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De acordo com a proposta n° 10.647/2025, a Colliers realizou uma andlise no imével a fim de
estimar seu valor de mercado para venda.

Com base nas andlises realizadas, a Colliers apresenta suas conclusdes consubstanciadas
neste Laudo de Avaliagéo.

Na hipétese de ocorrer davidas sobre a avaliagdo e/ou metodologia, a Colliers esta a disposicédo
para os esclarecimentos que se fizerem necessarios.
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Laudo de Avaliagéo

VINCI SHOPPING CENTERS FlI (VISC11)

1. SUMARIO EXECUTIVO

Propriedade localizada na Estrada do Mendanha, 555

Colliers

Campo Grande, Rio de Janeiro - RJ
Metodologia(s) utilizada(s)
Propésito da avaliagéo
Nome da propriedade

Tipologia da propriedade
Solicitante

Participacéo avaliada
Area bruta locavel total avaliada

Taxa de ocupacdo
Area vaga
Ndmero de lojas vagas
Prazo de absorgéo
Valor final
Valor por metro quadrado de ABL
Parametros financeiros
Taxa de desconto
Terminal cap. rate
NOI no 1° ano
Cap Rate de entrada

Multiplo do NOI
Taxas de crescimento real

de aluguel minimo
1° ano

A partir do 2° ano
Fundo de reposicgéo do ativo
(% do total de receita)

Data da inspecédo

Data da avaliacdo

: Método da Renda (FCD)

. Demonstragdes Financeiras
: West Shopping

. Shopping Center

. VINCI SHOPPING CENTERS FII (VISC11)

. 100,00%

. 46.236,81 m2

: 96,20%

» 1.757,10 m2

7

12 meses

: R$502.000.000,00
: R$10.857,15

» 1125% a.a.

© 975% a.a.

: R$48.521.967,00
© 967%

: 10,35

. 0,00% a.a.
. 1,00% a.a.

: 5,00%

. junho-25

. dezembro-25
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Informacdes da Propriedade

Dados da Propriedade

Nome da propriedade West Shopping Area de terreno (m2?) 25.243,00
Enderego Estrada do Mendanha, 555 Densidade de ocupagdo 1,83
) . . . Zona de Comércio e Servicos,
Bairro - Cidade Campo Grande, Rio de Janeiro-RJ ~ Zoneamento
subzona E (ZCS-E)
Area Bruta Locavel (m?) 46.236,81
Inauguragdo do Shopping C¢ 1.997
Condicédo atual da construgé Necessitando de reparos simples (E)
Periodo de anélise 10anos  Valor final estimado R$ 502.000.000,00
Taxa de desconto (a.a.) 11,25%  Data-base dezembro-25
Terminal Cap. Rate (a.a.) 975%  Cap de entrada (a.a.) 9,67%

Maltiplo do NOI 10,35

N°de  Area

lojas (m?2)
Ancoras 10 24.817,63 53,68%
Cinema 1 1.977,00 4,28%
Satélites 108 10.883,13 2354%
Megalojas 9 6.801,95 14,71%
Lojas vagas 17 1.757,10 3,80%

Total de lojas satélites 46.236,81

colliers.com.br
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2. TERMOS DA CONTRATACAO

De acordo com a n° 10.647/2025, a Colliers Technical Services Ltda (“Colliers”) realizou a
avaliacdo do imovel, localizado na Estrada do Mendanha, 555 - Rio de Janeiro — RJ, para a
data-base de Dezembro de 2025, para VINCI SHOPPING CENTERS FIl (VISCLl), doravante
chamado “Cliente”.

A Colliers entendeu que o Cliente necessitava de uma avaliagdo para estimativa do valor de
mercado para Venda do referido imével localizado em Rio de Janeiro — RJ, de acordo com o
escopo estabelecido na supramencionada proposta aceita pelo Cliente, com a andlise dos
documentos solicitados (expostos nos anexos deste laudo) o Cliente e recebidos pela Colliers,
entrevistas com o Cliente, visita ao imdvel e a regido onde se localiza o imovel, pesquisas e
entrevistas com participantes do mercado e de 6rgdos publicos, realizacdo de célculos e
elaboragéo deste relatorio contendo toda a informacao verificada e os célculos realizados.

A Cliente solicitou a Colliers a estimativa do Valor de Mercado para Venda para demonstracdes
financeiras. Portanto este documento foi preparado para auxiliar o Cliente no processo de
elaboracdo das demonstracdes financeiras, considerando as praticas e padrdes profissionais
aplicaveis de acordo com a Norma Brasileira de Avaliacdes NBR 14.653 da ABNT — Associacao
Brasileira e Normas Técnicas, em todas as suas partes, além dos padrbes de conduta e ética
profissionais estabelecidos no Red Book em sua edi¢do 2025 editada pelo Royal Institution of
Chartered Surveyors ("RICS”) e nas normas do /nternational Valuation Standards Council
(“IVSC”), nos seus pronunciamentos 101 — Scope of Work, 102 - Implementation e 103 -
Reporting.

