Multiplan

Notas do Non-Deal Roadshow

Realizamos um non-deal roadshow na segunda-feira com o Diretor Executivo da Multiplan, Hans
Melchers, assim como o Diretor de Marketing e Inovacéo Digital, Daniel Peres, e a Gerente de RI,
Clarissa Couri. A administragdo expressou um tom otimista em relagdo a recuperagao das vendas no 2T21 e
forneceu detalhes adicionais sobre os préximos projetos em seu conjunto de desenvolvimentos. O impacto da
proposta de reforma tributaria foi um tépico de discussdo importante (de maneira ndo surpreendente), em
virtude das incertezas que cercam o tema.

Reforma tributaria - O Sr. Melchers vé um impacto mais limitado da reforma tributaria, tendo em vista que
a maioria dos projetos da empresa ja opera sob o regime de "Lucro Real" e o0 6nus do JCP pode ser diluido
ao longo do tempo.

MIND no centro das aten¢des - Daniel Peres forneceu uma visdo abrangente da 32 fase da transformacgéao
digital da empresa, explicando os insights estratégicos que podem ser obtidos através do data lake da
Multiplan e mostrando como o superapp Multi ajudou a companhia a compreender melhor a jornada do
cliente.

Noticias positivas desta vez - De acordo com o Sr. Melchers, o portf6lio da empresa ultrapassou a marca
de 85% de capacidade total (em termos de horas de operacéo) em maio e junho.

Primeiras impress@es sobre a reforma tributaria. O Sr. Melchers vé um impacto mais limitado da reforma
tributaria nos resultados da Multiplan, em comparacéo com os pares do setor. Isto se deve principalmente: i) ao
fato de mais de 80% das receitas da Multiplan ja estarem sob o regime fiscal do “"Lucro Real", amenizando o
impacto dos critérios mais rigorosos para a adogao do regime do "Lucro Presumido”; e ii) ao potencial impacto
positivo do CBS para a empresa como desenvolvedora. Por outro lado, o término do beneficio fiscal de Juros
sobre o Capital Préprio infligira um duro golpe nos lucros da empresa no curto prazo (cerca de BRL 90 milhdes),
embora o impacto no valor da empresa deva ser menor, considerando que o beneficio fiscal pode ser diluido por
impostos mais baixos se os resultados da empresa continuarem a crescer. De acordo com o Sr. Melchers, o
impacto negativo da reforma nos fundos REIT pode diminuir seu poder de fogo e reduzir a concorréncia por
aquisicdes de bons ativos, beneficiando a Multiplan, que normalmente é mais ativa no lado da compra.

A inovacd@o atinge sua terceira fase. Daniel Peres forneceu uma visdo abrangente da 32 fase da
transformacéo digital da companhia, com foco nos insights estratégicos que podem ser obtidos através do data
lake da Multiplan e mostrando como o superapp Multi ajudou a administragao a entender melhor a jornada do
cliente. Além do aplicativo, a transformacao digital da Multiplan é respaldada pelo programa de fidelidade
Multive, a startup da MultiLab focada no desenvolvimento de tecnologias de habitos de consumo e pela
plataforma StartPlan, que analisa oportunidades e se conecta com startups.

Noticias positivas, desta vez. A empresa prevé um cendrio mais otimista, uma vez que os shoppings estavam
funcionando com mais de 85% de sua capacidade total (como % do horario de funcionamento) em maio e
junho. De acordo com o Sr. Melchers, a demanda por espagos vagos permanece forte, impulsionada por um
movimento de migragdo para a qualidade. Curiosamente, o Sr. Melchers acredita que a crise ajudou os
shoppings a aumentar a sua participagdo de mercado em relagdo as lojas de rua e galerias, em vista de sua
demanda mais resiliente, o que também deve impulsionar o setor em diregdo a um crescimento sélido uma vez
gue o panorama se normalize. Além disso, ele observou que, apesar da pandemia, a empresa conseguiu
manter seus contratos indexados ao IGP-DI, sem mudancas substanciais na estrutura contratual. Finalmente,
o Sr. Melchers afirmou que algumas das economias nos custos de condominio obtidas durante a pandemia
podem ter um impacto permanente, particularmente aquelas relacionadas a eficiéncia energética. No entanto,
uma retomada dos custos dos locatarios ndo deve ser uma surpresa, uma vez que é provavel que a empresa
volte a retomar as cobrangas para os fundos de marketing.

