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RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Rating ‘A-(bra)’ da Cantu Store; Perspectiva Positiva

Brazil Fri24Oct,2025-3:30PMET

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 24 Oct 2025: A Fitch Ratings afirmou os Ratings Nacionais de Longo Prazo ‘A-(bra)’ da CPX Distribuidora S.A. (CPX) e de sua terceira emissio de
debéntures, da CP Comercial S.A. (CP) e da ITR Comércio de Pneus e Pecas S.A. (ITR) - em conjunto denominadas Cantu Store (Cantu). A Perspectiva dos ratings corporativos

permanece Positiva.

A Perspectiva Positiva reflete a expectativa de fortalecimento do perfil de negdcios da Cantu, apds a conclusio da aquisicdo da Drivesul Participacoes Ltda. (GP Pneus), em julho de
2025. A Cantu precisara demonstrar capacidade de integrar e rentabilizar o novo ativo, preservando alavancagem financeira e liquidez moderadas. Este cenério se torna mais
desafiador diante das elevadas taxas de juros no Brasil, da intensa concorréncia no setor e da expectativa de fluxos de caixa livre (FCFs) negativos em 2026 e 2027.

O rating da Cantu reflete seu forte posicionamento na competitiva e fragmentada indUstria de revenda de pneus, com elevada diversificacio geografica e de canais. A classificacio é
limitada pela volatilidade do setor, decorrente da exposicao dos custos ao preco das principais commodities, e pelas relevantes necessidades de capital de giro em momentos de
expansao. Os ratings das trés empresas sdo equalizados e analisados com base no perfil de crédito consolidado do grupo.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Fortalecimento do Perfil de Negécios: O perfil de negécios da Cantu se fortaleceu com a aquisicdo da GP Pneus, segunda maior varejista de pneus e, antes da transacao, concorrente
direta do grupo. A entidade combinada possui ampla escala, diversificacdo de produtos e canais e capilaridade na industria, por meio de mais de 100 filiais de atacado e 120 lojas de
varejo, além de operar o maior e-commerce de pneus do pais. Os beneficios da aquisicio para a geracado de caixa da Cantu dependerao da capacidade e da velocidade de execucéo,
integracao e rentabilizacdo do novo ativo, o que deve acontecer somente a partir de 2026.

A GP Pneus reporta, historicamente, margens inferiores as da Cantu. A Fitch projeta margens de EBITDAR consolidadas entre 11% e 12% nos proximos trés anos, considerando a
captura de sinergias, eficiéncias operacionais e expectativa de melhores condicdées de compra com fornecedores.

FCF Negativo Gerenciavel: A Cantu deve apresentar importante recuperacio das vendas ainda no segundo semestre de 2025, apds um desempenho relativamente fraco e maior
atividade promocional na primeira metade do ano. O cenario-base do rating contempla vendas de 5,6 milhdes de pneus (-3% em comparacdo com 2024) e EBITDAR de BRL419
milhées em 2025, considerando cinco meses de incorporacio da GP Pneus, e 7,3 milhdes (30% frente a 2025) e BRL533 milhdes em 2026, respectivamente, incluindo a contribuicdo
integral da GP Pneus.

O fluxo de caixa das operacées (CFO) deve ser positivo em BRL157 milhées em 2025, beneficiado pontualmente pela forte reducdo dos estoques, e se tornar negativo em BRL77
milhdes em 2026, devido ao elevado consumo de capital de giro na retomada da expansao e a pagamentos de juros. O FCF deve seguir a mesma tendéncia, atingindo BRL102 milhdes

https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-affirms-cantu-stores-rating-at-a-bra-outlook-positive-24-10-2025

1/8


https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil
https://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/

10/24/25, 4:34 PM Fitch Affirms Cantu Store’s Rating at ‘A-(bra)’; Outlook Positive

em 2025 e tornando-se negativo em BRL135 milhdes em 2026, apds investimentos médios anuais de BRL55 milhdes, e serd financiado por novas dividas de longo prazo.

Distribuicoes de dividendos ndo sdo esperadas até 2027.

Trajetéria de Reducao da Alavancagem: A alavancagem financeira da Cantu é moderada e ndo representa restricao aos ratings. Mesmo apés a aquisicao da GP Pneus, o indice divida
liquida ajustada/EBITDAR deve se manter limitado a 2,5 vezes no horizonte do rating. A transacdo deve ter baixo impacto no endividamento liquido da Cantu, em torno de BRL200
milhdes. Ao final de junho de 2025, a divida total ajustada era de BRL1,4 bilhao, representada por BRL1,2 bilhdo em empréstimos, financiamentos e debéntures, BRL180 milhdes em

antecipacao de recebiveis e BRL120 milhdes em arrendamentos, conforme a metodologia da Fitch.

