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A.Yoshii Engenharia e Construcao Ltda.

2021 2022 2023 2024E 2025E
Indicadores
Divida Bruta/EBITDA 2,3x 2,1x 5,2x 4,8x-5,2x 3,6x-4,0x
EBIT/Despesa Financeira 15,8x 16,6x 6,0x 5,5x-6,0x 5,0x-5,4x
CFO/Divida Bruta -79% -20,6% -1,0% -15% -25% 0% - 5%
R$ (milhoes)
Receita 905 1,382 1.340 1.400-1.600 1.600-1.800
EBITDA 175 235 130 170-190 240-280

Fonte: A.Yoshii Engenharia e Construgdes Ltda. e Moody’s Local Brasil. Nota: Todas as métricas de crédito
quantitativas incorporam os ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para as demonstragées financeiras para
empresas ndo-financeiras

RESUMO

O perfil de crédito da A.Yoshii Engenharia e Construgdes Ltda. (“A.Yoshii” ou “Companhia”)
reflete seu crescente aumento de escala nos ultimos anos, refletindo seu forte crescimento
via novos langamentos, por meio de suas duas principais marcas, a A.Yoshii
(empreendimentos de alto padréo) e Yticon (média e baixa renda). Com forte atuagdo como
construtora e incorporadora no estado do Parand e interior de Sao Paulo, focada em
empreendimentos de alto e médio padrdo, a Companhia apresenta niveis adequados de
Velocidade Sobre Oferta (“VSO”) de suas unidades, baixos indices de distrato e estoque
pronto, extenso track record de atuagao no segmento. A Moody’s Local Brasil também
considera sua escala moderada, concentragdo geografica e a natureza altamente competitiva
e ciclica do mercado imobiliario, com exposi¢do a mudangas conjunturais da economia tais
como aumento da taxa de juros ou desaceleragio da atividade econémica.

Em maio de 2024, a perspectiva da A.Yoshii foi revisada para negativa, de estavel, refletindo
a frustragao de suas margens operacionais diante de desafios operacionais, que incluiram a
revisdo de orgamentos de obras e a elevagdo de custos enfrentada em parte de seus
empreendimentos em construgao durante 2023. A piora operacional desencadeou uma
deterioragdo de sua alavancagem bruta ajustada, em decorréncia da diminuigédo de seu
EBITDA e elevagao do endividamento. Ao mesmo tempo, a afirmagao considerou o aumento
de escala da Companhia nos ultimos anos, com adequados niveis de VSO, sua posigao
competitiva solidificada no Sul do Brasil, além da posicao de liquidez adequada.

Em 2023, a AYoshii reportou uma alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) de
5,2x - distante do indicador médio reportado de 2,2x entre 2021 e 2022 e da expectativa
inicial da agéncia de alavancagem bruta ajustada de 2,0-3,0x. Nos préximos 12-18 meses,
esperamos que a Companhia apresente uma alavancagem bruta ajustada entre 4,0x e 5,0x,
com recuperagao das margens operacionais para patamares histéricos. Ainda, projetamos
que a geracao de caixa operacional (CFO) retornara a niveis positivos a medida que os
empreendimentos em andamento forem entregues e o ritmo de crescimento e consequente
necessidade de capital giro diminuam em 2024 e 2025.

A AYoshii segue mantendo uma posigao de liquidez adequada em conjunto com um
cronograma de amortizagéo de divida financeira administravel. A Moody’s Local Brasil espera
que a Companhia tenha uma gestao financeira prudente, de modo a equilibrar a alocagéo de
capital, gerir adequadamente o crescimento e a necessidade de capital de giro, manter uma
posicao liquidez adequada e continuar buscando oportunidades de alongar o cronograma de
amortizagéo de divida.

AYoshii Engenharia e Construgéo Ltda.
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Pontos fortes de crédito
— Posigao competitiva solidificada no Sul do Brasil, além do extenso histérico operacional no setor.

— Portfélio focado em empreendimentos de médio e alto padrao
— Aumento de escala nos ultimos anos, com adequados niveis velocidade de vendas histérica.

— Posicao de liquidez historicamente adequada, em conjunto com um cronograma de amortizagao de divida financeira
administravel.

Desafios de crédito
— Escala moderada em comparagao a outras empresas no pais.

— Concentragao operacional e geogréafica, apesar de movimento de maior diversificagao.
— Mercado altamente competitivo e exposto as condigdes macroecondémicas.
— Desafios operacionais que desencadearam enfraquecimento dos niveis de rentabilidade e das métricas de crédito.

