MOODY’S
LOCAL

RELATORIO DE CREDITO

28 de julho de 2026

RATING PUBLICO
Novo Emissor

RATINGS ATUAIS (*)

Rating Perspectiva

ALLOS S.A.

Rating de Emissor AAA.br Estével

(*) Esta publicagéo ndo anuncia uma Ag3o de Rating e,
portanto, ndo deve ser considerada um Relatério de
Classificagéo de Risco de Crédito, nos termos do disposto
no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br para
visualizar os Comunicados relativos as Agdes de Rating
referenciadas nesta publicag3o.

CONTATOS

Alain Nicolau

Associate Director Credit Analyst ML
alain.nicolau@moodys.com

Thais Cordeiro

Associate Credit Analyst ML
thais.cordeiro@moodys.com

Patricia Maniero
Director Credit Analyst ML
patricia.maniero@moodys.com

SERVIGO AO CLIENTE

Brasil
+55.11.3043.7300

28 julho de 2026

Brasil

ALLOS S.A.

UDM

2023 2024 2025 mar/26

2026E 2027E

Indicadores [

Divida Bruta / EBITDA 3,0x 3,1x 2,6x 2,4x
EBITDA/Despesa Financeira 2,7x 3,0x 2,9x 3,0x
Divida Bruta / Ativos Brutos 20% 23% 19% 19%
R$ (bilhes) !

Ativos Brutos 31,9 31,2 32,2 31,4 32,0-33,0 32,0-33,0
EBITDA 2,1 2,3 2,4 2,5 2,0-25 2,0-25

Nota: [1] Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para
as demonstragdes financeiras para empresas nao-financeiras. Fonte: ALLOS S.A. e Moody’s Local Brasil.

2,0x-2,6x 2,0x —2,5x
2,5x-3,0x 2,5x - 3,0x
15% -20% 15% —20%

RESUMO

O perfil de crédito da ALLOS S.A. (“ALLOS” ou “Companhia”) reflete sua posigéo
competitiva como a maior operadora de shopping centers do Brasil em Area Bruta
Locavel (“ABL”), com extenso histérico de atuagdo, ampla abrangéncia geografica no
territdrio nacional, base de locatarios pulverizada e uma das mais baixas taxas de
vacancia do mercado. Adicionalmente, a Companhia mantém uma politica financeira
conservadora, com robusta geragado de caixa, alavancagem em niveis adequados, baixo
Loan to Value (LTV; divida bruta / valor dos ativos) e um sélido perfil de liquidez —
sustentado por um cronograma de amortizagao longo e equilibrado, elevada posigéo de
caixa e liquidez adicional proveniente da capacidade de alienar ativos desonerados.

Por outro lado, a métrica de cobertura de fluxo de caixa retido (RCF; FFO apds
pagamento de dividendos) por divida bruta se mantém pressionada ao longo dos anos
pelos robustos pagamentos de dividendos. No entanto, entendemos que a forte e
recorrente geragao de caixa e o perfil de liquidez permitem esses pagamentos sem
pressao no perfil de crédito.

A ALLOS é uma das principais empresas do setor de shopping centers. A Companhia
atua como proprietaria e administradora de imdveis localizados em 16 estados. Com
uma trajetdria de mais de duas décadas, em margo de 2026, a ALLOS consolidava um
portfélio de 49 shopping centers, sendo 43 de propriedade direta e 6 gerenciados em
nome de terceiros, totalizando um valor de R$ 31,4 bilhdes e 1,3 milhdo m2 de ABL
prépria. Apdés o 1726, a Companhia anunciou diversos acordos de movimentagdes de
portfélio, seguindo com a estratégia corporativa de otimizagao de ativos, com potencial
reducgdo de 3% a 6% no total de ativos.

A administragédo da ALLOS procura manter alavancagem bruta ajustada (divida bruta /
EBITDA) controlada, por meio do pagamento da divida com recursos oriundos da venda
de ativos nao core. Em margo de 2026, a ALLOS terminou com uma alavancagem bruta
ajustada de 2,4x. De maneira anéloga, a cobertura de encargos fixos (EBITDA / despesa
financeira) também tem permanecido alta e estavel, tendo atingido 3,0x no mesmo
periodo. Prospectivamente, projetamos que sua alavancagem bruta ajustada permaneca
em torno de 2,5x, ao passo que a cobertura de encargos fixos devera se manter entre
2,6x e 3,0x.