Ratings Equalizados: Os ratings da Cantu baseiam-se nos nimeros consolidados das empresas do grupo, devido a percepcéo de forte vinculo entre elas. Este vinculo é evidenciado
por aspectos legais, que consistem em garantias prestadas entre as companhias, e covenants de dividas que contemplam os valores consolidados. A Fitch também considera a elevada
integracdo das operacoes e do gerenciamento das empresas e o possivel impacto na reputacdo da marca em caso de inadimpléncia de qualquer uma delas.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Negativa/Rebaixamento:
-- Perda relevante de participacdo de mercado;

-- Enfraquecimento da flexibilidade financeira do grupo;

-- Deterioracao sustentada das margens operacionais;

-- Indice divida liquida ajustada/EBITDAR acima de 3,5 vezes.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva/Elevacao:

-- Sucesso na integracao e na materializacdo das sinergias;

-- Manutencao de liquidez e estrutura de capital adequadas.

PRINCIPAIS PREMISSAS

-- Reducao nos volumes de vendas de pneus de 3% em 2025 e aumento de 30% em 2026 e de 12% em 2027,
-- Abertura de 11 filiais em 2025 e de 15 no biénio 2026-2027;

-- Margem bruta consolidada tendendo a 33% nos préximos trés anos;

-- Distribuicdo de dividendos equivalentes a 25% do lucro do grupo a partir de 2027

-- Investimentos médios anuais de BRL57 milhdes nos préximos trés anos.
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ANALISE DE PARES

O rating da Cantu esta dois graus abaixo do da Guararapes Confeccdes S.A. (Guararapes, Rating Nacional de Longo Prazo A+(bra)/Perspectiva Estavel), que opera com significativa
escala na industria de moda no Brasil, com maior diversificacdo de negécios do que a Cantu. A Guararapes apresenta geracao de caixa, rentabilidade e liquidez mais robustas e conta
com histérico mais longo de acesso ao mercado de dividas e de capitais em diferentes cenarios econémicos.

Por outro lado, o rating da Cantu esta no mesmo patamar do da Farmacia e Drogaria Nissei S.A. (Nissei), da MPM Corpdreos S.A. (Espacolaser) e do Grupo Fartura de Hortifrut S.A.
(Oba), todos classificados com Rating Nacional de Longo Prazo A-(bra) e Perspectiva Estavel. A Cantu se diferencia por apresentar maior escala e geracdo de EBITDAR em termos
absolutos e relativos dentro do respectivo setor, a partir da aquisicdo da GP Pneus, e maior diversificacido geografica, de produtos e de canais do que Nissei, Espagolaser e Oba, o que
se reflete em sua Perspectiva Positiva.

Resumo dos Ajustes das Demonstracoes Financeiras

-- As despesas financeiras com o fundo de investimento em direitos creditérios (FIDC) foram realocadas da receita liquida para o resultado financeiro;
-- As obrigacdes com aquisicdes foram ajustadas a divida;
-- As antecipacdes de recebiveis (saldo em aberto do FIDC) foram reclassificadas para a divida, e sua variacio passou a integrar o fluxo de caixa;

-- As obrigacdes de arrendamento incluidas na divida foram calculadas aplicando um mdltiplo de 3,0 vezes, similar aos pares, sobre as despesas com arrendamentos.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

O perfil de liquidez da Cantu é adequado, com caixa disponivel suficiente para cobrir a divida de curto prazo e o FCF negativo esperado até o fim de 2026. A empresa precisara
demonstrar capacidade de refinanciar antecipadamente suas dividas de BRL350 milhées (ex-FIDC) concentradas até o final de 2026 e de BRL345 milhées em 2027. Em 30 de junho
deste ano, o caixa e as aplicacdes financeiras totalizavam BRL506 milhoes.

A Cantu apresenta bom acesso ao mercado de dividas e capitais, com custos decrescentes e prazos competitivos, apesar da necessidade de garantias de recebiveis. A Fitch acredita
que a empresa precisara refinanciar entre BRL250 milhdes e BRL350 milhdes nos préximos anos, a fim de manter saldos de caixa acima de BRL250 milhdes nas posicoes de final de
ano.

PERFIL DO EMISSOR

A Cantu Store é uma das maiores empresas de comércio de pneus do Brasil, atuante na importacao, na distribuicio e no varejo fisico e online. A empresa tem como principais
acionistas o empresario Humberto Cantu (66%) e a gestora L Catterton (22%).

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificacao de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da Resolucdo CVM n° 9/20.
As informacdes utilizadas nesta analise sdo provenientes da Cantu Store.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na classificacdo de risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis, incluindo,
quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch nio realiza servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacao independente das
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informacdes recebidas.

