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2022 2023 set/24 2024E 2025E
Indicadores
Divida Bruta / EBITDA 1,9x 1,6x 1,1x 1,0x - 1,6x 1,0x - 1,6x
EBIT / Despesa Financeira 1,9x 3,3x 5,1x 3,0x - 4,0x 3,0x - 4,0x
CFO / Divida Bruta 14% 61% 56% 40% - 50% 35% - 45%
R$ (milhoes)
Receita liquida 1.879 2.256 2.216 2.000 - 2.200 2.000 - 2.200
EBITDA 466 487 601 450 - 500 410 - 460

Fonte: Valid e Moody’s Local Brasil. Nota: todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os ajustes-
padréo da Moody’s Local Brasil para as demonstragdes financeiras para empresas ndo-financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da Valid Solucdes S.A. (“Valid” ou “Companhia”) reflete sua forte
posigao competitiva nas linhas de negdcio em que atua, sendo a quinta maior produtora
global de SIM Cards e lider na emissdo de documentos no Brasil, atendendo os
principais estados em termos econémicos e populacionais. Seu perfil de crédito
também se beneficia de sua boa diversificagdo de negdcios, atuando nos segmentos de
identificagdo (“ID”), meios de pagamento (“Pay”) e mobile (“Mobile”), fornecendo uma
ampla gama de produtos, com presenga em 15 paises e atendendo clientes de diversas
industrias.

Por outro lado, a classificagdo também incorpora a escala moderada, a perspectiva de
desempenho operacional desafiadora marcada pelo risco de obsolescéncia, a
comoditizagao de certas linhas de negdcios, os riscos de transigdo tecnoldgica, além
das barreiras de entrada relativamente baixas nos setores de SIM Cards e bancario,
embora o setor de sistemas de identificagao tenha barreiras de entrada mais elevadas.

Em fevereiro de 2025, a Moody’s Local Brasil elevou os ratings da Valid. A elevagéo
refletiu a manutengd@o de métricas de crédito fortes, com alavancagem bruta ajustada
(divida bruta/EBITDA) abaixo de 2,0x e uma cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa
financeira) acima de 3,0x de forma sustentada. A acdo também incorporou a
continuidade de uma gestao prudente de alocagéo de capital, com uma posigao de
liquidez fortalecida, ao mesmo tempo em que ocorreu o alongamento do cronograma de
amortizagao de dividas.

A alavancagem bruta ajustada da Companhia apresentou consistente redugdo ao longo
dos ultimos anos, ficando abaixo de 2,0x desde dezembro de 2022, frente a cerca de
4,0x em 2021. Essa evolugédo positiva ocorreu porque, além da redugédo do
endividamento, a Companhia tem realizado uma gestao ativa de seus passivos
financeiros a fim de reduzir o custo de capital e alongar seu cronograma de amortizagédo
de dividas.

Prospectivamente, esperamos que a Valid siga com uma alocagdo de capital prudente,
incluindo o pagamento de proventos, de forma a manter uma posicéo de liquidez
fortalecida frente ao seu cronograma de amortizagdes. Projetamos que a Companhia
refinanciara as dividas vincendas ao longo dos préximos 12 a 18 meses, de forma que
sua alavancagem bruta ajustada permanecerd abaixo de 2,0x. A agéncia nao projeta
aquisigoes e aumentos substanciais de divida no periodo.
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Pontos fortes de crédito
— Forte posicdo competitiva nos setores de atuagao.

— Boa diversificagdo geografica e de negdécios.

— Métricas de crédito fortes em conjunto com liquidez confortavel proporcionam maior flexibilidade financeira.

Desafios de crédito
— Escala moderada.

— Barreiras de entrada relativamente baixas nos setores de SIM Cards e cartées bancarios.
— Risco de obsolescéncia e tecnologias disruptivas, apesar do histdrico de adaptabilidade.