— Capital de giro é impactado pelo longo ciclo de conversdo de caixa, caracteristica intrinseca ao setor.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva negativa reflete as frustragdes e os desafios envolvendo a trajetdria de recuperagédo de margens, fortalecimento de
métricas de crédito e geragao positiva de fluxo de caixa operacional.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Uma elevacao do rating é improvavel dada a perspectiva negativa. A revisdo da perspectiva para estavel podera ocorrer caso ocorra
uma melhora nas margens operacionais para niveis histéricos, assim como das métricas de crédito com uma manutengdo de uma
confortavel posigdo de liquidez. Quantitativamente, a revisdo da perspectiva para estavel podera ocorrer caso a alavancagem bruta
ajustada (divida bruta/EBITDA) e o indice de capitalizagéo (divida bruta ajustada / divida bruta ajustada + patriménio liquido)
apresentem tendéncia de permanecer abaixo de 3,0x e 50%, respectivamente, de forma sustentada.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating pode ser rebaixado caso a Companhia apresente deterioragao do seu perfil de crédito através da queda de sua escala, piora
de suas margens operacionais, assim como queda de seu VSO. Quantitativamente o rating pode ser rebaixado caso a alavancagem
bruta ajustada, medida por divida bruta sobre EBITDA, mantenha-se acima de 3,0x assim como o indice de Capitalizagdo, medido
por divida bruta sobre a somatdria de divida bruta e patriménio liquido se mantenha superior a 50%.

Perfil

Fundada em 1965 e sediada em Londrina, no estado do Paranad, a A.Yoshii atua como incorporadora residencial, com foco em
empreendimentos de alto e médio padrao, além de realizar obras para diversos segmentos industriais. Com forte operagdo no Sul do
Brasil, a empresa atua nas cidades de Maringa, Londrina e Curitiba, todas no estado do Parang, e, mais recentemente, em Campinas,
no estado de Sdo Paulo. A Companhia é controlada pela familia Yoshii. Em 2023, a Companhia reportou uma receita liquida de R$ 1,3
bilhdo e margem EBITDA ajustada de 10%.

Principais consideracdes de crédito

Apesar da escala moderada, a A.Yoshii é uma das principais incorporadoras de alto e médio padrao da regido Sul

Com receita liquida de R$ 1,3 bilhdo, evidenciando sua escala moderada, a Companhia possui forte atuagdo como construtora de
obras corporativas e industriais (cerca de 18% da receita liquida em 2023) e incorporagéo imobiliaria (82%), por meio de suas duas
principais marcas: A.Yoshii (empreendimentos de alto padrdo) e Yticon (média e baixa renda). A Yoshii se beneficia do
reconhecimento de sua marca, especialmente no estado do Parana, onde atua ha mais de 58 anos, se destacando como uma das
principais e maiores do setor na regiao.

A Companhia esta inserida em um setor, cujo desempenho apresenta alta correlagéo a fatores conjunturais da economia. Do lado da
demanda, a taxa de juros e confianga do consumidor sado indicadores que representam a volatilidade desse mercado. Esses fatores
podem resultar em flutuagdes na receita e no crescimento de novos empreendimentos residenciais ao longo do tempo. As recessées
econdmicas tendem a ter um impacto duradouro nas empresas do setor devido a intrinseco ciclo longo do setor e recuperagao mais
lenta em comparagéo com outros. Os efeitos econdmicos das recessdes geralmente se manifestam na forma de diminuigao da
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velocidade sobre oferta, aumento dos distratos, acimulo de unidades prontas em estoque e redugéo de novos langamentos. Do lado
da oferta, por sua vez, ponderamos os riscos de execugao dos projetos, principalmente os impactos inflacionarios no custo,
representados pelo INCC (indice Nacional de Custo de Construg&o).

Nos ultimos anos, o setor foi desafiado com os altos custos de materiais, evidenciados pelo indice de INCC de 13,9%, 9,3% e 3,5% em
2021, 2022 e 2023, respectivamente; e com uma demanda mais arrefecida com o aumento de taxa de juros basica (SELIC) de 2,77%
em 2020 para 10,75% em outubro de 2024. Segundo dados recentes da Associagdo Brasileira de Incorporadoras Imobilidrias
(ABRAINC) e Fundagao Instituto de Pesquisas Econémicas (FIPE), os custos dos aluguéis tém demonstrado estabilidade, ao mesmo
tempo que os pregos de imdveis estdo em tendéncia de elevagao. Esses fatores somados a um cendrio de Produto Interno Bruto
(PIB) do Brasil para no ano de 2024 em cerca de 2% (segundo o Boletim Focus) sugerem um cendrio prospectivo de crescente
demanda por iméveis.