O valor de mercado para venda do imdvel foi avaliado pela capitalizagdo da renda liquida
possivel de ser por ele auferida, e para tanto, adotou-se o Método da Capitalizacdo da Renda.

A base de valor adotado foi a do Valor de Mercado, definido pelo Red Book como:
Valor de mercado para venda,

“O valor estimado pelo qual um ativo ou passivo devem ser negociados na data da avaliagdo
entre um comprador e um vendedor dispostos, em uma transagdo normal de mercado, deporis
de um tempo de marketing adeqguado e em que as partes atuaram de forma esclarecida, com

prudéncia e sem compulsdo.” !

Este laudo de avaliagéo reflete premissas amplamente utilizadas por participantes do mercado,
elencando sempre aqueles que sdo relevantes na sua area de atuacdo e em sua regido

' Tradugao livre para “Market value is the estimated amount for which an asset or liability should exchange on the
valuation date between a willing buyer and a willing seller in an arm’s length transaction, after proper marketing and
where the parties had each acted knowledgeably, prudently and without compulsion.” - Red Book.

colliers.com.br
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geogréfica, assumindo-se que sdo independentes, especialistas e que possuem bom
conhecimento sobre o mercado.

O Cliente concorda e aceita todos os termos dispostos nos capitulos referentes aos
“Pressupostos, Ressalvas e Fatores Limitantes” e “Condicoes e Termos de Contratacao”.

O Cliente quando do recebimento do Relatério reconhece que conduzira sua propria anélise e
tomara a sua decisdo, quanto a prosseguir ou hdo com a transac¢do de forma independente, ndo
imputando responsabilidade a Colliers.

colliers.com.br
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3. DOCUMENTACAO RECEBIDA

Foram solicitados ao Cliente os seguintes documentos:

o (X) Rent rolf atualizado;

o (X) Relatério de steps e descontos de locacéo;

e (X) Historico de venda por lojista;

e (X) Fluxo de caixa operacional dos ultimos 3 anos;

o (X) Fluxo de caixa operacional or¢ado para o préximo ano;
e (X) Planta de mix atualizada;

A Colliers recebeu os documentos listados abaixo:

e Rent rofl atualizado;
e Fluxo de caixa operacional dos ultimos 5 anos;
e Mapa de vendas.

Apos a andlise dos documentos recebidos foram adotados para esta avaliagdo os seguintes
dados:

Area Bruta Locavel: 46.236,81m2 de acordo com rent rol/fornecido;
Total de lojas: 145 de acordo com rent rol/ fornecido.

colliers.com.br
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4. CARACTERIZACAO DA REGIAO

Endereco: Estrada do Mendanha, 555
Cidade - Estado: Rio de Janeiro - RJ
Densidade de Ocupacéao: Média

Padrdo Econdmico: Médio

Categoria de Uso Predominante:  Comercial

Valorizagdo Imobiliaria: Estavel
Vocagéo: Comercial
Acessibilidade: Boa
\ = o
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- CAMARA
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= = Nest Shopping AROUS
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B SENADOR
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CAMPO GRANDE

COSMOS O ==

CONARE

O Cemitétio Jardim o
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VISTA AEREA COM LOCALIZAGAO DO IMOVEL E ENTORNO- FONTE: GOOGLE EARTH
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5. CARACTERIZACAO DA PROPRIEDADE

5.1 DESCRIGAO DO TERRENO

As principais caracteristicas do terreno onde o imével em estudo foi construido séo:

Dimensdes e Principais Caracteristicas do Terreno

Area total do terreno : 25.243,00 m2
Configuragdo do terreno : Poligono irregular
Topografia : Plano

Principais acessos : Estrada do Mendanha
Densidade de ocupagdo (ABL/érea do terreno) : 4,39 vez a area do terreno

DIMENSOES E PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO TERRENO

5.2 DESCRICAO DA CONSTRUGAO

As principais caracteristicas construtivas do imoével em estudo séo:

Dimensdes e Principais Caracteristicas da Construcao

Area total construida : 110.704,00 m2

Area bruta locével : 46.236,81 m2

Ano de inauguracgéo : 1996

Numero de pavimentos 14

Total de vagas de estacionamento : 1.356

CondicBes da construcédo : Necessitando de reparos simples (E)

DIMENSOES E PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DA CONSTRUGAO

colliers.com.br
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6. DIAGNOSTICO DE MERCADO

Panorama Geral

A economia brasileira registrou crescimento de 0,4% no segundo trimestre de 2025, em
relacdo ao trimestre anterior, segundo dados oficiais do Produto Interno Bruto (PIB) divulgados
pelo IBGE. O resultado, embora positivo, representa uma desaceleracdo frente ao ritmo
observado no inicio do ano, em linha com as expectativas do mercado. Esse movimento é
reflexo, em parte, dos efeitos da politica monetaria mais restritiva, marcada pela manutengdo
da taxa bésica de juros (Selic) em patamares elevados, como estratégia para conter a inflagéo.