— Atendendo entes publicos, esta exposta a questdes regulatdrias e licitatdrias, incluindo risco reputacional.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete nossa expectativa de que a Valid mantera métricas de crédito fortes, incluindo um fluxo de caixa
operacional acima de R$ 200 milh&es e baixa alavancagem. Também esperamos que a Companhia conseguira renovar todos os
contratos do segmento ID vincendos ao longo dos préximos 12 a 18 meses e seguird com uma gestao prudente de alocagao de
capital, assegurando uma posicao de liquidez confortavel frente ao cronograma de dividas.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Os ratings podem sofrer pressao positiva se a Valid continuar a demonstrar uma politica financeira prudente e uma posicéo de
liquidez fortalecida, mantendo uma alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) abaixo de 3,0x e a cobertura de juros ajustada
(EBIT/despesa financeira) acima de 3,0x de forma sustentada. Ao mesmo tempo, a Valid devera ter sucesso na renovagéo dos
contratos vincendos no curto e médio prazo. Uma pressdo positiva também podera ocorrer caso a Companhia aumente sua escala e
diversifique ainda mais sua base geografica e de clientes.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings podem ser rebaixados caso a Companhia apresente enfraquecimento de suas operagoes, resultando em deterioragdo na
rentabilidade e na geragao de fluxo de caixa operacional. Quantitativamente, podera ocorrer um rebaixamento caso a alavancagem
bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique acima de 4,0x e a cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira) abaixo de 2,5x de
maneira sustentada. Adicionalmente, uma geragao de fluxo de caixa livre negativa sem perspectivas de recuperagdo e o
enfraquecimento do perfil de liquidez também podem acarretar uma pressao negativa.

Perfil

Sediada em Sorocaba (SP), a Valid possui um portfélio diverso de solugdes fisicas e digitais, como a emissdo de documentos
pessoais e de cartdes de pagamento e plataformas de certificagado digital, atendendo diferentes setores da economia em 15 paises
nas Américas, Europa, Africa e Asia. Nos ultimos doze meses findos em setembro de 2024, a Valid registrou receita liquida de R$ 2,2
bilhdes e margem EBITDA ajustada pela agéncia de 27%. A Companhia possui capital aberto desde 2006, com agdes negociadas no
Novo Mercado da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”, AAA.br estavel), o segmento de mais alto nivel de governanca corporativa da
bolsa de valores brasileira. A Valid possui uma base acionaria diversificada, sem um acionista controlador.

Principais consideracodes de crédito

Com escala moderada, a Valid possui forte posicao competitiva nos setores de atuacao

A Valid possui posigdo de lideranga na emissdo de documentos de identidade e carteira de habilitagao no Brasil, além de se
posicionar entre as dez maiores fabricantes globais de cartdes bancarios e 52 maior produtora de SIM Cards do mundo. Sua posigdo
de lideranga em praticamente todas as linhas de negdcios no Brasil proporciona certa resiliéncia as suas operagdes. Através de suas
trés linhas de negdcios - ID, Pay e Mobile, a Valid possui escala moderada, com receita liquida de R$ 2,2 bilhdes no acumulado de
doze meses até setembro de 2024.

No segmento ID, a Valid detém aproximadamente 80% do mercado de emissao de carteiras de habilitagdo e 60% do mercado de
emissao de carteiras de identidade do pais, conforme dados de dezembro de 2024 disponibilizados pela Companhia. Atualmente, a
Valid opera em 14 estados, incluindo alguns dos mais populosos, como Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Bahia, Rio Grande
do Sul, Ceara, Maranhao, Goias e o Distrito Federal, atendendo cerca de 80% da populagdo brasileira. Seu longo histérico de
relacionamento com entes publicos e sua posigédo consolidada neste mercado sédo vantagens competitivas, traduzindo-se em forte
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poder de precificagédo e expertise nos processos publicos de licitagdo para a renovagdo de contratos. Adicionalmente, a Valid se
beneficia de altas barreiras de entrada, uma vez que os custos de instalagao sdo elevados para potenciais concorrentes.

Operando o segmento Pay no Brasil e na Argentina, a Companhia possui um portfélio de produtos e solugGes integradas para
instituigGes financeiras, que inclui a fabricagédo de cartdes bancarios de crédito e débito (chip, contacteless e tarja magnética),
impressao fisica e digital de faturas e extratos bancérios, entre outros. De acordo com a Valid, sua participagdo de mercado
estimada no Brasil e na Argentina é de aproximadamente 30% e 60%, respectivamente. No Brasil, estd posicionada entre as trés
maiores competidoras deste mercado, enquanto que na Argentina, ocupa posicao de lideranga. Embora as barreiras de entrada
deste segmento sejam baixas, a redugdo da demanda por cartdes ao longo dos Ultimos anos se traduz em menores incentivos para
novos entrantes.

