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Sao Paulo, 06 de agosto de 2026.

CARTA AOS COTISTAS

Leitura do Relatdrio Gerencial Anual de 2025
Fundo de Investimento Imobiliario MACAM Shopping Responsabilidade Limitada (BLUE11) — CNPJ n2 16.685.929/0001-31
Prezados Cotistas,

A AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA. (“Gestora” ou “Axor Asset”) — denominacgao institucional adotada a partir
de 12 de abril de 2026 pela gestora, até entdo identificada como BlueMac Asset Management, dirige-se aos

cotistas do FIl MACAM Shopping para comentar o Relatério Gerencial Anual de 2025 do Fundo.

O relatdrio retine, em um Unico documento, o conjunto de indicadores de performance dos ativos. Esta carta
comenta e organiza esses indicadores; as séries anteriores a 2024 e as informagdes de participacdes provém das
demonstragdes financeiras e dos registros gerenciais do Fundo, conforme indicado em “Notas e fontes”.

Indicadores-chave do 2025 vs. 2021
periodo

NOI Caixa (RS mi, @ 31,58 39,46 27,58 32,92 +1.537,8% (16,4x)
participagdo)

ABL proprietario (mil 2,0 59,3 120,3 113,8 108,66 +5.333,0% (54,3x)

m?, @ participacio)

Patrimdnio liquido (RS 70,3 306,3 595,7 479,0 472,2 +571,7%

m|) (617’()

Cota patrimonial (RS) 219,95 440,34 856,31 548,78 540,99 +146,0%
(2,5x)

ADVERTENCIA — O VALOR DE 2025 E PRELIMINAR

Os valores de patrimonio liquido e de cota patrimonial relativos aos exercicios de 2021 a 2024 tém por base as demonstragdes
financeiras auditadas do Fundo. O valor relativo a 31 de dezembro de 2025 consta do Relatério Gerencial Anual de 2025, ainda n3o foi
auditado e foi apurado a partir de laudos de avaliagdo independente com data-base de dezembro de 2024. As demonstragdes
financeiras do exercicio de 2025 ainda ndo foram auditadas e incorporardo laudos com data-base de 2025 — razdo pela qual o
patriménio liquido e a cota patrimonial de 2025 poderdo sofrer alteragdo. Em consequéncia, a variagao de 2025 em relagdo a 2021 é
preliminar. O NOI Caixa é apresentado proporcionalmente as participagdes detidas pelo Fundo em cada exercicio, tendo o Boulevard
Shopping Brasilia deixado de integrar o portfélio a partir de 2024.

As capitalizagdes do Fundo tiveram inicio em final de 2022, de modo que o patrimdnio liquido e a cota patrimonial daquele exercicio
refletem posi¢do ainda em formacgdo. Os valores de NOI Caixa de 2022, por sua vez, sdo apresentados em base conhecida como “proé-
forma”: consideram doze meses completos de operagdo dos empreendimentos, embora as aquisicGes tenham sido concluidas no
Ultimo bimestre daquele exercicio. Em 2021, o Fundo detinha participag¢do de 11,3% em um Unico empreendimento, correspondente
a RS 2,01 milhdes de NOI Caixa e 2,0 mil m? de ABL proprietario: as variacdes apuradas contra essa base medem sobretudo a
constituicdo do portfélio, e ndo desempenho operacional comparavel. Toda variagdo calculada em relagdo a 2021 e a 2022 deve ser
lida a luz dessas circunstancias. A adverténcia integral consta do item 8.

1. GESTAO ESPECIALIZADA E VERTICALIZADA

Uma leitura adequada dos numeros de 2025 pressupde entender como o Fundo é gerido, porque os resultados
apresentados adiante sdo consequéncia direta desse desenho.

A Axor Asset é uma gestora especializada em ativos imobiliarios, e o FIl MACAM Shopping é um veiculo
integralmente dedicado a um Unico segmento: shopping centers dominantes em suas pragas. Ndo se trata de uma
alocagdo setorial dentro de um portfdlio diversificado, nem de uma posicado acesséria em varejo. Toda a estrutura
— equipe, processos, sistemas de acompanhamento e rotinas de analise — esta construida em torno dessa classe
de ativo. Especializacdo, aqui, significa profundidade: a equipe que acompanha o Fundo acompanha shopping
center.
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A consequéncia pratica dessa cadeia é decisiva. Decisdes sobre planejamento estratégico, mix comercial, politica
de cobranca, orcamento de despesas, plano de investimentos e estratégia de ocupac¢do sdo tomadas dentro da
estrutura, e ndo recebidas prontas de terceiros. A Gestora nao observa o desempenho do ativo: ela o determina.

O track record da equipe de gestdo, construido ao longo de décadas, traz o conhecimento necessario para conduzir
o turnaround. A tese descrita acima ndo se executa por estrutura, e sim por quem a opera. A gestdo do Fundo esta
a cargo de profissionais com longa trajetéria no setor de shopping centers, formada na operagdo dos
empreendimentos e ndo apenas na analise de participagGes — experiéncia que abrange desenvolvimento,
aquisicdo, reposicionamento comercial e administracdo de ativos ao longo de diferentes ciclos do consumo
brasileiro. E essa vivéncia que permite distinguir, em um ativo que opera abaixo do potencial, o que decorre de
limitagOes estruturais e o que é corrigivel por gestdo, com a consequente geragdo de valor ao Fundo e aos cotistas.
O portfélio atual foi selecionado sob esse critério, e os resultados de 2025 sdo a medida de sua aplicagdo.

E nisso que o FIl MACAM Shopping se distingue do fundo imobilidrio de renda tradicional. O modelo predominante
no mercado brasileiro é o da exposi¢ao passiva: o fundo detém fragGes ideais de imdveis, recebe aluguel e ndo
participa da condug¢do do negécio — de modo que seu resultado depende do que o operador do imdvel decidir
fazer. O FIl MACAM Shopping foi estruturado para ser o primeiro veiculo nacional desenhado na ldgica dos REITs
(Real Estate Investment Trusts), inspirado nos mercados internacionais, onde veiculos de investimento imobiliario
que detém e operam os proprios ativos), com participagdo societdria relevante exercida por meio de companhia
operacional e atuagao direta sobre o empreendimento. O Fundo ndo captura apenas o aluguel: captura a criagao
de valor do préprio ativo.

Essa arquitetura tem traducdo direta nos indicadores de 2025, e é por isso que ela importa ao cotista. O Same-
Store Rent (SSR) — aluguel medido nas mesmas lojas nos dois periodos comparados — avangou 4,79% porque a
substituicdo de locatarios de menor rentabilidade e a requalificacdo do mix sdo decisGes tomadas dentro da cadeia
de gestdo. A vacancia média de 2025 foi de 2,75% do ABL (Area Bruta Locavel), patamar que a industria j4 trata
como plena ocupacdo e que corresponde, na pratica, a uma reserva técnica de area. O NOI Caixa (Net Operating
Income, ou resultado operacional liquido) cresceu 19,3% porque o controle de despesas opera ho mesmo nivel
em que se decide o orgamento de cada empreendimento.

Nenhum desses resultados é fruto de valorizacdo de mercado, de reprecificacdo setorial ou de ciclo econdmico
favoravel — 2025 transcorreu, ao contrario, sob juros reais elevados, que afetam negativamente o setor de
shopping centers, em especial o varejo e o lojista. E essa a razdo pela qual a verticalizacdo ndo é atributo
institucional de vitrine, mas condi¢ao de funcionamento da tese e da eficiéncia do Fundo.

A plataforma que executa esse modelo vem sendo construida de forma continua desde o inicio de 2023. O
primeiro ano concentrou-se na estruturagdo da equipe, dos processos internos e do veiculo dedicado ao segmento
de shopping centers. Em 2024, o esforg¢o voltou-se ao fortalecimento da governanga, dos controles internos e da
gestdo de riscos, ao aperfeicoamento das rotinas de acompanhamento dos investimentos e a comunicagdo com
investidores. A ado¢cdao da denominacdo Axor Asset Management, em abril de 2026, consolida esse percurso:
mesma tese e mesma especializagdo, em estrutura institucional mais robusta do que a existente no inicio do ciclo.

2. 0 RECONHECIMENTO EXTERNO DA EXECUGCAO: OS PREMIOS ABRASCE

O track record descrito no item anterior é, por natureza, uma afirmacdo da propria Gestora. Cabe, por isso,
registrar que a qualidade da operagdo conduzida nos empreendimentos do portfélio ndo é apenas atestada
internamente: ela vem sendo reconhecida, desde o inicio do ciclo atual, pela avaliagdo externa mais relevante do
setor de shopping centers no Brasil.

A Associacdo Brasileira de Shopping Centers (Abrasce), fundada em 1976, é a entidade que representa
oficialmente a industria de shopping centers no pais e reline cerca de 400 associados, entre empreendimentos,
grupos empreendedores, administradores e prestadores de servico. E a Abrasce que produz as estatisticas oficiais
do setor, define parametros de classificagdo dos empreendimentos e conduz sua representagao institucional. O
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Prémio Abrasce, concedido anualmente, é a principal premia¢dao do segmento — referida no mercado como o
“Oscar do setor”.

Importa entender o que o prémio mede, porque isso define o peso do reconhecimento. N3o se trata de ranking
de porte, de faturamento ou de tempo de operagdo. Cada empreendimento inscreve cases especificos — projetos
efetivamente concebidos e executados no periodo —, que sao submetidos a comissao avaliadora composta por
especialistas do setor e julgados por critérios de concepgdo, execucdo e resultado obtido. As categorias sao
segmentadas por faixa de Area Bruta Locével, de modo que cada empreendimento concorre com pares de porte
equivalente: Boulevard Londrina, com 47.547 m?, e Boulevard Vila Velha, com 38.153 m?, disputam na faixa acima
de 30 mil m? de ABL, ou seja, contra os maiores shopping centers do pais. Premia-se, portanto, execucdo, e ndo
escala.

A dimensdo da disputa da a medida do que significa vencer. A edicdo de 2025 registrou 730 cases inscritos,
representando 212 shopping centers de todo o Brasil; desses, 240 chegaram a condicdo de finalistas e 90
receberam troféu, entre ouros, pratas e bronzes distribuidos por dez categorias. Um troféu Abrasce corresponde,
nesse contexto, a ter um projeto avaliado como um dos melhores do pais em sua categoria.

Sob a gestdo atual, os dois empreendimentos Boulevard do portfdlio conquistaram cinco troféus em duas edigdes
do Prémio Abrasce:

Boulevard Shopping 2023 Newton Rique de Ouro Reciclando Sons

Londrina Sustentabilidade

Boulevard Shopping 2023 Eventos e Promogdes Bronze Cabine Premiada

Londrina

Boulevard Shopping 2025 Campanhas Institucionais Bronze Tardezinha: uma experiéncia

Londrina inesquecivel para celebrar 10 anos de
historia

Boulevard Shopping 2023 Eventos e Promog0es (acima Bronze Boulevard Geek Universe

Vila Velha de 30 mil m? de ABL)

Boulevard Shopping 2025 AcGes de Natal Prata Bem que Contagia

Vila Velha

Trés leituras merecem registro.

Reconhecimento recorrente, e ndao episddico. Os troféus se distribuem por duas edigdes distintas — 2023,
primeiro ano do ciclo de estruturagdo da plataforma descrito no item anterior, e 2025, exercicio de consolida¢do
operacional — e por dois empreendimentos diferentes, em dois estados. Ndo se trata de um projeto isolado bem-
sucedido, mas de um padrdo de operagdo que se repete em pragas, equipes e anos distintos. E exatamente o tipo
de consisténcia que uma tese de turnaround exige para ser crivel.

As categorias premiadas sdo as alavancas da tese, e ndo temas acessérios. Eventos e Promogdes e A¢des de Natal
atuam diretamente sobre fluxo de visitantes e sobre a conversao desse fluxo em vendas — variavel que se traduz
em aluguel percentual, sustenta o poder de negociacdo nas renovagdes contratuais e determina a atratividade do
empreendimento para novos locatdrios. Campanhas Institucionais consolidam a marca do shopping em sua praga,
atributo central em uma tese que privilegia justamente ativos dominantes. E a categoria Newton Rique de
Sustentabilidade, na qual Londrina conquistou o Ouro, reconhece iniciativas de impacto socioambiental — agenda
que, além do mérito préprio, se traduz em eficiéncia no consumo de recursos, em relacionamento com a
comunidade local e com o poder publico e, cada vez mais, em critério de sele¢do para grandes marcas varejistas
na escolha de seus pontos.
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O prémio antecede o nimero. Um case de marketing premiado em determinado ano produz efeito sobre fluxo,
vendas e mix ao longo dos exercicios seguintes, e ndo no mesmo instante em que é executado. Nesse sentido, os
reconhecimentos obtidos funcionam como indicador antecedente da operagdo: eles descrevem a qualidade do
trabalho que, adiante, aparece no Same-Store Sales (SSS), no Same-Store Rent (SSR) e, ao final da cadeia, no NOI
Caixa.