O impacto da aplicagdo das tarifas sobre a importagéo de produtos brasileiros nos Estados
Unidos (EUA) ja é sentido na economia brasileira. Em vigor a partir de 1° de agosto, as tarifas
impdem custo adicional de 50% sobre diversos produtos brasileiros, com a excegdo de
aproximadamente 700 itens, definidos pelo governo estadunidense. Entre as principais
industriais afetadas estdo a industria do café, carnes, mdveis e maquinas. Como justificativa
para imposicdo das tarifas, foi mencionada a situacdo de déficit da balanca comercial dos
Estados Unidos em relagdo ao Brasil, argumento que é contestado pelo governo brasileiro a
Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), além do descontentamento envolvendo questdes
judiciais no Brasil. O governo brasileiro respondeu diplomaticamente a carta estadunidense gque
impds as tarifas, porém optou por ndo retaliar de forma reciproca os Estados Unidos, temendo
uma escalada da tensao entre os paises.

Em 2024, a relacdo bilateral entre Brasil e Estados Unidos se materializou em exportagdes que
correspondem a US$ 40 bilhdes aos EUA, o que correspondeu a 1,8% do PIB brasileiro. De
acordo com estudo elaborado pela Federagdo das Industrias do Estado de Minas Gerais
(FIEMG), o impacto direto em um curto prazo sera nas exportacfes brasileiras, que seriam
deslocadas para outros mercados internacionais e para o mercado interno, com possivel
reducdo no resultado do PIB. Indiretamente, pode gerar aumento do desemprego devido a
reducdo na producdo. A curto prazo é calculado um impacto de aproximadamente R$ 47 bilhGes
para economia brasileira, além de uma reducdo de aproximadamente 500 mil postos de
trabalho formais e informais e uma queda no consumo familiar de 0,67%. Ao mesmo tempo, a
Confederacdo Nacional da Industria (CNI) reduziu de 2,0% para 1,7% a estimativa de
crescimento da inddstria em 2025.

Como efeito benéfico para a economia, reflexo das implantacées de tarifas, é esperado sobre a
inflacdo. A expectativa do mercado financeiro é que uma reducdo no volume de exportagdes
para os Estados Unidos resulte em uma maior oferta de produtos no mercado brasileiro e uma
maior contencgéo das atividades, estimulando a desaceleragdo da economia brasileira e, dessa
forma, tendo um efeito baixista na inflacdo de 2025. Apesar do cenario esperado para este ano,
0 impacto das tarifas na inflagdo do ano de 2026 ainda € incerto, com um possivel aumento
dos precos, uma vez que houver adequacao da producao as demandas. Um maior controle da
inflacdo no segundo semestre pode acelerar o processo de reducdo da Selic ainda em 2025.

colliers.com.br
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Outro comportamento ndo esperado foi de valorizacdo global do Real em comparagédo com o
Délar. A moeda brasileira valorizou 3,7%, apresentando a maior valorizagdo em um periodo de
30 dias (13 de julho a 13 de agosto). Isso aconteceu mesmo em um periodo de turbuléncia do
anuncio das tarifas e tensdo entre a relacdo Brasil e Estados Unidos. No ano até agosto, o Real
¢ a terceira moeda que apresentou mais valorizacao frente ao délar, com um acumulado de
14,83%, segundo analise da Elos Ayta.

Principais Indicadores Econdmicos - Previsfes

4,32%

4,05% e
4.00% 3,85%

3,95% 3,80%

g

3,50%

181%

2025 2026 2027 2028

. B IPCA IGP-M Taxa Selic

Fonte: Projegdes do Relatério Focus, grafico produzido pela Colliers

O Relatdrio Focus do Banco Central, publicado em 26/12/2025, projeta crescimento do PIB de
2,26% em 2025, desacelerando para 1,80% em 2026, recuperando para 1,81% em 2027, e
2,00% em 2028. A inflagdo medida pelo IPCA estd estimada em 4,32% para 2025, com
tendéncia de queda para 4,05% em 2026, 3,80% em 2027 e 3,50% em 2028. O IGP-M se
encontra negativo para 2025, projetado em -0,80%, com alta para 3,95% em 2026, 4,00% em
2027 e 3,85% em 2028. A Taxa Selic, atualmente em 15,00%, é projetada para manter esse
percentual até o fim de 2025, antes de iniciar um ciclo de cortes gradativos, e é projetada a
12,25% em 2026, 10,50% em 2027 e 9,75% em 2028.

colliers.com.br
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Panorama do Setor de Shopping Centers

De acordo com a ABRASCE (Associagdo Brasileira de Shopping Centers), o Brasil conta
atualmente com 648 shoppings em operacio, totalizando uma Area Bruta Locavel (ABL) de

18,2 milhdes de mz2,
648 SHOPPINGS _
@ EM OPERACAO
17 A INAGURAR
SHOPPINGS "
3 1 EM OPERACAO
i
109 REGIAO
NORDESTE
[ 2 AINAUGURAR |