Na pagina 3 do presente relatério podem ser encontradas divulgacdes importantes, certificagdes dos analistas e informagdes adicionais. O Itali BBA efetua e procura efetuar negécios
com as Empresas cobertas no presente relatério de pesquisa. Conseqientemente, os investidores devem estar cientes de que pode haver conflito de interesse capaz de afetar a
objetividade deste relatério. Os investidores ndo devem considerar este relatério como fator tinico ao tomarem suas decisdes de investimento. A Itai Corretora de Valores S.A. é

uma divisdo do Grupo Itat Unibanco. Itai BBA é uma marca registrada usada pela Itai Corretora de Valores S.A
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Os proximos da fila. Por fim, a administracéo forneceu detalhes adicionais sobre os préximos projetos em seu
conjunto de desenvolvimentos. O projeto brownfield no Shopping Diamond Mall ja esta no caminho certo (ABL
adicional de 4.400 m?), enquanto esperamos a expansao do Shopping Barigui no curto prazo, ja que a empresa
esté alocando alguns lojistas para este projeto. A primeira fase do icdnico projeto Golden Lake tem seu langamento
previsto para 0 2S21, e o Sr. Melchers destacou que o greenfield Parque Global ainda precisa de alguns ajustes,
e provavelmente sera revelado apenas em 2022.

Multiplos de Negociacao

Anos 2021e 2022e 2023e 2024e 2025e
EV/EBITDA 17,4 14,7 13,2 12,3 10,8
P/FFO 20,8 17,9 16,2 15,1 13,2

Fonte: Itatl BBA
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EXONERAQAO DE RESPONSABILIDADE
Itad BBA é uma marca usada pelo Itad Unibanco S.A.

Classificagdes: Definiges, Dispersdo e Relagdes Bancarias

Classificagdes @ Definigao @ Cobertura @ Relagao Bancaria
werom 4, o do s pws 5 a0 6 e g
o | g do s a0 ko & e
Underperform A expectativa do analista para a acdo é de um 5% 6%

desempenho abaixo da média do mercado.

1. As classificacdes usadas neste documento (Outperform, Market Perform e Underperform) correspondem
aproximadamente a Compra, Manutengéo e Venda, respectivamente.

2. As classificacdes refletem a avaliacdo do analista sobre o desempenho da cotacédo da acdo no médio prazo comparado
com a média do mercado. As classificacdes poderdo ser alteradas pelo analista como resultado de novas informagdes, ou
simplesmente em razédo de alteragédo na cotacdo da agdo (ndo existe um periodo de tempo pré-determinado para que as
alteragGes ocorram). As empresas estdo agrupadas em setores de acordo com as suas semelhangas. Os setores s&o: (i)
Bancos e Servicos Financeiros; (ii) Bens de Consumo & Varejo + Alimentos e Bebidas (iii) Saude + Educacéo; (iv)
Siderurgia & Mineragéo + Papel & Celulose; (v) Petréleo, Gas & Petroquimica + Agronegocio; (vi) Setor Imobiliario &
Construgao; (vii) Telecomunicagdes, Midia e Tecnologia; (viii) Transportes, IndUstrias e Logistica; (ix) Servi¢os de Utilidade
Publica; (x) Estratégia.

3. Percentual de empresas cobertas pelo Itall Unibanco S.A. nessa categoria de classificagao.

4. Percentual de empresas incluidas nessa categoria de classificacéo, para as quais foram prestados servigos de banco de
investimento pelo Ital Unibanco S.A. ou qualquer de suas afiliadas.

Divulgacao de Terceiros

Empresas Ticker Cotacédo Itens de Divulgacao
Mencionadas Recente 1 2 3 4 5
MULTIPLAN EMPREENDIMENTOS ON MULT3 23.72 X X

1. O Itad Unibanco, suas controladas, seus controladores e/ou sociedades sob controle comum prestaram servigos de banco

de investimento para a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério e foram remunerados e/ou esperam receber
remuneragao por tais servigos.

2. O Itat Unibanco, suas controladas, seus controladores e/ou sociedades sob controle comum atuam, na data de emissao
do presente relatério, como formador de mercado para a(s) empresa(s) nele analisada(s).

3. O ltad Unibanco, suas controladas, seus controladores e/ou sociedades sob controle comum s&o detentores de titulos e
valores mobiliarios do(s) emissor(es) analisado(s) no presente relatério e detém participacdo societéria relevante no(s)
emissor(es) analisado(s) no presente relatdrio.