Nenhum prémio substitui indicador financeiro, e ndo é essa a razdo pela qual constam desta carta. O que eles
atestam é que a operagdo por tras dos numeros apresentados a seguir é conduzida em padrao reconhecido pelos
proéprios pares do setor — e que o avanco de 4,10% no SSS e de 4,79% no SSR em 2025 tem, na ponta do ativo,
um trabalho de marketing, mix e relacionamento com o consumidor que a industria brasileira de shopping centers
elegeu, por duas vezes, entre os melhores do pais.

3. 0 QUE 2025 MOSTROU NA OPERAGAO DOS ATIVOS

O exercicio de 2025 foi, do ponto de vista operacional, o melhor da série para os ativos que hoje compdem o
portfdlio. Os indicadores consolidados, apresentados de forma proporcional as participa¢des detidas, avancaram
simultaneamente em receita, ocupacao e eficiéncia — combinagdo que raramente ocorre por acaso e que, No caso

do Fundo, tem causa identificavel, tratada no item 6 desta carta.

Crescimento consolidado (proporcional a participagdo) m

Vendas totais +6,84%
Same-Store Sales (SSS) +4,10%
Aluguéis totais +7,33%
Same-Store Rent (SSR) +4,79%
NOI Caixa +19,3%

OBS: IPCA do periodo: 4,26%

Taxa de ocupagdo (% do ABL, posigdo de dezembro) 98,25% 98,38% +0,13 p.p.

Vacancia média (% do ABL, média dos 12 meses) 3,98% 2,75% -1,23 p.p.

Duas leituras merecem destaque.

Crescimento real, e ndo apenas nominal. Os aluguéis totais cresceram 7,33% contra um IPCA de 4,26% no periodo.
O ganho, portanto, nado é efeito de indexacdo: é crescimento acima da inflagdo. O SSR avangou 4,79%, também
acima do IPCA, indicando que a receita cresceu dentro da base existente, e ndo por simples expansado de area
locada.

Ocupacdo plena. A vacancia média de 2025 foi de 2,75% do ABL, com reduc¢do de 1,23 ponto percentual sobre
2024 — uma queda de 31,1% no ano. O patamar esta abaixo dos 3% que a industria trata como plena ocupacdo,
de modo que o que remanesce é essencialmente vacancia estratégica, mantida deliberadamente para
recomposi¢cao de mix.

O indicador que melhor sintetiza o conjunto é o NOI Caixa, que mede a geragao operacional de caixa dos
empreendimentos. Ele cresceu 19,3% no exercicio — crescimento real de dois digitos —, o que significa que os
ganhos de receita e os ganhos de eficiéncia ndo se anularam em despesa: converteram-se efetivamente em caixa.

Vale um registro sobre a consisténcia desses resultados, visivel nos graficos mensais do relatério. O desempenho
de 2025 n3do se concentrou em um trimestre favoravel que puxasse a média anual: a curva de ocupagdo de 2025
permanece acima da de 2024 de janeiro a agosto, e enquanto 2024 chegou a recuar para a faixa de 94% do ABL
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em mar¢o, 2025 manteve-se estavel ao longo de todos os doze meses. O mesmo se observa no NOI Caixa, cujas
barras mensais de 2025 superam as de 2024 nos doze meses do exercicio. Trata-se, portanto, de melhora
estrutural e sustentada, e nao de efeito pontual.

4. O DESEMPENHO ATIVO A ATIVO

O relatdrio apresenta os numeros por empreendimento em base 100%. A leitura individual mostra que o avango
foi generalizado, e ndo concentrado em um Unico ativo:

Ativo (base 100%) Vendas 2025 Aluguéis 2025 NOI Caixa 2025 ANOI (YoY)

Shopping Passeio das Aguas RS 799,42 mi RS 53,91 mi RS 53,90 mi +18,8%
Boulevard Shopping Londrina RS 477,01 mi RS 24,85 mi RS 23,99 mi +17,8%
Boulevard Shopping Vila Velha RS 382,71 mi RS 17,76 mi RS 16,68 mi +23,3%

Os trés shopping centers em operagao cresceram NOI entre 17,8% e 23,3% no exercicio — avango generalizado,
e ndo concentrado no ativo de maior peso. O estdgio de maturacdo de cada um deles, e o que isso significa em
termos de valor ainda ndo capturado, é tratado no item 6.

As duas leituras que se seguem sdo complementares, e ambas constam do Relatério Gerencial. A tabela acima
apresenta o desempenho de cada empreendimento em sua integralidade — base 100% —, medida adequada para
avaliar a operagdao do ativo. A tabela seguinte apresenta a parcela desse resultado que cabe ao Fundo,
proporcionalmente a participacdo detida em cada exercicio. Um mesmo ativo, portanto, aparece com valores
distintos nas duas: o Shopping Passeio das Aguas, do qual o Fundo detém 10%, registra NOI Caixa de RS 53,90
milhdes em base integral e de RS 5,39 milhdes na propor¢do da participa¢3o. Salvo indicacdo em contrério, os
demais indicadores operacionais citados nesta carta — vendas, aluguéis, SSS, SSR e ocupacdo — sdo apresentados
proporcionalmente as participacdes, conforme o critério adotado pelo Relatdrio Gerencial em seu portfdlio
consolidado.
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Grafico 1 — NOI Caixa por empreendimento do portfdlio atual, de 2022 a 2025, proporcional as participagdes detidas ao fim do referido ano.

A leitura de um Unico exercicio, contudo, nao faz justica a trajetdria. Considerada a série completa desde 2022, e
proporcionalmente as participacdes efetivamente detidas pelo Fundo em cada exercicio, a gera¢do operacional
de caixa evoluiu da seguinte forma:
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NOI Caixa 2022 2023 2024
(R$ milhdes, @ participagéo) (pré-forma) (pré-forma) (pré-forma)
- - n/a

Boulevard Shopping Brasilia 15,28 15,86

Boulevard Shopping Londrina 14,13 14,73 16,28 19,19 +35,8%

Boulevard Shopping Vila Velha 2,17 5,02 6,76 8,34 +284,3%

Shopping Passeio das Aguas — 3,85 4,54 5,39 n/a

Total do portfélio 31,58 39,46 27,58 32,92 +4,2%
50 -
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Grafico 2 — NOI Caixa consolidado do portfdlio entre 2022 e 2025, proporcional as participagdes detidas pelo Fundo ao fim do referido ano.

A leitura proporcional revela dois movimentos distintos. Nos ativos que hoje compdem o portfdlio, o crescimento
foi continuo e expressivo: a contribui¢do conjunta de Londrina, Vila Velha e Passeio das Aguas passou de RS 16,30
milhdes em 2022 para RS 32,92 milhdes em 2025, mais do que dobrando no periodo. Esse avan¢o combina o
crescimento operacional de cada empreendimento com a ampliagao das participa¢des detidas — no Boulevard
Shopping Vila Velha, de 25% para 50%, e no Shopping Passeio das Aguas, de nenhuma posicdo em 2022 para 10%
a partir de 2023 —, razdo pela qual as varia¢des individuais desses dois ativos ndo sdo diretamente comparaveis
entre si. No Boulevard Shopping Londrina, cuja participagdo de 80% permaneceu constante em toda a série, o
crescimento de 35,8% reflete exclusivamente desempenho operacional. O segundo movimento é a saida do
Boulevard Shopping Brasilia, que contribuia com RS 15,86 milhdes em 2023 e deixou de integrar o portfélio a
partir de 2024: é ela que explica a reducdo do total consolidado naquele exercicio e o crescimento de apenas 4,2%
na comparacgdo entre as pontas da série. Os valores sdo apresentados em base pro-forma, por considerarem doze
meses completos de operacdo dos empreendimentos quando das aquisicoes.

Compde ainda o portfélio o Shopping Praca das Dunas, em Parnamirim/RN, com 47.937 m? de ABL e 92,0% de
participacdo do Fundo, cuja inauguracgdo estd prevista para 2029. Trata-se de um ativo em desenvolvimento, que
por definicdo ainda ndo contribui para os indicadores acima e cuja entrega amplia de forma relevante a area
proprietaria do Fundo.

5. ESCALA E DIVERSIFICAGAO DO PORTFOLIO

Os numeros individuais do item anterior, somados, ddo a dimens3dao do conjunto. Considerados os quatro
empreendimentos em base 100%, o portfélio redne 208.069 m? de ABL. Os trés shopping centers em operagio
registraram, em 2025, ainda em base integral, vendas totais de RS 1,66 bilhdo, aluguéis totais de RS 96,52 milhdes
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e NOI Caixa de RS 94,57 milhdes — dos quais RS 32,92 milhdes correspondem a parcela proporcional as
participacdes detidas pelo Fundo.

Medido pela area efetivamente proprietdria — isto é, aplicando a cada empreendimento a participagdo detida
pelo Fundo —, o portfélio alcanca hoje aproximadamente 64,6 mil m? de ABL em operac¢do. Com a entrega do
Shopping Praga das Dunas, no qual o Fundo detém 92,0%, somam-se outros 44,1 mil m?, levando a area
proprietdria a aproximadamente 108,7 mil m2 E uma expansdo da ordem de 68,3% sobre a base atual, ja
contratada e ainda ndo refletida nos resultados do Fundo.

Boulevard Shopping Londrina 47.547 m? 80,0% 38.038 m?

Boulevard Shopping Vila Velha 38.153 m? 50,0% 19.076 m? ES
Shopping Passeio das Aguas 74.432 m? 10,0% 7.443 m? GO
Shopping Praca das Dunas (2029) 47.937 m? 92,0% 44.102 m? RN

A composicdo também revela diversificacdo geografica relevante para um portfélio dessa dimensdo. Os quatro
empreendimentos estdo distribuidos por quatro estados e quatro regiGes distintas do pais — Paranad, Espirito
Santo, Goias e Rio Grande do Norte —, o que reduz a exposi¢do do Fundo ao desempenho de uma Unica economia
regional, a eventos climaticos localizados e a dindmica competitiva de uma Unica praca. Cada ativo responde a um
ciclo de consumo proprio.

Prag?Rc:\?)s_DLég%Z 44,102 m?

Boulevard Londrina
o s I >~

Passeiogdas,Aguas 7.443 m2
(GO) — 10%

0 10.000 20.000 30.000 40.000 50.000
ABL proprietario (m2)

Em operacao: 64,6 milm2 ¢ Com o Praca das Dunas: 108,7 mil m? (+68,3%)

Grafico 3 — Area proprietdria por empreendimento, jé ponderada pela participagdo do Fundo.

6. A TESE DE TURNAROUND EM EXECUGCAO

Os resultados dos itens anteriores ndo decorreram do ciclo econémico. O exercicio de 2025 transcorreu sob taxas
de juros reais elevadas, ambiente reconhecidamente adverso para o setor imobilidrio, varejo e servigos. Eles
decorreram da execugao de uma tese especifica, que é a prdpria razao da aquisi¢ao dos ativos que compdem o
portfdlio.

Turnaround, aqui, tem sentido preciso. Nao se trata de adquirir ativos consolidados e aguardar valorizagao de
mercado, nem de apostar em reprecificacdo setorial. Trata-se de adquirir shopping centers que operam abaixo do
seu potencial — por mix desatualizado, vacancia elevada, inadimpléncia mal administrada ou estrutura de
despesas ineficiente — e capturar, por meio de gestdo operacional intensiva, a distancia entre o desempenho
atual e o desempenho possivel. O ganho ndo vem do mercado: vem do trabalho sobre o ativo.
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Isso explica o critério de selegdo. A tese privilegia empreendimentos dominantes em suas pragas porque, nesses
casos, o teto da recuperacdo é dado pelo consumo da regido, e ndo por uma disputa competitiva. Em capitais e
cidades secundarias de grande porte, o shopping dominante enfrenta menos concorréncia direta e concentra
parcela relevante do varejo formal local — de modo que, corrigidos os problemas operacionais, a demanda existe.
Recuperar um ativo dominante é um problema de execugdo; recuperar um ativo secunddrio em praca disputada
é, além disso, um problema de mercado.

A execucgdo opera sobre trés alavancas, e cada uma delas tem um indicador préprio que permite verificar, de fora,
se estd funcionando. E essa a razdo pela qual o relatério apresenta esse conjunto especifico de métricas:

Mix e receita Substituicdo de locatarios de menor +4,79%
rentabilidade e requalificagdo do mix
comercial
Ocupagao Redugdo da vacancia e recomposi¢ao da Vacancia média (% do 2,75%
area locada ABL)
Despesas e margem Controle rigoroso das despesas NOI Caixa +19,3%

operacionais

Entre esses indicadores, o Same-Store Rent — o aluguel medido sé nas lojas que ja existiam nos dois periodos
comparados — merece atengao particular, porque é o que melhor demonstra o amadurecimento dos ativos. Ele
isola o efeito de entradas, saidas e expansado de area. Um fundo pode elevar o aluguel total simplesmente locando
mais espaco; ndo pode elevar o Same-Store Rent sem que a receita por loja tenha efetivamente crescido. O avanco
de 4,79% em 2025 — acima do IPCA de 4,26% do periodo — indica requalificacdo real da base de locatarios, que
é exatamente o que a tese se propde a produzir.