No segmento Mobile, a Valid se destaca como a quinta maior fornecedora global de SIM Cards (Subscriber Identity Module), com
escala para gerar retornos adequados mesmo em meio a um setor cada vez mais comoditizado. A Companhia também fornece eSIM
(embedded SIM) para OEMs (Original Equipment Manufacturer), que possui um grande e promissor mercado na loT (Internet das
Coisas) a medida que os equipamentos de uso diario se tornam cada vez mais conectados e inter-relacionados.

Elevado risco tecnolégico e regulatério é mitigado por histérico de adaptabilidade

A Valid, como provedora de solugGes de identificagdo e transagdes seguras, estd cada vez mais exposta a disrupgdes causadas por
mudangas nas necessidades de seus clientes, especialmente devido a constante transformagéo e evolugéo tecnolégica inerente aos
seus setores de atuagado. Apesar disso, a Companhia possui um histérico de evoluir junto com os mercados que atende, conseguindo
se antecipar as mudangas e manter-se relevante em seus setores de atuagdo, apresentando esforgos continuos de digitalizagao.

A Valid é altamente dependente do segmento ID, sua divisdo mais antiga e com maior rentabilidade, que historicamente tem gerado
a maior parcela de seu EBITDA. Nesse segmento, além dos riscos tecnoldgicos, a Companhia esta exposta a mudangas na
regulamentacgao vigente. No caso das carteiras de habitagao, por exemplo, a alteragdo no Cédigo de Transito Brasileiro que estendeu
o ciclo de renovagao de cinco para dez anos levara a um impacto negativo nos resultados da empresa a partir de 2026 - 2027,
quando se estima uma perda anual de receita de aproximadamente R$ 130 milhdes. Ao mesmo tempo, a obrigatoriedade da nova
Carteira de Identidade Nacional (CIN) a partir de 2032, que ja esta sendo emitida em todo o pais, deve contribuir para neutralizar tal
impacto.

Nesse segmento, a Companhia vem investindo em novos projetos como possiveis vias de crescimento no médio e longo prazo,
vinculados a solugdes digitais de identificagdo, seguranca e gestdo de cidades, como o projeto Chamada Inteligente em Classe junto
as escolas publicas estaduais do Parana e a Transferéncia Digital de Veiculos no Ceara. Ainda, tem atuado no desenvolvimento de
solugdes de identificacdo e rastreamento de produtos, veiculos, commodities agricolas, entre outros, para identificar produtos em
sua linha fabril e garantir o seu rastreio e autenticidade em todos os elos da cadeia.

No segmento Pay, apesar do aumento da penetragdo bancaria por fintechs e varejistas, que ainda tem o cartdo plastico como um
importante facilitador de transagdes, o nimero de cartdes emitidos pela Companhia segue em ritmo de queda ao longo dos ultimos
anos. Fatores como a adogéo de meios de pagamento digitais (como o QR Code e transferéncias instantaneas - Pix), a redugéo de
multiplos cartdes, novas opgdes de crédito (como empréstimos pessoais online), além da atuagdo em economias volateis, em que o
poder de compra da populagéo pode levar a uma menor demanda por novos cartes de crédito, podem explicar a trajetdria de queda
observada.

Dessa forma, ao longo dos ultimos anos, a Companhia tem direcionado esforgos para adaptar e transformar essa linha de negdécios,
com a inclusdo de novos produtos e servigos ao portfélio, como (i) a impresséao digital de contas, extratos bancarios, boletos e
comunicagdes com usuarios (de servigos bancarios, seguros e prestadores de servigos em geral, como telecomunicagdes e
distribuidoras de energia); (ii) o servigo de data management, realizando a analise de dados dos usuarios finais de seus clientes; e
(iii) o desenvolvimento do mobile banking, que inclui solugdes de biometria e integragéo de sistemas de transporte, entre outros.

No segmento Mobile, a Valid deve se beneficiar do aumento da demanda por eSIMs no mercado de loT, embora enfrente elevada
competitividade em meio a um negdcio cada vez mais comoditizado. Inicialmente, a Companhia fornecia cartdes para telefones
publicos, depois passou a oferecer SIM Cards e, mais recentemente, eSIMs, atendendo OEMs.