4. O ltat Unibanco, suas controladas, seus controladores e/ou sociedades sob controle comum, no curso normal de seus
negdcios, (i) concederam e ainda podem vir a conceder crédito e/ou (ii) prestam e ainda podem vir a prestar servi¢cos

financeiros ao(s) emissor(es) analisado(s) no presente relatério e a pessoas a ele ligadas, recebendo remuneragéo por
tais servigos.

5. O(s) emissor(es) analisado(s) no presente relatério, suas controladas, seus controladores e/ou sociedades sob controle

comum tem participagéo relevante no Ital Unibanco, em suas controladas, em seus controladores e/ou em sociedades
sob controle comum. ®

Multiplan ON

45.0
40.0
35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0

5.0

0.0

17-jul
E 07-fev

;

Jul-19

Jun-19
Aug-19
Sep-19

Oct-19
Nov-19
Dec-19
Jan-20
Feb-20
Mar-20
Apr-20
May-20
Jun-20

Jul-20
Aug-20
Sep-20
Oct-20
Nov-20
Dec-20
Jan-21
Feb-21
Apr-21

May-21
Jun-21

Underperform Market Perform e OutpefOIM — UR

MULT3 Fair Value

Fonte: Itatl BBA

@ Considera-se participagdo societaria relevante participagdo societaria direta ou indireta superior a 5% (cinco por cento) de espécie ou classe de agdes representativas do capital social do(s) emissor(es) analisado(s) no
presente relatério.
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Informagdes Relevantes

1. Este relatério foi elaborado pelo Itai Unibanco, sociedade regulada pela Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), e distribuido pelo Itad Unibanco,
pela Itat Corretora de Valores S.A. e pelo Itai BBA. Itatl BBA é uma marca usada pelo Itati Unibanco.

2. Este relatério ndo constitui e nem deve ser interpretado como sendo uma oferta de compra ou venda ou como uma solicitagdo de compra ou venda
de qualquer instrumento financeiro, ou de participagdo em uma determinada estratégia de negécios em qualquer jurisdi¢do. As informagdes contidas
neste relatério foram consideradas razoaveis na data em que o relatério foi divulgado e foram obtidas de fontes publicas consideradas confiaveis. O
Itati Unibanco ou qualquer de suas afiliadas (“Grupo Itai Unibanco”) ndo da nenhuma seguranga ou presta garantia, seja de forma expressa ou
implicita, sobre a integridade, confiabilidade ou exatidao dessas informagdes. Este relatério também ndo tem a intencéo de ser uma relacdo completa
ou resumida das estratégias de investimentos, mercados ou desdobramentos nele abordados. As opinides, estimativas e/ou projecdes expressas
neste relatério refletem a opinido atual do analista responsavel pelo contetido deste relatdrio na data de sua divulgagéo e estéo, portanto, sujeitas a
alteragbes sem aviso prévio. Os precos e disponibilidades dos instrumentos financeiros s&o meramente indicativos e sujeitos a alterages que néo
estéo no controle do Itat Unibanco. O Itat Unibanco ou qualquer de suas afiliadas ndo tem obrigacéo de atualizar, modificar ou alterar este relatério
e/ou de informar o leitor sobre qualquer alteragédo em seu conteldo, salvo quando do encerramento da cobertura dos emissores dos valores
mobiliarios abordados neste relatério.

3. Oanalistaresponsavel pela elaboragéo deste relatério, destacado em negrito, certifica que as opiniées expressas neste relatério refletem,
de forma precisa, Unica e exclusiva, suas visdes e opinides pessoais a respeito de todos os emissores ou valores mobiliarios por eles
analisados, e que foram produzidas de formaindependente e auténoma, inclusive em relagdo ao Itati Unibanco, a Itat Corretora e ao Itad
BBA e a qualquer de suas afiliadas. Uma vez que as opinides pessoais dos analistas de investimento podem ser divergentes entre si, 0
Ita Unibanco, a Itat Corretora, o Ita BBA e/ou qualquer de suas afiliadas podem ter publicado ou vir a publicar outros relatérios que
ndo sejam consistentes com e/ou que cheguem a conclusdes diversas das apresentadas neste relatério.

