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Resumo

Principais pontos fortes

Principais riscos

Um dos maiores fabricantes de rodas do mundo.

Demanda global mais fraca em meio a tensdes geopoliticas.

A ampla presenga geogréafica fornece protegao ao fluxo de

As tarifas dos EUA podem comprometer os volumes e as

caixa. margens na divisdo da América do Norte.
Posigao de liquidez confortavel com um perfil de divida A alta taxa de juros no Brasil pode enfraquecer as
alongado e uma linha de crédito rotativo (RCF) disponivel. expectativas de volume.

Atualmente, projetamos um crescimento mais moderado da receita nos préximos anos devido
aos volumes mais fracos globalmente. Nossa projegéo assume que a produgdo de veiculos leves
no Brasil crescera cerca de 8% em 2025, enquanto a produgéo de veiculos pesados permanecera

estavel em relagdo ao ano passado. Isso esta alinhado com a Associagdo Nacional dos

Fabricantes de Veiculos Automotores (ANFAVEA), que divulgou os dados de produg&o de janeiro
a fevereiro de 2025, indicando um crescimento de 15,1% na produgéo de veiculos leves e de 10,5%

na produgéo de veiculos pesados em relagdo ao mesmo periodo do ano passado.

Acreditamos que as taxas de juros e de inflagdo persistentemente altas no mercado interno
podem representar riscos para essas expectativas de crescimento, mas uma recuperagao das
exportagdes para outros paises latino-americanos equilibraria isso. Em geral, considerando o mix

da lochpe de exposicdo a veiculos comerciais e leves, o crescimento da receita em suas
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lochpe-Maxion S.A.

operacgdes brasileiras deve ser modesto de cerca de 1,5% em 2025 e, para 2026-2027, esperamos
3,0% a 3,5%, considerando que o arrefecimento das taxas de juros e de inflagdo suportara
vendas mais fortes de veiculos.

Na América do Norte, esperamos uma ligeira recuperag¢do no volume de veiculos leves com o
arrefecimento das taxas de juros, embora mais fraca do que os niveis histéricos devido as
incertezas macroecondémicas e as tarifas comerciais. Por outro lado, esperamos que o volume de
veiculos comerciais nos EUA permanega restrito, e movimentos de pré-compra sdo esperados
para 2026 devido a mudancgas regulatérias que entrardo em vigor em 2027.

Com um 2024 mais fraco como ponto de partida para nossa projegéo atual, acreditamos que os
volumes na Europa apresentardo uma recuperagdo modesta em 2025, considerando também a
exposicdo da lochpe a Turquia, que deve manter boas perspectivas de crescimento. Ainda assim,
a empresa pode se beneficiar de volumes mais altos no mercado devido ao fechamento da
capacidade de um competidor na Alemanha.

Esperamos que o foco continuo na gestéo de custos e nos esforgos de precificagéo resulte
em uma expanséo gradual da margem nos préximos anos. A lochpe registrou uma margem
EBITDA de 10% em 2024, em linha com nossas expectativas anteriores, refletindo eficiéncias
operacionais, estratégias de pregos e uma estabilizagdo dos pregos das matérias-primas no ano
passado. Continuamos esperando margens acima de 10% nos préximos trés anos, devido a
recuperagao da demanda, estratégias comerciais e gestao de custos. Os principais riscos
decorrem das oscilagbes de pregos das matérias-primas, uma vez que o repasse leva de dois a
trés meses para ser implementado e, especialmente, as tarifas dos EUA, que afetardo
diretamente as operagdes da lochpe na América do Norte devido a volumes menores.

Esperamos uma alavancagem controlada e liquidez confortavel nos préximos anos. A lochpe
registrou divida sobre EBITDA de 3,3x no final de 2024, acima de nossas expectativas anteriores
de 2,8x, principalmente devido a depreciagéo do real brasileiro. Esperamos que essa métrica
atinja 2,5x até o final de 2025 - embora mais lentamente do que esperavamos inicialmente,
devido a forte desvalorizagdo do real e a geragao de caixa mais fraca das operagdes
internacionais. Esperamos que a empresa continue equilibrando a posi¢do da divida e a geragéo
de caixa entre as regides, a fim de reduzir os riscos de descasamento de moedas.