Vale também compreender por que a tese exige tempo. A receita de um shopping center estd contratada em
locacdes de vigéncia plurianual, que vencem de forma escalonada. A substituicdo de um locatario de menor
rentabilidade sé é possivel no vencimento do respectivo contrato, e a nova operagdo leva meses até atingir
maturidade comercial. Cada exercicio, portanto, permite atuar sobre uma fragdo da base — razao pela qual a
recuperacdo de um ativo se mede em anos, e ndo em trimestres, e pela qual a consisténcia mensal registrada no
item 3 é indicador mais confidvel do que qualquer resultado pontual.

O relatério permite, por fim, situar cada ativo em seu estdgio dentro dessa trajetdria. Passeio das Aguas e
Boulevard Londrina avangam em dire¢do a maturagdo em ritmo superior ao originalmente previsto, ja
apresentando sinais de convergéncia: sdo ativos em que a maior parte do trabalho de recuperacdo ja foi realizada
e cujo crescimento futuro tende a acompanhar a economia de suas pracas. Boulevard Vila Velha cresceu em linha
com os demais — e, com NOI Caixa em alta de 23,3%, foi o de maior avango proporcional no exercicio —, mas é,
entre os trés, o que preserva a maior distancia até a matura¢do. Em termos da tese, isso significa que a parcela de
valor ainda ndo capturada é maior nele do que nos demais.

E essa a leitura que unifica os nimeros de 2025. Porque o Fundo participa da condugdo do negdcio, e ndo apenas
da renda que ele distribui, mix, ocupacdo, cobranca e despesa deixam de ser varidveis exégenas e passam a ser
varidveis sob gestdo. Os indicadores do exercicio sdao a medida do que essa arquitetura produz quando aplicada
de forma consistente ao longo de um ano inteiro.

7. O ALINHAMENTO ENTRE GESTORA E COTISTA

A estrutura de remuneragdo do Fundo, descrita no relatério, foi desenhada para alinhar o resultado da Gestora
ao do cotista. A taxa de performance corresponde a 20% do que exceder IPCA + 6% a.a. — o mesmo benchmark
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do Fundo. Nao ha performance sobre retorno nominal nem sobre resultado inferior ao referencial: a Gestora sé é
remunerada a esse titulo na parcela que superar a inflagdo acrescida de seis pontos percentuais ao ano.

A taxa de administragdo, por sua vez, é regressiva em fung¢do do valor contdbil do patriménio liquido: parte de
1,375% a.a. para patrimdénio de até RS 100 milhdes e reduz-se progressivamente até 1,310% a.a. acima de RS 500
milhdes. O crescimento do Fundo, portanto, reverte parcialmente em favor do cotista, na forma de custo
percentual decrescente.

8. 0 QUE O RELATORIO TAMBEM MOSTRA: A COTA

O mesmo relatdrio registra que a cota patrimonial encerrou 2025 em RS 541,635878, com patriménio liquido de
RS 472.793.957,87 e 872.900 cotas emitidas. A cota negociada na B3 encerrou o ano a RS 226,00.

A gueda da cota negociada em bolsa ndo tem origem operacional — a operagdo, como demonstram os itens 3 a
5, cresceu de forma consistente ao longo do exercicio. Ela tem origem patrimonial e esta explicada no préprio
relatério: diante de dificuldades de rolagem do passivo de curto prazo contraido para a aquisicdo de ativos, a
Gestora negociou com a credora o pagamento da divida existente mediante dacdo em pagamento da participagao
detida no Boulevard Shopping Brasilia. Os efeitos patrimoniais dessa baixa foram reconhecidos no exercicio de
2024, conforme detalhado adiante. Por essa razdo, o relatdrio exclui o Boulevard Shopping Brasilia da base de
2024 nas comparagdes operacionais, para que a evolugdo apresentada reflita o mesmo conjunto de ativos nos
dois periodos.

A trajetdria patrimonial do Fundo desde 2021, sendo 2022 o primeiro exercicio apds a capitalizagdo que deu
origem ao portfdlio atual, é a seguinte:

2025 vs.
2021

Patrimonio liquido (RS mi) 306,3 595,7 479,0 472,2 +572%
Cota patrimonial (RS) 219,95 440,34 856,31 548,78 541,635878 +146%
Cotas emitidas 319.584 695.671 695.671 872.900 872.900 +173%

Considerada a janela completa, o patriménio liquido do Fundo cresceu 572% desde 2021 e o valor patrimonial por
cota avancou 146%. A reducdo observada entre 2023 e 2024 decorre da dagdo em pagamento do Boulevard
Shopping Brasilia, descrita acima: embora formalizada em 2025, seus efeitos patrimoniais foram reconhecidos ja
no exercicio de 2024, com a baixa da participacdo detida no empreendimento. Os ativos remanescentes, conforme
demonstrado no item 4, ampliaram seu NOI Caixa em todos os exercicios da série, sem uma Unica retragao.

Adverténcia quanto a natureza destes valores. Os montantes de patriménio liquido e de cota patrimonial relativos
aos exercicios de 2021 a 2024 tém por base as demonstragdes financeiras do Fundo, auditadas por auditor
independente. O montante relativo a 31 de dezembro de 2025, por sua vez, consta do Relatdrio Gerencial Anual
de 2025 e ainda ndo foi auditado: ele foi apurado a partir da marcagdo dos ativos imobilidrios a valor justo com
base em laudos de avaliacdo independente com data-base de dezembro de 2024, e ndo incorpora, portanto, as
reavaliagdes relativas ao exercicio de 2025. As demonstragdes financeiras do exercicio de 2025 ainda néo foram
elaboradas nem submetidas a auditoria e incorporardo laudos de avaliagdio com data-base de 2025. Em razdo
disso, o patriménio liquido e a cota patrimonial de 31 de dezembro de 2025 sofrerdo alteragdo em rela¢éo aos
valores aqui indicados, nGo sendo hoje determindveis nem a extensGo nem o sentido dessa alteragdo.
Consequentemente, todas as varia¢des percentuais calculadas a partir do montante de 2025 — inclusive a variagdo
de 2025 em relagéo a 2021, apresentada no quadro de indicadores-chave desta carta e na tabela acima — sdo
preliminares e poderdo reduzir-se, ampliar-se ou inverter o seu sinal, deixando de indicar valoriza¢do no periodo.
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A Gestora nGo assume compromisso quanto a confirmagdo do montante de 2025 ou de qualquer percentual dele
derivado, e comunicard aos cotistas os valores auditados tdo logo disponiveis, ainda que divirjam de forma
relevante dos ora apresentados. Até Id, os valores de 2025 devem ser lidos como referéncia gerencial preliminar,
e ndo como posigcdo contdbil definitiva, tampouco como indicagdo de resultado futuro. Registre-se, ainda, que as
capitalizagdes do Fundo tiveram inicio apenas no final de 2022: o patriménio liquido e a cota patrimonial daquele
exercicio correspondem, portanto, a um veiculo em processo de formagdo, e ndo a uma posi¢do estabilizada. No
mesmo sentido, os valores de NOI Caixa atribuidos a 2022 sdo pro-forma, por considerarem doze meses completos
de operagdo dos empreendimentos quando as aquisigbes foram concluidas apenas no ultimo bimestre daquele
exercicio — periodo em que o Fundo deteve as participagées por cerca de dois meses. O critério pré-forma foi
adotado para permitir comparagdo homogénea ao longo da série, mas ndo reflete a contribuigcdo efetiva desses
ativos ao resultado do Fundo em 2022. Em consequéncia, as variagbées apuradas entre 2022 e 2025, tanto
patrimoniais quanto operacionais, comparam bases de natureza distinta e ndo devem ser interpretadas
isoladamente como medida de desempenho da gestdo no periodo.

Registramos também que, em novembro de 2025, a administradora do Fundo teve decretada sua liquidagado
extrajudicial. Conforme consignado no relatério, o evento ndo produz impacto operacional sobre os ativos do
Fundo, as providéncias legais vém sendo conduzidas de forma ordenada e diligente, e a gestdo permanece
plenamente ativa, com foco na preservacdo de valor e na defesa do interesse dos cotistas.

Ha, portanto, um descolamento evidente entre fundamento e pre¢o. Em 31 de dezembro de 2025, a cota
patrimonial era de RS 541,635878 e a cota em bolsa, de RS 226,00 — menos da metade. O mercado precifica o
Fundo em seu patamar mais baixo justamente no exercicio em que os indicadores operacionais atingiram o melhor
nivel da série para o portfélio atual. E essa distancia entre o que os ativos produzem e o que a cota reflete que
orienta a atuagdo da Gestora no ciclo em curso.

Patrimonio liquido (R$ milhdes) Cota patrimonial (R$)
800 1000
856,31

700

595,7 800
600
500 479,0 472,8 600 548,78 541,64
400 440,34

306,3
200
200
100
0 2022 2023 2024 2025 O2022 2023 2024 2025

Grafico 4 — Patriménio liquido e cota patrimonial do Fundo, de 2021 a 2025.

9. CONSIDERAGOES FINAIS

O Relatdrio Gerencial de 2025 documenta um exercicio de consolidacdo operacional: NOI Caixa em alta de 19,3%,
aluguéis crescendo acima da inflagdo, Same-Store Rent em 4,79% e ocupacgao de 98,38% do ABL. Sdo indicadores
obtidos em um dos ambientes de juros mais adversos da década e sustentados por atuacdo direta sobre a
operacdo de cada empreendimento.

Permanece por equacionar a estrutura de capital, cuja pressdo sobre o passivo de curto prazo produziu o evento
patrimonial descrito no item 8. Diferentemente da recuperagdo operacional, que exige anos de trabalho sobre
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cada ativo e ja se encontra em curso avangado, a estrutura de capital é uma varidvel financeira, enderec¢dvel em
prazo definido. E sobre ela que a Gestora concentra seus esforcos.

A Axor Asset permanece a inteira disposi¢do dos cotistas para prestar esclarecimentos sobre qualquer dos pontos
aqui tratados e para disponibilizar os documentos de suporte correspondentes.

Atenciosamente,

AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA.
CNPJ n247.917.164/0001-41

Notas e fontes

Salvo pelas informacgdes institucionais sobre a Gestora e sobre o modelo de gestdo, constantes do item 1, pelas
séries de patrimdnio liquido e de cota patrimonial dos exercicios de 2021 a 2024, que tém por base as
demonstragbes financeiras auditadas do Fundo, e pelas séries de NOI Caixa por empreendimento e de
participacdes detidas, extraidas dos registros gerenciais da Gestora, todos os dados citados nesta carta tém origem
no Relatério Gerencial Anual de 2025 do FlIl MACAM Shopping (BLUE11). Os indicadores consolidados do item 3
sao apresentados de forma proporcional as participa¢des detidas nos empreendimentos; os valores por ativo dos
itens 4 e 5 sdo apresentados em base 100% do empreendimento. As comparagdes operacionais 2025 contra 2024
excluem o Boulevard Shopping Brasilia da base de 2024, para efeito pré-forma, em razdo da dagdo em pagamento
tratada no item 8.

Este material tem cardter meramente informativo e ndo constitui oferta, recomendacgdo de investimento ou
promessa de rentabilidade. A rentabilidade obtida no passado ndo representa garantia de rentabilidade futura.
Fundos de investimento néo sdo garantidos pelo administrador, pelo gestor da carteira, por qualquer mecanismo
de seguro ou pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC). Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa do
regulamento do Fundo, com especial atengdo as disposigcées relativas aos fatores de risco a que o Fundo estd
exposto.
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Mercado de Shopping Centers

*Grandes NGmeros Vendas dos Shopping Centers de 1995 - 2025 (R$ Bilhdes)
CAGR Vendas: 10,5% versus CAGR PIB: 2,2%
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Asiética (1997) 1999 Eleigbes Lula (2008 a 2011) (2014 -2017) (2020 - 2022)
- Indicadores 1995-1997 ( ) Indicadores 2003-2005 Indicadores 2008-2011 Indicadores 2014-2017 Indicadores 2020-2022

Indicadores 1998-2000
Taxa de Juros Média (98-00): 21,3% +  Taxa de Juros Média (03-05): 17,5% »  Taxa de Juros Média (08-11): 11,2% + Taxade Juros Média (14-17): 11,59% + Taxa de Juros Média (20-22): 6,54%
CAGR de Vendas (98-00):18,00% *  CAGR de Vendas (03-05):12,45% *  CAGR de Vendas (08-11):16,82% +  CAGR de Vendas (14-17): 6,83% +  CAGR de Vendas (20-22): -0,13%
CAGR PIB (98-00): 1,65% +  CAGR PIB (03-05): 3,32% +  CAGR PIB (08-11): 4,04% « CAGRPIB (14-17): -1,27% +  CAGRPIB (20-22): 1,13%

*  Taxa de Juros Média (95-97): 37,4%
+ CAGR de Vendas (95-97):18,3%
«  CAGR PIB (95-97): 2,46%




Mercado de Shopping Centers

*Grandes Numeros 800 NUmero de Shoppings

Shoppings em ) % do Total 700
Estado Operagio ABL (m?) (ABL)
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Sudeste 332 9.681.982 52,9%
Nordeste 110 3.334.878 18,2%
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658 18.311.276 100%
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Para 2026, estdo previstas 11 novas inauguracdes,
reforcando o potencial de expansao do setor.
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Mercado de Shopping Centers

Oportunidade: O mercado de Shopping Centers no Brasil é altamente fragmentado, enquanto nos EUA grandes
players ja dominam o setor. Essa diferencga evidencia o potencial de consolidagao no Brasil, criando oportunidades

de expansao.
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ESTRATEGIA




Diferenciais

Resultados Alinhamento

Track Record da equipe Vantagem competitiva Skin in the game com
de gestdo em toda a com atuacéio ativa e participacao relevante no
cadeia de valor do verticalizada desde a negocio.
negocio. escolha de ativos, até a
operagao do Shopping.

