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e Esperamos que o ramp-up dos projetos estratégicos da Gerdau S.A. resulte em significativas
redugdes de custos no Brasil, enquanto a empresa continua se beneficiando das
perspectivas favoraveis do setor nos EUA.

e Essesfatores devem fazer com que as margens EBITDA consolidadas subam para 18%-19% @spglobal.com
em 2026 e 2027, ante 13,9% em 2025, e que haja uma melhora substancial no fluxo de caixa
operacional livre (FOCF - free operating cash flow) nos préximos dois a trés anos.

e Consequentemente, aliado as suas politicas financeiras e alocagao de capital Flavia Bedran
conservadoras, a Gerdau devera manter a alavancagem liquida abaixo de 1,0x até 2028, com S0 Paulo
margem suficiente para resistir a potenciais desaceleragdes econdmicas. 55 (11) 3039-9758

e Em 22 de outubro de 2026, alteramos a perspectiva dos ratings da Gerdau e da Gerdau flavia.bedran

Ameristeel Corp. de estavel para positiva e reafirmamos os ratings de crédito de emissor
‘BBB’ de ambas as empresas. Ao mesmo tempo, reafirmamos todos os ratings de emissao
‘BBB’ da Gerdau.

@spglobal.com

e A perspectiva positiva reflete a possibilidade de elevarmos o rating atribuido a Gerdau caso a
empresa melhore suas margens em suas operagdes no Brasil. Isso, aliado as sélidas
operagdes na América do Norte e politicas financeiras conservadoras, provavelmente
sustentard uma geragao de caixa constante, baixa alavancagem e um balango patrimonial
sélido ao longo dos ciclos.

Fundamento da A¢ao de Rating

A ampla presenca geogrdfica da Gerdau continua sendo um importante fator de estabilizagéo,
visto que o sélido desempenho e as elevadas margens nas operagdes na América do Norte
ajudam a amortecer o impacto das dificeis condigées operacionais no Brasil. Nos Ultimos anos,
a estratégia da empresa tem priorizado cada vez mais os mercados e segmentos onde possui
vantagens competitivas claras, particularmente produtos de ago longo, produgéo a partir de
sucata e suas operag8es na América do Norte, que tém gerado resultados consistentes.

A manutengao de politicas comerciais protecionistas dos EUA, como a Section 232, continua
fornecendo um contexto favoravel ao poder de precificagdo da empresa no pais, especialmente
porque a energia renovavel, os data centers e a infraestrutura impulsionam a demanda.
Projetamos que essa dindmica favoravel da inddstria, os adequados spreads de metal em meio a
custos de sucata controlados e a expanséo da capacidade em Midlothian impulsionarédo as
margens da Gerdau na América do Norte para 25%-26% em 2026, ante 16,6% em 2025.
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A possivel revisdo do Acordo Estados Unidos-México-Canada (USMCA) pode representar um
risco a médio prazo para o poder de precificagdo e as margens da companhia nos EUA. No
entanto, a forte demanda, o foco da empresa na competitividade de custos e na eficiéncia, bem
como sua capacidade de ajustar sua presenga na América do Norte, devem manter as margens
regionais acima de 20% nos préximos anos.

O foco na competitividade de custos por meio de maior verticalizagéo e uma oferta de produtos
altamente regionalizada e personalizada deve aumentar as margens no Brasil. Esperamos que
a margem EBITDA da operagéao brasileira permanega em torno de 10% em 2026, dado o cenario
desafiador caracterizado pela alta concorréncia das importagdes e pela demanda mais fraca em
setores-chave como a construgéo residencial. No entanto, esperamos que 2025-2026 seja um
periodo ciclico de estabilizagdo da rentabilidade, com as margens provavelmente se
recuperando para 14%-15% até 2028.

Em nossa visdo, a recuperagao projetada resultara da conclusdo do projeto Miguel Burnier, que
amplia a exposigdo da empresa ao minério de ferro de alta qualidade (65% Fe). Apds a fase de
ramp-up durante 2027, a administragéo projeta que o projeto contribuira com até R$ 1 bilhdo
para o EBITDA quando estiver em plena capacidade. Isso consistira principalmente em economia
de custos por meio da verticalizagado e melhoria do fornecimento de mineragéo (60%) e vendas
de minério de ferro (40%),.

