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Resumo da Edison

The London Tunnels (TLT) representa uma
oportunidade singular no setor de lazer, com foco

e . RELATORIO DA EDISON
na requalificacdo dos Kingsway Exchange Tunnels
para se tornar uma atragao cultural e patrimonial FONTE POR ACAO
de grande porte no centro de Londres. A raridade
do ativo — tanto pelo valor histérico quanto pela ; Aies Gl GuEENE?
|a fisica — iald Edison lnveStment Sl Cenario central, maturidade no AF32, multiplo
escala fisica sustenta seu potencial de R h (23 desconto por risco de $515 - $5.71 F
. X R . esearch (23 jun e (eEndEmEm® 1o = - EV/EBITDA de pares de 8,3x trazido a valor
atratividade. Como o projeto ainda esta em fase 2026) 5 @ ] EResETe
de obras e, no momento, a previsdo é entrar em ou demanda
operagao em 2028, pode levar alguns anos ate Edison Investment - _
atingir plena maturidade. Nosso modelo “central’, Receatah - cEntiie AR NERVe Eo $6.56 - $7.24 Cenario centrala 10,0x EV/EBITDA (zna metade
i 5 A A multiplo de pares . a do precedente da Merlin de 11,7x)
que considera que a atracao alcance trés milhdes de 10,0x

de visitantes por ano até o FY32, indica um valor
atual de U$515-5.71 por acéo a US$1.32/€, com base
em multiplos de empresas comparaveis e antes

de qualquer desconto que possa ser adequado RELATORIO BIZVAL
diante da combinagao de riscos de execucao,
financiamento e demanda. METODO PATRIMONIO POR AGAO NOTAS/BASE
L . WACC 12.00%; atraso de 6m (Q3 2028);
DCF, cenario pessimista £270m £208m £294 10% abaixo do esperado em visitantes;
£62m de divida liquida
H H DCF, cenéario-base WACC 11,83%; abertura no 12 semestre de 2028;
Resumo Executivo da bizval (principal) £305m  £242m 343 e atuns
A avaliagao principal da bizval para a The London . s . i
Gao P P P DCF, cendrio otimista £483m £421m £5.95 WACC 10,00%; +10% de visitantes; receita

Tunnels Incorporated (TLT Holdings) se baseia em de varejo incluida

um modelo de fluxo de caixa descontado (DCF),

com WACC de 11.83% e taxa de crescimento CCA, 7,6x 2032 Mediana de pares listados: 7,62x (FUN, PRKS,
terminal de 2%. Sob as premissas do cenario-base, EBITDA £535m £473m £6.69 CDA); EBITDA 2032: £70.4m

o DCF aponta um valor da empresa de £305m e

valor do patrimoénio liquido de £242m, equivalente CTA, 8,8x 2032 DealStats e transaces selecionadas de lazer/
a £3.43 por agdo, em comparagao ao prego de EBITDA £620m £558m £7.89 atragées; comparabilidade direta limitada.

referéncia atualmente negociado de £2.23 por
agado. Essa comparacdo € apresentada apenas para
contextualizacdo, dada a natureza de
matched-bargain e a liquidez limitada do preco de
referéncia. Em uma sensibilidade de +50bps no
WACC, a faixa por acao fica entre £310-£3.78.

Preco atual negociado

(referéncia) - = £2.23 Negociacéo casada; junho de 2026
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