Além disso, como observado no inicio deste ano com a emissao da 152 debénture senior
unsecured no valor de R$ 500 milhdes (os recursos e a posigao de caixa existente foram usados
para amortizar a 122 emisséo de debéntures no valor de R$ 700 milh&es), esperamos
continuidade gestéo de passivos e redugédo da divida com geragéo interna de caixa. Em
dezembro de 2024, a lochpe tinha uma posigédo de caixa de R$ 2,5 bilhdes e uma divida de curto
prazo de R$ 614,7 milhdes.

A S&P Global Ratings acredita que ha um alto grau de imprevisibilidade em relagéo a
implementagéo de politicas pela nova administragdo dos EUA e possiveis respostas -
especificamente com relagéo as tarifas — e o efeito potencial sobre as economias, cadeias de
suprimentos e condigdes de crédito em todo o mundo. Como resultado, nossas projegdes de
base incorporam um grau significativo de incerteza. A medida que a situagéo evoluir, avaliaremos
a materialidade macroecondmica e de crédito das mudangas de politicas potenciais e reais e
reavaliaremos nossa orientagdo de acordo (consulte nossas anéalises em spglobal.com/ratings).
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Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa visdo de que a lochpe continuara a se beneficiar de sua
ampla diversificagéo geogréafica, equilibrando as diferentes dindmicas do setor nos préoximos
anos. Esperamos que os esforgos continuos para melhorar a rentabilidade e a geragdo de caixa
compensem o impacto das taxas de juros persistentemente altas no Brasil. Por outro lado,
projetamos uma alavancagem controlada nos préximos anos, com divida sobre EBITDA de cerca
de 2,5x até o final de 2025 e fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow)
sobre divida de 15% a 20% nos préximos dois anos.

Cenario de rebaixamento

Uma agéo de rating negativa é improvavel no curto e médio prazo. No entanto, ela podera ocorrer
se a empresa nao melhorar a rentabilidade e reduzir a alavancagem devido a dindmica mais dificil
da indUstria global, com menor demanda e inflagdo mais alta pressionando os custos e despesas.
Além disso, uma agdo negativa poderia resultar de taxas de juros elevadas globalmente,
prejudicando a disponibilidade de crédito e a renda familiar. Nesse cenério, veriamos divida
sobre EBITDA consistentemente proxima a 3,5x e fluxo de caixa livre negativo.

Cenario de elevagéao

Uma agao de rating positiva também é improvavel nos préximos 12 a 18 meses, pois, em nossa
opinido, isso dependera de a empresa ter um colch&o de liquidez confortavel e métricas de
crédito menos volateis ao longo dos ciclos. Nesse cenério, esperariamos divida sobre EBITDA
consistentemente abaixo de 2,0x e FOCF sobre divida acima de 15%.

Nosso Cenario-Base

Premissas

e Taxa de cambio média de R$ 5,87 por US$ 1em 2025 e R$ 5,85 por US$ 1em 2026 e 2027.
e Taxadeinflagéo do Brasil de 5,2% em 2025, 4,7% em 2026 e 3,8% em 2027.

e Crescimento do PIB do Brasil de 1,9% em 2025 e 2,0% em 2026-2027.

e Taxadejuros basica média do Brasil de 14,6% em 2025, 13,1% em 2026 e 10,4% em 2027.
e Inflagdo dos EUA de 2,8% em 2025 e de 2,2%-2,3% em 2026-2027.

e Crescimento do PIB dos EUA de 1,6% em 2025 e 1,9% em 2026-2027.

e Inflagdo da UE de 1,4% em 2025 e 1,7% em 2026-2027.

e Crescimento do PIB da UE de 1,4% em 2025 e 1,7% em 2026 e 2027.

e Esperamos um crescimento consolidado da receita de 8,5% a 9,5% em 2025-2026, uma
vez que a desvalorizagéo do real compensa os volumes ainda reduzidos na América do
Norte e na Europa, enquanto os volumes no Brasil se expandirdo em linha com o mercado.

e Esforgos continuos na gestdo de custos e iniciativas de pregos para sustentar a margem
EBITDA acima de 10% nos préoximos anos.

e Capexde cerca de R$ 540 milhdes em 2025 e de R$ 700 milhdes a R$ 750 milhdes em
2026-2027, dos quais estimamos 50% para manutengdo das operagdes e 50% para
expansado da producgéo e melhorias operacionais.

e Aexpansdo do capex esta relacionada a nova unidade na Turquia para rodas de aluminio
para veiculos pesados.
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e Pagamento de dividendos de 37% do lucro liquido do ano anterior (de acordo com o
estatuto social da empresa) e de R$ 100 milhées a R$ 150 milhdes anuais aos acionistas
minoritarios das operagdes na Turquia e na India.