Adicionalmente, a ALLOS tem demonstrado uma gestéo de liquidez robusta, reforcada
por um LTV baixo de 19% em margo de 2026 e um caixa suficiente para cobrir um pouco
mais de quatro anos de vencimentos. No mesmo periodo, sua posigado de caixa de curto
prazo era de R$ 2,1 bilhdes, frente a uma divida bruta de curto prazo ajustada de R$ 289
milhoes.
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Pontos fortes de crédito
— Elevada escala.

— Posicao de lideranga no segmento de shopping centers no Brasil, com extenso histérico de atuagao.
— Excelente diversificagdo geografica, combinada a uma das menores taxas de vacancia do mercado brasileiro.
— Fortes métricas de crédito, com robusta geragao de fluxo de caixa.

— Politica financeira conservadora, suportada por sélida posigdo de liquidez e amplo acesso ao mercado de capitais.

Desafios de crédito
— Exposicao a ciclos econdmicos e ao desempenho do setor de varejo em particular, mitigada pela pulverizagao de lojistas.

— Crescimento do e-commerce e mudangas no padrdo de consumo dos frequentadores.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel incorpora nossa expectativa de que a Companhia continuara se beneficiando de seu sélido perfil de negécios,
ao mesmo tempo em que mantera resiliéncia operacional, baixos niveis de alavancagem e gestéo financeira prudente ao longo dos
proximos 12 a 18 meses.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
O rating da ALLOS esta no patamar mais elevado da escala, e, portanto, ndo pode ser elevado.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating podera ser rebaixado caso seja observado (i) perda de posigdo competitiva da ALLOS no setor em que atua, (ii) desempenho
operacional abaixo do esperado, com elevagdo das taxas de vacancia e crescimento real negativo das receitas de aluguel de forma
sustentavel e/ou (iii) piora nas métricas de alavancagem, com alavancagem bruta ajustada (divida bruta/ EBITDA) superior a 5,5x de
maneira sustentavel, e deterioragdo do seu perfil de liquidez.

Perfil

Com sede no Rio de Janeiro, a ALLOS S.A. é uma das principais empresas do setor de shopping centers. A Companhia é listada no
Novo Mercado da B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcdo (AAA.br estéavel) desde 2010, com 78,3% de suas agbes negociadas e tendo como
demais acionistas: Canadian Pension Plan Investment Board (CPPIB; 9% de participac&o), Grupo Alexander Otto (3,4%), Sonae Sierra
(5,1%), Tesouraria (0,8%) e Renato Rique (3,4%), que é sécio fundador da ALLOS e atual presidente do conselho executivo. Em margo
de 2026, a ALLOS consolidava um portfélio de 49 shopping centers, sendo 43 de propriedade direta e 6 gerenciados em nome de
terceiros, com ABL prépria de cerca de 1,3 milhdo de metros quadrados, avaliada a valor de mercado em R$ 31,4 bilhdes.
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Principais consideracdes de crédito

Lideranca em ABL, ampla diversificacdo e gestao ativa sao importantes vantagens competitivas

A ALLOS é a maior operadora de shopping centers do Brasil, tendo respondido por cerca de 21% das vendas do setor em 2025. Ao
final de margo de 2026, detinha 1.262 mil m2 de ABL prépria, avaliados em R$ 31,4 bilhdes, sendo 43 de propriedade direta e 6
gerenciados em nome de terceiros. A diversificagado geografica € superior a dos pares, com ativos em 16 unidades federativas e nas
cinco regides do pais. Ao final do primeiro trimestre de 2026, a distribui¢cdo da ABL era de 26% em Sao Paulo, 21% no Rio de Janeiro,
12% nos outros estados do Sudeste, 14% no Centro-Oeste e 9% em cada uma das regides Norte, Nordeste e Sul, reduzindo a
exposi¢ao a choques regionais e a um unico motor econdmico. A base de locatarios também é pulverizada, dado que nenhum grupo
varejista representa mais de 5% do aluguel consolidado, ao passo que os grandes grupos obtém entre 10% e 20% de suas vendas em
shoppings da ALLOS.

A qualidade do portfélio se traduz em vacancia consistentemente inferior a média do setor — 3,8% em margo de 2026 ante 4,6% do
setor — e recorrentemente a menor do mercado, tendo permanecido abaixo de 5% ao longo dos Ultimos cinco anos. Esse
desempenho é sustentado pelo menor custo de ocupacéo do setor (relagcdo aluguel/vendas), que preserva a rentabilidade do lojista e
permite a Companhia reajustar aluguéis em termos reais de forma consistente. Como resultado, o indice aluguel-mesmas-lojas
(“SSR”) avancou 3,1% no primeiro trimestre de 2026 em relacdo ao mesmo periodo ano passado, superando a variagdo acumulada no
mesmo periodo do indice Geral de Preco — Mercado (“IGP-M”), principal indexador dos contratos de aluguel.

