos de engenharia nem sondagens no solo do imovel,
presumindo-se que seja similar aos comparativos de mercado.

CAPRIGHT

DELIVERING TRANSPARENCY




PREMISSAS E LIMITAGOES Pagina 44

8.

10.

11.

12.

13.

14.

Exceto quando especificado no relatério, presume-se que nao ha no imoével vestigios
arqueoldgicos, passivos sanitarios e passivos ambientais com substancias toxicas ou
prejudiciais a saude. A Capright Brasil, Ltda ndo realizou quaisquer estudos ambientais
de solo e nos materiais de construgao para averiguar ou n&o a presenca de substancias
téxicas e nocivas, a estrutura do imoével ou ao meio ambiente. A presenca de substancias
téxicas como amianto, agua contaminada e outros materiais de risco podem afetar o valor
do imével. A Capright Brasil, Ltda ndo é uma empresa especializada em assuntos que
afetem o0 meio ambiente ou saude e os valores reportados baseiam-se no pressuposto
que nao ha substancias deste tipo sobre ou no imével. Reservamo-nos o direito de rever
a avaliacao caso venha a ser identificado algo que afete o potencial de venda do imovel.

A Capright ndo podera assumir qualquer responsabilidade pela existéncia de patologias
de construgédo do(s) imoével(is), sejam elas, aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais
problemas estruturais e/ou de fundagcéao, sendo considerado que as edificagbes atendam
as normas construtivas, de seguranga contra incéndio, de salubridade e de seguranca.

Exceto quando especificado no relatério, presume-se que ndo houve nenhuma alteragao
no zoneamento ou legislagdo que rege a utilizagdo, densidade e uso do imovel.
Informagbes de planejamento urbano sdo obtidas verbalmente de autoridades locais
responsaveis. Porém se houver necessidade de comprovagao, recomendamos que tal
sejam obtidas através de empresas especializadas no ramo. Presume-se que o imovel
tem, ou pode obter as devidas licengas e laudos para seu funcionamento.

Este relatdrio foi elaborado para o Cliente, e é destinado somente ao uso do Cliente. A
publicacao ou divulgacao, total ou parcial do presente estudo a terceiros nao é permitida,
a nao ser que autorizada por escrito pela Capright Brasil, Ltda. O Cliente se compromete
a nao divulgar este relatoério ao publico ou de ultiliza-lo para persuadir terceiros na compra
ou venda do imével avaliado.

Exceto quando especificado, nada contido neste relatério deve ser interpretado de forma
a representar uma recomendacgao da Capright Brasil, Ltda, direta ou indireta, de compra
ou venda do imoével ou do(s) valor(es) estabelecidos. O relatdrio € dirigido ao Cliente, e a
Capright Brasil, Ltda nao deve responsabilidades perante terceiros que assumam
posicoes e decisdes com base neste trabalho.

A Capright declara e garante ndo ter qualquer vinculo, inclusive financeiro, com as
decisdes imobilidrias sobre o gerenciamento do(s) imoével(is) avaliado(s).

Tendéncias positivas passadas do mercado nao sao indicativos de sucessos futuros.
Projecoes sado opinides na data da avaliacao, e a Capright Brasil, Ltda ndo assume
responsabilidades por mudancas de comportamento do mercado. Projecdes podem ser
afetadas por circunstancias além do controle ou conhecimento da Capright Brasil, Ltda.
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15. Capright Brasil, Ltda presume que os leitores deste laudo de avaliagao sao bem versados
nas normas estabelecidas pela Associagao Brasileira de Normas Técnicas.

16. Ressaltamos que a relagdo entre a Capright e o contratante ndo afeta a independéncia e
a objetividade deste trabalho. Atestamos que ndo temos interesse presente ou futuro no
imével objeto de analise deste trabalho e que nem os honorarios ou quaisquer outros
custos relacionados a execucao desta avaliagao estao condicionados a nossa opinido de
valor sobre o imével aqui expressa. Nao temos conhecimento de qualquer conflito de
interesse que possa influenciar este trabalho.
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ESPECIFICAGOES DA AVALIAGAO — NBR 14.653-4
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Para a definicdo do Valor de Mercado, utilizamos o “Método da Renda - Fluxo de Caixa
Descontado” e neste caso a avaliagao é classificada como “Grau II”, conforme as exigéncias
definidas na NBR 14653-4:2002.