Além dessas vantagens estruturais de custo, a Gerdau também aposta em uma estratégia
regionalizada e em um mix de produtos otimizado para atender as necessidades dos clientes, o
que permitird a empresa proteger suas margens contra flutuagdes nos pregos das commodities
e pressdes de importagao.

Esses fatores, combinados com o forte desempenho na América do Norte, devem permitir que a
Gerdau gere um EBITDA consolidado de R$ 13,1 bilhdes em 2026 e de R$ 13,2 bilhdes a R$ 13,7
bilhdes em 2027-2028, versus R$ 9,7 bilhdes em 2025.

A Gerdau estd preparada para impulsionar o fluxo de caixa a medida que passa de uma fase de
investimentos (capex) intensivos para uma mais estéavel. A empresa demonstrou uma alocagéo
de capital disciplinada, gerando FOCF nos ultimos anos, apesar do significativo capex.
Considerando que os projetos Miguel Burnier e Midlothian estéo quase concluidos, esperamos
que a auséncia de novos projetos de expanséo de grande porte fortalega o fluxo de caixa da
empresa.

Projetamos que o capex diminuira para R$ 4,7 bilhdes em 2026, em linha com as projegdes da
administragéo, e para R$ 4,2 bilhdes em 2027-2028, ante R$ 6,5 bilhdes em 2025 e R$ 5,7 bilhdes
em 2024. Os valores para o periodo 2026-2028 incluem capex de manutengéo e investimentos
em competitividade, como a modernizagao de suas fabricas no Brasil e nos EUA.

A redugado nos investimentos, aliada a expanséao projetada do EBITDA consolidado, resultard em
um aumento significativo do FOCF para cerca de R$ 3,5 bilndes em 2026 e R$ 4,1 bilhdes em
2027, versus R$ 817 milhdes em 2025. Nesse cenario, presumimos que a Gerdau poderia
aumentar o pagamento aos acionistas, seja por meio de dividendos ou recompra de agdes. Por
outro lado, acreditamos que esses valores estardo sujeitos a manutencgéo de niveis confortaveis
de caixa e alavancagem controlada. Portanto, projetamos indice de divida sobre EBITDA abaixo
de Ix em 2026-2028.

Politicas financeiras conservadoras e um balango patrimonial sélido proporcionam um colchéo
substancial contra potenciais desaceleragées econémicas. Considerando que a divida sobre
EBITDA permanecera abaixo de 1,0x e o longo perfil de vencimento da divida, acreditamos que
Gerdau mantém uma margem de seguranga substancial. Nossa anélise de sensibilidade projeta
que a alavancagem permaneceria dentro da meta da administrag&o, abaixo de 1,5x, mesmo que o
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EBITDA caisse entre 25% e 30%. A capacidade da administragao de executar medidas
anticiclicas, como o ajuste dos dividendos aos acionistas ou do capex, reforca ainda mais essa
resiliéncia. Consequentemente, a Gerdau continuard sendo avaliada até dois degraus acima da
nossa avaliagédo de transferéncia e conversibilidade (T&C) ‘BBB-’ do Brasil.

Alteramos nossa avaliagédo da administragdo e governangca da empresa para positiva.
Consideramos que seu perfil de governanga é caracterizado por uma abordagem disciplinada na
mitigagdo de riscos e na estabilidade de desempenho a longo prazo, o que a diferencia de seus
pares. Sua preparagao para a transigéo climética e os riscos relacionados a fatores sociais,
ambientais e de governanga (ESG - environmental, social and governance) esta bem
documentada por meio de avaliagdes formais de materialidade e compromissos de
descarbonizagdo, enquanto suas capacidades de gestao de riscos foram recentemente
validadas por sua resposta as enchentes no Rio Grande do Sul em 2024. A comprovada
capacidade da administragdo em equilibrar a resiliéncia operacional com a alocagéo estratégica
de capital, como demonstrado recentemente na reviséo do guidance de investimento no Brasil
em meio ao complexo cenario operacional, refor¢ga nossa visdo sobre a estrutura de governanga
que sustenta nossa avaliagdo de crédito.