Em termos de métricas de vendas por m2, a ALLOS ocupa posicao intermediaria — R$ 23,3 mil/m2 nos doze meses terminados em
2026, atras de Iguatemi (R$ 36,6 mil/m2) e Multiplan (R$ 30,5 mil/m?2), mas a frente de SYN (R$ 18,4 mil/m2) e HGBS11 (R$ 18,7
mil/m2) —, coerente com um portfélio de perfil intermediario de renda e com menos concentragao relativa no Sudeste. Nesse
contexto, a métrica de venda-mesmas-lojas (“SSS”) tem ficado alguns pontos abaixo dos melhores operadores e, em média, abaixo
da inflagdo do periodo pelo menor dinamismo econémico em algumas de suas regides e faixas de renda.

A estratégia de gestao ativa reforga o posicionamento competitivo por meio de trés frentes: alienagao de ativos nao estratégicos,
aumento de participagdo em ativos lideres (proprios ou de terceiros) e requalificagdo continua do portfélio — a exemplo do Shopping
Dom Pedro, com melhoria do mix de lojistas e ampliagao de areas de lazer e gastronomia. A administragdo tem sido cautelosa
guanto a novos ciclos de expansao, dado o atual patamar de juros, priorizando projetos multiuso em areas adjacentes aos shoppings
(escritérios, residéncias, saude e hotelaria, como no Parque Shopping Maceid), executados com parceiros incorporadores sem
alocagao relevante de capital proprio.

FIGURA 1 FIGURA 2
Portfélio intermediario em termos de vendas por m2, com a ... SSS resiliente considerando sua exposicao regional e de
menor vacancia do mercado tem demonstrado ... renda
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Fonte: ALLOS, Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A. (“Iguatemi”), Fonte: ALLOS, Iguatemi, SYN, Multiplan, HGBS11, Instituto Brasileiro de
SYN Prop Tech S.A. (“SYN”), Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A. Geografia e Estatistica (“IBGE”) e Moody’s Local Brasil.

(“Multiplan”), Hedge Brasil Shopping Fll de Responsabilidade Ltda.

(“HGBS11”) e Moody’s Local Brasil.

Segmento de shoppings mostra demanda resiliente e alta liquidez transacional, apesar da pressao concorrencial do e-
commerce

O setor de shopping centers segue absorvendo a pressdo concorrencial do comércio eletrénico, apresentando um crescimento
modesto. Segundo a Associagéo Brasileira de Shopping Centers (“ABRASCE”), o faturamento setorial cresceu 1,2% em 2025, abaixo
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da projegao inicial de 1,6% e do avango de 1,9% em 2024, com desempenho heterogéneo entre operadores: os lideres seguem
apresentando expansdo de vendas e vacancia baixa, enquanto ativos secundarios vém perdendo tragao.

A performance do setor tem divergido conforme a qualidade dos ativos. A vacancia média manteve-se praticamente estavel (4,6% em
2025 vs. 4,7% em 2024) permitindo reajustes reais de aluguel dos empreendimentos de maior qualidade. A inadimpléncia dos
locatarios, no entanto, subiu de 3,0% para 4,3% no periodo — deterioragao concentrada nos ativos secundarios, o que reforga que o
filtro de qualidade do portfélio e do mix de lojistas segue diferenciando o risco de crédito dentro da industria.

A demanda também se sustenta pela adaptagéo dos ativos as mudancgas no padrdo de consumo. Os clientes hoje privilegiam
empreendimentos que combinam conveniéncia e lazer, com forte oferta de gastronomia e eventos, o que tem levado operadores a
investir em requalificagdo de mix e ampliagao de areas de convivéncia em detrimento de novos ativos. A ABRASCE projeta a
inauguragdo de onze novos empreendimentos em 2026, inclusive em cidades sem centros de compras anteriores, sinalizando que o
pipeline de oferta permanece disciplinado e com foco em mercados subatendidos.

