Analise Setorial Galpoes

BTG Pactual Equity Research
Fundos Listados

Setor logistico segue aquecido

Taxa de vacancia recua novamente

O mercado de galpdes logisticos de alto padrao em Sao Paulo manteve
uma dindmica operacional bastante positiva no 3T26. A absorcéo
liquida atingiu 645,1 mil m? no trimestre, superando os 522,8 mil m? de
novo estoque entregue no periodo e levando a vacancia consolidada
para 4,5%, queda de 0,8 p.p. em relagcdo ao 2T26. As empresas de e-
commerce continuam liderando a demanda por areas: no acumulado de
2026, cerca de 25% das locacdes de galpdes A+ no estado foram
firmadas por Mercado Livre e Shopee.

Raio 30 km puxa os preg¢os

O principal destaque do trimestre voltou a se concentrar nas regides
mais préximas da capital paulista. O raio de até 30 km registrou 211,5
mil m? de absor¢ao liquida, mesmo com a entrega de 177 mil m? de
novas areas, e a vacancia na regiao recuou para 4,5%, queda de 0,6
p.p. no trimestre. O indicador de precos da regido foi influenciado pela
entrada do novo estoque no Parque Logistico Aero Il, cujo preco pedido
€ bastante superior a média do mercado. Excluindo esse efeito, o preco
médio pedido na regido apresentou alta de 15,9% na comparagao
trimestral.

Em paralelo, o raio de até 60 km também ganhou relevancia, com 176,4
mil m? de absorgéao liquida e vacancia de 3,7%, reducéo de 1,1 p.p. no
trimestre. O raio de até 15 km apresentou forte queda da vacancia, para
1,8%, enquanto Extrema permaneceu com disponibilidade restrita, de
1,4%, apesar da absorgao liquida ligeiramente negativa no periodo.

Influenciado pela escassez de areas vagas, o prego médio pedido
ajustado em Sao Paulo avangou 14,6% na comparagao trimestral.

Oferta limitada segue sustentando perspectiva positiva

A leitura do 3T26 reforgca nossa visdo positiva para o segmento. A
demanda segue sustentada pelo e-commerce, pelo varejo e pelos
operadores logisticos, enquanto os custos elevados de construcdo e de
capital continuam limitando a viabilidade de novos projetos
especulativos. No curto prazo, a escassez de espagos vagos nas
pragas premium sustenta um ambiente favoravel a recomposicéo dos
aluguéis, o que deve continuar beneficiando ativos A+ bem localizados.

Nesse contexto, a melhora da viabilidade econémica dos projetos para
os desenvolvedores pode estimular o aumento da atividade construtiva
no proximo ano.
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Mercado de galpdes logisticos em Sao Paulo (A+)
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Fontes: Buildings e BTG Pactual.
Mercado de galpodes logisticos em Sao Paulo (A+): histérico de precos e vacancia
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*Prego médio pedido desconsiderando a area vaga do Parque Logistico Aero Il. Fontes: Buildings e BTG Pactual.

Mercado de galpoes logisticos em Sao Paulo (A+): histérico de absor¢ao liquida anual (milhares de m?)
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Mercado de galpdes logisticos em Sao Paulo (A+)

Area Locavel Vacancia Precos Pedidos Absorgao Liquida
(milhares de m?) (%) (R$/m2) (milhares)

3T26
SP-15 676 m? 687 m? 1Mm? | 57% 1,8% -39% | 354 250 -294% | 3,7m? 37,6 m?
SP-30 7153 m?*  7.330m* 177m? | 51% 45% -0,6% | 37,0 56,2 51,8% | 3176 m*> 211,5m?
SP-60 6.656m* 6.765m* 109m? | 4,7% 3,7% -11% | 29,9 34,4 152% | 23,8m*> 1764 m?
SP-90 3.882m> 39283m*> 41m? | 34% 4,0% 0,6% 27,7 30,8 11,0% | 576m*> 149m?

Séo Paulo (A+) 19.251 m?* 19.774m*> 523 m? | 52% 4,5% -0,8% 32,1 44,7  38,9% | 450,7m> 645,1 m?

Extrema (MG) 1.397m* 1.397m?* O0m? 0,8% 1,4% 0,6% 31,0 31,9 2,9% 41,4 m? -8,0 m?