Perspectiva

A perspectiva positiva reflete a possibilidade de elevarmos o rating atribuido a Gerdau nos
proximos 18 a 24 meses, caso suas margens no Brasil se recuperem e a empresa mantenha um
s6lido desempenho na América do Norte. Esses fatores, aliados a politicas financeiras
conservadoras e a expectativa de que a companhia realize medidas anticiclicas, se necessario,
sustentariam sua rentabilidade geral, geragédo de caixa e baixa alavancagem. No entanto, nesse
cenario, a Gerdau precisaria manter uma sélida reserva de liquidez para resistir a uma potencial
desaceleragao econdmica e continuar passando no nosso teste de estresse para ser avaliada até
dois degraus acima da avaliagdo de T&C 'BBB-' do Brasil.

Cenario de elevagao

Poderemos elevar o rating nos préoximos 18-24 meses se as iniciativas de competitividade da
Gerdau no Brasil, aliadas ao sé6lido desempenho na América do Norte, mantiverem as margens
entre 18% e 19%, fortalecendo a resiliéncia da empresa contra desaceleragdes na indUstria. Uma
elevagéo do rating também dependeria da capacidade da empresa de continuar gerenciando a
alocagéo de capital, como capex e retorno aos acionistas, mantendo a divida ajustada sobre
EBITDA e a geragéo interna de caixa (FFO - funds from operations) sobre divida abaixo de 1,0x e
acima de 60%, respectivamente, com uma folga para superar as desaceleragdes econdémicas
ciclicas.

Cenario de rebaixamento

Poderiamos alterar a perspectiva para estavel caso as condigdes de mercado mais fracas
aumentassem a volatilidade das margens, enfraquecendo as projegéo de geragao de caixa. Uma
acgao de rating negativa também poderia resultar de pagamentos mais agressivos aos acionistas,
fusbes e aquisigcbes (M&As - mergers and acquisitions) significativas, méa gestao do capital de giro
pressionando o fluxo de caixa, com divida sobre EBITDA préxima a 1,5x e FOCF baixo ou negativo,
ambos de forma consistente.
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Descricao da Empresa

A Gerdau é uma das maiores produtoras de ago das Américas. Com capacidade total de
producéo de ago bruto de mais de 15 milhdes de toneladas, a empresa opera principalmente no
Brasil e nos EUA, mas também estéa presente no Canadé, México, Argentina, Uruguai e Peru. O
portfélio da Gerdau consiste principalmente em agos longos (em média, 60% a 70% da produgao
total), mas também agos planos (20%-25%) e agos especiais (10%-15%). A companhia opera
fornos elétricos a arco (FEA), que representam 85%-90% de sua capacidade total de producgéo, e
altos-fornos (AF; 10%-15%)).

A empresa também possui capacidade de produgédo de minério de ferro entre 1,2 milhdo e 1,8
milh&o de toneladas no Brasil, a maior parte destinada a sua prépria integragéo siderdrgica, mas
com expectativa de aumento para 5,5 milhdes de toneladas quando apds o ramp-up do projeto
de mineragao Miguel Burnier em 2027.

A Gerdau é controlada, em Ultima instancia, pela familia Gerdau Johannpeter através da holding
Metalurgica Gerdau S.A. (MG; ndo avaliada), que detém uma participagao de 33,5% e 55% das
agdes com direito a voto. Consideramos a Gerdau como uma subsidiaria core da MG por ser o
Unico ativo operacional e gerador de fluxo de caixa, além de deter 100% da divida do grupo. Além
disso, a empresa controla subsidiarias no negécio de ago, incluindo a Gerdau Ameristeel e
veiculos financeiros.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas

e Crescimento do PIB real do Brasil de 1,9% em 2026, 1,6% em 2027 e 2,1% em 2028,
impactando as taxas de utilizagdo das usinas;

e (Crescimento do PIB real dos EUA de 2,2% em 2026, 1,8% em 2027 e 1,9% em 2028,
impactando as taxas de utilizagao;

e Inflagdo no Brasil de cerca de 4,6% em 2026, 4,1% em 2027 e 3,7% em 2028, impactando os
custos com pessoal, manutengdo e materiais energéticos;