Principais Métricas

lochpe-Maxion S.A. — Resumo das projeg¢des

Fim do periodo

--Ano fiscal findo em 31de dezembro de --

(R$ Milndes) 2021R 2022R 2023R 2024E 2025P 2026P 2027P 2028P
Receita 13.688 16.948 14.955 15.332 16.796 18.223 19.223 19.804
Lucro bruto 2.264 2.300 1.979 2.324 2741 3.011 3.257 3.462
EBITDA reportado 1.841 1.737 1.268 1.624 1.797 2.048 2.234 2.4083
(+/-) Outros (290) (81 (26) (13) (34) (34) (34) (34)
EBITDA 1.551 1.656 1.227 1.5M 1.762 2.013 2199 2.369
(-) Juros-caixa pagos (282) (443) (597) (553) (501) (410) (360) (334)
(-) Imposto-caixa pago (206) (255) (74) (51) (73) (14) (145) (169)
Geragéo interna de caixa (FFO - funds from
operations) 1.063 958 556 908 1188 1.489 1.694 1.866
EBIT 1.027 1.267 923 1181 1.31 1.647 1.777 1.978
Despesas com juros 293 528 645 569 557 456 400 371
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating
cash flow) 1.020 1.879 1.469 2134 1.262 1.457 1.739 1.996
Investimentos (capex) 485 489 505 591 540 702 741 763
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free
operating cash flow) 535 1.390 964 1.543 722 754 999 1.233
Dividendos 166 236 158 96 141 167 260 331
Recompra de agdes (reportada) -- 13 14 7 7 7 7 7
Fluxo de caixa discricionério (DCF —
discretionary cash flow) 369 1142 792 1.440 574 580 732 895
Divida (reportada) 5.532 6.477 6.766 6.389 5.560 5.549 5.549 5.549
(+) Passivos de arrendamentos 53 47 74 103 108 m 15 120
(+) Obrigagdes de beneficios pds-emprego 407 305 280 315 315 315 315 315
() Caixa acessivel e investimentos liquidos 1 neg)  (09g7)  (2.962)  (2463)  (2105)  (2.658) (3.360)  (4.224)
(+/-) Outros - - 524 587 450 450 450 450
Divida 4.904 4.542 4.681 4.930 4.327 3.767 3.070 2.210
Patriménio liquido 4.398 4.293 4.085 5.071 5.376 5.904 6.532 7.239
Indices ajustados
Divida/EBITDA (x) 3,2 2,7 3,8 3,3 2,5 1,9 14 0,9
FFO/divida (%) 21,7 211 1,9 18,4 27,4 39,5 55,2 84,4
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 53 3,1 1,9 2,7 3,2 4.4 55 6,4
OCF/divida 20,8 41,4 314 43,3 29,2 38,7 56,7 90,4
FOCF/divida (%) 10,9 30,6 20,6 31,3 16,7 20,0 32,5 55,8
DCF/divida (%) 7,5 25,1 16,9 29,2 13,3 15,4 23,8 40,5
Crescimento anual da receita (%) 56,2 23,8 1,8) 2,5 9,6 8,5 55 3,0
Margem bruta (%) 16,5 13,6 13,2 15,2 16,3 16,5 16,9 17,5
Margem EBITDA (%) 1,3 9,8 8,2 9,9 10,5 1,0 M4 12,0
Retorno sobre capital (%) 12,0 13,9 10,5 12,6 13,3 16,0 18,4 20,8
Divida/divida e patriménio liquido 52,7 514 53,4 49,3 44,6 39,0 32,0 23,4
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*Todos os nUmeros foram ajustados pela S&P Global Ratings, exceto se apresentados como reportados. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado

Descri¢cao da Empresa

Fundada em 1918, a lochpe é uma fabricante global de rodas de ago para veiculos leves e
comerciais e de maquinas agricolas. A empresa também produz rodas de aluminio para veiculos
leves; longarinas, travessas e chassis montados para veiculos comerciais, além de componentes
estruturais para veiculos leves e comerciais.