Resiliéncia dos Shopping Value Opportunities:
Centers em momentos Aquisicdo de Shoppings
de crise, e geracao de com alto potencial de
valor em momentos de valorizagao através de

abundancia econémica. especializagdo em “turn
around”.




Tese de Investimento

Ativos
Alvo

Shopping Operacionais
de médio ou grande
porte, e Greenfields

com alto potencial de
valorizagao localizados
em capitais.

Presenca
Nacional

Atuacao em todas as
regides do pais.

de Capital

Foco em ganho de
capital, e liquidez,
através de
reciclagem de capital.

Governancga
do Ativo

Gestao Verticalizada
atuando em todas as
etapas do processo
com aplicacao do
3C’s.

*3C’s: Convivéncia, Conveniéncia e Consumo
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Comentarios do Gestor

Prezados cotistas,

No primeiro semestre de 2026, a gestao do FIl MACAM Shopping (“Fundo”) manteve sua atuagao concentrada na execugao dos planos de reposicionamento dos empreendimentos, na administragéo dos contratos de
locagéo, na qualificagcdo da ocupagao, no controle de despesas e na recuperagéo de créditos.

As decisdes operacionais foram conduzidas considerando um ambiente de custo de capital elevado, crédito seletivo e maior cautela nas decis6es de consumo. Essas condigdes exigiram acompanhamento préximo da
capacidade financeira dos lojistas e disciplina na selegdo de novas operagdes, preservando a geragao recorrente de receitas e a sustentabilidade econdmica dos ativos.

Na comparagéo com o primeiro semestre de 2025, as vendas totais do portfolio cresceram 7,48%, passando de R$ 303,9 milhdes para R$ 326,6 milhdes. As vendas das mesmas lojas (SSS) avangaram 5,85%, de R$
284,9 milhdes para R$ 301,5 milhdes. Os aluguéis das mesmas lojas (SSR) totalizaram R$ 13,9 milhGes, com crescimento de 5,03%.

O NOI Caixa alcangou R$ 18,2 milhdes no semestre, ante R$ 16,1 milhdes no mesmo periodo de 2025, correspondendo a um crescimento de 12,82%. O indicador reflete a evolugéo da geragéo operacional de caixa dos
empreendimentos na base comparavel, considerada a metodologia adotada para o periodo.

A vacancia média do portfélio foi de 2,92% da ABL no primeiro semestre de 2026, ante 2,83% no mesmo periodo de 2025. Em junho, o indicador situou-se em 3,32%. A gestdo segue acompanhando individualmente os
espagcos disponiveis, buscando conciliar velocidade de ocupagao, capacidade financeira dos operadores e aderéncia das novas operagdes ao posicionamento comercial de cada empreendimento.

A inadimpléncia liquida média foi de 2,12%, comparada a de 2,04% no primeiro semestre de 2025.

Foram celebrados 14 novos contratos de locagéo, diante da meta semestral de 19 contratos, resultado 26,3% inferior ao objetivo estabelecido. Conforme a metodologia do relatério, esse indicador ndo considera os
contratos do Shopping Passeio das Aguas. A comercializagao dos espagos disponiveis permanecera entre as prioridades da gestdo no segundo semestre, observados os critérios de crédito, qualidade da operagao e
contribuigdo para o mix de cada ativo.

Para assegurar a comparabilidade dos indicadores, os nimeros referentes ao primeiro semestre de 2025 foram apresentados em base pro forma, com a exclusdo do Shopping Boulevard Brasilia. A participagdo no
empreendimento foi objeto de dagdo em pagamento formalizada em novembro de 2025. Em decorréncia dessa operagéo, a ABL prépria do portfélio passou de 129.810 m2 no primeiro semestre de 2025 para 108.665 m?
no primeiro semestre de 2026.

Para o segundo semestre de 2026, a gestao continuara direcionando seus esforgos a evolucédo operacional dos ativos, a comercializagdo dos espacos disponiveis, a gestdo dos contratos, ao controle da inadimpléncia e a
disciplina de despesas. As iniciativas serao avaliadas de acordo com as condi¢bes de cada empreendimento, a dindmica de seus mercados regionais e a capacidade de geragéo de valor para o Fundo.

A Axor Asset seguira conduzindo a estratégia do portfélio com gestéo ativa, acompanhamento préoximo das operagdes e avaliagao criteriosa das decisdes de alocagao de capital. As perspectivas apresentadas refletem a
avaliagdo da gestao na data deste relatério e estao sujeitas a alteragdes em razao das condi¢gdes econdmicas, operacionais, regulatérias e de mercado. Elas ndo constituem promessa ou garantia de resultado ou
rentabilidade futura.
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O Fundo

CNPJ: 16.685.929/0001-31 Categoria ANBIMA — Setor de Rentabilidade

Atuacao: Il Renda Gestao Ativa -

Codigo B3: BLUE11 Shopping Centers 1S26 Desde Inicio*
Patriménio Liquido: * Administrador: MASTER S.A. CCTVM — . . o
R$ 469.077.292,61 em Liquidagao Extrajudicial Valor Patrimonial da Cota inicial 541,636878 ~ 454,930204
Valor Patrimonial da Cota final 537,378042 537,378042
Quantidade de Cotas: 872.900 Taxa de Performance: 20% do que
exceder o benchmark
Benchmark: IPCA + 6,0% a.a. .
’ Valor de M do da Cot I
Gestor: Axor Asset Ltda. (atual alor de Mercado da Cota inicia 226,00 454,930204
denominagdo da BlueMac  Asset Valor de Mercado da Cota final 115,00 115,00
Taxa de Administracao: Management Ltda.)
*Valor Contabil do Patriménio Liquido Tx. de Adm. Variagédo da Cota Patrimonial (0.79%) 18.12%
Até R$100.000.000,00 1,375% a.a. Variagio da Cota de Mercado (49,12%) (74,72%)
De R$100.000.000,01 até R$200.000.000,00 1,350% a.a.
Distribuigao - -
De R$200.000.000,01 até R$500.000.000,00 1,330% a.a.
1 0, 0,
Acima de R$500.000.000,01 1,310% a.a. ol 6:85% 50,70%
Tributagao Fil’s: IFIX* L L iler
Pessoas fisicas que detém volume inferior a 10% do total do fundo, desde que o
fundo possua, no minimo, 50 cotistas e suas cotas sejam negociadas Ibovespa® 6,76% 66,82%
exclusivamente em Bolsa ou mercado de balcdo organizado (Lei 11.196/05), sdo
isentas de Imposto de Renda nos rendimentos distribuidos e tributadas em 20% de DIVIDEND YIELD 0.0% 0.0%

Imposto de Renda sobre eventual ganho de capital na venda da cota.

*Data base — 30/06/2026 *Desde 13 de Fevereiro 2023 | Data de alteragdo para Fundo de Investimento Imobiliario (FII)
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Portfolio

Regiao Centro-Oeste

Passeio das Aguas — 10%

> PRACA DAS DUNAS

Boulevard Londrina — 80%

Regiao Sudeste

Boulevard Vila Velha — 50%

SHOPPING Regidao Nordeste

VILA VELHA

Praga das Dunas - 92%

PAssElO DAS Aguas T °

SHOPPING

Regido Norte

BOULEVARD Em prospeccgao

SHOPPING LONDRINA




Portfélio Atual

Shopping Localizagéao Administrador ABL Total % FlIl MACAM ABL Prépria
Boulevard Londrina Londrina - PR NIAD 47.553m? 80,0% 38.042m?
Boulevard Vila Velha Vila Velha - ES NIAD 38.153m? 50,0% 19.077m?
Passeio das Aguas Goiania - GO Allos 74.432m? 10,0% 7.443m?
Praca das Dunas* Natal — RN NIAD 47.937m? 92,0% 44.102m?

*O Shopping Praga das Dunas é um greenfield

Representatividade por Shopping em Valor de Mercado em relagao aos Ativos do Fll MACAM




Portfolio

Distribuicao de ABL (%) Distribuicao de ABL em mapa

41%
7%
Evolugao ABL* (m?)
129.810
108.665 ]

* Em Novembro de 2025 foi formalizada a Dagéo em pagamento do Shopping Boulevard Brasilia a Allos.
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Portfolio
Vendas Totais SSS (Vendas Mesmas Lojas)

Em R$ Mil *Em R$ Mil

+7,48% 326.566

0,
303.852 / +5,85% 301534
284.874 e

NOI Caixa SSR (Aluguéis Mesmas Lojas)

Em R$ mil *Em R$ Mil
+12,82% 1819 +5,03%

16.125 / 13.265 —

13.932

* Em Novembro de 2025 foi formalizada a Dagao em pagamento do Shopping Boulevard Brasilia a Allos. Numeros de 202{%1 RrNc(>)§orma excluindo Brasilia. 16



Portfdélio

NOI (Em milhées R$) Inadimpléncia (Liquida) 12M

Média 1S25:
2,04%

5,18%

jan

L 212%

1825 1526 A (%) —

16.125.195 18.191.783 +12,82% 360% | Média1526: |
E2,92% :

3,32%

Novos Contratos de Aluguéis®

*Passeio das Aguas n&o esta incluido.

Média 1S25:

2,36% 2,83%
2,18%

Meta Realizado A (%) _ _ _
19 14 (26,3%) jan fev mar abr mai jun




Disclaimer

Este material foi preparado pela Axor Asset, tem carater meramente informativo e ndo deve ser entendido como oferta, recomendacao ou analise de
investimento ou de ativos, material publicitario ou promocional, nem como solicitagdo de compra ou venda. O objetivo de investimento nao constitui
garantia ou promessa de rentabilidade. Os dados apresentados consistem em estimativa e ndo asseguram nem sugerem a existéncia de garantia de
resultados ou de isengédo de risco para o investidor. O administrador do fundo e o gestor da carteira ndo se responsabilizam por decisbes dos
investidores acerca do tema contido neste material, nem por atos ou fatos de profissionais e especialistas por eles consultados. A rentabilidade obtida
no passado nao representa garantia de rentabilidade futura. A rentabilidade divulgada nao é liquida de impostos. Fundos de investimento ndo contam
com a garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira, de qualquer mecanismo de seguro ou, ainda, do Fundo Garantidor de Crédito (FGC).
Projecbes ndo significam retornos futuros. O objetivo de investimento, as conclusdes, opinides, proje¢cdes e hipdteses apresentadas sao mera
estimativa e ndo constituem garantia ou promessa de rentabilidade, de resultado ou de iseng¢ao de risco pela Axor Asset. As informacgdes, conclusdes e
analises apresentadas podem sofrer alteracdo a qualquer momento e sem aviso prévio. Ao investidor é recomendada a leitura cuidadosa tanto do
prospecto, se houver, quanto do regulamento do Fundo, com especial atengédo para as clausulas relativas ao objetivo e a politica de investimento do
Fundo, bem como as disposi¢cdes que tratam dos fatores de risco a que este esta exposto. Ao investidor cabe a responsabilidade de se informar sobre
todos os riscos, previamente a tomada de decisdo sobre investimentos, cabendo-lhe a deciséo final, sob sua unica e exclusiva responsabilidade, acerca
dos investimentos e ativos mencionados neste material. Sdo vedadas a cdpia, a distribuicdo ou a reproducédo total ou parcial deste material sem a

prévia e expressa concordancia da Axor Asset.