Cabe mencionar que os mercados transacionais de shoppings e propriedades comerciais ganharam liquidez ao longo de 2025 e no
inicio de 2026, com multiplas transagdes envolvendo fundos imobiliarios, operadores e proprietarios de imdveis comerciais. Parte
relevante dessas negociagdes tem sido estruturada com combinagdes de pagamento em caixa e parcelas diferidas, e, em alguns
casos, com aceitagéo de cotas de fundos ou subordinagao de resultados como forma de pagamento — refletindo a busca por
solugdes alternativas em ambiente de juros elevados e por maior transparéncia do mercado quanto a precificagao dos ativos.

FIGURA 3
Pipeline de inauguragdes permaneceu concentrado fora das

capitais nos ultimos trés anos
ABL das inauguragdes de shopping centers por localizagao geografica

FIGURA 4

Aquisicoes, permutas e estruturacoes de Flls
movimentaram o setor de shoppings em 2025 e 2026
Valores das transagdes e cap rates das transagdes anunciadas ou
concluidas em 2025 e 2026 segmentadas por forma de pagamento
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Nota: [1] Integra a Regido Metropolitana (“RM”) da capital do estado
(ex.: Guarulhos e Sao Bernardo do Campo sdo da RM de Szo Paulo). [2]
Representatividade da ABL inaugurada em relagdo a ABL existente.
Fonte: ABRASCE e Moody’s Local Brasil.

Nota: [1] Cota Subordinada. Fonte: ALLOS, Iguatemi, Multiplan,
HGBS11, XP Malls Fundo de Investimento Imobiliario, Vinci Shopping
Centers Fundo De Investimento Imobilidrio e Genial Malls Fundo de
Investimento Imobilidrio.

Bom desempenho operacional como resultado do ajuste de portfélio e alta qualidade dos ativos

A resiliéncia operacional da ALLOS tem levado a resultados crescentes em suas principais métricas. Nos doze meses encerrados em
margo de 2026 (“UDM 1T26”), a receita atingiu R$ 2,9 bilhées, avango de 5% em relagdo ao mesmo periodo do ano passado. Esse
desempenho foi sustentado pelo crescimento de 8% na receita média de locagdo por m2 e 6% nas vendas médias por m?2, que
compensaram a redugéo de 2% na ABL média do periodo (ainda reflexo das alienagdes no &mbito da estratégia de otimizacéo da
base de ativos). A vacancia do portfélio permaneceu praticamente estavel em torno de 3,3% na média UDM 1T26, ou 3,8% no

primeiro trimestre de 2026.

O EBITDA (excluindo venda de ativos) somou R$ 2,1 bilhdes no UDM 1T26, 7% acima do periodo anterior, suportado pela elevada
disciplina de despesas e captura de sinergias. O EBITDA ajustado padrdo Moody’s Local (exclui venda de ativos e inclui receita
financeira ajustada) totalizou R$ 2,5 bilhdes, 3% acima do mesmo periodo do ano anterior. Por fim, o lucro liquido alcangou R$ 934
milhdes no UDM 1T26, ante R$ 963 milhdes no mesmo periodo do ano anterior, influenciado por um montante maior de vendas de

ativos.

Para os préoximos 12 a 18 meses, projetamos a manutenc¢ao da baixa vacancia e reajustes de aluguéis em linha com a inflagéo,

resultando em um EBITDA em torno de R$ 2,5 bilhdes.

28 julho de 2026
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FIGURA 5
Rentabilidade elevada e estavel
Evolugéo do EBITDA ajustado e margem EBITDA ajustada
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Fonte: ALLOS e Moody’s Local Brasil.

Baixa alavancagem e alta cobertura de juros

A administragdo da ALLOS sempre procura manter alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) baixa, ainda que o indicador
tenha aumentado pontualmente na ocasiao da fusdo com a BR Malls em 2023. Desde entédo, a Companhia vendeu ativos néo core e
destinou parcela relevante dos recursos para pagamento de dividas, o que permitiu um rapido equacionamento da alavancagem,
além da entrega de resultados crescentes de forma sequencial. Em margo de 2026, a ALLOS reportou uma alavancagem bruta
ajustada de 2,4x, contra uma média de 2,9x observada entre 2023 e 2025. Em abril de 2026, a Companhia concluiu a 92 Emissdo de
Debéntures, no montante de R$ 1,0 bilhdo. Embora a operagéo resulte em aumento do endividamento bruto, esperamos pouca
alteragéo na alavancagem liquida e que a ALLOS continue conduzindo a gestédo de seus passivos de forma prudente.