Alochpe atualmente possui 33 plantas industriais em 14 paises. A empresa opera seu negocio
principal por meio da Maxion Wheels e Maxion Structural Components no segmento automotivo,
e por meio da AmstedMaxion, que produz equipamentos ferroviarios no Brasil e no exterior.

Grafico1

Receita liquida da Iochpe por regiao

Ndmeros do ano fiscal de 2024

®Américado Norte = Américado Sul ®Europa ™ Asia + Outros

Fonte: S&P Global Ratings

Copyright © 2025 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Comparacao com os Pares

Consideramos a Tupy S.A. (BB+/Estavel/--; brAAA/Estavel/--) como o principal par da lochpe
entre os fornecedores de partes automotivas brasileiros, embora as empresas n&o sejam
concorrentes. A Tupy é lider na produgéo e comercializagdo de blocos de motor e cabegotes de
ferro fundido nas Américas e na Europa. Também atua no segmento hidraulico, produzindo
acessorios para tubos e barras de ferro. Em comparagdo com a lochpe, a Tupy tem produgéo
limitada considerando menos fabricas em todo o mundo. No entanto, a Tupy aumentou sua
diversificagao de produtos, servigos e clientes apds recentes fusdes e aquisigdes.
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O portfélio da lochpe consiste em dois segmentos: rodas e componentes estruturais, enquanto a
Tupy produz geradores de energia, motores maritimos, tem maior exposi¢do no mercado de
reposigéo, realiza montagem de motores, além de produzir e comercializar blocos de motor e
cabegotes de ferro fundido. As duas empresas tém escala e rentabilidade semelhantes. Por
outro lado, a Tupy tem mantido historicamente uma alavancagem muito menor, com divida sobre
EBITDA consistentemente abaixo de 2,5x.

Tanto a Nemak S.A.B. de C.V. (BB+/Negativa/--) quanto a Metalsa S.A. de C.V. (BB+/Estavel/--)
s&o fornecedoras automotivas mexicanas, sendo o portfélio da Metalsa semelhante ao da
lochpe. Ela fabrica componentes estruturais em nove paises por meio de 12 instalagdes,
incluindo chassis e longarinas laterais, mas, devido ao seu maior portfélio de servigos, apresenta
margens médias mais altas. Ambos os pares mexicanos registraram menor alavancagem do que
a lochpe nos Ultimos anos.

lochpe-Maxion S.A. — Comparagao com os pares

Nemak S.A.B.

lochpe-Maxion S.A. Tupy S.A. deC.V. Danalnc.
Rating de emissor em moeda estrangeira BB/Estavel/-- BB+/Estavel/-- BB+/Negativa/-- BB-/Estavel/NR
Rating de emissor em moeda local BB/Estavel/-- BB+/Estavel/-- BB+/Negativa/-- BB-/Estavel/NR
Rating de emissor na Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- - -
Periodo Anual Anual Anual Anual
Fim do periodo 31-12-2024 31-12-2023 31-12-2023 31-12-2023
Milhdes R$ R$ R$ R$
Receita 15.332 11.368 30.348 51.214
EBITDA 151 1167 3.938 3.969
Geragéo interna de caixa (FFO - funds from operations) 908 876 2743 2.518
Juros 569 292 695 912
Juros-caixa pagos 553 M4 693 733
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 2134 829 2.333 2.513
Investimentos (capex) 591 570 2.232 2.431
;Luvj)o de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash 1543 259 101 8
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash flow) 1.440 m 25 (247)
Caixa e investimentos de curto prazo 2.463 1.604 2.116 2.567
Caixa disponivel bruto 2.463 1.593 2116 2.567
Divida 4.930 2414 9.617 13.602
Patriménio liquido 5.07 3.328 10.241 8.870
Margem EBITDA (%) 9,9 10,3 13,0 7,7
Retorno sobre capital (%) 12,6 16,0 4.8 8,3
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 2,7 4,0 5,7 4.4
Cobertura de juros-caixa pelo FFO (x) 2,6 8,7 5,0 4.4
Divida/EBITDA (x) 3.3 21 24 34
FFO/divida (%) 18,4 36,3 28,5 18,5
OCF/divida (%) 43,3 34,3 24,3 18,5
FOCF/divida (%) 31,3 10,7 1,0 0,6
DCF/divida (%) 29,2 4,6 0,3 (1,8)
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Risco Financeiro