%
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Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, n® 1 827, andar 4,

Vila Nova Conceigéo, Séo Paulo/SP
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CONSULTA FORMAL AOS COTISTAS DO

FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING RESPONSABILIDADE
LIMITADA
CNPJ/MF N° 16.685.929/0001-31
Cddigo de negociagao na B3: BLUE11

(Clausula 4.4 das Condigdes Gerais do Regulamento e art. 76, 8§ 5° e 6°, da Parte Geral da
Resolugao CVM n® 175/2022)

PRAZO PARA MANIFESTAGAO
04 DE SETEMBRO DE 2026

1. CONSIDERAGOES INICIAIS

1.1. A MASTER S.A. CORRETORA DE CAMBIO, TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS - EM
LIQUIDAQAO EXTRAJUDICIAL, com sede na cidade do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro,
na Praia de Botafogo, n® 228, Sala 1702, Botafogo, CEP 22250-906, inscrita no Cadastro
Nacional de Pessoas Juridicas do Ministério da Fazenda (“CNPJ/MF”) sob o
n® 33.886.862/0001-12, neste ato representada por sua Liquidante, EFB REGIMES ESPECIAIS
DE EMPRESAS LTDA, nomeada pelo Banco Central do Brasil por meio do Ato do Presidente n°
1.373, de 18 de novembro de 2025 (“Administradora”), na qualidade de administradora,
custodiante, controladora do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING
RESPONSABILIDADE LIMITADA condominio de recursos de natureza especial, inscrita no
CNPJ/MF sob o n°16.685.929/0001-31 ("Fundo"), vem, por meio deste instrumento,
SUBMETER A CONSULTA FORMAL aos cotistas do Fundo ("Cotistas"), para deliberagdo por
escrito e sem reunido, sobre as matérias, abaixo descritas ("Consulta Formal")

1.2. A Consulta Formal é realizada com fundamento na Clausula 4.4 das condigbes gerais
do regulamento do Fundo (“Condicées Gerais” e “Regulamento” respectivamente) e
disposicdes presentes no Art. 76, 88 5° e 6°, da Parte Geral da Resolugdo CVM n® 175, de 23 de
dezembro de 2022 (“Parte Geral RCVM 175” e “Resolucao CVM 175”, respectivamente).

1.3. Por fim, vale ressaltar que, as deliberacdes por consulta formal produzem os
mesmos efeitos que as deliberagées tomadas em assembleia de cotistas, observados os
mesmos quoéruns e os mesmos impedimentos de voto. A auséncia de resposta do Cotista
é considerada, para todos os fins, como ndo comparecimento a respectiva assembleia

2. CONSIDERAGOES INICIAIS

2.1. Esta Consulta Formal decorre, cumulativamente, dos seguintes fatos, que se registram
para conhecimento dos Cotistas:

(a) Decisao proferida em 26 de novembro de 2025 nos autos da Tutela Cautelar
Antecedente n°® 4057291-07.2025.8.26.0100, da 22 Vara Empresarial e de Conflitos de
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N\

Arbitragem do Foro Central da Comarca de S&o Paulo, que determinou aos réus a convocagao
de assembleia geral extraordinaria para deliberar a destituicdo da administradora e da gestora,
proibiu a pratica de atos extraordinarios de disposi¢gdo patrimonial ou de endividamento e
decretou a intervencao judicial no Fundo, nomeando administrador judicial;

(b) Convocacao de Assembleia Geral de Cotistas promovida em 5 de fevereiro de 2026 pelo
BRB — BANCO DE BRASILIA S.A., na qualidade de cotista, com fundamento na Clausula 4.2.2
das Condigoes Gerais e no art. 73 da Parte Geral da Resolugdo CVM 175;

(c) Denuncia de 16 de abril de 2026 encaminhada a CVM pela LEGATUS CAPITAL GESTORA
DE RECURSOS LTDA., na qualidade de cotista, recepcionada conforme Oficio
n® 309/2026/CVM/SOI/GOI;

(d) Oficio n® 95/2026/CVM/SSE/GSEC-2, de 20 de maio de 2026, pelo qual a
Superintendéncia de Securitizagdo e Agronegocio da CVM intimou a Administradora a convocar
imediatamente assembleia de cotistas, em atendimento ao art. 73 da Parte Gerale ao art. 13, §
19, do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175 e as Clausulas 4.2 e 4.2.2 das Condigdes
Gerais; e

(e) As manifestagdes, sugestdes de pauta e pedidos de documentos e informacgodes
apresentados por Cotistas e seus representantes entre 07 e 15 de julho de 2026, consolidados
pela Administradora e integralmente refletidos neste instrumento.

3. REGRAS APLICADAS A CONSULTA FORMA

3.1. Legitimidade para votar. Podem manifestar voto os Cotistas inscritos no registro de
cotistas na data de envio desta Consulta Formal, por si, por seus representantes legais ou por
procuradores constituidos hd menos de 1 (um) ano, observados o art. 77 da Parte Geral da
Resolugdo CVM 175, que exige mandato com poderes especificos, e a Clausula 4.5 das
Condigdes Gerais, de que decorre o prazo maximo de constituicado do mandato. O instrumento
de mandato deve ser encaminhado a Administradora juntamente com a Manifestagao de Voto.

3.2. Prazo. A Manifestagao de Voto deve ser encaminhada a Administradora, bem como ao
assessor legal responsavel pelo suporte juridico desta Consulta Formal, até o dia
04 de setembro de 2026, até 18h00 (horario de Brasilia), observado o prazo de 15 (quinze) dias
contado do recebimento desta Consulta Formal, na forma da Clausula 4.4 das Condigoes
Gerais. O prazo aqui fixado € unico para todos os Cotistas e foi computado a partir da dltima
data de recebimento comprovado, sendo, em qualquer hipdtese, superior ao minimo de 10
(dez) dias exigido pelo art. 76, § 6°, da Parte Geral da Resolugdo CVM 175 para a consulta por
meio eletrénico e ao minimo de 15 (quinze) dias exigido para a consulta por meio fisico.

3.3. Forma. O voto deve ser manifestado por comunicagao escrita ou eletrénica, conforme
o modelo constante do anexo A desta Consulta Forma (“Anexo A”), a ser encaminhado para o
enderecgo eletronico assembleias@dekkeradv.com.br, com o assunto “Manifestagao de Voto
- Consulta Formal - FIl MACAM SHOPPING”, ou por carta com aviso de recebimento dirigida
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a sede da Administradora. Considerar-se-a ndo manifestagédo de voto a auséncia de resposta,
a resposta enviada fora do prazo ou resposta em desacordo com o modelo do Anexo A.

3.4. Quoruns de deliberagao. As deliberagbes sdo tomadas por maioria de votos dos
Cotistas que se manifestarem validamente, ndo se computando os votos em branco (Clausula
4.8 das Condigoes Gerais). As matérias referidas nas alineas (b), (d), (e), (i), (k) e (1) da Clausula
4.1 das Condigoes Gerais e nas alineas (b), (d) e (e) da Cladusula 13.2 do Anexo | ao Regulamento
dependem, adicionalmente, de aprovacédo por Cotistas que representem, no minimo, 25%
(vinte e cinco por cento) das Cotas emitidas, caso a Classe tenha mais de 100 (cem) Cotistas,
ou metade das Cotas emitidas, caso tenha até 100 (cem) Cotistas (Clausula 4.8.1 das
Condicdes Gerais, Clausula 13.2.1 do Anexo | ao Regulamento e art. 16 do Anexo Normativo I
da Resolugao CVM 175). Consigna-se que a Clausula 13.2.1 remete as matérias "previstas nos
itens (ii), (iv) e (v)", ao passo que a Clausula 13.2 emprega as letras (a) a (e); a leitura adotada,
por correspondéncia com os incisos Il, IV e V do art. 12 do Anexo Normativo lll, é a de que o
quorum qualificado alcanga as alineas (b), (d) e (e) da Clausula 13.2, cabendo corrigir a
remissao na consolidagao do Regulamento.

3.5. Conflito de interesses. Os atos que caracterizem Conflito de Interesse dependem de
aprovagao prévia, especifica e informada dos Cotistas, na forma da Clausula 6.1 do Anexo | ao
Regulamento e do art. 31 do Anexo Normativo lll da Resolugdo CVM 175, e sdo deliberados sob
rito préprio. Nao pode votar o Cotista que se encontre em situagdo de Conflito de Interesse,
restricdo que se aplica apenas as matérias que envolvam o conflito em questao (Clausula 6.2
do Anexo | ao Regulamento).

3.6. Impedimentos de voto. Ndo podem votar, nos termos do art. 78 da Parte Geral da
Resolucao CVM 175: (i) os prestadores de servigos do Fundo, essenciais ou néo; (ii) seus socios,
diretores e empregados; (iii) as partes a eles relacionadas; (iv) o Cotista que tenha interesse
conflitante com o Fundo quanto a matéria em votagao; e (v) o Cotista, na hipdtese de
deliberagao relativa a laudo de avaliagdo de bem de sua propriedade. As hipéteses (i) a (iii)
constam também da Clausula 4.5.3 das Condigdes Gerais; as hipoteses (iv) e (v) decorrem
exclusivamente do art. 78 da Parte Geral. Cabe ao Cotista que tenha interesse conflitante
declarar o seu impedimento previamente a deliberagao (art. 78, § 2°), o que deve ser feito no
campo proprio do Anexo A. Avedagao nao se aplica havendo aquiescéncia expressa da maioria
dos demais Cotistas, na forma do art. 78, 8 1°, inciso Il, da Parte Geral, que admite permissao
previamente concedida e arquivada pelo administrador, razdo pela qual o Anexo A contém
campo especifico para essa manifestagdo. Consigna-se que a Clausula 4.5.4 das Condigoes
Gerais € mais restritiva, por admitir aanuéncia apenas na prépria assembleia ou em procuragao
especifica, e que a divergéncia deve ser sanada na consolidagao do Regulamento.

3.7. Apuracao e divulgacao. A apuragao considerara exclusivamente os votos validamente
manifestados por escrito dentro do prazo, observados os quéruns e os impedimentos
aplicaveis. A auséncia de indicacao de voto em qualquer item, ou a marcagéo de mais de uma
opgao para o mesmo item, sera considerada abstengado quanto aquela matéria. O resultado
serd formalizado em termo de apuracgao, que registrara, nas matérias sujeitas a impedimento,
o resultado apurado com e sem os votos das pessoas impedidas, e serd comunicado aos
Cotistas e divulgado na forma dos arts. 37 e 38 do Anexo Normativo lll da Resolugao CVM 175.
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3.8. Ressalva quanto a decisao judicial e a intervengao. A Administradora registra que se
encontram em vigor a decisao referida na alinea (a) do item 2.1 e a intervengéo judicial nela
determinada. A implementacao de qualquer deliberagdo aprovada por meio desta Consulta
Formal observara os limites daquela decisao e das que venham a sucedé-la, dando-se ciéncia
ao Juizo e ao administrador judicial, sem que a submissao das matérias a voto importe juizo da
Administradora sobre o respectivo mérito.

3.9. Neutralidade da Administradora. A Administradora ndo emite juizo, recomendagéao,
preferéncia ou comparagdo entre as propostas e alternativas submetidas a voto. As
justificativas que acompanham as matérias reproduzem as razbes apresentadas por seus
respectivos proponentes.

4. ORDEM DO DIA

4.1. A presente Consulta Formal detém como objeto a deliberagdo das matérias
apresentadas abaixo, devendo os Cotistas, PARA AS METERIAS QUE VERSAM ACERCA DA
SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA, GESTORA, ESRITURADORA, CONTROLADORA OU
CUSTODIANTE DO FUNDO E ALTERAGAO DA DENOMINACAO DO FUNDO, SELECIONAR
APENAS UM DOS PRESTADORES DE SERVICOS INDICADOS ABAIXO, SOB PENA DE
DESCONSIDERAGAO DA MANIFESTAGAO DE VOTO.

SUBSTITUICAO E CONTRATAGAO DE PRESTADORES DE SERVICOS

(i) Deliberar sobre a destituicdo da atual Administradora nas fungdes de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simulténea eleigdo, para essas fungoes e para a
de Escrituradora, da TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
inscrita no CNPJ/MF sob o n®67.030.395/0001-46, nos termos da proposta que integra esta
Consulta Formal. Registra-se que a referida instituicao ja exerce a fungéo de Escriturador do
Fundo, nos termos da Clausula 2.3.3 das Condigoes Gerais.

(ii) Deliberar sobre a destituicdo da atual Administradora nas fungées de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultanea eleigao, para essas fungoes e para a
de Escrituradora, da MERITO DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
inscrita no CNPJ/MF sob o n®41.592.532/0001-42, nos termos da proposta que integra esta
Consulta Formal.

(iii) Deliberar sobre a destituicao da atual Administradora nas fungdes de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultanea eleicao, para essas fungoes e para a
de Escrituradora, da GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A,
inscrita no CNPJ/MF sob o n°27.652.684/0001-62, nos termos e condigbes da proposta que
integra esta Consulta Formal, inclusive quanto a forma e a taxa de remuneragao.