De acordo com o item 10 da NBR 14653-4, o laudo deve ser enquadrado em graus |, Il ou lll
quanto a fundamentagao, conforme tabela abaixo:

Tabela 4 — Identificacao de valor e indicadores de viabilidade

Para identificagdo de valor

It Atividad
em fviaade Grau lll Grau ll Grau |
Ampl g
Andlise mp'a, com oS .. |Simplificada, com base Sintética, c?m a
. elementos operacionais - apresentagdo dos
7.5.1.1 operacional do . nos indicadores o L
) devidamente L indicadores basicos
empreendimento o operacionais o
explicitados operacionais
Com base em anélise -
- L. . .. |Com base em anélise Com base em
Andlise das séries |do processo estocastico . L. g
o ops: . deterministica para um |analise qualitativa
7.5.1.2 historicas do para as variaveis- L
. . . prazo minimo de 24 para um prazo
empreendimento’ |chave, em um periodo L
. meses minimo de 12 meses
minimo de 36 meses
Andlise setorial e |De estrutura, g
. g . o . Sintética da
7.5.1.3 diagnéstico de conjuntura, tendéncias |Da conjuntura )
conjuntura
mercado e conduta
7.5.1.4 Taxas de desconto |Fundamentada Justificada Arbitrada
7.5.1.5.1 Escolha do Probabilistico Deterministico | pterministico
modelo associado aos cenarios
Estrutura basica . . Lo
7.5.1.5.1 do fluxo de caixa Completa Simplificada Rendas liquidas
7.5.1.5.2 Cendrios Minimo de 5 Minimo de 3 Minimo de 1
fundamentados
. Simulagées com Simulagdo com Simulagéo unica
Andlise de ~ ) e« s
7.5.1.5.3 sensibilidade apresentagao do identificagao de com variagdo em
comportamento grafico |elasticidade por varidvel |torno de 10%
7.5.1.5.4 Analise de risco Risco fundamentado Risco justificado Risco arbitrado

' S6 para empreendimento em operagéo.

Atribuindo 1 ponto para os itens em grau 1, 2 pontos para os itens em grau Il e 3 pontos para
os itens em grau lll. O enquadramento global deve considerar a soma dos pontos obtidos
para o conjunto dos itens, atendendo a tabela a seguir.

Graus

Pontos Minimos

maior ou igual a 22

de 13 a 21

de7a12

maximo de 3 itens
em graus inferiores,

maximo de 4 itens em

minimo de 7 itens

Restrigoes admitindo-se no | graus inferiores ou n&o .
L . . atendidos
maximo um item no atendidos
Grau |
(para indicadores de viabilidade)
Graus 1] 1l |
Pontos Minimos maior ou igual a 18 de 11a 17 de 5a 10

Restricdes

maximo de 4 itens
em graus inferiores,
admitindo-se no
maximo um item no
Grau |

maximo de 4 itens em
graus inferiores ou néo
atendidos

minimo de 5 itens

atendidos
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Dentro deste critério, definimos o seguinte grau de fundamentacao para o presente laudo:

Atividade Grau Pontos

w

Andlise operacional do empreendimento "
Andlise das séries histéricas do empreendimento 1]
Andlise setorial e diagndstico de mercado I
Taxa de desconto ]
Escolha do modelo I
Estrutura bdsica do fluxo de caixa I
Cenarios fundamentados I
Andlise de sensibilidade I
Andlise de risco ]l
TOTAL GRAU ]

N P P W NN W

=
©
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DOCUMENTAGAO FOTOGRAFICA
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FACHADA LATERAL
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VISTA INTERNA DO SHOPPING

VISTA INTERNA DO SHOPPING
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CINEMA
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MULTIPLAN HALL
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ESTACIONAMENTO
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QUALIFICAGAO PROFISSIONAL
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JULES “JAY” H. MARLING IV, MAI, CRE, FRICS
CEO & MANAGING PRINCIPAL

FORMAGAO
ACADEMICA:

AFILIACOES:

Jules “Jay” Marling, CEO, e Managing Principal, e fundador da Capright, atua no
mercado imobiliario desde 1993.

Até o momento, o Sr. Marling concluiu ou supervisionou pessoalmente avaliacdes
abrangendo mais de 30.000 ativos institucionais nos Estados Unidos. Esses servigos,
gque envolvem praticamente todos os tipos de imdveis comerciais, foram preparadas
para clientes institucionais, incluindo fundos de pensdo, fundos fiduciarios,
corporagoes, credores e consultores juridicos.

