479{0(/ Insi/ﬂ\té

04 de Janeiro de 2023

Analise de Empresas
BR Properties

Janeiro, 2023

Anunciado outro Yield de 45% + Transferéncia de RS 1,3
bilhao do seu portfoélio para um Fundo de Investimento

Imobilidrio recém-emitido.
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Anunciado outro Yield de 45% + Transferéncia de R$ 1,3
bilhdao do seu portfolio para um Fundo de Investimento
Imobiliario recém-emitido.

BR Properties reduzira capital no valor de R$ 2,5 bilhdes (ou R$ 5,41/BRPR3 - agdes atualmente em R$ 6,13)

A BR Properties divulgou fato relevante ontem (3 de janeiro de 2023) informando que seu Conselho de
Administragcao aprovou uma reuniao extraordinaria a ser realizada em 24 de janeiro de 2023, a fim de discutir:

a) Redugao de capital no valor total de R$ 2.510.809.856,20 (R$ 5,41/BRPR3, ou 88% do valor de mercado
da BRPR3)... sendo (1) R$ 1.276.000.000,00 a vista (R$ 2,75/BRPR3, rendimento de 45% a vista); e (2) uma parcela
em cotas do recém-criado Fundo de Investimento Imobilidrio da BR Properties Corporate Offices (cédigo BROF11)
no valor de R$ 1.234.809.856,20. A BR Properties transferird seu portfélio restante de escritérios para a BROF11
(PasseioCorporate e Aguas Claras, avaliados em R$ 1,23 bilhdo, ou R$ 13.444/m?2).

b) O grupamento de todas as agoes de emissao da Companhia na proporgao de 40:1, a fim de reduzir a
volatilidade das agbes uma vez que a acao passe a ser negociada ex-reducao de capital (caso a operagao seja
aprovada, BRPR3 passara a ser negociada ex R$ 5,41/ BRPR3, o que significa 88% do preco atual da BRPR3 de R$
6,13, 0 que tornaria a BRPR3 uma agao barata).

Nossa visao: esperamos uma reacgao positiva, pois a BR Properties atingiu o rendimento total de 60-70% que
estimamos em nosso relatério de junho de 2022. Vemos de forma positiva a iniciativa de devolver o caixa aos
acionistas sob o pressuposto de que 1) a empresa carece de aplicagcao atrativa de recursos no momento,
mostrando mais uma vez a capacidade diferenciada de alocagdo de capital e disciplina da BR Properties; e 2) a
transferéncia de ativos para o BROF11 poderia liberar valor para os acionistas, ja que o mercado de Fundo de
Investimento Imobilidrio no Brasil atualmente é negociado com um desconto de 15-20% em relagdo ao NAV (valos
do ativo liquido), enquanto a BRPR3 é negociada com um desconto de 40%. Desta vez, porém, a BR Properties
entra em modo de quase liquidagao, reduzindo 88% de seu capital remanescente, mantendo apenas seu pequeno
portfélio industrial e banco de terrenos. Estimamos a BRPR3 restante em aproximadamente 0,4x P/NAV apds a
redugao de capital (com metade de seu NAV ainda a ser desenvolvido, portanto nao gerando FFO - fluxo de caixa
operacional), enquanto o BPOF11 deve comecgar com um rendimento de FFO de aproximadamente 8-10%.

Contexto:

ApOs arecente alienacdo de ativos de RS 5,9 bilhdes para a Brookfield em maio de 2022 (dos quais a BR Properties
ja recebeu 70%), a BR Properties seguiu com a amortizagao de 100% de sua divida e uma reducao de capital no
valor de R$ 1,125 bilhdo (rendimento de 27% no dia do anulncio). Segundo a companhia, os cendrios
macroecondmicos local e externo continuam desafiadores e nao planejam novos investimentos no curto prazo,
por isso decidiram sugerir outra reducao de capital aos acionistas, nos termos anunciados hoje.

Para viabilizar o pagamento da parcela adicional de R$ 1,276 bilhdo em dinheiro, a BR Properties levantard uma
linha de financiamento de R$ 1,33 bilhdo antecipando os 30% restantes do negdcio da Brookfield (vencimento em
julho de 2023), permitindo que a empresa use esses recursos na Reducao de Capital de 2023. A linha de
financiamento possui as seguintes condigdes: (a) custos de CDI+1,65%a.a.; (b) pagamento de reservas: 0,50% ao
ano; (c) taxa de estruturacao (0,65% do valor comprometido).

Além disso...

A BR Properties estima custos de transagao de R$ 145 milhdes, incluindo impostos, taxas bancérias e custos iniciais
do BROF11.

O Conselho também aprovou o cancelamento de 9.727.208 agdes da companhia em tesouraria.

Uma vez aprovada a Redugao de Capital e o grupamento na proporgao de 40:1, os acionistas da BR Properties
receberao cotas da BROF11 na proporgao de 1:1.
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Disclaimer

Este relatério foi preparado pela equipe de analise de investimentos da Agora Corretora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (Agora), sociedade sob controle indireto do Banco Bradesco S.A. O presente relatério se destina ao uso
exclusivo do destinatério, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagao da Agora.