e Inflag&o nos EUA de cerca de 3,7% em 2026, 2,7% em 2027 e 1,9% em 2028, impactando os
custos com pessoal, manutengdo e materiais energéticos;

e Taxa de cambio de R$ 5,15 a R$ 5,35 por US$1 para os proximos trés anos;

e (Crescimento da receita liquida em 2026-2028 em fungéo do forte desempenho nos EUA,
enquanto a receita no Brasil devera permanecer praticamente estavel, dado o pouco espago
para ajuste de pregos e o crescimento insignificante do volume;

e Precgos e os custos estaveis da sucata continuaréo sustentando as margens nos EUA em
23% a 25% nos proximos dois anos, enquanto o ramp-up do projeto Miguel Burnier e outros
projetos de eficiéncia dever&o permitir que as margens no Brasil subam para cerca de 12%
em 2027 e 14%-15% em 2028;

e Capexde R$ 4,5 bilhdes a R$ 4,7 bilhdes em 2026 e cerca de R$ 4,2 bilhdes nos proximos
dois anos;

e Dividendos equivalentes a 30% a 50% do lucro liquido do ano anterior nos dois anos
seguintes, dependendo da manutengado da posigao de caixa;

e  Programa atual de recompra de agdes de até R$ 1 bilhdo em 2026.

spglobal.com/ratings 22 de outubro de 2026


http://www.spglobal.com/ratings

Perspectiva dos ratings da Gerdau alterada para positiva por expectativa de desempenho e métricas financeiras resilientes; ratings ‘BBB’