(i)
(=
o &>
4
69 coimo o
- .’ 329 moe

’ 7 A INAUGURAR

1 7 REGIAO
SUL ‘ J
' [l NUMERO DE SHOPPINGS POR REGIAO

DISTRIBUIGAO POR MACRORREGIOES - FONTE: ABRASCE

Além disso, dois novos empreendimentos foram inaugurados em 2025 e outros quinze
possuem previsdo de inauguracdo ainda este ano, evidenciando o continuo crescimento do

setor.
Shoppings Inaugurados ) Data de
Estado Cidade ABL .
em 2025 Inaguracao
Singapura Shopping Goias Caldas Novas 7.500 30/01/2025
Jardins de Vilhena Shopping Rondonia Vilhena 16.500 12/03/2025

INVENTARIO INAUGURADO EM 2025 - FONTE: ABRASCE
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Shoppings a inaugurar em Data de
Estado Cidade .
2025 Inaguragéo
Shopping Aldeia da Serra Espirito Santo Serra 20.000 Julho
Flow Open Mall Parana Curitiba 11.000 Agosto
Pulse Open Mall Santa Catarina Chapec6 8.000 Agosto
Americana Shopping S&o Paulo Americana 28.000 Agosto
Espaco 356 Minas Gerais Belo Horizonte 14.000 Outubro
Partage Brasilia Distrito Federal Brasilia 37.742 Outubro
Boulevard Marilia Shopping S&o Paulo Marilia 7.238 Outubro
Centrosul Shopping Sergipe Lagarto 23.345 OQutubro
Shopping Praia Sul Sergipe Aracaju 32.000 OQutubro
Plaza Shopping Campos Gerais ~ Parana Ponta Grossa 27.000 Outubro
Olimpia Garden Outlet Sao Paulo Olimpia 17.890 Novembro
Manhattan Shopping Distrito Federal Brasilia 8.000 Novembro
NV Boulevard Minas Gerais Uberlandia 12.000 Novembro
Bourbon Shopping Carlos Gomes Rio Grande do Sul Porto Alegre 13.722 Segundo Semestre
Shopping Cidade da Serra Minas Gerais Lavras 17.500 Segundo Semestre |

NOVOS INVENTARIOS - FONTE: ABRASCE

A distribuicdo dos shoppings por regido e seus respectivos indicadores para 2024 foi a
seguinte:

Vendas (R$ | Visitantes

Regido ABL (m2) . . Lojas Empregos Vagas
Bi) (mi)

Sudeste 329 9.658.339 | R$ 112,30 2645 61.232 583.505 563.892
Nordeste 109 3.252.557 | R$ 3820 949 23.192 205.381 206.195
Sul 110 2.666.589 | R$ 22,50 57,1 20.196 134.040 150.391
Centro-Oeste 69 1.609.992 | R$ 1520 39,7 12.309 106.571 88.489
Norte 963.738 10,20 194 6.337 43.737 56.172

_- 18.151.215 R$ 198,40 4756 123.266 1.073.234 |  1.065.139

DISTRIBUIGAO GEOGRAFICA - FONTE: ABRASCE

O faturamento dos shoppings atingiu um novo recorde em 2024, chegando a R$ 198,4 bilhdes,
representando um aumento de 1,9% em relagdo a 2023. Esse crescimento foi impulsionado
pelo aquecimento do mercado de trabalho e pela ampliagdo do crédito ao consumidor, fatores
que contribuiram para o aumento da demanda nos centros comerciais.

colliers.com.br
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+ 1,9%

AUMENTO DE VENDAS

FATURAMENTO ANUAL DE VENDAS (EM BILHOES) - FONTE: ABRASCE

0O fluxo de visitantes também acompanhou essa tendéncia, registrando 476 milhdes de visitas
mensais, um crescimento de 2,9% em relacdo ao ano anterior. Esse aumento demonstra a
consolidacdo dos shoppings como espagos ndo apenas de compras, mas também de lazer e
convivéncia.

Outro indicador positivo foi a geracdo de empregos, que cresceu 1% em 2024, totalizando
1.073.234 vagas diretas no setor. Esse desempenho foi impulsionado tanto pelo crescimento
dos empreendimentos j& estabelecidos quanto pela inauguracdo de novos shoppings em
diferentes regides do pais.

A taxa de ocupacdo dos shoppings permaneceu estavel, refletindo um cendrio saudavel para o
setor. Além disso, os dados apontam que 46% dos shoppings do Brasil estdo localizados em
cidades com menos de 500 mil habitantes, reforgando a tendéncia de interiorizagdo do setor
iniciada nos dltimos anos.

Para 2025, as projecfes da ABRASCE sdo otimistas, com a expectativa de que o faturamento
ultrapasse R$ 201,6 bilhdes, impulsionado pela reducéo das taxas de juros e pelo aumento do
consumo. A previsdo de 17 novas inauguracdes também deve contribuir para a geragdo de
empregos e expansédo da oferta de servigos e lazer para os consumidores em diversas regioes
do pais.

Com quase 60 anos de historia, o setor de shopping centers no Brasil segue se reinventando
e se adaptando as novas tendéncias de consumo, consolidando-se como um pilar fundamental
para o varejo e a economia do pais.
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7. AVALIACAO DO IMOVEL

7.1 REFERENCIAS NORMATIVAS

A metodologia aplicada no trabalho fundamenta-se na NBR-14653 - Norma Brasileira para
Avaliacdo de Bens da Associacdo Brasileira de Normas Técnicas (ABNT), em suas partes
1: Procedimentos Gerais, 2: Imdveis Urbanos e 4: Empreendimentos.