Grafico 2
Perfil de amortizacao de divida da Iochpe

Em 31 de dezembro de 2024
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Fonte: S&P Global Ratings

Copyright © 2025 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.
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lochpe-Maxion S.A. — Resumo Financeiro

Fim do periodo --Ano fiscal findo em 31de dezembro de--

Periodo de reporte 2019R 2020R 2021R 2022R 2023R 2024R
R$ milhdes

Receitas 10.016 8.761 13.688 16.948 14.955 15.332
EBITDA 1.043 414 1551 1.656 1.227 1.5M
Geragéo interna de caixa (FFO - funds from operations) 737 156 1.063 958 556 908
Despesas com juros 173 205 293 528 645 569
Juros-caixa pagos 174 163 282 443 597 553
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 658 113 1.020 1.879 1.469 2134
Investimentos (capex) 484 336 485 489 505 591
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow) 174 (223) 535 1.390 964 1.543
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash flow) 62 (369) 369 1142 792 1.440
Caixa e investimentos de curto prazo 646 1.605 1.088 2.287 2.962 2.463
Caixa disponivel bruto 646 1.605 1.088 2.287 2.962 2.463
Divida 2.849 3.983 4.904 4.542 4.681 4.930
Patrimonio liquido 3.497 3.803 4.398 4.293 4.085 5.071
indices ajustados

Margem EBITDA (%) 10,4 4,7 11,3 9,8 8,2 9,9
Retorno sobre capital (%) 9,9 -2,3 12,0 13,9 10,5 12,6
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 6,0 2,0 5,3 3,1 1,9 2,7
Cobertura de juros-caixa pelo FFO (x) 52 2,0 4.8 3,2 1,9 2,6
Divida/EBITDA (x) 2,7 9,6 32 2,7 3,8 3,3
FFO/divida (%) 25,9 3,9 21,7 21,1 11,9 18,4
OCF/divida (%) 23,1 2,8 20,8 41,4 314 43,3
FOCF/divida (%) 6,1 -5,6 10,9 30,6 20,6 31,3
DCF/divida (%) 2.2 93 75 251 16,9 29,2

Liquidez

Avaliamos a liquidez da lochpe como adequada. Esperamos que a empresa mantenha uma
posic¢do de liguidez confortavel, com fontes de caixa excedendo os usos em cerca de 2,3x nos
proximos 12 meses, e fontes menos usos permanecendo positivas mesmo que o EBITDA diminua
15% em relag&o a nossa projegdo atual. Acreditamos que a empresa tenha um bom
relacionamento com bancos em todas as regides em que opera, comprovado por seu longo
relacionamento com grandes bancos brasileiros e com o0 BNDES, e uma posigéo satisfatéria no
mercado de crédito doméstico com um longo histérico de emisséo de debéntures.

Esperamos que a lochpe mantenha uma posigéo de caixa confortavel nos proximos anos e
acreditamos que continuara pré-pagando parcialmente seus recebiveis, melhorando sua geragéo
de capital de giro. Além disso, a empresa tem uma linha de crédito rotativo (RCF) de US$ 550
milh&es, o que proporciona maior conforto em termos de liquidez.
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Principais fontes de liquidez Principais usos de liquidez

e Posigao de caixa de cerca de R$ 2,5 bilhdesem e Divida de curto prazo de R$ 614,7 milhdes em

dezembro de 2024. dezembro de 2024.

e Linhas de crédito comprometidas néo e Pré-pagamento da 122 emissao de debéntures,
utilizadas de US$ 550 milhdes, com totalizando R$ 700 milhdes, em margo de
vencimento em 2027. 2025.

e Projegdo de geragao interna de caixa de cerca e Necessidade de capital de giro de cerca de R$
de R$1,2 bilhdo em 2025 150 milhdes em 2025.

e 152 emissdo de debéntures senior unsecured e Capexde cerca de R$ 540 milhdes em 2025.
de R$ 500 milhces. e Pagamento de dividendos de cerca de R$ 140

e Linha de crédito Finep recentemente milhdes em 2025.

contratada, no valor de R$ 357,3 milhdes,
disponivel para desembolso.

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Exigéncias

A empresa néo pode incorrer em dividas adicionais ou distribuir dividendos acima de 37%, se o
indice de divida liquida sobre EBITDA exceder 3,5x. Esse incurrence covenant esté presente nas
notas vinculadas a sustentabilidade. A empresa ndo tem nenhuma clausula financeira de
aceleragado de pagamento de divida.