As solugdes digitais mais recentes de cada segmento estao sendo classificadas pela Companhia na vertente Novos Negdcios, que
incorporam os subsegmentos: (a) Governos Digitais (segmento ID), (b) Digital Onboarding (segmento Pay) e (c) Solugées Mobile
(segmento Mobile). A receita liquida dessa vertente totalizou R$ 159 milhdes nos ultimos doze meses até setembro de 2024, o que
correspondeu a 7% da receita liquida total e representou um crescimento anual de mais de 150%.

Embora ainda seja pouco representativa na receita total, reconhecemos o histérico de adaptabilidade da Valid e o continuo
investimento para incorporar novas solugées ao seu portfélio, considerando que os riscos de obsolescéncia e de tecnologias
disruptivas sdo inerentes aos seus negécios. Portanto, a continua adaptagéo e desenvolvimento de inovagdes sdo essenciais para a
sustentabilidade e crescimento das operagdes da Valid.
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FIGURA 1 FIGURA 2 FIGURA 3
Atuando em mercados expostos a ... riscos de obsolescéncia e ... a Valid segue investindo em novos
mudancas regulatdrias, ... tecnologias disruptivas, ... negocios
Evolugdo da volumetria do segmento ID Evolugdo da volumetria do segmento Pay Evolugéo das receitas de novos negécios
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Com boa diversificagao de negdcios, o Brasil é representativo em seus resultados

A Companhia apresenta boa diversificagdo de negdcios, com atuagao em segmentos distintos. O segmento Pay representou 39% da
receita liquida nos ultimos doze meses encerrados em setembro de 2023, enquanto que o segmento ID 35%, e o Mobile 26%. No
mesmo periodo, o Brasil foi responsavel por 58% da receita liquida consolidada da Valid, um aumento em comparacéo a 40% em
2020, devido, principalmente, a conclusdo da venda das unidades ID e Pay da Valid USA Inc. (“Valid USA”) em 2022. Apéds a venda,
somente o Brasil segue com a operagéo ID.

Apesar da concentragdo de receita advinda do mercado brasileiro, consideramos que a sua presenga nos mercados internacionais é
positiva, contribuindo para sua diversificagdo geografica e atenuando potenciais impactos nos resultados da Companhia oriundos de
cendrios econdmicos adversos em uma regido especifica. Atualmente, a Valid estd presente em 15 paises, com unidades fabris no
Brasil, na Argentina e na Espanha. Adicionalmente, a Companhia se beneficia dos resultados das divisdes internacionais em
momentos de desvalorizagédo do real, tendo em vista que consolida seus resultados em moeda local.

Os principais clientes da Companhia s3o instituigdes financeiras e empresas de telecomunicagéo — que tendem a ser as empresas
lideres dos setores, com fortes participagdes de mercado e poder de barganha — e governos municipais e estaduais. A sua base de
cliente € moderadamente pulverizada, sendo que, no Brasil, o seu maior cliente representou aproximadamente 6% da receita liquida
em 2024, e os maiores dez maiores clientes 40%. A Valid tem conseguido renovar seus contratos ao longo dos ultimos anos, com
longo histdrico de relacionamento com os clientes de todos os segmentos. Os contratos do segmento ID possuem prazos variados de
acordo com o estado sendo, em sua maioria, de médio ou longo prazo, enquanto os contratos dos segmento Pay e Mobile possuem
prazos menores, em torno de doze meses. Por fim, em termos de concentragdo de fornecedores, sua base também é diversificada.

FIGURA 4 FIGURA 5
A Valid atua em trés segmentos distintos... ...e tem presenca em mercados internacionais
Evolugdo da receita liquida por segmento Abertura da receita liquida por geografia em base recorrente
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Geracao operacional deve seguir estavel nos préximos 12 a 18 meses

A Valid apresentou uma consistente recuperagao de receitas e margens operacionais desde 2021, apds o forte impacto da pandemia
em suas operagoes. Além das agdes estratégicas para melhorar a rentabilidade, como a venda de ativos da Valid USA e a melhoria na
estrutura de custos do segmento Pay, as dindmicas distintas de cada segmento também contribuiram para o aumento da geragao
operacional. Podemos destacar (i) o volume reprimido de emissdes de documentos desde a pandemia, (ii) o aumento dos precos de
venda do segmento Mobile em fungao da escassez global de chips desde 2020, ocasionada pelas interrupgdes nas cadeias globais
de suprimento, aumento da demanda por eletrénicos e capacidade de produgéo limitada, e (iii) o cendrio macroecondmico argentino,
que favoreceu os pregos de venda no pais, além de um melhor mix de produtos.