Fontes: Buildings e BTG Pactual.

Regides: histérico de vacancia por regiao
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Regiodes: histérico de preco pedido (R$/m?)
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Glossario
e ABL (Area Bruta Locavel): area total disponivel para locagdo, incluindo areas comuns como corredores,
elevadores e hall de entrada de um edificio.

e Absorc¢ao Bruta: quantidade total de area locada em metro quadrado, em um determinado periodo, sem
considerar as devolugdes de imoveis.

e Absor¢ao Liquida: resultado da diferencga entre a area locada e a area devolvida em um periodo especifico.
Esse indicador € medido trimestralmente e indica a real dindmica do mercado (se crescendo ou retraindo).

o Area BOMA: é um método especifico para medir a area Util de escritérios, considerando a area ocupada
pelas paredes e areas comuns proporcionais ao tamanho da sala, garantindo uma comparacéo justa entre
diferentes espacos.

e Built to Suit (BTS): construcdo de um imdvel sob medida para atender as necessidades especificas de um
inquilino.

e Cap rate: relacao entre o lucro liquido anual gerado por um imével e seu valor de mercado.

Galpoes green building: projetados e construidos com foco na sustentabilidade, eficiéncia energética e
reducdo do impacto ambiental.

o Leasing spread: se refere ao percentual de variagéo do preco do aluguel. Ele se aplica tanto em contratos
negociados quanto em novas locagdes dos mesmos espagos.

¢ Ocupacgao: a taxa de ocupacao indica a proporgao de unidades ou espacgos que estao atualmente alugados
ou em uso em relacdo ao total disponivel. E um indicador importante de demanda no mercado imobiliario.

e Preco pedido: o valor inicial solicitado pelo vendedor ou locador de um imovel. Pode ser negociado durante
0 processo de venda ou locagéo.

o Retrofit: realizagdo de obras em um imovel antigo, modernizando suas instalagbes, design e funcionalidade
para aumentar seu valor de mercado e atratividade para novos inquilinos ou compradores.

e Sale and Leaseback: operagao na qual uma empresa vende um imével proprio e o aluga de volta, obtendo
capital de giro.

e Taxa de vacancia: percentual de area disponivel para locagcao em relagao ao total de area existente em
um determinado mercado ou edificio.



Analise Setorial Galpoes 3T26

btgpactual Outubro de 2026

Disclaimers

Este relatorio foi elaborado pelo Banco BTG Pactual S.A. Os numeros contidos nos graficos de desempenho referem-se ao passado; desempenho passado nédo ¢ um indicador
confiavel de resultados futuros.

Certificado do Analista

Cada analista de pesquisa responsavel pelo contetido deste relatério de pesquisa de investimento, no todo ou em parte, certifica que:

(i) Nos termos do Artigo 21°, da Resolugdo CVM n° 20, de 25 de fevereiro de 2021, todas as opinides expressas refletem com precisdo suas opinides pessoais sobre esses
valores mobiliarios ou emissores, e tais recomendacdes foram elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo ao Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas,
conforme o caso;

(i) nenhuma parte de sua remuneragao foi, € ou sera, direta ou indiretamente, relacionada a quaisquer recomendagdes ou opinides especificas contidas aqui ou vinculados
ao preco de qualquer um dos valores mobiliarios aqui discutidos.

Parte da remuneragéo do analista provém dos lucros do Banco BTG Pactual S.A. como um todo e/ou de suas afiliadas e, consequentemente, das receitas decorrentes de
transagdes detidas pelo Banco BTG Pactual S.A. e/ou suas afiliadas. Quando aplicavel, o analista responsavel por este relatério, certificado de acordo com a regulamentagéo
brasileira, sera identificado em negrito na primeira pagina deste relatério e sera o primeiro nome na lista de assinaturas.