(iv) Deliberar sobre a destituicdo da BLUEMAC ASSET MANAGEMENT LTDA e atualmente

denominada AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA, pessoa juridica de direito privado, inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n®47.917.164/0001-41 (“Gestora”), nos seus servigos de gestdo de recursos,
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com a simultanea eleigéo, para essas fungdes, da GENIAL GESTAO LTDA, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n®22.119.959/0001-83, nos termos e condi¢cdes da proposta que integra esta Consulta
Formal, inclusive quanto a forma e a taxa de remuneracao.

(V) Deliberar sobre a aprovagéo, ou nao, da contratagcdo da LEGATUS CAPITAL GESTORA
DE RECURSOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 20.445.967/0001-94, para a prestacao de
consultoria técnica especializada, pelo prazo de 6 (seis) meses, com o objeto de analisar
operagdes e documentos do Fundo e de suas sociedades investidas, produzir pacotes de
evidéncias e apoiar medidas legais, auditorias e estratégias de recuperacao de ativos, nos
termos e condigdes dos documentos que integram esta Consulta Formal, como correndo os
respectivos custos as expensas do Fundo.

(vi) Deliberar sobre a autorizagdo para que a instituicdo eleita para substituicdo da
Administradora auxilie a Administradora na condugao da auditoria de transferéncia do Fundo,
podendo esta solicitar toda a documentagao necessaria a transferéncia diretamente a atual
gestora do Fundo.

(wvii) Autorizar a contratagao, a partir da data da transferéncia, de empresa para a prestagao
dos servigos de auditoria contabil independente do Fundo, em nome e as expensas do Fundo,
sem prejuizo da obrigagdo de manter auditor independente registrado na CVM, que subsiste
independentemente desta deliberagéo.

ALTERACAO DA DENOMINACAO DO FUNDO

(viii) Deliberar sobre a alteragao da denominagéao do Fundo para "FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO BLUE MALLS RESPONSABILIDADE LIMITADA", com a consequente alteragéo de
todas as referéncias a denominagao no Regulamento e em seus Anexos.

(ix) Deliberar sobre a alteragdo da denominagéo do Fundo para "FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO EMPORIUM SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA", com a consequente
alteracao de todas as referéncias a denominagao no Regulamento e em seus Anexos.

DEMAIS MATERIAS DA ORDEM DO DIA

(x) Deliberar sobre a autorizagao para que os valores necessarios ao pagamento das taxas,
encargos e demais despesas em aberto do Fundo sejam fornecidos pela sociedade investida
BLUE MALLS EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAGOES S.A, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°®15.713.923/0001-68 (“Companhia”), ou por demais sociedades investidas, direta ou
indiretamente, devendo o Fundo obrigatoriamente recapitalizar a Companhia, pelo valor total
desembolsado, tao logo haja disponibilidade de caixa, sem que tal fornecimento de recursos
caracterize aporte, subscricdo de cotas ou qualquer forma de capitalizagcdo do Fundo,
observados o Regulamento e a regulamentagéao aplicavel (“Recapitalizacao Companhia”).

(xi) Deliberar sobre a realizagdo de chamada de capital aos Cotistas, na proporgao de suas
respectivas Cotas, com assinatura de compromisso de investimento, para integralizagéo dos
recursos necessarios ao pagamento das taxas, encargos, Recapitalizagdo da Companhia e
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demais despesas do Fundo, bem como a formagdo de um fundo de despesas para Fundo
correspondente o valor correspondente a 3 (trés) meses das o valor dos custos recorrentes do
Fundo, observados os procedimentos das Clausulas 3.4.1 e 3.4.2 do Anexo | ao Regulamento e
as consequéncias previstas na Clausula 3.6 para o Cotista Inadimplente, inclusive a suspenséao
do direito de voto.

(xii) Deliberar sobre a aprovagdo das demonstragdes contabeis do Fundo relativas ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2024, acompanhadas do relatério da
administracéo, das notas explicativas e do relatério do auditor independente, que integram esta
Consulta Formal.

(xiii)  Autorizar a Gestora e a Administradora, em conjunto com os novos prestadores de
servigos contratados, a praticar todos os atos necessarios para a implementagdo das
deliberagdes da Assembleia Geral Extraordinaria.

5. AVISOS GERAIS

5.1. Continuidade dos servigos e titularidade dos ativos. A instauragdo do regime de
liquidagao extrajudicial da Administradora ndo acarreta solugédo de continuidade na prestagao
dos servigcos ao Fundo. A Administradora permanecera no exercicio de suas fungoes até a
efetiva transferéncia a instituicao que vier a ser eleita, aplicando-se o art. 34, caput e §§ 2°, 4°
e 59, do Anexo Normativo Ill da Resolugdo CVM 175, inclusive quanto a averbagéo, no cartorio
de registro de imdveis, do ato que eleger o sucessor na propriedade fiducidria dos bens e
direitos. A eventual substituicdo alcanca exclusivamente a prestacdo de servigos, nao
importando qualquer alteragao na titularidade dos ativos integrantes do patriménio do Fundo,
que permanecem registrados em nome do proprio Fundo ou das sociedades por ele investidas,
conforme o caso, observado que a sucessdo da propriedade fiducidria de bem imével néo
constitui transferéncia de propriedade (art. 34, § 5°, do Anexo Normativo Ill).

5.2. Adverténcia quanto ao art. 34, 8§ 3°, do Anexo Normativo lll. Registra-se, para plena
ciéncia dos Cotistas, que 0 § 3° do art. 34 do Anexo Normativo lll da Resolugdo CVM 175 dispde
que, se a assembleia de cotistas ndo eleger novo administrador no prazo de 30 (trinta) dias Uteis
contados da publicagao no Diario Oficial do ato que decretar a liquidagéao extrajudicial, o Banco
Central do Brasil deve nomear uma instituicdo para processar a liquidacdo do fundo. A
liquidagao extrajudicial da Administradora foi decretada pelo Ato do Presidente do Banco
Central do Brasil n® 1.373, de 18 de novembro de 2025. Registra-se, ainda, que a Clausula 4.2,
inciso (ii), do Anexo | ao Regulamento arrola como evento de liquidagado antecipada da Classe,
independentemente de deliberagdo, o descredenciamento, a destituicdo ou a renuncia da
Administradora ou do Gestor quando, no prazo maximo de 90 (noventa) dias, a assembleia
convocada para substitui-lo ndo alcance quérum suficiente nem delibere sobre a liquidagéo da
Classe.

5.3. Pendéncia de Envio de Documentacdo Necessarias as Sugestoes de Pauta da
Ordem do Dia. Os itens “i” e “ii” da Ordem do Dia, os quais versam acerca da contratagéo da
TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA e da MERITO
DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA para os servicos de
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administragao, custddia, controladoria, escrituragao e gestdo do Fundo, respectivamente, nao
serao considerados para fins de manifestagao na Consulta Formal, uma vez que, até a data de
publicacédo deste documento, ndo foram encaminhadas as propostas dos citados prestadores
de servigo pelo Cotista que os indicou, o que impossibilita a avaliagdo das condigbes de
contratagdo pelos demais Cotistas, retirando assim o pardmetro de comparagdo com o0s
demais prestadores de servigos indicados.

6. ANEXOS DA CONSULTA FORMA

6.1. Sao encaminhados juntamente a presente Consulta Formal os documentos anexos
listados abaixo, esses que detém como objetivo fornecer os insumos necessarios aos Cotistas
para deliberagao das matérias da Ordem do Dia deste Consulta Forma, listadas acima.

(i) Proposta da TRUSTEE DTVM LTDA;

(ii) Proposta da MERITO DTVM LTDA;

(iii) Propostas da GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A e
da GENIAL GESTAO LTDA;

(iv) Proposta comercial, escopo, prazo e remuneragao da LEGATUS CAPITAL GESTORA DE
RECURSOS LTDA.;

(V) Demonstracdes contabeis do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2024,
relatério da administragao, notas explicativas e relatério do auditor independente;

(vi) Demonstrativo das taxas, encargos e demais despesas em aberto do Fundo, por
natureza, credor e data de vencimento.

Sendo o que nos cumpria para 0 momento, ficamos a disposigao para os esclarecimentos que
se fagam necessarios através dos e-mails: assembleias@dekkeradv.com.br .

Rio de Janeiro/R]J
06 de agosto de 2026

MASTER S.A. CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS
EM LIQUIDAGAO EXTRAJUDICIAL
EFB REGIMES ESPECIAIS DE EMPRESAS LTDA. - LIQUIDANTE

[O restante da pagina foi intencionalmente deixado em branco]
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AVISO LEGAL

A LEMA Economia & Finangas, inscrita no CNPJ/MF sob n° 14.813.501/00071-00 (“LEMA") é uma
consultoria de valores mobilidrios autorizada pela ComisséGo de Valores Mobilidrios (“CVYM”). As
recomendacbes foram elaboradas considerando as informagbes sobre perfil de risco, objetivos,
horizonte de tempo, situacdo financeira e necessidades especificas informadas pelo cliente, além da
legislag¢do especifica que rege os investimentos dos Regimes Préprios de Previdéncia Social (“RPPS”).
Esse documento ndo constitui, tampouco deve ser interpretado como oferta ou solicitagéio de compra
ou venda de qualquer instrumento financeiro, ou de participacdo em uma determinada estratégia
de negdcios em qualquer jurisdicGo. Esse relatério é baseado na avaliacdo dos fundamentos de
determinados ativos financeiros e dos diferentes setores da economia. A andlise dos ativos desse
documento utiliza como informacgéo os resultados divulgados pelas companhias emissoras, gestoras,
distribuidoras e suas projecbes. A LEMA se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer
prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizacdo desse documento ou seu
contetdo. Esse documento néo pode ser reproduzido ou redistribuido para qualquer pessoa, no todo
ou em parte, qualquer que seja o propdsito, sem o prévio consentimento por escrito da LEMA.

A decisdo final em relacdio aos investimentos deve ser tomada unicamente pelo cliente, levando em
considera¢dio os vdrios riscos e custos incidentes, sempre em observéncia aos principios de
seguranca, rentabilidade, solvéncia, liquidez, motivagéo, adequacéo a natureza de suas obrigacbes
e transparéncia. O cliente € o Unico responsdvel pelas decisées de investimento ou de abstencdo de
investimento que tomar em decorréncia desse documento. Todas as classes de ativos financeiros
possuem algum grau de risco, mesmo aquelas classificadas como de baixo risco, tais como titulos e
fundos de investimento em renda fixa, bem como caderneta de poupanga.

Os desempenhos e/ou rentabilidades anteriores ndo sdo, necessariamente, indicativos e/ou
garantias de resultados futuros e nenhuma declaragéo ou garantia, de forma expressa ou implicita,
é feita em relacGo a desempenhos vindouros. As rentabilidades divulgadas nédo séo liquidas de
tributos, os quais podem variar conforme o tipo, modalidade e prazo de investimento. As simulacdes
contidas nesse documento tém cardter meramente ilustrativo e ndo devem ser entendidas como
promessas ou garantias de retorno ou resultados futuros. As condicbes de mercado, o cendrio
macroeconémico, os eventos especificos da empresa emissora, dos ativos objetos e do setor podem
ofetar o desempenho dos investimentos. A rentabilidade de instrumentos financeiros pode
apresentar variagdes, e seu preco ou valor pode aumentar ou diminuir.

Fundos de investimento néo contam com garantia do administrador do fundo, do gestor da carteira,
de qualquer mecanismo de seguro, ou ainda, do Fundo Garantidor de Crédito - FGC. Os fundos de
investimento em agbes e multimercados com renda varidvel podem estar expostos a significativa
concentragdio em ativos de poucos emissores e baixa liquidez, com os riscos dai decorrentes. Os
fundos de investimento com aplicacbées em crédito privado estdo sujeitos a risco de perda substancial
de seu patriménio liquido em caso de eventos que acarretem o néo pagamento dos ativos integrantes
de sua carteira, inclusive por for¢a de intervencdo, liquidagdo, regime de administracdo tempordria,
faléncia, recuperacéo judicial ou extrajudicial dos emissores responsdveis pelos ativos do fundo.
Conforme o caso, o fundo pode utilizar contratos derivativos somente para a finalidade de protecéo
de sua carteira (hedge). A taxa de administracdo mdxima compreende a taxa de administragéo
minima e o percentual mdximo que a politica do fundo admite despender em razdo das taxas de
administracdo dos fundos de investimento investidos. LEIA O PROSPECTO, O FORMULARIO DE
INFORMACOES COMPLEMENTARES, LAMINA DE INFORMACOES ESSENCIAIS E O REGULAMENTO ANTES
DE INVESTIR, EM ESPECIAL A SECAO SOBRE OS RISCOS ASSUMIDOS PELO FUNDO.
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A concessdo de registro da distribuicdo nédo implica, por parte da CVM, garantia de veracidade das
informacgdes prestadas ou julgamento sobre a qualidade do fundo, de seu administrador ou das
cotas a serem distribuidas. O investimento em renda varidvel é considerado de alto risco, podendo
ocasionar perdas, inclusive, superiores ao montante de capital alocado. Os cotistas respondem por
eventual patriménio liquido negativo do fundo, sem prejuizo da responsabilidade do administrador
e do gestor em caso de inobservéncia da politica de investimento ou dos limites de concentragéo
previstos no regulamento e nas instrucbes da CVM. Conforme o caso, existe a possibilidade de
realizag@o de operagbes nas quais a instituicdo administradora atue na condicdo de contraparte do
fundo, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e liquidez do fundo.