No que foi cabivel, foi utilizada também a Norma para Avaliacdo de Imoveis Urbanos - versao
2011, publicada pelo IBAPE (Instituto Brasileiro de Avaliagbes e Pericias de Engenharia),
Departamento de S&o Paulo.

Foram observados os padrbes de conduta e ética profissionais estabelecidos no Red Book em
sua edicdo 2025 editada pelo Royal Institution of Chartered Surveyors ("‘RICS”) e nas normas
do International Valuation Standards Council (“IVSC”), nos seus pronunciamentos 0! - Scope
of Work, 102 — Implementation e 103 - Reporting.

Foram observadas ainda as orientacdes da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), bem como suas alteragdes posteriores introduzidas
pelas Resolugbes CVM n° 181/23, 184/23, 187/23, 200/24, 206/24 e 214/24.

7.2 VALOR DE VENDA
7.21 METODOLOGIA

O Método da Capitalizacdo da Renda por Fluxo de Caixa Descontado foi o método escolhido
como o que melhor representa o valor do imével, sendo a principal 6tica pela qual os principais
investidores do mercado analisariam a propriedade. Leva em consideracéo todas as mudancas
potenciais de valor da receita oriunda dos aluguéis ao longo de seu horizonte de analise.

O fluxo de caixa consiste na projecdo de receitas, custos e despesas do empreendimento ao
longo do periodo de analise. Para se estimar o valor do ativo através da utilizagdo do fluxo de
caixa, aplica-se uma taxa de desconto, que incide sobre todo o periodo de analise e corresponde
ao custo de oportunidade para o empreendedor, considerando-se o nivel de risco do
empreendimento.

7.2.2 PREMISSAS ADOTADAS

As premissas adotadas nesta avaliacdo foram baseadas nas informacGes histéricas do
empreendimento.
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7.2.2.1 RECEITAS OPERACIONAIS PROJETADAS

Baseado nas informac0es histdricas, no budget e na lista de aluguéis (rent rof}) fornecidas pelo
contratante, foi possivel projetar as diferentes receitas do empreendimento, como demonstrado
na tabela abaixo, que ilustra os resultados obtidos para o primeiro ano do fluxo:

Receitas projetadas

Aluguel minimo efetivo R$ 36.482.258

Descontos (R$ 109.447)  -0,30% do AMM

Aluguel percentual R$ 1.800.454 4,95% do AMM + Descontos
Estacionamento R$ 9.066.238 17,50% da Receita Efetiva
Mall e Midia R$ 4.455.669 12,25% do AMM + Descontos
Outras receitas R$ 400.101 1,10% do AMM + Descontos
Receita comercial R$ 259.035 0,50% da Receita Efetiva

Potencial total de receitas R$ 52.354.308,00

A receita potencial do sfiopping center projetada para o primeiro ano do fluxo de caixa foi de
R$ 52.354.308,00.

Os dados apresentados na tabela de receitas projetadas sdo explicados a seguir:

Aluguel minimo efetivo - E o aluguel fixo pago pelo lojista liquido de descontos e caréncias, ndo
havendo influéncia do nivel de vendas ou eficiéncia operacional do locatario. Tal receita foi
projetada com base no rent rol/ fornecido pelo cliente.

Descontos — S&o descontos fornecidos aos lojistas sobre o pagamento do aluguel minimo.

Aluguel percentual — E o aluguel pago pelo lojista que é calculado tendo como base seu
faturamento.

Estacionamento — A receita com a operagdo do estacionamento é uma das principais receitas
do empreendimento, em alguns casos chegando a representar 20% do total de receitas de um
empreendimento.

Receita comercial — Considerou-se a existéncia de receita comercial, que provém da Cesséo
de Direitos de Uso.

Receitas temporarias —~Sao basicamente as receitas geradas com a locagdo de espagos que
néo séo lojas.

Outras receitas — Considerou-se ainda a existéncia de outras receitas operacionais além das
descritas acima.

Vacancia estrutural e inadimpléncia - Foi considerada vacancia estrutural de 1,00% e
inadimpléncia de 1,50% sobre a receita de aluguel minimo. A vacancia estrutural é calculada
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sobre uma base de receita ajustada, de forma a evitar dupla contagem com eventuais efeitos
de turnover dos lojistas. Dependendo da dindmica de ocupacéo do periodo, o ajuste resultante
pode apresentar variacdes nos valores finais. A inadimpléncia incide diretamente sobre a
receita de aluguel minimo.