Disclaimer Global

Este relatorio foi preparado pelo Banco BTG Pactual S.A. (‘BTG Pactual S.A.”) para distribuigdo apenas sob as circunstancias permitidas pela lei aplicavel. Este relatério ndo
é direcionado a vocé se o BTG Pactual estiver proibido ou restrito por qualquer legislagao ou regulamentagao em qualquer jurisdigdo de disponibiliza-lo a vocé. Antes de |é-lo,
vocé deve se certificar de que o BTG Pactual tem permissé@o para fornecer material de pesquisa sobre investimentos a vocé de acordo com a legislagéo e os regulamentos
relevantes. Nada neste relatério constitui uma representagdo de que qualquer estratégia de investimento ou recomendacéo aqui contida é adequada ou apropriada as
circunstancias individuais de um destinatario ou, de outra forma, constitui uma recomendac&o pessoal. E publicado apenas para fins informativos, nao constitui um andncio e
ndo deve ser interpretado como uma solicitagdo, oferta, convite ou incentivo para comprar ou vender quaisquer valores mobiliarios ou instrumentos financeiros relacionados
em qualquer jurisdicéo.

Os pregos neste relatério sdo considerados confiaveis na data em que este relatério foi emitido e séo derivados de um ou mais dos seguintes:

(i) fontes conforme expressamente especificadas ao lado dos dados relevantes;

(ii) o preco cotado no principal mercado regulamentado para o valor mobilidrio em questéo;

(iii) outras fontes publicas consideradas confiaveis;

(iv) dados proprietarios do BTG Pactual ou dados disponiveis ao BTG Pactual.

Todas as outras informagdes aqui contidas sdo consideradas confidveis na data em que este relatério foi emitido e foram obtidas de fontes publicas consideradas confiaveis.
Nenhuma representagao ou garantia, expressa ou implicita, € fornecida em relagéo a precisao, integridade ou confiabilidade das informag&es aqui contidas, exceto com relacao
as informagdes relativas ao Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e afiliadas, nem pretende ser uma declaragdo completa ou resumo dos valores mobiliarios, mercados
ou desenvolvimentos referidos no relatério.

Em todos os casos, os investidores devem conduzir sua prépria investigagao e analise de tais informagdes antes de tomar ou deixar de tomar qualquer agéo em relagdo aos
valores mobiliarios ou mercados analisados neste relatério. O BTG Pactual ndo assume que os investidores obterdo lucros, nem compartilhara com os investidores quaisquer
lucros de investimentos nem aceitara qualquer responsabilidade por quaisquer perdas de investimentos. Os investimentos envolvem riscos e os investidores devem exercer
prudéncia ao tomar suas decisdes de investimento. O BTG Pactual néo aceita obrigagdes fiduciarias para com os destinatarios deste relatorio e, ao comunica-lo, ndo esta
agindo na qualidade de fiduciario. O relatério ndo deve ser considerado pelos destinatarios como um substituto para o exercicio de seu préprio julgamento. As opinides,
estimativas e projecdes aqui expressas constituem o julgamento atual do analista responsavel pelo contetdo deste relatério na data em que o relatério foi emitido e, portanto,
estéo sujeitas a alteracdes sem aviso prévio e podem divergir ou ser contrarias as opinides expressas por outras areas de negdcios ou grupos do BTG Pactual em decorréncia
da utilizagédo de diferentes premissas e critérios. Como as opinides pessoais dos analistas podem diferir umas das outras, o Banco BTG Pactual S.A., suas subsidiarias e
afiliadas podem ter emitido ou emitir relatérios inconsistentes e/ou chegar a conclusdes diferentes das informagbes aqui apresentadas. Quaisquer opinides, estimativas e
projegdes ndo devem ser interpretadas como uma representagdo de que os assuntos ali referidos ocorrerédo.

Os precos e a disponibilidade dos instrumentos financeiros sdo apenas indicativos e estéo sujeitos a alteracdes sem aviso prévio. A pesquisa iniciara, atualizara e encerrara
a cobertura exclusivamente a critério da Geréncia de Pesquisa do Banco de Investimentos do BTG Pactual. A andlise contida neste documento é baseada em numerosas
suposigcdes. Suposicdes diferentes podem resultar em resultados substancialmente diferentes. O(s) analista(s) responsavel(is) pela elaboragéo deste relatério pode(m) interagir
com o pessoal da mesa de operagdes, pessoal de vendas e outros publicos com a finalidade de coletar, sintetizar e interpretar informacdes de mercado. O BTG Pactual ndo
tem obrigagéo de atualizar ou manter atualizadas as informagdes aqui contidas, exceto quando encerrar a cobertura das empresas abordadas no relatério. O BTG Pactual
conta com barreiras de informagéo para controlar o fluxo de informagdes contidas em uma ou mais areas dentro do BTG Pactual, para outras areas, unidades, grupos ou
afiliadas do BTG Pactual.

