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 COMUNICADO DE AÇÃO DE RATING 

AÇÃO DE RATING

São Paulo, 16 de dezembro de 2024 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. (“Moody’s Local 

Brasil”) afirmou hoje os ratings da BR Malls Participações S.A. (“BR Malls”) e de 
sua emissão de debênture sem garantia real em AAA.br. A perspectiva é estável. 

A(s) ação(ções) de rating está(ão) identificada(s) a seguir: 

Fundamentos do(s) rating(s) 

A afirmação dos ratings da BR Malls considera o perfil creditício da ALLOS S.A. 

(“ALLOS”, “Companhia” ou “Empresa”), dado que a BR Malls é sua subsidiária 
integral e os resultados de BR Malls se encontram consolidados nos seus 

resultados. O perfil de crédito da ALLOS reflete sua posição como a maior 

operadora de shoppings centers do Brasil em termos de Área Bruta Locável (ABL), 
além de seu diversificado portfólio de ativos e abrangência geográfica no 

território nacional. 

Com um modelo de negócio estável, os ativos da ALLOS apresentam a menor 
vacância do setor e vendas crescentes. A Empresa tem forte geração de fluxo de 

caixa operacional e liquidez robusta. Adicionalmente, a visão de crédito reflete 
sua gestão prudente dos passivos financeiros além de um histórico longo de 

operação no setor e reciclagem de capital. 

Em maio de 2024, a Companhia anunciou um plano de desinvestimentos que 
poderia totalizar até R$ 1,0 bilhão em venda de ativos. Esse movimento visa 

concentrar o portfólio em shoppings líderes e capazes de entregar crescimento 
sustentável a longo prazo. Em linha com este programa, em novembro, a 

Companhia anunciou duas transações totalizando R$ 579 milhões, sendo R$ 407 

milhões recebidos no momento de conclusão da venda e R$ 172 milhões para 
serem recebidos posteriormente, corrigidos pelo Certificado de Depósito 
Interbancário (CDI) e pelo Índice de Preços ao Consumidor Amplo (IPCA) a 

depender do contrato de transação. O portfólio da Empresa após essa 
movimentação sofrerá uma redução de cerca de 31 mil m² (-2%) totalizando 1.260 

mil m² de ABL com um valor de cerca de R$ 31 bilhões.  
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Prospectivamente, dado o atual cenário de maiores dificuldades de captação de fundos de investimento imobiliários 

(FII), juros mais altos por mais tempo e a robusta liquidez da Companhia, esperamos uma redução no ritmo de vendas 

de participações. Nessa conjuntura, acreditamos que o foco da Companhia será revitalizar e expandir seus ativos, 
amortizar suas dívidas e distribuir recursos para acionistas via dividendos mensais, segunda a nova prática anunciada 

em outubro de 2024, e a execução do programa de recompra de ações em aberto. 

O portfólio da ALLOS permanece o maior do setor mesmo com as vendas recentes, mantendo sua escala de operação, 

além de ter uma ampla distribuição geográfica e perfis de renda variados. A redução da base de ativos prejudica a 
comparação com períodos anteriores, mas métrica como vendas-mesmas-lojas (SSS) e venda por m² mostram bons 

resultados sequenciais e acima da inflação. O portfólio da ALLOS mantém a menor vacância do setor, em cerca de 4%, 

e custos de ocupação também baixos, atestando a qualidade dos ativos e a boa gestão da Companhia. Do ponto de 
vista setorial, os shoppings continuam mostrando bons resultados de vendas, com frequência ficando acima do IPCA e 

de métricas de vendas do varejo. 

Em termos de alavancagem, no terceiro trimestre de 2024 as métricas da ALLOS mostram uma deterioração transitória, 

dado que a empresa captou novas dívidas, mas ainda não realizou os pré-pagamentos anunciados e efetivados em 

outubro e novembro. Deste modo, os indicadores devem apresentar melhora no fechamento do ano fiscal. A métrica de 

alavancagem bruta ajustada (dívida bruta / EBITDA), de acordo com os ajustes padrão Moody’s Local Brasil (que 
incluem receita financeira no EBITDA), terminou o terceiro trimestre em 4,2x, comparado com 3,0x em 2023. Já o loan-

to-value (ativos brutos sobre dívida bruta) ficou em 30% contra 20% em 2023. O perfil de liquidez da ALLOS permanece 
muito robusto, com caixa suficiente para múltiplos anos de vencimento e com flexibilidade já que cerca de 85% dos 

ativos estão desonerados.  

Para os próximos 12-18 meses, projetamos a manutenção da baixa vacância e aluguéis reajustados pela inflação, dado a 
retomada do Índice Geral de Preços-Mercado (IGP-M) que corrige a maior parte dos contratos. Em termos de liquidez, 

assumimos manutenção das políticas de distribuição de recursos e amortização das dívidas segundo cronograma. 

O rating da emissão de debêntures da BR Malls está em linha com o seu Rating de Emissor. 

A perspectiva estável leva em consideração a expectativa da Moody’s Local Brasil da manutenção de métricas de 

crédito e política financeira prudente nos próximos 12 a 18 meses. 

Com sede no Rio de Janeiro, a ALLOS S.A. é uma das principais empresas do setor de shopping centers. A Companhia 

atua como proprietária e administradora de imóveis, os quais estão localizados em 16 estados. Com uma trajetória de 

mais de duas décadas, em setembro de 2024, a ALLOS consolidava um portfólio de 57 shopping centers, sendo 46 de 
propriedade direta e 11 gerenciados em nome de terceiros, totalizando um valor de R$ 30,9 bilhões e 1.291,5 mil m² de 

ABL própria. A Companhia é listada no Novo Mercado da B3 S.A. Brasil, Bolsa, Balcão (“B3”, AAA.br estável) desde 

2010, com 70% de suas ações negociadas, tendo como demais acionistas o Canadian Pension Plan Investment Board 
(CPPIB), com 12,9% de participação, Alexander Otto (6,3%), Sonae Sierra (5,0%) e Renato Rique, que é sócio fundador 

da ALLOS e atual presidente do conselho executivo, com 3,3%.  