reafirmados

Principais métricas

Gerdau S.A. — Resumo das projegbées

Fim do periodo 31-dez- 31-dez- 31-dez- 31-dez- 31-dez- 31-dez- 31-dez- 31-dez-
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029
R$ milhdes 2022R 2023R 2024R 2025R 2026E 2027P 2028P 2029P
Receita 82.412 68.916 67.027 69.859 71.958 73.164 75130 78.408
Lucro bruto 21.618 14.380 12.329 11.651 15.012 15.214 15.644 16.034
EBITDA (reportado) 20.618 13.5M 10.844 9.397 13.065 13.235 13.613 13.917
(+) Ajuste de arrendamento operacional -- -- -- -- -- - -- --
(+/-) Outros (446) (853) (13) 328 5 5 5 5
EBITDA 20172 12.657 10.831 9.726 13.070 13.240 13.618 13.923
(-) Juros-caixa pagos (997) (913) (1.073) (1.81) (1.369) (1.301) 171 (1.058)
(-) Imposto-caixa pago (3.356) (1.560) (1.400) (1127) (2.785) (2.906) (3.256) (3.392)
(+/-) Outros - - - - - - - -
Geragao interna de caixa (FFO - funds from operations) 15.819 10.185 8.359 6.794 8.916 9.033 9.192 9.472
EBIT 18.572 10.71 8.906 4.472 10.026 10.195 10.686 11.037
Despesa com juros 1.020 922 941 1.507 1.365 1.303 1173 1.060
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 1122 9.938 8.745 7.272 8.159 8.277 9.662 9.852
Investimentos (capex) 4.263 5.155 5.653 6.455 4.700 4.200 4.200 4.200
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash 6.858 4.783 3.092 817 3.459 4.077 5.462 5.652
flow)
Dividendos 5.892 2.683 1.656 1.286 709 2.433 2.5622 4.376
Recompra de agdes (reportada) 1.073 -- 1195 1169 1.000 - -- -
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash flow) (106) 2.100 241 (1.638) 1.750 1.644 2.939 1.276
Divida (reportada) 12.607 10.893 13.636 14.182 13.282 12.359 12.359 12.359
(+) Passivos de arrendamentos 1.031 1.278 1.281 1.389 1.61 1.692 1777 1.865
(+) Obrigagtes de beneficios pos-emprego 374 254 70 -- -- - -- --
(-) Caixa acessivel e investimentos liquidos (5.435) (5.344) (8.277) (6.375) (6.442) (6.520) (9.231) (10.224)
(+/-) Outros 1.282 1.233 1.070 624 668 668 668 668
Divida 9.859 8.314 7.780 9.821 9.120 8.199 5.573 4.669
Patriménio liquido 46.298 49.239 58.174 53.798 57.495 60.668 64.396 66.538
FOCF (ajustado pelo capex de arrendamento) 6.533 4.105 2.802 271 2.924 3.698 5.086 5.280
Despesa com juros (reportada) 965 840 797 1.274 1.359 1.298 1167 1.054
Capex (reportado) 4.292 5.209 5.778 6.682 4.700 4.200 4.200 4.200
Caixa e investimentos de curto prazo (reportados) 5.435 5.344 8.277 6.375 6.442 6.520 9.231 10.224
indices ajustados
Divida/EBITDA (x) 0,5 0,7 0,7 1,0 0,7 0,6 0,4 0,3
FFO/divida (%) 160,5 122,5 107,4 69,2 97,8 10,4 165,6 203,6
Cobertura de juros caixa pelo FFO (x) 16,9 12,2 8,8 4.8 7.5 8,0 8,9 10,0
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 19,8 13,7 1,5 6,5 9,6 10,2 1,6 13,1
OCF/divida (%) 12,8 19,5 12,4 74,0 89,5 101,0 173,4 211,0
FOCF/divida (%) 69,6 57,5 39,7 8,3 37,9 49,7 98,0 1217
DCF/divida (%) (1,0 25,3 31 (16,7) 19,2 20,1 52,7 27,3
FOCF ajustado pelo capex de arrendamento/divida (%) 66,3 49,4 36,0 2,8 32,1 451 91,3 1131
Crescimento anual da receita (%) 572 (16,4) 2,7) 4.2 3,0 1,7 2,7 4.4
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Margem bruta (%) 26,2 20,9 18,4 16,7 20,9 20,8 20,8 20,4
Margem EBITDA (%) 24,5 18,4 16,2 13,9 18,2 18,1 18,1 17,8
Retorno sobre capital (%) 33,5 18,8 14,4 6,9 15,4 15,0 15,2 15,5
Retorno sobre ativos totais (%) 25,2 14,4 1,0 5,3 12,0 7 n,7 n,7
EBITDA/juros caixa (x) 20,2 13,9 10,1 5,4 9,5 10,2 1,6 13,2
Cobertura de juros-caixa pelo EBIT (x) 18,2 1,6 9,5 3,0 7,3 7,8 9,0 10,3
Divida/divida e patriménio liquido (%) 17,6 14,4 1,8 15,4 13,7 1,9 8,0 6,6
Cobertura de encargos fixos da divida (x) 19,8 13,7 1,5 6,5 3,5 5,9 11,6 13,1
Divida/divida e patriménio liquido n&o depreciado (%) 17,6 14,4 1,8 15,4 13,7 1,9 8,0 6,6

*Todos os numeros foram ajustados pela S&P Global Ratings, exceto se apresentados como reportados. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado.

Liquidez

Continuamos a avaliar a liquidez da Gerdau como forte. Acreditamos que as fontes exceder&o os
usos em mais de 2,0x nos préximos 12 meses e em 1,9x nos proximos 24 meses, em fungéo da
forte geragdo de caixa e sélido balango patrimonial, juntamente com uma linha de crédito
totalmente disponivel e comprometida de US$1,1 bilhdo (R$ 5,7 bilhdes), recentemente assinada
e com vencimento em agosto de 2031. Também esperamos que a relagdo entre fontes e usos
seja positiva, mesmo que o EBITDA diminua 30% nos préoximos 12 meses.

Consequentemente, esperamos que a empresa tenha reservas mais do que suficientes para
cobrir seus vencimentos de curto prazo, necessidades de capital de giro, investimentos e
pagamentos de dividendos (incluindo recompra de agdes) nos proximos 12 a 24 meses. Além
disso, como ja fez no passado, é provavel que a Gerdau tome medidas anticiclicas para reforgar
sua liquidez, se necessario, como reduzir capex e dividendos.

Esperamos que a companhia se beneficie de sua posi¢do de destaque nos mercados de crédito
nacionais e internacionais para continuar refinanciando seus vencimentos e estendendo seu
cronograma de vencimento da divida. Além disso, a empresa ndo possui clausulas contratuais
restritivas (covenants) em suas dividas.