Informacgbes adicionais sobre os instrumentos financeiros discutidos nesse documento se encontram
disponiveis, quando solicitadas, por meio dos canais de comunica¢éio estabelecidos entre os
investidores e/ou cotistas e o administrador, o gestor e/ou a LEMA.
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1.

INTRODUCAO

Considerando:

A Consulta Formal aos cotistas do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM
SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA, inscrito no CNPJ/MF sob o n°
16.685.929/0001-3], efetuada pela MASTER S.A. CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS
E VALORES MOBILIARIOS - EM LIQUIDAC}I"\O EXTRAJUDICIAL na qualidade de
administradora (“Administradora”);

A Manifestagd@o de Voto deve ser encaminhada & Administradora, bem como ao
assessor legal responsdvel pelo suporte juridico da Consulta Formal, até o dia 04
de setembro de 2026, até 18h00 (hordrio de Brasilia);

A LEMA Economia & Finangas presta servigos de consultoria de investimentos
para o RPPS do municipio de Cianorte — PR, cotista do Fundo;

Todas as andlises e orientagdes contidas neste documento baseiam-se nas
informagdées apresentadas no edital de convocagdo e em informagdes
disponibilizadas em anexo & Consulta Formal, bem como em demais
informagdes publicas;

A presente Consulta Formal detém como objeto a deliberagcdo das matérias
apresentadas abaixo, devendo os Cotistas, para as matérias que versam acerca
da substituico da administradora, gestora, estruturadora, controladora ou
custodiante do Fundo e alteragdo da denominagdo do Fundo, selecionar apenas
um dos prestadores de servigos indicados, sob pena de desconsideracdo da

manifestagdo de voto, conforme consta na Consulta Formal.

SUBSTITUICAO E CONTRATACAO DE PRESTADORES DE SERVICOS

Deliberar sobre a destituicdo da atual Administradora nas fun¢bes de
Administradora, Custodiante e Controladora do Fundo, com a simulténea
eleicdo, para essas fungbes e para a de Escrituradora, da TRUSTEE
DISTRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF
sob o n° 67.030.395/0001-46, nos termos da proposta que integra esta Consulta
Formal. Registra-se que a referida instituicdo ja exerce a fun¢do de Escriturador
do Fundo, nos termos da Cldusula 2.3.3 das Condi¢bes Gerais.

Deliberar sobre a destituicdo da atual Administradora nas fungbes de
Administradora, Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultGnea
eleicdo, para essas fungdes e para a de Escrituradora, da MERITO DISTRIBUIDORA
DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
41.592.532/0001-42, nos termos da proposta que integra esta Consulta Formal.
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iii. ~ Deliberar sobre a destituicdo da atual Administradora nas fungbes de
Administradora, Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultGnea
eleicGo, para essas funcbes e para a de Escrituradora, da GENIAL
INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A, inscrita no CNPJ/MF
sob o n° 27.652.684/0001-62, nos termos e condi¢cées da proposta que integra
esta Consulta Formal, inclusive quanto & forma e a taxa de remuneracgdo.

iv.  Deliberar sobre a destituicdo da BLUEMAC ASSET MANAGEMENT LTDA e
atualmente denominada AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA, pessoa juridica de
direito privado, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 47.917.164/0001-41 (“Gestora”), nos
seus servicos de gestdo de recursos, com a simulténea eleicdo, para essas
funcées, da GENIAL GESTAO LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 22.119.959/0001-
83, nos termos e condi¢cbes da proposta que integra esta Consulta Formal,
inclusive quanto & forma e & taxa de remuneragdo.

v.  Deliberar sobre a aprovacdo, ou ndo, da contratacdo da LEGATUS CAPITAL
GESTORA DE RECURSOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 20.445.967/0001-94,
para a prestacdo de consultoria técnica especializada, pelo prazo de 6 (seis)
meses, com o objeto de analisar operagées e documentos do Fundo e de suas
sociedades investidas, produzir pacotes de evidéncias e apoiar medidas legais,
auditorias e estratégias de recuperacdo de ativos, nos termos e condi¢cées dos
documentos que integram esta Consulta Formal, como correndo os respectivos
custos as expensas do Fundo.

vi.  Deliberar sobre a autorizagdo para que a instituicdo eleita para substituicdo da
Administradora auxilie a Administradora na condug¢do da auditoria de
transferéncia do Fundo, podendo esta solicitar toda a documentagdo necessdria
a transferéncia diretamente a atual gestora do Fundo.

vii.  Autorizar a contratacdo, a partir da data da transferéncia, de empresa para a
prestacdo dos servicos de auditoria contdbil independente do Fundo, em nome
e as expensas do Fundo, sem prejuizo da obrigagdo de manter auditor
independente registrado na CVM, que subsiste independentemente desta
deliberagdo.

ALTERACAO DA DENOMINACAO DO FUNDO

(viii) Deliberar sobre a alteragdo da denominagdo do Fundo para FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO BLUE MALLS RESPONSABILIDADE LIMITADA', com a
consequente alteracdo de todas as referéncias a denominag¢do no Regulamento
e em seus Anexos.
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(ix)

Deliberar sobre a alteragdo da denominagdo do Fundo para ‘FUNDO DE
INVESTIMENTO IMOBILIARIO EMPORIUM SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA', com
a consequente alteragdo de todas as referéncias & denominagdo no
Regulamento e em seus Anexos.

DEMAIS MATERIAS DA ORDEM DO DIA

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

Deliberar sobre a autorizagdo para que os valores necessarios ao pagamento
das taxas, encargos e demais despesas em aberto do Fundo sejam fornecidos
pela sociedade investida BLUE MALLS EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAGCOES S.A,
inscrita no CNPJ/MF sob o n° 15.713.923/0001-68 (“Companhia”), ou por demais
sociedades investidas, direta ou indiretamente, devendo o Fundo
obrigatoriamente recapitalizar a Companhia, pelo valor total desembolsado, tdo
logo haja disponibilidade de caixa, sem que tal fornecimento de recursos
caracterize aporte, subscricdo de cotas ou qualquer forma de capitalizagéo do
Fundo, observados o Regulamento e a regulamentacdo aplicavel
(“Recapitalizagéo Companhia”).

Deliberar sobre a realizagdo de chamada de capital aos Cotistas, na proporgdo
de suas respectivas Cotas, com assinatura de compromisso de investimento,
para integralizagdo dos recursos necessdrios ao pagamento das taxas,
encargos, Recapitalizagdo da Companhia e demais despesas do Fundo, bem
como a formacgdo de um fundo de despesas para Fundo correspondente o valor
correspondente a 3 (trés) meses das o valor dos custos recorrentes do Fundo,
observados os procedimentos das Clausulas 341 e 3.4.2 do Anexo | ao
Regulamento e as consequéncias previstas na Clausula 3.6 para o Cotista
Inadimplente, inclusive a suspensdo do direito de voto.

Deliberar sobre a aprovag¢do das demonstragdées contdbeis do Fundo relativas
ao exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2024, acompanhadas do relatério
da administracdo, das notas explicativas e do relatério do auditor independente,
que integram esta Consulta Formal.

Autorizar a Gestora e a Administradora, em conjunto com os novos prestadores
de servicos contratados, a praticar todos os atos necessdrios para a
implementacdo das deliberacbes da Assembleia Geral Extraordinaria.
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2. ANALISE

Item (i): A andlise do item (1) fica impossibilitada pela auséncia de proposta formal
enviada pela TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 67.030.395/0001-46.

Item (ii): A andlise do item (ii) fica impossibilitada pela auséncia de proposta formal
enviada pela MERITO DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 41.592.532/0001-42.

Item (iii): Dentre as proponentes iniciais, a GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE
VALORES MOBILIARIOS S.A, inscrita no CNPJ/MF sob o n° 27.652.684/0001-62, foi a Gnica
que encaminhou proposta formal para a prestacdo dos servicos de administracdo e
gestdo do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING RESPONSABILIDADE

LIMITADA. Segue um resumo da proposta encaminhada:

“A Genial Investimentos atuard@ como Administrador Fiduciario, Custodiante e
Escriturador e a Genial Gestdo como Gestora do Fundo, proporcionando sinergia
operacional, governang¢a centralizada e redugdo de custos. A taxa total de
administragédo /gestdo total sera de 1,00% a.a (um por cento ao ano) sobre o
Patriménio Liquido do Fundo, com o valor minimo mensal de R$ 195.000,00 (cento e
noventa e cinco mil reais) e valor méaximo mensal de R$ 295.000,00 (duzentos e

noventa e cinco mil reais).” (Grifo nosso)

“A Nova Gestora fard jus ao recebimento de taxa de performance equivalente a 1,25%
sobre o valor de venda de cada um dos shoppings investidos.” (Grifo nosso)

N&o consideramos excessiva a taxa apresentada, uma vez que esta remunera os
servicos de gestdo e administracdo, no caso da opc¢do pela substituicdo da atual
Administradora pela GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A e da
atual Gestora pela GENIAL GESTAO LTDA (caso aprovado o item iv).

Assim, ndo observamos 6bice para a aprovagdo deste item.

Iltem (iv): Entendemos ser sauddvel a substituicdo da atual Gestora do Fundo,
denominada AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA, pessoa juridica de direito privado, inscrita
no CNPJ/MF sob o n° 47.917.164/0001-41 (antiga BLUEMAC ASSET MANAGEMENT LTDA),
para que os temas relacionados & gestdo dos ativos sejam tratados sob nova
perspectiva. Uma vez que a Unica proposta apresentada foi por parte da GENIAL GESTAO
LTDA, consideramos que a escolha da GENIAL GESTAO, em conjunto com a GENIAL

INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A, seja a mais adequada neste
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momento, em razdo das sinergias entre as duas prestadoras de servigos e a economia

com uma taxa de administragdo que remunere ambos os servigos.
Assim, nGo observamos obice para aprovagdo deste item.

Iltem (v): Entendemos que a contratacdo da consultoria técnica especializada da
LEGATUS CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n°
20.445.967/0001-94, néo deve ser realizada, uma vez que esta empresa foi gestora do
Fundo até 20 de outubro de 2022, sendo substituida pela TRUSTEE DISTRIBUIDORA DE
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA. Em nossa visdo, a atuagdo anterior da empresa
como gestora do Fundo pode comprometer a percepcdo de independéncia técnica
necessdria & emissdo de opinido sobre a avaliagdo dos ativos integrantes da carteira
no periodo em que esteve responsdavel pela gestdo.

Adicionalmente, sugerimos que sejam avaliaodas novas propostas de outras empresas
com experiéncia positiva na prestacdo deste servico de consultoria técnica para
avaliagdo do(s) ativo(s) do FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING
RESPONSABILIDADE LIMITADA, de forma que os cotistas possam comparar 0 escopo e 0S
custos incorridos neste servigo. Ndo hd impedimento algum para a contratagdo em

separado da consultoria técnica apés a contratagéo da nova administradora do Fundo.
Item (vi): N&o observamos ébice para aprovacdo deste item.

Item (vii): Entendemos ser necessdria a contratag@o de empresa para a prestagdo dos
servigos de auditoria contdbil independente do Fundo. A medida que a prestagéo dos
servicos de administragéo e gestdo serd modificada (se aprovada), faz-se importante,
dada a atual situagdo dos ativos, uma dupla checagem das demonstragées financeiras
do Fundo, de forma que os novos prestadores de servigos possam ter uma visGo mais
assertiva acerca dos ativos da carteira. Portanto, ndo observamos Obice para
aprovacdo deste item.

Item (viii) e Item (ix): Ndo observamos 6bice para aprovagdo dos itens, ficando a
escolha do nome a cargo do cotista.

Item (x): Ndo observamos ébice para aprovagéo deste item, uma vez que o Fundo, na
data base de 04 de agosto de 2026, estd com um montante total em atraso relacionado
a diferentes despesas de R$ 26.934.004,13, conforme informacdes fornecidas pela
administradora do Fundo.

Iltem (xi): Apesar de os cotistas serem responsdveis pelas despesas do fundo, n&o
consideramos vi@vel aprovar a chamada de capital para integralizagdo de recursos,
pelo fato de que os Cotistas RPPS ndo podem efetuar novos aportes no Fundo.
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Além disso, entendemos que a autorizagdo para a formagdo de um fundo para suporte
das despesas deveria ser melhor discutida através da apresentagdo de informacdes
mais detalhadas acerca das despesas mensais do Fundo.

Assim, consideramos adequado reprovar o item.