A receita liquida consolidada apresentou crescimento de 16% e 20% em 2022 e 2023, respectivamente. No acumulado de doze
meses até setembro de 2024, a evolugéo foi de 6%, totalizando R$ 2,2 bilhdes, um crescimento menor em relagdo aos anos
anteriores, como previsto.

A receita liquida do segmento ID evoluiu 10%, ante 17% no mesmo periodo do ano anterior. Ainda que as emissdes da nova Carteira
de Identidade Nacional (CIN) e o novo contrato com o estado da Bahia (desde agosto de 2024) tenham contribuido para o aumento
da volumetria, houve também o efeito da normalizagédo dos volumes de emissdo de documentos, sem mais impactos de demanda
reprimida da pandemia. O segmento Pay cresceu 7%, frente a 22%, devido a queda de volumetria em fungao de uma competigdo
mais acirrada apds desdobramentos no ambiente politico econémico argentino, ao mesmo tempo que os precos apresentam
tendéncia de queda. Ja o segmento Mobile apresentou retragdo de 1%, em comparagéo a um crescimento de 2% no mesmo periodo
de 2023, diante do gradual reequilibrio das cadeias globais e, com isso, da normalizacdo de pregos, além da queda de volumetria
com concorréncia mais acirrada.

Para os préximos 12 a 18 meses, projetamos que a receita liquida da Valid permanecera praticamente estavel, considerando (i) a
manutencgdo de todos os contratos vigentes do segmento ID ao final de dezembro de 2024, (ii) a queda gradual da receita de cartbes
bancarios, considerando a normalizagdo do cenario argentino e (iii) a continuidade da trajetdria de expanséo do subsegmento Novos
Negdcios, atingindo patamar préximo a R$ 300 milhdes, correspondendo a aproximadamente 15% da receita liquida total.

Em termos de rentabilidade, nos ultimos doze meses findos em setembro de 2024, a margem EBITDA ajustada pela agéncia, que
inclui receitas financeiras, atingiu 27%. Desconsiderando os efeitos ndo recorrentes, como o ganho com a alienagao da participagao
de 67,5% na investida IOT Cubic Telecom (“Cubic”), a margem EBITDA ajustada foi de 21% no periodo, em comparacéo a 27% em 2022
e 22% em 2023.

Essa compressdo também era esperada pela agéncia, considerando a normalizagdo de volumetria do segmento ID e de pregos do
segmento Mobile, bem como o desafio de manter o crescimento e a rentabilidade do segmento Pay, dadas as mudancas estruturais
da industria. Prospectivamente, projetamos que a margem EBITDA ajustada seguird em torno de 22%, podendo apresentar gradual
elevagdo a medida que os Novos Negdcios ganhem relevancia.

FIGURA 6 FIGURA 7
As dinamicas de cada segmento de atuagao, em conjunto ... contribuiu para evolucao de receita e margem, as quais
com agoes focadas em rentabilidade... devem apresentar normalizagao no curto prazo
Evolugdo da margem EBITDA reportada por segmento Evolugao da receita liquida, EBITDA e margem EBITDA - ajustados
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Trajetoria positiva das métricas de créditos diante do fortalecimento da geracao de caixa e redugao do endividamento

O fluxo de caixa operacional (CFO) nos ultimos doze meses até setembro de 2024 foi de R$ 356 milhdes, os investimentos (incluindo
pagamento de principal de arrendamento) totalizaram R$ 72 milhdes, e o pagamento de provento somou R$ 134 milhdes, o que
resultou em um fluxo de caixa livre (FCF) de R$ 150 milhdes. O FCF voltou a atingir patamar positivo em 2023 (R$ 300 milhdes), apds
niveis negativos em 2021 e 2022, impactados por elevado consumo de capital de giro e pagamento de juros. Prospectivamente,
consideramos a manutengado do atual ciclo financeiro, podendo apresentar um FCF negativo em 2025, a depender do patamar de
distribuigéo de dividendos e pagamento de juros sobre capital proprio (JSCP).