De maneira anéloga, a cobertura de encargos fixos (EBITDA / despesa financeira) também tem permanecido alta e estavel, sendo
3,0x no mesmo periodo, frente a uma média de 2,8x entre 2023 e 2025. Adicionalmente, o perfil financeiro é reforgado por um LTV
baixo, de 19%, igual ao indice em 2025 contra 23% em 2024 e 20% em 2023.

Destacamos que a Companhia tem distribuido dividendos relevantes de forma recorrente, tendo anunciado para 2026 o montante de
R$ 1,75 bilhdo, que deve levar a um aumento na alavancagem liquida. Entendemos que a robusta e recorrente geragéo de caixa e a
liquidez confortavel sustentam sua politica de dividendos, mesmo trazendo uma pressao para as métricas de fluxo de caixa retido.
No médio prazo, estimamos que a alavancagem bruta ajustada da ALLOS ficara ao redor de 2,5x, com cobertura de encargos fixos
entre 2,5x e 3,0x e LTV em torno de 20%.

FIGURA 6
Desalavancagem promovida pela gestao ativa de portfélio
Evolugédo de divida bruta ajustada, divida liquida ajustada e alavancagem bruta ajustada

mmmmmm Divida bruta ajust [esq.] === Divida liquida [es(].] e Divida bruta / EBITDA [dir.]

8,000 3.5x
3.0 3.1x
7,000 3.0x
6,000
2 - - e - - - ---- 2.5x
2 5,000
E 2.0x
€ 4,000
7,252 1.5x
3,000
1.0x
2,000
1,000 0.5x
0.0x
2023 2024 2025 UDM mar26 2026E 2027E
Fonte: ALLOS e Moody’s Local Brasil.

28 julho de 2026 ALLOS S.A.



MOODY’S
LOCAL Brasil

Politica financeira conservadora, aliada a robusta gestao de liquidez

A ALLOS possui uma politica financeira estdvel e conservadora, o que inclui a manutengdo de uma liquidez confortavel mesmo em
meio a sua elevada distribuigéo de dividendos. Em margo de 2026, sua posigéo de caixa de curto prazo era de R$ 2,1 bilhdes
(excluindo cotas de Fundos de Investimento Imobiliario), frente a uma divida bruta de curto prazo ajustada de R$ 289 milh&es. O
caixa total é suficiente para cobrir um pouco mais de quatro anos de vencimentos.

No mesmo periodo, a divida bruta ajustada totalizava R$ 6,0 bilhdes, incluindo divida financeira (sendo R$ 5,8 bilhdes, 96%),
arrendamentos (R$ 214 milhdes, 3,56%) e obrigacdes por aquisicdo (R$ 18 milhdes, 0,3%). Cerca de 15% das dividas contam com
garantia real (possuem ativos alienados), logo, o elevado percentual de ativos desonerados representa flexibilidade importante para o
perfil de crédito da Companhia.

Algumas das dividas da Companhia preveem cldusulas restritivas financeiras que exigem a manutencao do indice financeiro
estipulado no item (i) abaixo, caso n&o seja atendido o item (i), entdo de pelo menos um dos indices financeiros (ii) ou (iii):

i Divida Liquida por EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial igual ou inferior a 3,5 vezes;

ii. Relagéo entre o indice obtido pela divisdo do caixa e equivalentes de caixa somado as aplicagdes financeiras de curto prazo
e ao EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4° trimestre de cada ano, devidamente anualizado, por
empréstimos, financiamentos e instrumentos de dividas constantes do passivo circulante gerencial, igual ou superior a 1,3
vezes;

iii. O indice obtido pela divisdo do EBITDA Ajustado Consolidado Gerencial apurado no 4° trimestre de cada ano, devidamente
anualizado, por pagamentos de juros decorrentes de empréstimos, cédulas de crédito imobilidrio e debéntures, constantes
do fluxo de caixa gerencial, deduzidos da receita financeira gerencial, igual ou superior a 1,5 vezes.

Destacamos também que o perfil de crédito incorpora as seguintes consideragdes: (i) a postura proativa na alienagdo de ativos como
instrumento de alocagao de capital; (ii) utilizagdo de divida para adquirir e incorporar ativos, preservando ampla liquidez; e (iii) a
expectativa de uma alocacao de capital prudente, incluindo distribuigdo de dividendos, com manutengao de uma posicao de liquidez
confortavel.