Receita efetiva - Deduzindo a vacancia estrutural do montante estimado como receita potencial
do empreendimento no primeiro ano, obteve-se uma receita efetiva de R$ 7.700.415,00

7.2.2.2 DESPESAS OPERACIONAIS PROJETADAS

Baseado nas informac@es histdricas fornecidas pelo contratante, foi possivel projetar as
diferentes despesas do empreendimento, como demonstrado na tabela abaixo que ilustra os
resultados obtidos para o primeiro ano do fluxo:

Despesas projetadas

Aporte Condominial R$ 623.547,00 R$ 30,0 daABL vaga

Custo de Comercializagéo R$ 606.525,00 1,25% do NOI

Despesas Gerais R$ 751.203,00 1,45% da Receita Efetiva
FPP R$ 381.915,00 1,05% do AMM e Descontos
Taxa de Administracdo R$ 921.917,00 1,90% do NOI

Total Despesas operacionais R$ 3.285.107,00

Os dados apresentados na tabela de despesas projetadas sdo explicados a seguir:

Despesas Gerais - Dentre as despesas consideradas como despesas gerais estdo:
Controladoria, Auditoria de lojas, Honorarios advocaticios, auditoria externa etc.

Fundo de Promocio e Propaganda — E a parcela de contribuicdo do empreendedor para
financiar acdes de marketing, promocdes e eventos do shopping center.

Custo de Comercializacao — Custos relacionados a locacdo de espacgos do shopping center.

Taxa de Administracio — E a despesa devida & empresa responsavel pela administracio do
shopping center.

Aporte Condominial — Durante o periodo de vacancia das lojas, 0 empreendedor é responsavel
por arcar com os custos referentes ao condominio, IPTU e fundo de promogéo da loja.
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7.2.2.3 RESULTADO OPERACIONAL LIQUIDO

Deduzindo-se todas as despesas operacionais da receita efetiva anteriormente apresentada,

obteve-se para o primeiro ano projetado o NOI - Net Operating Income (Receita operacional
liquida) de R$ 48.521.967,00

West Shopping

Resultado operacional liquido do 1° ano projetado

Aluguel minimo efetivo R$ 36.482.258,00
Descontos (R$ 109.447,00)
Aluguel percentual R$ 1.800.454,00
Estacionamento R$ 9.066.238,00
Mall e Midia R$ 4.455.669,00
Outras receitas R$ 400.101,00
Receita comercial R$ 259.035,00

Potencial total de receita R$ 52.354.308,00

Vacancia & Inadimpléncia (R$ 547.234,00)

Receita efetiva R$ 51.807.074,00
Aporte Condominial R$ 623.547,00
Custo de Comercializagéo R$ 606.525,00
Despesas Gerais R$ 751.203,00
FPP R$ 381.915,00
Taxa de Administragédo R$ 921.917,00

Total das despesas operacionais R$ 3.285.107,00

Resultado operacional liquido R$ 48.521.967,00

7.2.2.4 RECEITAS E DESPESAS NAO OPERACIONAIS

Além das receitas e despesas operacionais apresentadas nos itens acima, projetou-se a
existéncia de despesas ndo operacionais conforme apresentado abaixo:

FRA - Fundo de Reposicédo do Ativo — Considerou-se provisionamento de caixa a ser utilizada
como Fundo de Reposicdo do Ativo equivalente a 5,00% da receita liquida do empreendimento.

CAPEX - Considerou-se o valor de R$ 1.500.000,00, conforme documento disponibilizado pela
contratante.
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7.2.2.5 OUTRAS PREMISSAS

Além dos dados apresentados anteriormente, também foram consideradas as seguintes
premissas para a projecao do fluxo de caixa:

Horizonte de anélise A propriedade foi avaliada considerando-se um
periodo de 10 anos a contar de janeiro de 2026.

Taxas de crescimento real de aluguel 1° ano 0,00% por ano
A partir do 2° ano 1,00% por ano
Probabilidade de renovatdria Lojas ancoras: 90%
Megalojas 75%
Demais lojas: 75%
Vacéancia entre contratos Lojas ancoras: 9 meses
Megalojas: 6 meses
Demais lojas: 3 meses
Caréncia inicial 1 més
Fluxo de caixa projetado Baseado nas premissas acima apresentadas

projetou-se o fluxo de caixa anual da propriedade,
gue é apresentado na pagina seguinte.
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7.2.3 VALOR DO ATIVO

O valor do ativo é equivalente ao valor presente liquido do fluxo de caixa da operacdo do
shopping center. A obtencao do valor presente liquido do fluxo se da mediante a aplicacdo de
duas taxas, a primeira delas é uma taxa de desconto que incide em todo periodo de andlise e a
segunda é o Terminal Cap Rate, que simula a venda do ativo ao fim do periodo de analise.

A taxa de desconto de 11,25% a.a. utilizada na avaligdo
corresponde ao custo de oportunidade para um investidor e
€ constituida por um investimento de baixo risco e o prémio
de risco resultante da consideracdo do risco do mercado
imobiliario, risco da propriedade e do risco de contrato. A
taxa de desconto foi estimada com base nas taxas
apresentadas em transacdes recentes de iméveis similares e
considera a boa qualidade do imével avaliando.

Taxa de desconto

Ao término do periodo de analise foi simulada a venda do
shopping center através da aplicacdo de taxa de capitalizacéo
de saida do investimento (terminal cap rate), fixada em 9,75%

Terminal cap rate ao ano, calculada sobre o resultado operacional liquido obtido
no 11° ano de operacéo.