Principais fontes de liquidez
e Posicéo de caixa de R$ 5,4 bilhdes em 30 de junho de 2026;
e Disponibilidade da sua linha de crédito comprometida de US$1,1 milhao;

e FFOdeR$ 9,4 bilhdes nos proximos 12 meses.

Principais usos de liquidez

e Vencimentos de divida de curto prazo de cerca de R$ 630 bilhdes em 30 de junho de 2026;
e Saidas de capital de giro de R$ 1,1 bilhdo nos préximos 12 meses;

e Capex de aproximadamente R$ 4,5 bilhdes nos proximos 12 meses;

e Pagamento de dividendos de aproximadamente R$ 1,6 bilh&o nos proximos 12 meses;

e Recompra de agdes de aproximadamente R$ 500 milhdes nos proximos 12 meses.
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Influéncia do Grupo

Analisamos os nimeros e as operagdes consolidadas no nivel da MG, o que nédo altera nossa
visdo dos perfis de negbcios e riscos financeiros do grupo. Isso porque a Gerdau € o Unico ativo
da MG e, portanto, uma subsidiaria core e impulsionadora da qualidade de crédito do grupo. Ndo
héa divida material no nivel da holding.

Ratings Acima do Soberano

Dado que a Gerdau historicamente gera 40%-50% de seu EBITDA no Brasil, estressamos sua
capacidade de resistir a um cenario hipotético de default soberano no pais. Em nossa viséo, a
empresa opera em uma indUstria altamente sensivel & economia doméstica, pois o setor
siderdrgico é essencialmente um n&o exportador.

Em um cenario hipotético de default soberano, projetamos:
e PIB do Brasil caindo 10%, afetando o volume interno e impedindo o aumento de pregos;

e Inflagéo mais alta aumentando as despesas com vendas, gerais e administrativas, bem como
outros custos;

e Taxa de cambio dobrando, aumentando os juros, custos e principal da divida denominada em
délares;

e Divida flutuante (CDI) aumentando cerca de 50%, atingindo picos histéricos e elevando as
despesas com juros da Gerdau em sua divida de taxa flutuante;

e Capex em niveis de manuteng&o, mas com uma parcela maior (cerca de um tergo) em
délares;

e Niveis de capital de giro pressionados;
e  Sem pagamento de dividendos;

e Corte (haircut) de 10% sobre os depdsitos bancéarios da empresa (em reais) e de 70% sobre
seus investimentos de curto prazo na mesma moeda, sendo que nossas premissas
dobrariam para a exposigéo ao délar norte-americano, dada a depreciagédo do real.

A empresa passa no teste de estresse acima, dada sua sélida liquidez e fluxo de caixa
proveniente de operagdes no exterior.

Também analisamos os riscos de T&C que refletem a capacidade da Gerdau de honrar suas
necessidades operacionais e financeiras em moeda estrangeira, um risco que surgiria se o Brasil
impusesse controles de capital. Nossa avaliagéo de T&C para o Brasil € 'BBB-', e o rating da
Gerdau estéa atualmente limitado a dois degraus acima desse nivel.

Consideramos que, em um cenério de restrigdes de T&C, o caixa disponivel e a geragao de caixa
da Gerdau fora do Brasil e 25% das exportagdes atuais do Brasil seriam suficientes para atender
a divida de curto prazo da empresa e 0s pagamentos de juros em moeda forte devido ao seu
caixa denominado em délares e linha de crédito rotativo, bem como suas consideraveis
operagdes nos EUA.
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Ratings de Emissao - Andlise do Risco de Subordinacao

Estrutura de capital

Em 30 de junho de 2026, a estrutura de capital da Gerdau era composta principalmente por:

e R$7,1bilhdes em bonds senior unsecured internacionais com vencimento em 2027, 2035 e
2044;

e R$ 4 bilhdes em linhas de capital de giro e financiamento de ativos fixos; e

e R$21bilhdes em debéntures senior unsecured com vencimento em 2028, 2029 e 2032.