Item (xii): Avaliomos as demonstragées contdbeis, as notas explicativas e o parecer da
Auditoria Independente contratada pelo Fundo, transcrito abaixo:

“Em nossa opinido, as demonstracdes financeiras acima referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢céo patrimonial e financeira
do Fundo de Investimento ImobiliGrio MACAM Shopping em 31 de dezembro de 2024, o
desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contdbeis adotadas no Brasil aplicGveis aos
fundos de investimento imobiliario.”

O principal assunto de auditoria foi o ajuste a valor justo de investimento em agdes de

companhias fechada: “Conforme apresentado na Nota Explicativa n° 5.2, em 31 de
dezembro de 2024 o Fundo mantém investimento na Blue Malls Empreendimentos e
Participagées S.A, anteriormente denominada LA Shopping Centers S.A. (“Companhia
Investida”), avaliada a valor justo no montante de R$ 494.233 mil, equivalente a 103,17%
do seu patriménio liquido. A determinagéo do valor justo do investimento foi
considerada como um principal assunto de auditoria, devido a sua representatividade
e pelo alto grau de julgamento na determinagdo das premissas adotadas na

valorizagdo do investimento.”

A auditoria conduziu este assunto através da auditoriac dos saldos contdbeis da

Companhia Investida na data base de 31 de dezembro de 2024.

Conforme consta no relatério, “Com base nas evidéncias de auditoria obtidas por meio
dos procedimentos acima descritos, consideramos que sdo aceitaveis as metodologias
utilizadas para avaliagdo do valor justo do investimento do Fundo no contexto das
demonstragées financeiras tomadas em conjunto.”

Portanto, ndo verificamos ébice para aprovagdo deste item.

Item (xii) N&o verificamos 6bice para aprovagdo deste item.
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3. ORIENTACAO DE VOTO

Em relacdo & Consulta Formal submetida aos Cotistas: Nossa recomendacdo é que
sejom aprovados os itens (iii), (iv), (vi), (vii), (x) e (xii).

Os itens (viii) e (ix) referem-se & alterag@o da denominagéo do Fundo, néio havendo
obje¢des quanto & escolha e aprovagdo pelo cotista.

Para os itens (v) e (xi), sugerimos que votem pela reprovagéo, considerando o contexto
apresentado anteriormente.

Para o item (xiii), nossa opiniGo é que seja aprovado, considerando as medidas
necessdrias a serem adotadas pela Gestora e pela Administradora, em conjunto com
0s novos prestadores de servigos contratados, para implementagdo das deliberacées
aprovadas pelo cotista.

A avaliacdo dos itens (i) e (ii) permanece prejudicada pela auséncia de documentos.

I/ )AL

Vitor Leitéo Rocha — Diretor de Consultoria de Valores Mobiliarios
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ANEXO A
MODELO DE MANIFESTAGAO DE VOTO DACONSULTA FORMAL AOS COTISTAS DO
FUNDO DE INVESTIMENTO IMOBILIARIO MACAM SHOPPING RESPONSABILIDADE
LIMITADA
CNPJ/MF n°© 16.685.929/0001-31
Cédigo de negociagao na B3: BLUE11

1. IDENTIFICAGAO DO COTISTA

Nome / razéo social:

CPF/MF ou CNPJ/MF:

E-mail / telefone:

Representante / procurador:

2. MANIFESTAGAO DE VOTO

Assinale uma Unica opgéao por item. A auséncia de indicagao, ou a marcagéao de mais de uma
opgao para o mesmo item, sera considerada abstengao quanto aquela matéria.

PARA AS METERIAS QUE VERSAM ACERCA DA SUBSTITUICAO DA ADMINISTRADORA,
GESTORA, ESRITURADORA, CONTROLADORA OU CUSTODIANTE DO FUNDO E ALTERAGAO
DA DENOMINAGAO DO FUNDO, SELECIONAR APENAS UM DOS PRESTADORES DE
SERVIGOS INDICADOS ABAIXO, SOB PENA DE DESCONSIDERAGAO DA MANIFESTAGAO DE
VOTO.

SUBSTITUICAO E CONTRATAGAO DE PRESTADORES DE SERVICOS

(i) Deliberar sobre a destituicao da atual Administradora nas fungdes de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultanea eleigao, para essas fungdes e para a
de Escrituradora, da TRUSTEE DISTLIRIBUIDORA DE TiTULOS E VALORES MOBILIARIOS
LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob 0 n®67.030.395/0001-46, nos termos da proposta que integra
esta Consulta Formal. Registra-se que a referida instituicao ja exerce a fungao de Escriturador
do Fundo, nos termos da Clausula 2.3.3 das Condigdes Gerais.

| Matéria prejudicada devido a ndo recepgcao de Proposta Formal do Prestador

(i) Deliberar sobre a destituigao da atual Administradora nas fungdes de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultanea eleigao, para essas fungdes e para a
de Escrituradora, da MERITO DISTRIBUIDORA DE TIiTULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA,
inscrita no CNPJ/MF sob o n®41.592.532/0001-42, nos termos da proposta que integra esta
Consulta Formal.

Matéria prejudicada devido a ndo recepgao de Proposta Formal do Prestador
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(iii) Deliberar sobre a destituicao da atual Administradora nas fungdes de Administradora,
Custodiante e Controladora do Fundo, com a simultanea eleigao, para essas fungdes e para a
de Escrituradora, da GENIAL INVESTIMENTOS CORRETORA DE VALORES MOBILIARIOS S.A,
inscrita no CNPJ/MF sob o0 n®27.652.684/0001-62, nos termos e condi¢gdes da proposta que
integra esta Consulta Formal, inclusive quanto a forma e a taxa de remuneragao.

| O Aprovar O Reprovar [ Abster-me

(iv) Deliberar sobre a destituicdo da BLUEMAC ASSET MANAGEMENT LTDA e atualmente
denominada AXOR ASSET MANAGEMENT LTDA, pessoa juridica de direito privado, inscrita no
CNPJ/MF sob 0 n®47.917.164/0001-41 (“Gestora”), nos seus servigos de gestdo de recursos,
com a simultanea eleigéo, para essas fungdes, da GENIAL GESTAO LTDA, inscrita no CNPJ/MF
sob 0 n°22.119.959/0001-83, nos termos e condi¢gdes da proposta que integra esta Consulta
Formal, inclusive quanto a forma e a taxa de remuneragao.

1 Aprovar 1 Reprovar ] Abster-me

(v) Deliberar sobre a aprovacgao, ou ndo, da contratagao da LEGATUS CAPITAL GESTORA
DE RECURSOS LTDA, inscrita no CNPJ/MF sob o n® 20.445.967/0001-94, para a prestagao de
consultoria técnica especializada, pelo prazo de 6 (seis) meses, com o objeto de analisar
operagbes e documentos do Fundo e de suas sociedades investidas, produzir pacotes de
evidéncias e apoiar medidas legais, auditorias e estratégias de recuperagdo de ativos, nos
termos e condi¢gdes dos documentos que integram esta Consulta Formal, como correndo os
respectivos custos as expensas do Fundo.

O Aprovar O Reprovar O Abster-me

(vi) Deliberar sobre a autorizagao para que a instituicao eleita para substituicao da
Administradora auxilie a Administradora na condugao da auditoria de transferéncia do Fundo,
podendo esta solicitar toda a documentagao necessaria a transferéncia diretamente a atual
gestora do Fundo.

1 Aprovar 1 Reprovar ] Abster-me

(vii) Autorizar a contratagao, a partir da data da transferéncia, de empresa para a prestagao
dos servigos de auditoria contabil independente do Fundo, em nome e as expensas do Fundo,
sem prejuizo da obrigagdo de manter auditor independente registrado na CVM, que subsiste
independentemente desta deliberagéo.

ALTERACAO DA DENOMINACAO DO FUNDO

(viii) Deliberar sobre a alteragdo da denominagao do Fundo para "FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO BLUE MALLS RESPONSABILIDADE LIMITADA", com a consequente alteracdo de
todas as referéncias a denominagao no Regulamento e em seus Anexos.
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O Aprovar | [ Reprovar O Abster-me

(ix) Deliberar sobre a alteragdo da denominagao do Fundo para "FUNDO DE INVESTIMENTO
IMOBILIARIO EMPORIUM SHOPPING RESPONSABILIDADE LIMITADA", com a consequente
alteragao de todas as referéncias a denominagdo no Regulamento e em seus Anexos.

1 Aprovar 1 Reprovar ] Abster-me

DEMAIS MATERIAS DA ORDEM DO DIA

(x) Deliberar sobre a autorizagao para que os valores necessarios ao pagamento das taxas,
encargos e demais despesas em aberto do Fundo sejam fornecidos pela sociedade investida
BLUE MALLS EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAGOES S.A, inscrita no CNPJ/MF sob o
n°®15.713.923/0001-68 (“Companhia”), ou por demais sociedades investidas, direta ou
indiretamente, devendo o Fundo obrigatoriamente recapitalizar a Companhia, pelo valor total
desembolsado, tdo logo haja disponibilidade de caixa, sem que tal fornecimento de recursos
caracterize aporte, subscricdo de cotas ou qualquer forma de capitalizagdo do Fundo,
observados o Regulamento e a regulamentacao aplicavel (“Recapitalizacao Companhia”).

“«

| O Aprovar [ Reprovar ‘ O Abster-me ‘

(xi) Deliberar sobre a realizagdo de chamada de capital aos Cotistas, na proporgao de suas
respectivas Cotas, com assinatura de compromisso de investimento, para integralizagado dos
recursos necessarios ao pagamento das taxas, encargos, Recapitalizagdo da Companhia e
demais despesas do Fundo, bem como a formagao de um fundo de despesas para Fundo
correspondente o valor correspondente a 3 (trés) meses das o valor dos custos recorrentes do
Fundo, observados os procedimentos das Clausulas 3.4.1 e 3.4.2 do Anexo | ao Regulamento e
as conseqguéncias previstas na Clausula 3.6 para o Cotista Inadimplente, inclusive a suspensao
do direito de voto.

1 Aprovar 1 Reprovar ] Abster-me

(xii) Deliberar sobre a aprovagdo das demonstragdes contabeis do Fundo relativas ao
exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2024, acompanhadas do relatério da
administragao, das notas explicativas e do relatério do auditor independente, que integram esta
Consulta Formal.

1 Aprovar 1 Reprovar ] Abster-me

(xiii)  Autorizar a Gestora e a Administradora, em conjunto com 0s novos prestadores de
servigos contratados, a praticar todos os atos necessarios para a implementagdo das
deliberagdes da Assembleia Geral Extraordinaria.

O Aprovar [ Reprovar O Abster-me

3. DECLARAGAO DE PARTE RELACIONADA E DE CONFLITO DE INTERESSES
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3.1. Declaracao exigida pelo art. 78 da Parte Geral da Resolugdo CVM 175, pela Clausula
4.5.3 das Condicoes Gerais e pela Clausula 6.2 do Anexo | ao Regulamento. Sua prestagéao é
condigao para a computagao do voto nas matérias sujeitas aimpedimento ou a rito de Conflito
de Interesse. Assinale uma opcgéo:

[0 NAO. O Cotista declara que ndo é prestador de servigos do Fundo, essencial ou ndo, nem
socio, diretor, empregado ou parte relacionada a prestador de servigos, e que nao possui
interesse conflitante com o do Fundo em qualquer das matérias da ordem do dia.

L1 SIM. O Cotista declara que é prestador de servigos do Fundo, ou sécio, diretor, empregado
ou parte relacionada a prestador de servigos, e/ou que possui interesse conflitante com o do
Fundo, e/ou que se encontra impedido de votar, quanto aos itens:

4. AUTORIZAGAO AO VOTO DE COTISTA IMPEDIDO (art. 78, § 1°, inciso Il, da Parte
Geral da Resolugao CVM 175)

1 O Cotista autoriza expressamente que os Cotistas impedidos votem as matérias da ordem
do dia.

[] O Cotista nao autoriza que os Cotistas impedidos votem as matérias da Ordem do Dia.
4.1. A Clausula 4.5.4 das Condigdes Gerais admite a anuéncia manifestada na prdpria
assembleia ou em procuragéo especifica; o campo acima tem por fundamento o art. 78, § 1°,

inciso Il, da Parte Geral, que admite permissao previamente concedida e arquivada pelo
administrador.

5. OBSERVAGOES DO COTISTA (FACULTATIVO)

5.1. Espaco destinado ao registro de ressalvas, condicionamentos ou esclarecimentos que
o Cotista entenda pertinentes, os quais serao transcritos no termo de apuragao.

Local e data:
Assinatura:

Esta Manifestagao de Voto deve ser devolvida devidamente preenchida e assinada, por correio
eletrbnico, para juridico.fundos@mastercctvm.com.br, ou por carta com aviso de recebimento
dirigida a sede da Administradora, observado o prazo previsto no item 3.2 do instrumento de
Consulta Formal.

[O restante da pagina foi intencionalmente deixado em branco]