Histérico dos Ratings:

CPX Distribuidora S.A., CP Comercial S.A. e ITR Comércio de Pneus e Pecas S.A. (Cantu Store)

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de outubro de 2021.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela tltima vez: 25 de outubro de 2024.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating atribuido ndo foi alterado em virtude desta comunicacéo.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario de Referéncia, disponivel em ‘www.fitchratings.com/brasil’.

Para informacdes sobre possiveis alteracdes na classificacdo de risco de crédito veja o item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacoes adicionais estdo disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ e em ‘www.fitchratings.com/brasil.

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servicos a entidade classificada no periodo de 12 meses que antecede esta acdo de rating de
crédito. A lista de outros servicos prestados as entidades classificadas esta disponivel em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A
prestacao deste servico ndo configura, em nossa opinido, conflito de interesses em face da classificacio de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificacdo de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte
relacionada que nio seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor mobilidrio
que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos (27 de junho de 2025);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020).

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT % RATING 2 PRIOR %
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Informacdes adicionais estao disponiveis em www.fitchratings.com

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if
any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Metodologia de Ratings em Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)

Corporate Rating Criteria (pub. 27 Jun 2025) (including rating assumption sensitivity)
Metodologia de Ratings Corporativos (pub. 27 Jun 2025)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.2.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

CP Comercial S.A. R
CPX Distribuidora S.A. -
ITR Comercio de Pneus e Pecas S.A. -

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todos os ratings de crédito da Fitch estado sujeitos a algumas limitagdes e termos de isencao de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitagoes e termos de isencao
de responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as definicdes de cada escala e categoria de rating, incluindo definicdes referentes a
inadimpléncia, podem ser acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢cdes de ratings, na secdo de exigéncias regulatdrias. Os ratings publicos, critérios e
metodologias publicados estio permanentemente disponiveis neste website. O cddigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de
informacéo (firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes também estdo disponiveis neste website, na secio "cddigo de conduta”. Os interesses
relevantes de diretores e acionistas estio disponiveis em https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servico autorizado ou complementar a
entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes sobre servico autorizado, para o qual o analista principal estad baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a

esta) registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados na pagina do sumario do emissor, no website da Fitch.
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Ao atribuir e manter ratings e ao produzir outros relatérios (incluindo informacdes sobre projecoes), a Fitch conta com informacdes factuais recebidas de emissores e underwriters e
de outras fontes que a agéncia considera confidveis. A Fitch realiza uma apuracdo adequada das informacgdes factuais de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e
obtém uma verificacdo adequada destas informacdes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado grau de seguranca, ou em
determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a investigacdo factual da Fitch e o escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza
do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicao em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade
e da natureza da informacao publica envolvida, do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacdes preexistentes de terceiros, como
relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliagdes, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros,
disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os
usudrios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificacdo de terceiros podera assegurar que todas
as informacoes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou relatério serao precisas e completas. Em Ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela
precisdo das informacdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de
especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as
proje¢des financeiras e outras informacgdes sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipéteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser
confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacio sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por condicdes ou eventos futuros nio
previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado. A Fitch Ratings realiza ajustes frequentes e amplamente aceitos nos dados financeiros reportados, de acordo com as
metodologias relevantes e/ou padrdes do setor, de modo a prover consisténcia em termos de métricas financeiras para entidades do mesmo setor ou classe de ativos.

A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as categorias de rating varia de 'AAA' a 'D". A Fitch também fornece informacdes sobre os melhores
cenarios de elevacio de rating e os piores cenarios de rebaixamento de rating (definidos como o 99° percentil de transicdes de rating, medidos em cada direcdo) para ratings de
crédito internacionais, com base no desempenho historico. Uma média simples entre classes de ativos apresenta elevacdes de quatro graduacdes no melhor cenario de elevacao e de
oito graduacgdes no pior cendrio de rebaixamento no 99° percentil. Os melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao listados detalhadamente em
https://www.fitchratings.com/site/re/10238496

As informacdes neste relatorio sdo fornecidas "tais como se apresentam”, sem que oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatério ou seu
conteudo atenderd qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios
e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios sao, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhum
individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em funcao de outros riscos que ndo sejam o de crédito,
amenos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou da venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada.
Os profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracao, mas nao sdo isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes sao
divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informacgdes reunidas, verificadas e
apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a
critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendagio de compra, venda ou retencao de
qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcdo dos precos de mercado, a adequacido de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencdo de impostos ou
taxacdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para
avaliar o rating dos titulos. Estes precos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch
analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um
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