Ao mesmo tempo, a alavancagem bruta ajustada da Companhia apresentou consistente redugdo ao longo dos ultimos anos, ficando
abaixo de 2,0x desde dezembro de 2022, frente a cerca de 4,0x em 2021. Ao final de setembro de 2024, a métrica ajustada pela
agéncia atingiu 1,1x e, desconsiderando efeitos nado recorrentes do EBITDA ajustado, foi de 1,4x. Nesse periodo, a Valid reduziu sua
divida bruta ajustada em 50%, atingindo R$ 638 milhdes em comparagéo a R$ 1,3 bilhdo no final de 2021. O pagamento de dividas
ocorreu com recursos recebidos em 2022, provenientes da venda de ativos nos Estados Unidos (R$ 350 milhdes), aumentos de
capital privado em 2021 e 2022 (R$ 118 milhdes) e da alienagéo da participagdo da Cubic em 2024 (R$ 137 milhdes).

Mesmo em meio a um cenario de elevada taxa de juros, a cobertura de juros ajustada da Valid também apresentou melhora,
alcangando 5,1x em setembro de 2024, em comparagéo a 1,8x ao final de 2021. Essa evolugéo positiva ocorreu porque, além da
reducdo do endividamento, a Companhia tem realizado uma gestao ativa de seus passivos financeiros a fim de reduzir o custo de
capital e alongar seu cronograma de amortizagao de dividas. Essa gestao incluiu a conclusdo da 102 Emissdo de Debéntures em maio
de 2024 e o posterior resgate antecipado parcial da 92 Emissdo de Debéntures.

Projetamos que a Companhia refinanciara as dividas vincendas ao longo dos préoximos 12 a 18 meses, de forma que sua alavancagem
bruta ajustada permanecera abaixo de 2,0x. Ndo projetamos aquisigdes e aumentos substanciais de divida no periodo. Em relagao a
cobertura de juros ajustada, nossa expectativa é de que a métrica apresente leve compressdo, mas permanega acima de 3,0x.

FIGURA 8 FIGURA 9
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Fonte: Valid e Moody’s Local Brasil

Consideracdes socioambientais e de governanca (ESG)

Em termos de governanga, a Valid esta listada no mercado de agdes brasileiro desde 2006, com a¢des negociadas no Novo Mercado
da B3 (AAA.br estavel) o segmento de mais alto nivel de governanca corporativa da bolsa de valores brasileira. A Companhia possui
uma base acionaria diversificada, sem um acionista controlador. Com 34,5% das agdes, o Alaska Asset Management é o maior
acionista. De acordo com o estatuto social, o Conselho da Administragdo deve ser constituido por cinco a sete membros, dos quais,
no minimo, 20% devem ser independentes. Possui ainda um Conselho Fiscal e Comités de Auditoria, Governanga e Controles.

A Valid esta exposta a riscos ambientais como a gestdo de residuos em suas fabricas, mitigado pelo programa de gerenciamento de
residuos liquidos e sélidos. Suas plantas em Sorocaba e em S&o Bernardo do Campo (desativada) sdo objetos de processo de
remediagao e monitoramento ambiental devido a contaminagéo do solo e agua subterranea por metais oriundos do uso de produtos
guimicos em suas operagoes. Adicionalmente, a Companhia esta sujeita as regulamentagdes ambientais nos paises onde opera,
podendo tornar mais rigorosas, o que limitaria suas operagées e/ou requereria maiores investimentos para adaptagdo ou licengas.

Com relacao a aspectos sociais, a agéncia classifica o risco social da Valid como moderado, tendo em vista que suas atividades
estdo, de certa forma, relacionadas a servigos a consumidores. Apesar do histérico comprovado de réapida adaptagéo de suas ofertas
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de produtos as novas tecnologias, o surgimento de novos produtos e mudangas nas preferéncias do consumidor podem afetar a
demanda por seus principais produtos e servigos. Adicionalmente, a Companhia lida com uma grande quantidade de dados
confidenciais, incluindo informacdes de cartdo de crédito, dados pessoais e outros registros sensiveis. A possivel incapacidade de
garantir a seguranca desses dados, devido a ataques cibernéticos e fraudes operacionais, pode denegrir sua reputacao, afetando a
retengdo e prospeccao de novos clientes, além de originar passivos judiciais e aumento de custos operacionais.