A remuneracdo do analista que preparou este relatério € determinada pela geréncia de pesquisa e pela alta administragéo (ndo incluindo banco de investimento). A
remuneracdo dos analistas ndo se baseia nas receitas de banco de investimento, no entanto, a remuneragao pode estar relacionada as receitas do BTG Pactual Investment
Bank como um todo, do qual fazem parte os bancos de investimento, vendas e negociacéo.

Os valores mobiliarios aqui descritos podem ndo ser elegiveis para venda em todas as jurisdigdes ou para determinadas categorias de investidores. Opgdes, produtos
derivativos e futuros ndo séo adequados para todos os investidores, e a negociacao desses instrumentos é considerada arriscada. Titulos garantidos por hipotecas e ativos
podem envolver um alto grau de risco e podem ser altamente volateis em resposta a flutuagées nas taxas de juros e outras condigdes de mercado. O desempenho passado
nao é necessariamente indicativo de resultados futuros. Se um instrumento financeiro for denominado em uma moeda diferente da moeda de um investidor, uma alteracdo
nas taxas de cambio pode afetar adversamente o valor ou preco ou a receita derivada de qualquer titulo ou instrumento relacionado mencionado neste relatério, e o leitor
deste relatério assume qualquer risco cambial.

Este relatério ndo leva em consideragéo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades particulares de qualquer investidor em particular. Os investidores
devem obter aconselhamento financeiro independente com base em suas préprias circunstancias particulares antes de tomar uma decis@o de investimento com base nas
informagdes aqui contidas. Para aconselhamento sobre investimentos, execugdo de negdcios ou outras questdes, os clientes devem entrar em contato com seu representante
de vendas local. Nem o BTG Pactual nem qualquer de suas afiliadas, nem qualquer um de seus respectivos diretores, funcionarios ou agentes aceitam qualquer
responsabilidade por qualquer perda ou dano decorrente do uso de todo ou parte deste relatério.

Quaisquer pregos declarados neste relatério sdo apenas para fins informativos e ndo representam avaliagdes de titulos individuais ou outros instrumentos. Nao ha
representacdo de que qualquer transacédo possa ou nao ter sido afetada a esses pregos e quaisquer pregos nao refletem necessariamente os livros e registros internos do
BTG Pactual ou avaliagcdes baseadas em modelos tedricos e podem ser baseados em certas suposigdes. Este relatorio ndo pode ser reproduzido ou redistribuido a qualquer
outra pessoa, no todo ou em parte, para qualquer finalidade, sem o consentimento prévio por escrito do BTG Pactual e o BTG Pactual ndo aceita qualquer responsabilidade
pelas agdes de terceiros a esse respeito. Informagdes adicionais relacionadas aos instrumentos financeiros discutidos neste relatério estao disponiveis mediante solicitagao.
O BTG Pactual e suas afiliadas mantém acordos para administrar conflitos de interesse que possam surgir entre eles e seus respectivos clientes e entre seus diferentes
clientes. O BTG Pactual e suas afiliadas estéo envolvidos em uma gama completa de servigos financeiros e relacionados, incluindo servigos bancarios, bancos de investimento
e prestagédo de servigos de investimento. Dessa forma, qualquer membro do BTG Pactual ou de suas afiliadas pode ter interesse relevante ou conflito de interesses em
quaisquer servigos prestados a clientes pelo BTG Pactual ou por tal afiliada. As areas de negdcios dentro do BTG Pactual e entre suas afiliadas operam independentemente
umas das outras e restringem o acesso do(s) individuo(s) especifico(s) responsavel(is) por lidar com os assuntos do cliente a determinadas areas de informacdes quando isso
& necessario para administrar conflitos de interesse ou interesses materiais.

Para obter um conjunto completo de disclosures associadas as empresas discutidas neste relatério, incluindo informacdes sobre valuation e riscos, acesse:
www.btgpactual.com/research/Disclaimers/Overview.aspx
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