Expectativa de cumprimento

Projetamos que a empresa cumprira o covenant com um colchdo de mais de 50% nos préximos
dois anos.

Fatores Ambientais, Sociais ¢ de Governanca (ESG -
Environmental, Social, and Governance)

Os fatores ambientais s&o uma consideragéo negativa em nossa analise de rating da lochpe. Isso
porgue o setor automotivo global esté significativamente exposto a riscos ambientais, uma vez
que a eletrificagdo e a transigdo para a mobilidade neutra em didéxido de carbono séo forgas
disruptivas que influenciardo o setor. A lochpe tem trabalhado em tecnologia de redugdo de peso
para atender as necessidades dos fabricantes de equipamentos originais (OEM). No entanto, a
empresa é a lider global na fabricagdo de rodas, o que & menos vulneravel as pressées
regulatérias globais. A lochpe tem avangado em suas metas de neutralidade de carbono,
reduzindo aproximadamente 38% da intensidade das emiss®es de gases de efeito estufa nos
Escopos 1e 2, em comparagdo com o ano base de 2019. Além disso, a empresa atingiu 75% do
uso de eletricidade de fontes renovaveis. A meta é aumentar o uso de eletricidade renovavel para
90% até 2030 e reduzir as emissdes de CO2 em 70%.
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Ratings de Emissao - Analise de Recuperagao

Ratings de emisséo

Rating de Rating de
Valor da emissédo Vencimento emissdo  recuperagéo

lochpe-Maxion S.A.
132 emissédo de debéntures senior unsecured R$ 750 milhdes Abril de 2030 brAAA 4(35%)
142 emiss&o de debéntures senior unsecured R$ 750 milhdes Outubro de 2028 brAAA 4(35%)
152 emissédo de debéntures senior unsecured R$ 500 milhdes  Fevereiro de 2030 brAAA 4(35%)
Notas senior unsecured US$ 400 milhdes Maio de 2028 BB 3(65%)

Principais fatores analiticos

O rating de recuperagao das debéntures senior unsecured da lochpe é '4', com uma
expectativa de recuperagédo de 35%. O rating de recuperagdo das notas senior unsecured da
empresa € '3', com uma expectativa de recuperagdo de 65%. A expectativa de recuperagéo
mais alta das notas senior emitidas pela lochpe-Maxion Austria GmbH e pela Maxion Wheels
de Mexico reflete nossa opinido de que essa divida teria uma classificagéo superior em caso
de default em comparagao com a divida no nivel da controladora.

Avaliamos as perspectivas de recuperagédo usando um cenério de default simulado, com uma
abordagem de avaliagdo multiplo de EBITDA.

Nosso cenario de default simulado pressupde um default de pagamento em 2030 devido a
uma severa desaceleragdo econdmica global, uma renda discricionaria do consumidor
acentuadamente menor e maior concorréncia, o que reduziria seu fluxo de caixa.

Analisamos as perspectivas de recuperagdo com base na continuidade operacional (going
concern) e usamos um multiplo de 5x para nosso EBITDA de emergéncia projetado porque
acreditamos que a empresa provavelmente seria reestruturada em vez de ser liquidada em
caso de default. Isso se deve a sua forte posicéo entre os fornecedores de automoéveis e as
suas sélidas operagdes, que devem gerar fluxos de caixa consistentes.

Nesse cenario, estimamos que o EBITDA cairia cerca de 40% em relagdo ao EBITDA
reportado em 2024 e n&o cobriria suficientemente o capex de manutengéo e as despesas
com juros da empresa, desencadeando um default de pagamento.

Default simulado e premissas de avaliagao

Ano simulado do default: 2030

EBITDA de emergéncia: R$ 953,5 milhdes

Mdltiplo de EBITDA: bx

Valor bruto estimado da empresa (EV): R$ 4,8 bilhdes

Jurisdig&o: Brasil

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)

EV liquido consolidado ap6s dedugao de 5% de custos administrativos: R$ 4,6 bilhdes
EV liquido de suas subsidiarias: R$ 2,7 bilhdes
Divida unsecured das subsidiarias: R$ 2,9 bilhdes (empréstimos bancarios, notas senior)

Expectativa de recuperagao das notas senior unsecured: 65% (limite jurisdicional)
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e EVliquido dalochpe-Maxion S.A. (controladora): R$ 1,8 bilh&o

e Divida secured: R$ 990 milhdes (Finame e BNDES)

e Divida unsecured: R$ 2,7 bilhdes (empréstimos bancarios e debéntures no nivel da

controladora)

e Expectativa de recuperagéo das debéntures da lochpe-Maxion: 35%

Nota: Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticao.

Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor em moeda estrangeira BB/Estavel/--

Rating de crédito de emissor em moeda local BB/Estavel/--

Rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--

Risco de negécio Regular
Risco-pais Baixo

Risco da industria

Moderadamente alto

Posigao competitiva Regular
Risco financeiro Significativo

Fluxo de caixa/Alavancagem Significativo
Ancora bb

Diversificagao/Efeito-portfélio

Neutra (sem impacto)

Estrutura de capital

Neutra (sem impacto)

Politica financeira

Neutra (sem impacto)

Liquidez

Adequada (sem impacto)

Administragao e governanga

Neutra (sem impacto)

Anélise de ratings comparaveis

Neutra (sem impacto)

Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile)

bb
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Critérios Relacionados

e Metodologia: Fatores de crédito relativos a administragao e governancga para entidades corporativas, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia de ratings corporativos, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.

e Principios ambientais, sociais e de governanga nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

e  Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019.

e Metodologia Corporativa: Indices e ajustes, 1° de abril de 2019.

. Rating de recuperacao para emissores corporativos em grau especulativo, 7 de dezembro de 2016.

e Metodologia: Avaliagbes de classificacado de jurisdigdes, 20 de janeiro de 2016 .

. Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de dezembro de 2014.

. Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

e (ritério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacdo do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

e  Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Tabela de Ratings Detalhada (Em 28 de margo de 2025)
lochpe-Maxion S.A.

lochpe-Maxion S.A.

Rating de crédito de emissor BB/Estavel/--

Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--

Senior Unsecured

Escala Nacional Brasil brAAA

Histérico do rating de crédito de emissor

04-Mar-2024 BB/Estavel/--
19-Ago-2021 BB-/Positiva/--
22-Abr-2021 BB-/Negativa/--
04-Mar-2024 Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
19-Ago-2021 brAA+/Positiva/--
24-Ago-2020 brAA+/Negativa/--
31-Mar-2020 brAAA/CW Neg./--

*A menos que observado em contrério, os ratings neste relatério referem-se a ratings na escala global. Os
ratings de crédito da S&P Global Ratings na escala global sdo comparaveis entre paises. Os ratings de
crédito da S&P Global Ratings em escala nacional referem-se a devedores ou obrigagdes de um pais
especifico. Ratings de emisséo ou de dividas podem incluir dividas garantidas por outra entidade e dividas
avaliadas garantidas por uma entidade.
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Copyright © 2025 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes
obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Conteldo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou
distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagdo sem a prévia autorizagédo por escrito
da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Conteldo ndo devera ser utilizado para nenhum propésito
ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes
(coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Conteldo. As Partes da S&P ndo sédo
responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de
tal Conteldo, ou pela seguranga ou manutengéo de quaisquer dados inseridos pelo usuéario. O Conteldo é oferecido “como ele €”. AS PARTES DA
S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU
HARDWARE. Em nenhuma circunsténcia, deverao as Partes da S&P ser responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos,
despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas, especiais ou consequentes
(incluindo-se, sem limitagéo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do
Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Parte do Conteldo pode ter sido criado com o auxilio de uma ferramenta de inteligéncia artificial (IA). O Contetido Publicado criado ou processado
usando IA é composto, revisado, editado e aprovado pela equipe da S&P.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo s&o declaragdes de opinides na data em que foram
expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, anélises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sao
recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo abordam a adequagéo de
quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigagao de atualizar o Contetido. Ndo se
deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua administragéo, funcionérios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de
investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagéo que receba.
Publicagbdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nédo dependem necessariamente de uma agéo
decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagdo de uma atualizagéo periddica de um rating de crédito e anélises
correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido em outra
jurisdigao para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento
e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagéo decorrente da atribuigdo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento,
bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negbécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e
objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negbcios da S&P podem dispor de informagdes que n&o estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que nao séo de
conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

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 analises e ratings publicos em seus websites
v.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e v ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias
publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorérios de rating estdo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.
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STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sdo marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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