4. O analista responsavel pela elaboracéo deste relatério ndo esta registrado e/ou néo é qualificado como analista de pesquisas junto & NYSE ou a
FINRA, nem é de qualquer forma associado a Itau BBA USA Securities, Inc., e, portanto, ndo esta sujeito as disposicées da Norma 2242 sobre
comunica¢des com uma empresa objeto de analise, aparigbes publicas e transagdes com valores mobiliarios mantidos em uma conta de analista
de pesquisas.

5. Parte da remuneragéo dos analistas é determinada com base no total das receitas do Itati Unibanco e de algumas de suas afiliadas, inclusive nas
receitas decorrentes da prestacéo de servicos de banco de investimento. N&o obstante, o analista responsavel pelo contetido deste relatério certifica
que nenhuma parcela de sua remuneracéo esteve, esta ou estara, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendacdes ou opinides
especificas contidas neste relatério.

6. Os instrumentos financeiros discutidos neste relatério podem nao ser adequados para todos os investidores. Este relatério n&o leva em consideragiao
os objetivos de investimento, a situag&o financeira ou as necessidades especificas de qualquer investidor em particular. Os investidores que desejem
adquirir ou negociar os valores mobiliarios cobertos neste relatério devem obter informagdes e documentos pertinentes, a fim de que possam formar
sua prépria convicgao sobre o investimento nos valores mobiliarios. Os investidores devem obter orientagéo financeira, contabil, juridica, econdmica
e de mercado independente, com base em suas caracteristicas pessoais, antes de tomar uma decisdo de investimento em relacéo aos valores
mobiliarios do emissor(es) avaliado(s) neste relatério. A deciséo final em relagéo aos investimentos deve ser tomada por cada investidor, levando
em considerag&o os Varios riscos, tarifas e comissdes envolvidos. Caso um instrumento financeiro seja expresso em uma moeda que nao a do
investidor, uma alteragdo nas taxas de cambio pode impactar adversamente seu prego, valor ou rentabilidade. Os rendimentos dos instrumentos
financeiros podem apresentar variagdes e, consequentemente, o preco ou valor dos instrumentos financeiros pode aumentar ou diminuir, direta ou
indiretamente. Rentabilidade passada néo é necessariamente indicativa de resultados futuros, e nenhuma segurancga ou garantia, de forma expressa
ou implicita, € dada neste relatério em relagdo a desempenhos futuros ou a qualquer outro aspecto. O Itai Unibanco e suas afiliadas se eximem de
toda e qualquer responsabilidade por eventuais prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste relatério ou de seu
contetido. Ao utilizar tal relatério o investidor obriga-se, de forma irrevogavel e irretratavel, a manter o Itati Unibanco e/ou qualquer de suas afiliadas,
indenes em relag&o a quaisquer pleitos, reclamagdes e/ou prejuizos.

7. Este relatério ndo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer outra pessoa, no todo ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o
prévio consentimento por escrito do Itati Unibanco. O presente relatério e seu contetido devem ser tratados para uso exclusivo.

8. Conforme exigido pelas regras da Comisséo de Valores Mobilidrios o(s) analista(s) responsavel(eis) pela elaboragéo do presente relatério indica(m)
no quadro abaixo "Informagdes Relevantes" situacdes de potencial conflito de interesses.