FIGURA 7 FIGURA 8
Empresa tem caixa suficiente para quase quatro anos de Manutencao de nivel de caixa confortavel frente a divida
vencimentos bruta de curto prazo
Cronograma de vencimentos no 1T26 Evolugdo da posicdo de caixa e divida de curto prazo ajustada
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Fonte: ALLOS e Moody’s Local Brasil. Fonte: ALLOS e Moody’s Local Brasil.

Consideragoes Ambientais, Sociais e de Governanca

A exposigdo de empresas de investimento imobilidrio a riscos ambientais é considerada baixa, pois elas tendem a possuir carteiras
diversificadas de ativos e investem continuamente para mitigar riscos de eventos adversos. As aprovagdes de construcao estdo
sujeitas a regulagdes restritas e a diligéncia ambiental do local dos ativos normalmente é necessaria. Certificagbes ‘verdes’ (LEED
por exemplo) tém recebido mais atengdo e demanda dependendo do segmento e regido. Adicionalmente, enxergamos que
companhias com uma maior concentragdo geografica, principalmente em regides propensas a eventos climaticos extremos, como
inundagdes e danos fisicos, podem sofrer impactos negativos em seus resultados.

Consideramos baixos os riscos sociais para o setor. As mudangas demograficas continuardo influenciando as caracteristicas da
demanda - por exemplo, no que se refere a espago, regido e preferéncias entre compra ou aluguel —, assim como o tipo de uso das
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propriedades. Além disso, as licengas para construir seguem leis de zoneamento locais que sao revistas apds longos ciclos. A ALLOS
também esté exposta a riscos de reputagéo, que podem surgir, por exemplo, de um baixo nivel de satisfagao dos clientes, podendo
afetar a demanda futura.

A ALLOS é uma companhia aberta com ac¢des listadas no Novo Mercado, Segmento Especial de Governanga Corporativa B3, com o
nivel mais elevado de padrdes de governanga corporativa no mercado de agdes brasileiro, com 78,3% de suas a¢Ges negociadas,
tendo como demais acionistas o Canadian Pension Plan Investment Board (“CPPIB”) com 9,0% de participagdo, Grupo Alexander
Otto (3,4%), Sonae Sierra (5,1%), Tesouraria (0,8%) e Renato Rique (3,4%), que é sécio fundador da ALLOS e atual presidente do
conselho. O Conselho de Administragdo da Companhia é composto por nove membros — dos quais sao trés independentes —, eleitos
e destituiveis pela Assembleia Geral, com mandato unificado de um ano, sendo permitida a reelei¢do. A Ultima eleicdo ocorreu em
abril de 2025.

FIGURA 9
78,3% do capital da ALLOS esta em circulaciao
Composigao acionaria — junho/2026

Grupo

Renato Rique Alexandre Free-Float Tesouraria
Otto

Sonae Sierra
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Fonte: ALLOS e Moody’s Local Brasil.
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Informacao complementar
Reconciliacao das métricas financeiras entre reportado e ajustado pela Moody’s Local Brasil

2024 2025 UDM 1T25 UDM 1T26
Divida Bruta / EBITDA 3.1 2,5 2,8 24
Divida Bruta inclui arrendamentos e aquisigées a pagar
EBITDA inclui Receita Financeira do rendimento do caixa e exclui vendas de ativos

Divida Bruta Ajustada (ML) 7.252 6.118 6.721 6.048
Divida Financeira 6.645 5.879 6.123 5.816
Arrendamento 179 220 180 214
Aquisigdes a pagar 427 18 418 18

EBIT reportado (CVM) 1.453 1.5639 1.621 1.508
Depreciagéo 619 635 612 634

EBITDA reportado 2.072 2174 2.234 2142
Rendimento financeiro 396 409 440 383
Venda de ativos -122 -149 -247 -15

EBITDA Ajustado (ML) 2.346 2434 2.427 2511

Cobertura encargos fixos 3,0 2,9 2,7 3,0

Calculado usando o EBITDA ajustado pela Moody's
Despesa financeira considera juros de empréstimos e taxas bancérias

Despesa financeira =777 -853 -898 -823
Divida Bruta / Ativos Brutos (LTV) 23% 19% 22% 19%
Calculo de loan-to-value onde ativos brutos equivalem ao valor justo das propriedades (divulgado pelas

companhias)

Ativos Brutos 31.210 32.209 30.915 31.445

Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informacdes a respeito
das defini¢des dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (22/Jul/2025), disponivel na
segdo de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatdrio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdao ou recomendacao de compra, venda, ou negociacao
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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