Considerou-se ainda o pagamento de comissao equivalente a
1,00 % do valor de venda da propriedade.

Baseado nas informagdes acima, nas analises realizadas e resultados contidos nesse relatorio,
o valor de mercado para venda da propriedade foi estimado em:

R$ 502.000.000,00

(Quinhentos e dois milhdes de reais)

A tabela de sensibilidade abaixo apresenta o valor do empreendimento mediante a variagdo das
taxas de desconto e ferminal cap. rate:

West Shopping

Tabela de sensibilidade

) VP da propriedade VP da propriedade VP da propriedade
Cap rate Perpetuidade

11,00% 11,25% 11,50%
9,50% R$ 592.517.136 R$ 515.000.000 R$ 507.000.000 R$ 499.000.000
9,75% R$ 577.324.389 R$ 509.000.000 R$ 502.000.000 R$ 494.000.000
10,00% R$ 562.891.280 R$ 504.000.000 R$ 497.000.000 R$ 489.000.000
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8. TERMO DE ENCERRAMENTO

Este trabalho foi realizado com isencdo de animos, € independente e totalmente livre de
guaisguer vantagens ou envolvimento do profissional responséavel.

Este laudo é composto por 24 (Vinte e quatro) paginas e 5 (cinco) anexos.

Barueri, 29 de dezembro de 2025

COLLIERS TECHNICAL SERVICES LTDA.

CREA 2353571

COPIA DIGITAL

Fabio Sodeyama
CREA 5.062.467.870
Manager | Responsével Técnico

colliers.com.br




Docusign Envelope ID: AFA3906A-2098-43FE-A427-6CE3B6486C3B

Laudo de Avaliagéo
oul1ers
VINCI SHOPPING CENTERS FII (VISC11) Mtsassd

Anexo |

Relatorio Fotografico
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Vista da fachada e area externa

Vista da fachada e area externa
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Vista da fachada e area externa

Vista da fachada e area externa
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Vista interna do imovel (area de alimentacéo)

Vista interna do imovel (area de alimentacéo)
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A documentacado listada no capitulo 3 esté disponivel para consulta caso seja necessario.
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Colliers

ltem Atividade Grau Il Grau |l Grau |
. . Ampla, com os elementos L Sintética, com a apresentacdo
Andlise operacional do Simplificada, com base nos ,
75.11 . operacionais devidamente o L dos indicadores basicos X
Empreendimento. X indicadores operacionais. o
explicitados. operacionais.
Com base em andlise do - - _
. L o L Com base em andlise Com base em andlise qualitativa
Andlise das séries historicas processo estocastico para as . i
7512 . o deterministica para um prazo para um prazo minimo de 12
empreendimento. variaveis-chave, em um o
. - minimo de 24 meses. meses.
perfodo minimo de 36 meses.
Andlise setorial e diagnéstico de De estrutura, conjuntura, . o .
7513 L Da conjuntura. Sintética da conjuntura.
mercado. tendéncias e conduta
7.5.1.4  Taxas de desconto. Fundamentada. Justificada. Arbitrada.
- Deterministico associado aos o
7.5.1.5.1 Escolha do modelo. Probabilistico. ) Deterministico. X
cenarios.
7.5.1.5.1 Estrutura basica do fluxo de caixa. Completa. Simplificada. Rendas liquidas.
7.5.1.5.2 Cenérios fundamentados. Minimo de 5. Minimo de 3. Minimo de 1. X
- _ Simulag&o com apresentagdo Simulagéo com identificacdo de Simulagéo Unica com variagdo
7.5.1.5.3 Andlise de sensibilidade. - . -
do comportamento gréfico. elasticidade por variavel. em torno de 10%.
7.5.1.5.4 Anélise de risco. Risco fundamentado. Risco justificado. Risco arbitrado. X

NUmero de itens

Pontos

us 1]

de13a21

de7al2

Pontos Maior ou igual a 22

Méximo de 3 itens em

L no maximo 4 itens
graus inferiores,

Restricdes - . em graus inferiores  minimo de 7 itens.
admitindo-se no maximo ~ )
. ou n&o atendidos.

um item no Grau I.

Fundamentacéo
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1. Este trabalho, bem como as recomendacgdes e as conclusGes nele apresentadas,
referem-se Unica e exclusivamente ao escopo e as solicitacbes feitas a COLLIERS
pelo(a) CLIENTE e se destinam tdo-somente para os fins contratados e ndo deve ser
utilizado para outra finalidade e/ou usado por outra pessoa ou entidade gue nao o(a)
CLIENTE.

2. Este trabalho foi preparado por solicitacdo do(a) CLIENTE de acordo com o pactuado
na Proposta Comercial para a finalidade especifica contratada.

3. Osvalores e consideracdes constantes neste trabalho refletem as caracteristicas do(s)
imovel(is) e a situacdo de mercado no momento, ndo considerando eventos
extraordinarios e imprevisiveis, significando que o imovel foi avaliado no estado em que
se apresenta na data de sua vistoria.