FIGURA 10
Estrutura acionaria
Em fevereiro de 2025
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Fonte: Valid

Consideracgoes estruturais

Os ratings da 92 Emissao de Debéntures e da 102 Emissdo de Debéntures estdo um nivel acima do Rating Corporativo da Valid, o que
reflete, principalmente, a garantia real de cash collateral de 25% do saldo devedor incluido nas estruturas. A Moody's Local Brasil
entende que tal instrumento possui uma melhor recuperagdo quando comparado aos outros instrumentos de divida sem garantia na
estrutura de capital da Companhia. O cash collateral esta depositado pela Valid em uma conta de movimentagéao restrita, cuja
cessao fiducidria foi constituida em favor dos debenturistas.

A 92 Emissdo de Debéntures foi emitida em junho de 2022 no montante de R$ 250 milhdes, em série lnica, com vencimento em
junho de 2027. A remuneragao ¢ atrelada a variagdo de 100% da Taxa de Depositos Interfinanceiros (DI) acrescida de sobretaxa de
3,0% ao ano. Os recursos foram utilizado para amortizagdo da 82 Emissao de Debéntures. Os pagamentos de juros e principal sdo
semestrais, com caréncia de 30 meses para o principal. Em maio de 2024 a Valid realizou uma oferta de resgate antecipado, o qual
obteve adesao e migragao de 97,26% dos debenturistas para a 102 Emissdo de Debéntures da Companhia mediante pagamento de
prémio de resgate antecipado equivalente a 2,15% flat. Ao final de setembro de 2024, o saldo em aberto da 92 Emissao de
Debéntures era de R$ 7,1 milhdes.

A 102 Emissdo de Debéntures foi emitida em abril de 2024 no montante de R$ 243,1 milhdes, em série Unica, com vencimento em
abril de 2029. A remuneragao é atrelada a variagdo de 100% da Taxa DI acrescida de sobretaxa de 1,95% ao ano. Os recursos foram
oferta de resgate antecipado da 92 Emissdo de Debéntures. Os pagamentos de juros sera semestralmente até o 30° més (inclusive) a
partir da data de emissdo, quando, passard, a partir de entdo, a ser pago trimestralmente. A amortizagédo do principal ocorrera
trimestralmente apds caréncia de 30 meses (inclusive). Ao final de setembro de 2024, o saldo em aberto da 102 Emisséo de
Debéntures era de R$ 249,0 milhdes. Ambas as operagdes possuem covenants financeiros de (i) divida financeira liquida/EBITDA
menor ou igual a 3,0 e (ii) EBITDA/ despesas financeiras liquida maior ou igual a 1,75, os quais sdo medidos trimestralmente de
acordo com os calculos previstos nas respectivas escrituras.

Analise de liquidez

Diante da prudéncia na alocagao de capital e dos esforgos para melhorar o cronograma de amortizagao de dividas, a Valid tem
mantido uma posigao de liquidez fortalecida ao longo dos ultimos anos. Ao final de setembro de 2024, a Companhia apresentava
uma posicéo de caixa e equivalentes (incluindo caixa restrito vinculado a dividas) de R$ 743 milhdes e a divida bruta ajustada de
curto prazo era de R$ 117 milhdes. Na mesma data, a posi¢éo de caixa e equivalentes era superior & sua divida bruta total ajustada de
R$ 638 milhdes, composta por empréstimos (63%), debéntures (40%), obrigacdes a pagar por aquisicdo (6%) e arrendamentos (2%).

Prospectivamente, esperamos que a Valid siga com uma alocagédo de capital prudente, incluindo o pagamento de proventos, de
forma que mantenha uma posigao de liquidez fortalecida frente ao seu cronograma de amortizagoes.
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FIGURA 11

O alongamento do cronograma de amortizagdes e a
manutencao...

Cronograma de amortizagao da divida ajustada em setembro de 2024
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Definigcdo dos ratings atribuidos

Brasil

FIGURA 12

... de uma posicao de caixa fortalecida, foi positiva para o
perfil de crédito da Valid

Evolugdo da posigao de caixa e equiv. vs divida ajustada de curto prazo
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Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagdes a respeito

das defini¢des dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
segdo de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendacdo de compra, venda, ou negociagdo dos
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