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Resultado Multiplan 3T24 — Devagar e sempre

A Multiplan divulgou na noite desta quinta-feira (24) seus resultados referentes ao
3T24.

Os numeros reportados ficaram em linha com as nossas expectativas e esperamos
uma reagdo neutra aos nimeros apresentados. Nés continuamos vendo bons nimeros
operacionais divulgados, como aceleracdo do crescimento das vendas dos lojistas e a
continua redugdo do custo de ocupacdo — que voltou aos niveis pré-COVID. Tudo
isso, junto & acelerac¢do do IGP-DI, deve possibilitar o aumento dos alugueis.

As receitas de locagdo foram o destaque positivo no trimestre. Mesmo com o impacto
de programas de manutengdo/retrofit em alguns shoppings do portfélio, as receitas
de aluguel aumentaram em quase todos os shoppings da companhia.

O crescimento das vendas mesmas lojas foi bastante positivo no trimestre. Os
ndmeros subiram 9,3%, com lojas &ncoras e satélites apresentando bom crescimento.
Os alugueis mesmas lojas tiveram aumento de 4,4%. A taxa de ocupag¢do continua
elevada em 96,2% e a inadimpléncia estd negativa em -0,1% — a empresa tem
recebido alugueis atrasados e por isso o valor é negativo.

A receita liquida da companhia cresceu 6,5% a/a, impactada pela venda de terrenos
e unidades no projeto residencial Golden Lake (Porto Alegre). Essa opcionalidade
imobilidria que a Multiplan traz para a mesa, seja através do desenvolvimento de
projetos imobilidrios ou desinvestimentos de terrenos, € mais um dos fatores que nos
deixam confortdveis com a tese da companhia.

A Receita Operacional Liquida (NOI) — que é a soma das receitas de locacdo e
estacionamento menos as despesas de propriedades — apresentou um ligeiro
crescimento de 4,7% a/a. O crescimento veio da diminuicdo das despesas com
propriedade, que podem ser explicadas por: (i) maior ocupacdo; e (ii) menores
despesas com inadimpléncia.

Durante o trimestre, a Companhia levou para votagdo — realizada no final de outubro
— a possibilidade da aquisi¢do de 90 milhdes de agdes que seriam vendidas por um
fundo de pensdo canadense. A aquisicdo das agdes serd realizada com desconto
sobre o preco que as agdes estdo sendo negociadas e o desembolso para a aquisicdo
gira na casa dos 2 bilhdes de reais.

Comprar agdes da prépria companhia, que j& negociam em multiplos interessantes,
com desconto € uma das melhores alternativas para alocacdo de capital que existe e
gostamos da decisdo do Conselho da Companhia. Quanto somamos os JCP +
Recompra, a companhia “retornou” para seus acionistas algo préximo dos 22% no
ano.

Continuamos bastante confortdveis com a tese da Multiplan pois: (i) enxergamos a
companhia negociando em mudltiplos que julgamos interessantes; (ii) esperamos uma
aceleragdo no crescimento das receitas de aluguel em 2025; e (iii) hd opcionalidades
de desenvolvimento comercial e/ou expansdo em ativos maduros.
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DISCLAIMER