Fatores que poderiam levar a uma elevação ou a um rebaixamento do(s) rating(s) 

O rating da BR Malls está no patamar mais elevado da escala, e portanto, não pode ser elevado. 

O rating poderá ser rebaixado caso seja observado (i) perda de posição competitiva da ALLOS no setor atuante, (ii) 
desempenho operacional abaixo do esperado, com elevação das taxas de vacância e crescimento real negativo das 

receitas de aluguel de forma sustentável e/ou (iii) piora nas métricas de alavancagem, com alavancagem bruta ajustada 

(dívida bruta/ EBITDA) superior a 5,5x de maneira sustentável, e deterioração do seu perfil de liquidez. 

Metodologia 

A metodologia utilizada nessas classificações foi a: 

Metodologia de Rating para Empresas Não-Financeiras - (30/jul/2024)
 .  

Visite a seção de metodologias em www.moodyslocal.com/country/br para consultá-la. 

http://www.moodyslocal.com/country/br
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Outras divulgações regulatórias 

 

Classificação solicitada
 

 

O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de Crédito, nos termos do 
disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco 

Ltda. (“Moodys Local Brasil”). 

O presente Comunicado de Ação de Rating não deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgação ou 
recomendação de compra, venda, manutenção ou negociação dos instrumentos objeto deste(s) rating(s). 

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela Moody’s Local Brasil é o próprio 

emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informações incluem demonstrações financeiras 

periódicas, projeções financeiras, relatórios de análise da administração e similares, prospectos de emissão, e 

documentos e contratos comerciais, societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações particulares, para 
complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar 
informações de domínio público, incluindo informações publicadas por reguladores, associações setoriais, institutos de 

pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações 
Públicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.  

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na atribuição de ratings 

sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiáveis, incluindo 
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil não realiza serviços de auditoria, e não pode 

realizar, em todos os casos, verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinião, (i) as informações 
disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de 

crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) 
quando seja improvável que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s Local Brasil no futuro próximo. 

 

 

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a 

sua publicação ou distribuição, e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação.  

Acesse o Formulário de Referência da Moody’s Local Brasil, disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstâncias que, no entender da 

Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepção de conflito de interesses 
(item 9 do Formulário de Referência). 

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s) classificada(s), no período de 

12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços 
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 

www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações.  

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuíram ou possuem ratings atribuídos e/ou monitorados 
por outras agências de rating consideradas partes relacionadas à Moody’s Local Brasil no período de 12 meses que 

antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Serviços Prestados às Entidades com Rating Atribuído por Partes 
Relacionadas à Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações em relação a eventuais serviços 

prestados à(s) entidade(s) classificada(s).  

As datas de atribuição do(s) rating(s) inicial(is) e da última Ação de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo: 

http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
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BR Malls Participações S.A. 

 Data de Atribuição do Rating 
Inicial 

Data da Última Ação de Rating 

Rating de Emissor 29/06/2023 29/06/2023 

5ª Emissão de Debêntures – 1ª Série 29/06/2021 29/06/2023 

   

Os ratings da Moody's Local Brasil são monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil são 

revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses, e atualizados quando necessário. 

Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure  para saber se a(s) entidade(s) 

classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's 
Local Brasil no exercício anterior. 

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponível em 

www.moodyslocal.com/country/br, para mais informações sobre o significado de cada categoria de rating e a definição 

de default e de recuperação, dentre outras.  

As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis ao(s) rating(s) e, quando 

houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s) rating(s). 

Para consultar divulgações regulatórias adicionais, acesse a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-
disclosures. 

http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure
http://www.moodyslocal.com/country/br
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
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perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informaçã o aqui incluída ou pelo uso, ou 
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Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicável). Este documento deve ser fo rnecido apenas a 

distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana  de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Austrália, o usuário declara e garante à 

MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que não irá, nem a entidade que representa irá, diret a ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteúdo a clientes de varejo, 

de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody ’s é uma opinião em relação à idoneidade creditícia de uma obrigação de dívida do 

emissor e não diz respeito às ações do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliários disponíveis para investidores de  varejo.  

Termos adicionais apenas para a Índia: As classificações de crédito da Moody's, avaliações, outras opiniões e Materiais não t êm a intenção de ser, e não devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuários 

localizados na Índia em relação a valores mobiliários listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas. 

Termos adicionais referentes a Opiniões de Terceiros (conforme definido nos Símbolos e Definições de Classificação da Moody’s  Investors Service): Por favor, observe que uma Opinião de Terceiros ('SPO') não é 

uma 'classificação de crédito'. A emissão de SPOs não é uma atividade regulamentada em muitas jurisdições, incluindo Singapura. JAPÃO: No Japão, o desenvolvimento e a oferta  de SPOs se enquadram na 

categoria de 'Negócios Auxiliares', não em 'Negócios de Classificação de Crédito', e não estão sujeitos às  regulamentações aplicáveis aos 'Negócios de Classificação de Crédito' sob a Lei de Instrumentos 

Financeiros e Câmbio do Japão e suas regulamentações relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) não constitui uma Avaliação de Bônus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da 

RPC; (2) não pode ser incluído em nenhum documento de declaração de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro  documento enviado às autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma 

para atender a qualquer requisito de divulgação regulatória da RPC; e (3) não pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulató rio ou para qualquer outro fim que não seja permitido pelas leis ou regulamentos 

relevantes da RPC. Para os fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da República Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.  

 