4. O(A) CLIENTE reconhece que o trabalho desenvolvido, no todo ou em parte, foi criado
através de conhecimento, habilidade e experiéncia adquiridos pela COLLIERS, logo, a
obra/propriedade intelectual ¢ da COLLIERS.

5. Os dados relativos ao(s) imdvel(is) utilizados neste trabalho foram baseados Unica e
exclusivamente em informacbes e dados fornecidos pelo(a) CLIENTE, considerados
como verdadeiros e precisos e fornecidos de boa-fé. Portanto, ndo serd imputada a
COLLIERS qualquer responsabilidade por erro ou omisséo relacionada as informagdes
fornecidas. A COLLIERS ndo se responsabiliza pela documentagdo enviada para
consulta que ndo esteja atualizada.

6. A COLLIERS ndo é responsavel por realizar nenhuma investigacdo independente,
auditar ou realizar qualquer outro tipo de verificacdo acerca dos dados fornecidos
pelo(a) CLIENTE.

7. O(A) CLIENTE aceita que qualquer omissdo ou equivoco nos dados e informacdes por
ele fornecidos pode afetar materialmente a analise e recomendagdes constantes no
trabalho, eximindo totalmente a COLLIERS de qualquer responsabilidade civil e penal.

8. Para a elaboracdo do trabalho, foram utilizados dados obtidos no mercado imobiliario
local, os quais foram fornecidos por proprietarios de imdveis, corretores, imobiliarias e
profissionais habilitados e especializados e outros e, portanto, sdo premissas aceitas
como validas, corretas e fornecidas de boa-fé.

9. 0O imdvel foi avaliado na suposicdo de que esteja livre e desembaracgado de quaisquer
onus, encargos ou gravames de qualquer natureza que possam afetar o seu valor,
pressupondo que seus respectivos titulos estejam corretos.

10. A COLLIERS néo efetua medi¢bes de campo. Logo, pressupde-se que as medidas do
terreno e das edificagdes constantes na documentacdo apresentada pelo(a) CLIENTE
estejam corretas. Suas caracteristicas fisicas foram obtidas por levantamentos visuais,
bem como, ndo se responsabiliza por eventuais alterac@es realizadas no terreno por
parte do(a) CLIENTE.
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11. A COLLIERS néo realizou analises juridicas da documentacéo do(s) imdvel(is), ou seja,
investigacdes especificas relativas a defeitos em titulos, por ndo integrar o escopo dos
servicos ora contratados.

12. A COLLIERS ndo fez consulta aos érgdos publicos de ambitos Municipal, Estadual,
Federal, Autarquias ou qualquer outro érgao regulador de atividades comerciais, bem
como, no que tange a situacdo legal e/ou fiscal do(s) imovel(is).

13. A COLLIERS ndo assume qualquer responsabilidade pela existéncia de vicios de
construcdo do(s) imoével(is), sejam eles, aparentes e/ou ocultos, nem por eventuais
problemas estruturais e/ou de fundacdo, sendo considerado que as edificacBes
atendam as normas construtivas, de seguranca contra incéndio, de salubridade e de
seguranca.

14. Nao foram levantados passivos ambientais, sanitarios ou arqueolégicos bem como nao
foram realizados estudos sanitarios, arqueoldgicos, de subsolo e de impacto ambiental
relativos ao(s) imovel(is) em estudo.

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

16. Este laudo deve sempre ser utilizado em sua integra, ndo tendo credibilidade se
analisado parcialmente ou apresentado em excertos, pois pode levar a conclusdes
errbneas.
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Colliers

Ref.: Laudo de Avaliacdo do West Shopping

A Colliers Technical Services Ltda declara que:

e Os fatos contidos neste Laudo sdo verdadeiros e corretos.

e As andlises, opinibes e conclusfes deste Laudo sdo imparciais e profissionais e estdo
restritas apenas as premissas e condi¢des limitantes.

¢ Nao tem interesses atuais ou futuros no imoével objeto desta avaliacdo e nenhum interesse
ou envolvimento com as partes envolvidas.

e A remuneragdo ndo estd comprometida com a publicagédo de valores predeterminados ou
direcionados para favorecer a causa do cliente, nem com o valor avaliado, nem com o
atingimento de um resultado estipulado nem com a ocorréncia de algum evento
subsequente.

e As analises, opinides e conclusbes deste Laudo foram desenvolvidas, assim como este
Laudo foi preparado em conformidade com as normas da International Valuation Standards,
o0 Codigo de Etica e Conduta do Royal /nstitution of Chartered Surveyors — RICS, a norma
brasileira NBR 14.653 da ABNT e a Norma de Avaliacdes de Iméveis Urbanos do IBAPE/SP.

e Fabio Sodeyama nao vistoriou o imovel.
e Tem o conhecimento e a experiéncia para realizar esta avaliagdo de maneira competente.

e O valor avaliado constante neste Laudo se aplica a data de referéncia expressa no corpo e
na capa deste Laudo.

e Este laudo s6 tera valor se assinado pelos seus autores.
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