Este material foi elaborado pela Monte Bravo Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (“Monte Bravo”) para uso exclusivo do
destinatdrio e nossos clientes, podendo ser divulgado em nosso site. E vedada a reproducéo ou distribuicéo, no todo ou em parte, por
qualquer pessoa ou propdsito, sem o prévio consentimento expresso da Monte Bravo. Possui cardter meramente informativo, ndo
constitui e nem deve ser interpretado como sendo material promocional, solicita¢gdo de compra ou venda, oferta ou recomendacgdo de
qualquer ativo financeiro, investimento, sugestdo de alocagdo ou adogdo de estratégias por parte dos destinatdrios. Os prazos, taxas
e condi¢des aqui contidas sdo meramente indicativas e a decisdo final do investidor deve ser tomada levando em consideracdo todos
0s riscos, os custos e taxas envolvidas. As informacdes contidas neste relatério foram consideradas razodveis na data em que ele foi
divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confidveis. A Monte Bravo ndo dd nenhuma seguranga ou garantia, seja
de forma expressa ou implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatiddo dessas informacdes. Este relatério também ndo tem a
intencdo de ser uma relacdo completa ou resumida dos mercados ou desdobramentos nele abordados. Os instrumentos financeiros
discutidos neste material podem ndo ser adequados para todos os investidores. Este material ndo leva em consideragdo os objetivos
de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor. Os investidores devem obter orientagdo
financeira independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento. A Monte Bravo
ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com base nas informagdes divulgadas e se exime de
qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo deste material ou seu
conteldo. Os desempenhos anteriores ndo sdo necessariamente indicativos de resultados futuros.

Nossos analistas de valores mobilidrios envolvidos na elaborag¢do do relatério (“Analistas de Investimento”), declaram que sdo
certificados e credenciados pela APIMEC - Associagdo dos Analistas e Profissionais de Investimento do Mercado de Capitais para os
exercicios de suas atividades. Declaram ainda nos termos da Resolu¢do CVM n°® 20 de 25/02/2021, que as recomendagdes contidas
neste relatério refletem Unica e exclusivamente suas opinides pessoais sobre a respectiva companhia e seus valores mobilidrios e
foram elaborados de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo & Monte Bravo e que se eximem de responsabilidade por
quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que possam decorrer na utilizacdo deste e de outros relatdrios ou de seus conteudos.

» Considera transitérias as informagdes e avaliagdes contidas neste relatdrio;

» Ndo garante, expressa ou implicitamente, que as informagdes nele apresentadas estejam atualizadas ou sejom exaustivas,
verdadeiras, precisas, imparciais ou confidveis;

* Ndo tem obrigacdo de atualizar ou manter atualizadas informagdes nele contidas;

« Reserva os direitos de modificar, sem prévio aviso, as informagdes e opinides constantes deste relatdrio;

* Nd&o se responsabiliza por resultados de decisdes de investimentos tomadas com base nas informagdes ou recomendagdes nele
contidas; e

* Ndo atuamos como Formador de Mercado (Market Maker) das agdes objeto desta andlise.

As estimativas, projecdes, opinides e recomendagdes contidas neste relatério:

* Ndo dispensam a considerac¢do de opinides e recomendagdes de outras instituicdes especializadas no mercado financeiro e de
capitais e ndo substituem o julgamento pessoal de quem o recebe e o1&, no todo ou em parte;

* Ndo levam em consideracdo as circunsténcias especificas dos investidores, tais como perfil de investidor (Suitability), objetivos de
investimento, situagdo financeira e patrimonial e tolerdncia a risco, podendo ndo ser adequadas para todos os investidores, sendo
recomendada uma consideracdo extensiva destas circunstancias antes da tomada de qualquer decisdo;

» Estdo isentas de conflito de interesse por parte de seus elaboradores;

 Estdo sujeitas a alteragdes sem prévia notificacdo e podem diferir ou ser contrdrias a opinides expressas anteriormente pela Monte
Bravo, por outras instituigdes financeiras do mercado e mesmo de outras dreas de atuacdo da Monte Bravo, que podem se
fundamentar em hipdteses e critérios diferentes dos adotados na elaboracdo deste relatério; e

» Decorrem de julgamento e de opinides formadas livremente pelos analistas da Monte Bravo encarregados das andlises da
economia, de cada companhia emissora e de cada ac¢do, e baseadas em critérios técnicos por eles aceitos como consistentes com os
fins a que se destinam.

Este relatério ndo pode ser copiado ou distribuido, total ou parcialmente para qualquer finalidade, sem o consentimento expresso da
Monte Bravo.
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