O Sr. Marling também supervisiona varios grandes servi¢gos de avaliacao e consultoria
em toda a América Latina. Fluente em portugués e com espanhol a nivel de
conversacao, o Sr. Marling e sua equipe de especialistas multilingues/multiculturais
foram pioneiros no moderno processo de avaliagdo em conformidade com IVS/IFRS
para fundos imobiliarios com ativos no Brasil, México e Coldmbia. Com base nessa
experiéncia, o Sr. Marling fundou a SiiLA™ em 2015, que agora é a maior plataforma
de dados imobiliarios comerciais da América Latina.

Além de sua experiéncia em avaliagdes, o Sr. Marling forneceu aos clientes
experiéncia em consultoria nas seguintes areas: due diligence, viabilidade, suporte
na declaragcdo de imposto predial, conversao de condominio, planejamento de
redesenvolvimento e suporte a litigios. Ele também é autor de varios white papers
e artigos em publicagdes do setor imobiliario. O Sr. Marling também desenvolveu
varios aplicativos de tecnologia, incluindo o Mango REIX™, uma plataforma lider
de conformidade e curadoria de dados que permitiu a criagdo de novos veiculos
de investimento para iméveis comerciais.

University of Chicago - Booth School of Business
Chicago, lllinois
» MBA - Financas e Economia

Northwestern University - College of Arts & Sciences

Evanston, lllinois

» BA —Filosofia, Magna Cum Laude e Honras departamentais

»  Admitido para o Phi Beta Kappa and Golden Key National Honor Society

REIX Corporation (parent company of SiiLA™ and Mango REIX™)
»  Presidente do conselho de administragéo

Appraisal Institute
»  Membro do Appraisal Institute (MAI)

The Counselors of Real Estate
»  Counselor of Real Estate (CRE)

Royal Institution of Chartered Surveyors
»  Parceiro (FRICS)

National Council of Real Estate Investment Fiduciaries (NCREIF)
»  Ex-presidente do Comité de Avaliagédo

State Licenses
» Real Estate Broker em lllinois and Avaliador de imoveis certificado (Diversos
Estados)
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MARCO A. RIBEIRO, CRE

DIRETOR

EDUCAGAO:

AFILIACOES:

Marco Ribeiro, Diretor da Capright, atua no setor imobiliario desde 2012.

O Sr. Ribeiro desenvolveu inUmeros trabalhos de avaliagao, “due diligence”
e servicos especializados de consultoria envolvendo empreendimentos nos
grandes mercados imobiliarios brasileiros. Esses projetos foram preparados
para uma ampla gama de clientes, incluindo fundos de penséo, fundos de
investimentos imobiliarios, consultorias de investimentos, empreendedores,
instituicdes financeiras nacionais e regionais. Atualmente, ele supervisiona
as operacbes da empresa no Brasil e possui uma ampla experiéncia em
avaliacdes, incluindo as principais categorias de ativos imobiliarios, como
varejo, escritorios, industrial, hotelaria e residencial multifamiliar.

Marco Ribeiro nasceu em Belo Horizonte, Brasil e é fluente em inglés e
portugués.

Pontificia Universidade Catodlica de Minas Gerais
Belo Horizonte, Brazil
» Pos-graduacao — Avaliacéo de Impactos Ambientais

Centro Universitario UNA —Instituto Politécnico
Belo Horizonte, Brasil
» Bacharelado — Engenharia Civil

Pontificia Universidade Catodlica de Minas Gerais
Belo Horizonte, Brasil
» Bachalerado — Turismo

Instituto Brasileiro de Avaliagbes e Pericias de Engenharia (Ibape)
Sao Paulo, Brasil
» Avaliagdo de Imoveis Urbanos

Insper — Educagao Executiva
Sao Paulo, Brasil
» Investimentos no Mercado Imobiliario

The Counselors of Real Estate
» Counselor of Real Estate (CRE)

Conselho Regional de Engenharia e Agronomia (CREA)
» Membro (Engenheiro Civil)

Instituto Brasileiro de Avaliagées e Pericias de Engenharia (IBAPE-SP)
» Membro Titular (Engenheiro Civil)

www.capright.com.br