A distribuigdo desse relatério é realizada somente com o objetivo de prover informagdes e ndo representa uma oferta ou recomendagao de qualquer valor mobilidrio. As informagdes contidas neste relatério sédo consideradas
confidveis na data de sua publicago, entretanto, ndo representam por parte da Agora garantia de exatiddo dos dados factuais utilizados. As opinides, estimativas, projecdes e premissas relevantes contidas neste relatério sao
baseadas no julgamento dos analistas de investimento envolvidos na sua elaboragdo e sao limitadas as companhias e aos ativos objetos de sua analise nos termos da Resolugdo CVM n° 20, e estao, portanto, sujeitas a modificagdes
sem aviso prévio.

A Agora esclarece que reproduziu no presente relatério analises realizadas pela Bradesco Corretora de Titulos e Valores Mobilirios, sendo ambas sociedades integrantes do grupo econémico do Banco Bradesco S.A. Os analistas
de investimentos declaram que pactuam com as opinides expressadas nas referidas analises ora reproduzidas.

Declaragoes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragado deste relatdrio nos termos do art. 21 da Resolugdo CVM n° 20:

Os analistas de investimento declaram que as opinides contidas neste relatério refletem Unica e exclusivamente as suas opinides pessoais sobre o comportamento dos valores mobilidrios objeto desse relatério, e que foram
elaboradas de forma totalmente independente e auténoma, inclusive em relagdo a Agora e demais empresas do grupo Bradesco.

Aremuneracao dos analistas de investimento esta, direta ou indiretamente, influenciada pelo resultado proveniente dos negécios e operacdes financeiras realizadas pela Agora.

Consulte os riscos da operagao e compatibilidade com o seu perfil antes de investir. Rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura.

Declaragdes nos termos do Art. 22 da Resolugdo N° 20, referentes as empresas cobertas pelos analistas de investimento da Agora e Bradesco Corretora:

Agora, Bradesco Corretora, Bradesco BBI e demais empresas do grupo Bradesco tém interesses financeiros e comerciais relevantes em relagio ao emissor ou aos valores mobiliarios objeto de anélise.

0 Bradesco BBI esta participando como coordenador na oferta publica de distribuigdo de Centrais Eletricas Brasileiras S.A., Cogna Educagdo S.A. e JHSF Participacoes S.A.

Nos Ultimos 12 meses, o Bradesco BBI participou como coordenador nas ofertas publicas de distribui¢ao de titulos e valores mobilidrios das companhia e/ou prestou servigos de outra natureza para as seguintes empresas: AES Brasil
Energia S.A,, Alpargatas S.A., B3 S.AA. - Brasil, Bolsa, Balcao, Banco Pan S.AA., BRF SA., C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CTEEP - Companhia de Transmissao de Energia
Eletrica Paulista., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva S.A., Guararapes Confecgdes S.A., Hypera S.A., Iguatemi S.A. lochpe Maxiom
S.A., Light Servigos de Eletricidade S.A., Kora Saude Participagdes S.A., Localiza Rent A Car S.A., MPM Corporeos S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Positivo Tecnologia S.A., Qualicorp
Consultoria e Corretora de Seguros S.A,, Raizen Energia S.A.., Randon SA Implementos e Participagdes., Rede D'or Sao Luiz S.A., Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Usinas
Siderdrgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e Equipamentos S.A. e Ydugs Participacoes S.A.

Nos dltimos 12 meses, a Agora e/ou a Bradesco Corretora participaram, como instituigdes intermediérias, das ofertas publicas de titulos e valores mobilidrios das companhias: AES Brasil Energia S.A., Allied Tecnologia S.A., Alpargatas
S.A., B3S.A. - Brasil, Bolsa, Balcao, Banco Pan SA., BRF S.A, C&A Modas S.A., CCR S.A,, Centrais Elétricas Brasileiras S.A, Companhia Brasileira de Aluminio., CSHG Logisitca - Fll, CSHG Recebiveis Imobiliarios - I, CTEEP - Companhia de
Transmissdo de Energia Eletrica Paulista., CVC Brasil Operadora e Agéncia de Viagens S.A., Diagnosticos da América S.A., Dimed S.A,, Distribuidora de Medicamentos, Ecorodovias Infraestrutura e Logistica S.A., Energisa S.A., Eneva
S.A., Guararapes Confecgdes S.A., Hypera S.A., Iguatemi S.A. lochpe Maxiom S.A,, Light Servigos de Eletricidade S.A., Kora Salde Participagdes S.A., Livetech da Bahia Industria e Comércio S.A., Localiza Rent A Car S.A., MPM Corporeos
S.A., Multiplan Empreendimentos Imobilidrios S.A., Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras, Positivo Tecnologia S.A., Qualicorp Consultoria e Corretora de Seguros S.A.,, Raizen Energia S.A., Randon SA Implementos e Participacdes., Rede
D'or S0 Luiz S.A., Sendas Distribuidora S.A., Telefénica Brasil S.A., Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A., Trés Tentos Agroindustrial S.A., Usinas Siderdrgicas de Minas Gerais S.A., Vamos Locagao de Caminhdes, Maquinas e
Equipamentos S.A e Ydugs Participacoes S.A.

A Bradesco Corretora recebe remuneragao por servigos prestados como formador de mercado de agdes da AMBIPAR Participagdes e Empreendimentos S.A. e Fomento Economico Mexicano FEMSA (FMXB34).