A divida da Gerdau consiste principalmente em divida senior unsecured, com garantia ou emitida
pela propria empresa. A divida das subsidiarias representa cerca de 18% da divida total.
Consideramos os bonds como divida ao nivel da controladora, dado que a Gerdau atua como sua
garantidora incondicional e que foram emitidos por bragos financeiros.

Conclusoes analiticas

Avaliamos a divida senior unsecured da Gerdau no mesmo nivel do nosso rating de crédito de
emissor porque a empresa possui divida secured limitada. Ainda que as dividas emitidas por
subsidiarias tenham prioridade na estrutura de capital da empresa, acreditamos que o risco de
subordinagao é mitigado pelo indice de divida prioritaria significativamente inferior a 50%.

Tabela de Classificagio de Ratings

Rating de crédito de emissor em moeda estrangeira BBB/Positiva/--
Rating de crédito de emissor em moeda local BBB/Positiva/--
Risco de negocio Satisfatério
Risco-pais Intermediéario
Risco da industria Moderadamente alto
Posigéo competitiva Satisfatoria
Risco financeiro Intermediario
Fluxo de caixa/Alavancagem Intermediario
Ancora bbb
Diversificagdo/Efeito-portfélio Neutra/N&o diversificado
Estrutura de capital Neutra
Politica financeira Neutra
Liquidez Forte
Administragéo e governanga Positiva
Anélise de ratings comparaveis Neutra
Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) bbb
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo
sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em
nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informagdes. As descrigées

de cada categoria de rating da S&P Global Ratings estdo disponiveis nas “Defini¢ées de Ratings da S&P Global

Ratings”, em https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informagbes

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings

mencionados neste relatério s@o disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em

www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
(Consulte os critérios completos em inglés agui)

e  Criteria | Corporates | General: Sector-Specific Corporate Methodology, July 7, 2025

. Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology, Jan. 7, 2024

. Criteria | Corporates | General: Methodology: Management And Governance Credit Factors For
Corporate Entities, Jan. 7, 2024

e General Criteria: Environmental, Social, And Governance Principles In Credit Ratings, Oct. 10,
2021

. General Criteria: Group Rating Methodology, July 1, 2019
Criteria | Corporates | General: Corporate Methodology: Ratios And Adjustments, April 1, 2079

e  Criteria | Corporates | General: Reflecting Subordination Risk In Corporate Issue Ratings,
March 28, 2018

. Criteria | Corporates | General: Methodology And Assumptions: Liquidity Descriptors For
Global Corporate Issuers, Dec. 16, 2014

. General Criteria: Ratings Above The Sovereign--Corporate And Government Ratings:
Methodology And Assumptions, Nov. 19, 2013

. General Criteria: Country Risk Assessment Methodology And Assumptions, Nov. 19, 2013

. General Criteria: Methodology: Industry Risk, Nov. 19, 2013

. General Criteria: Principles Of Credit Ratings, Feb. 16, 2011

Artigos

e S&P Global Ratings' Metal Price Assumptions: Edging Up Further For 2027, Oct. 8, 2026
e Tear Sheet: Gerdau S.A., 28 de maio de 2026

e Analise Detalhada: Gerdau S.A., 12 de novembro de 2025

e Ratings da Gerdau elevados para ‘BBB’ por baixa alavancagem sustentada e politicas
financeiras conservadoras; perspectiva estavel, 16 de outubro de 2024

Financial Policies; Outlook Stable, Oct. 16, 2024

Status do Endosso Europeu

O(s) rating(s) de crédito na escala global emitidos pelas afiliadas da S&P Global Ratings com sede nas seguintes jurisdigdes
[Para ler mais, visite Endorsement of Credit Ratings (em inglés)] foram endossados na Uni&o Europeia e/ou no Reino Unido
de acordo com as regulagbes aplicaveis as Agéncias de Ratings de Crédito (CRA - Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos
para os ratings de crédito na escala global atribuidos a Finangas Publicas dos Estados Unidos sé&o realizados quando

solicitados. Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website spglobal.com/ratings e busque pela
entidade avaliada.
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e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagao decorrente da atribuigéo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento,
bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.
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A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A
S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas anélises e ratings pUblicos em seus websites
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