Observagéo Adicional nos relatérios distribuidos no (i) Reino Unido e Europa: O Unico propdsito deste material é fornecer informacéo apenas, e
nao constitui ou deve ser interpretado como proposta ou solicitagdo para aderir a qualquer instrumento financeiro ou participar de qualquer estratégia
de negécios especifica. Os instrumentos financeiros discutidos neste material podem néo ser adequados a todos os investidores e séo voltados
somente a Contrapartes Elegiveis e Profissionais, conforme defini¢do da Autoridade de Conduta Financeira. Este material nao leva em consideracéo
os objetivos, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer cliente em particular. Os clientes precisam obter aconselhamento
financeiro, legal, contébil, econdmico, de crédito e de mercado individualmente, com base em seus objetivos e caracteristicas pessoais antes de
tomar qualquer decisdo fundamentada na informacéo aqui contida. Ao acessar este material, vocé confirma estar ciente das leis em sua jurisdi¢cdo
referentes a proviséo e venda de produtos de servico financeiro. Vocé reconhece que este material contém informagdes proprietarias e concorda
em manter esta informagéo somente para seu uso exclusivo. O Itau BBA International plc (IBBAInt) se isenta de qualquer obrigag&o por perdas,
sejam diretas ou indiretas, que possam decorrer do uso deste material e de seu contetido e néo tem obrigacdo de atualizar a informag&o contida
neste documento. Vocé também confirma que compreende os riscos relativos aos instrumentos financeiros discutidos neste material. Devido a
regulamentos internacionais, nem todos os instrumentos/servigos financeiros podem estar disponiveis para todos os clientes. Esteja ciente e
observe tais restrigdes quando considerar uma potencial deciséo de investimento. O desempenho e previsdes passados ndo sdo um indicadores
fiveis dos resultados futuros. A informac&do aqui contida foi obtida de fontes internas e externas e é considerada confiavel até a data de divulgacao
do material, porém o IBBAInt ndo faz qualquer representacéo ou garantia quanto a completude, confiabilidade ou preciséo da informag&o obtida
por terceiros ou fontes publicas. Informacdes adicionais referentes aos produtos financeiros discutidos neste material sdo disponibilizadas mediante
solicitagdo. O Itau BBA International plc tem escritdrio registrado no enderego 20th floor, 20 Primrose Street, London, United Kingdom, EC2A 2EW
e é autorizado pela Prudential Regulation Authority e regulamentado pela Financial Conduct Authority e pela Prudential Regulation Authority (FRN
575225) — O braco em Lishoa do Itau BBA International plc é regulamentado pelo Banco de Portugal para conduzir negdcios. O Itau BBA
International plc tem escritérios de representagéo na Franga, Alemanha e Espanha autorizados a conduzir atividades limitadas e as atividades de
negdcios conduzidas sdo regulamentadas por Banque de France, Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) e Banco de Espafia,
respectivamente. Contate seu gerente de relacionamento se tiver perguntas; (ii) U.S.A: O Itai BBA USA Securities, Inc., uma empresa membra da
FINRA/SIPC, esta distribuindo este relatério e aceita a responsabilidade pelo contelido deste relatério. Qualquer investidor norte-americano que
receba este relatério e que deseje efetuar qualquer transacéo com os valores mobiliarios analisados neste documento deve fazé-lo com o Itau BBA
USA Securities, Inc. at 540 Madison Avenue, 24th Floor, New York, NY 10022.; (iii) Oriente Médio: Este relatério é distribuido pela Itau Middle East
Limited. A Itau Middle East Limited é regulamentada pela Autoridade de Servi¢os Financeiros de Dubai, com endereco na Suite 305, Level 3, Al
Fattan Currency House, Dubai International Financial Centre, PO Box 482034, Dubai, United Arab Emirates. Este material é voltado somente a
Clientes Profissionais (conforme definicdo do médulo DFSA Conduta de Negdcios) e outras pessoas ndo devem tomar decisdes com base no
mesmo; (iv) Brasil: Itat Corretora de Valores S.A., uma controlada do Itat Unibanco S.A. é autorizada pelo Banco Central do Brasil e aprovada
pela CVM a distribuir este relatério. Se necessario, contate o Servico de atendimento a clientes: 4004-3131* (caital e regides metropolitanas) ou
0800-722-3131 (outras localizagdes) durante horario comercial, horario do Brasil. Se ainda necessitar de outro canal de atendimento apés a
utilizag@o dos outros, favo ligar para: 0800-570-0011 (horario commercial), ou escrever para a caixa postal 67.600, Sdo Paulo —-SP, CEP 03162-
971.* custo de uma chamada local

Informagdes Relevantes — Analistas

Itens de Divulgacao
1 2 8] 4

Analistas

Alex Kolberg Ferraz
André Dibe

William Estrela
Pablo Ordéfiez

1. O(s) analista(s) de valores mobiliarios envolvidos na elaboragédo deste relatério tem vinculo com pessoa natural que trabalha para o(s)
emissor(es) objeto do relatério de anélise.

2. O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seu(s) conjuge(s) ou companheiro(s), detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros,
acOes e/ou outros valores mobiliarios objeto deste relatdrio.

3. O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seus cénjuges ou companheiros, estéo direta ou indiretamente envolvidos na aquisi¢do, alienacéo ou
intermediacéo dos valores mobilidrios objeto deste relatdrio.

4. O(s) analista(s) de valores mobiliarios, seus conjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro em
relacdo ao(s) emissor(es) dos valores mobiliarios analisados neste relatorio.
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