FIGURA 1 FIGURA 2
Setor é impactado pelo crescimento da economia,... ... bem como pelo nivel da taxa basica de juros e dos custos
Evolugdo da receita liquida da Companhia e do PIB de producio, representados pelo INCC

Evolugdo da margem bruta das incorporadoras focadas nos iméveis de
médio e alto padrao (MAP), CDI e INCC
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Fonte: Companhia e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica Fonte: Companhia, Banco central e Fundagdo Getulio Vargas (FGV
(IBGE) IBRE)

Nota: O INCC de 2 anos atras representa o impacto nos custos do
setor que demora para ser refletido nas demonstragées financeiras
devido ao Método de contabilizagdo PoC (Percentage of Completion).
Dessa forma, a Companhia reconhece seus custos com base no
percentual dos custos incorridos, em relagdo aos custos totais
orgados.

Atuacao concentrada no estado do Parana, apesar do avanco em outras pragas

No segmento de incorporagao imobiliaria, a A.Yoshii atua com maior foco em empreendimentos de alto e médio padréo
construtivo, tendo como publico-alvo os segmentos econdmicos A e B. Os empreendimentos de alto padrédo representam a maior
parcela de seu portfélio, tendo representado 67% de suas vendas em valor geral de vendas (“VGV”) e aproximadamente 63% dos
novos langamentos em 2023; enquanto, os empreendimentos de médio padrao corresponderam por 28% e 30%, respectivamente. Em
conjunto, portanto, os empreendimentos de alto e médio padrdo construtivo representaram em torno de 96% das vendas, e 93% dos
novos langamentos no periodo. Adicionalmente, a Companhia também atua no segmento de incorporagao economico e comercial,
que teve uma participagao de 3% e 1% nas vendas, respectivamente.

A AYoshii possui quatro principais pracas de atuacéo, sendo elas: Londrina/PR, Maringa/PR, Curitiba/PR e Campinas/SP, nas quais
oferece todos os padrdes construtivos. Apesar de observarmos que existe uma certa concentragdo de seus langamentos (em termos
de VGV) nas cidades de Londrina e Maringd, que juntas corresponderam por uma média aproximada de 69% do VGV langado pela
Companhia nos ultimos trés anos, a Companhia tem buscado equilibrar o volume de langamentos nas quatro pracas de atuagao.
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FIGURA 3 FIGURA 4
Com maior foco em empreendimentos de alto padrao,... ... a Companhia tem aumentado sua diversificagao geografica
Evolugdo de langamentos por segmentos em VGV Distribuicdo de langamentos em VGV por praga de atuagéo
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Fonte: A.Yoshii Fonte: A.Yoshii

Adequados niveis de velocidade de vendas historica, além de baixos niveis de inadimpléncia e distratos sdo fatores positivos
A AYoshii apresenta adequado desempenho de vendas de suas unidades langadas, com uma média trimestral préxima de 30% de VSO
entre 2022 e 2023, A Moody’s Local Brasil destaca que esse é um fator positivo ao crédito, uma vez que contribui para a manutengéo
de bons niveis de geragao de receita e de baixos niveis de estoque pronto — evidenciado pela média de 5% a 6% de estoque nado vendido
no momento da conclus&o historicamente. Em 2023, a Companhia apresentou R$ 37 milhdes em estoque de unidades concluidas,
frente a um patamar R$ 1,2 bilhdes em VGV entregue no periodo.

FIGURA 5 FIGURA 6
A manutencido do VSO em patamares adequados... ...contribui para os baixos niveis de estoque pronto.
Evolugdo VSO trimestral Evolugado dos niveis de estoque de unidades concluidas
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Fonte: A.Yoshii Fonte: A.Yoshii

Além de apresentar baixos indices de inadimpléncia em seus recebiveis, em torno de 1,48% do total de sua carteira no periodo de 2022
e 2,67% em 2023, destacamos que os niveis de distrato da Companhia estdo em niveis controlados desde 2019 - com uma média de
12% da carteira nos ultimos 4 anos, chegando ao patamar de 11% no exercicio de 2023.

Esse controlado nivel é reflexo de: (i) a redugdo do percentual de devolugdo em razéo do distrato no setor, apds a lei n® 13.786/2018,
que trouxe maiores penalidades aos compradores em caso de desisténcia, assim como maior flexibilidade as incorporadoras referente
ao prazo de devolugdo sobre o valor pago; e (ii) do trabalho das areas especializadas da Companhia no acompanhamento do cliente,
que tem como objetivo de minimizar seu impacto em distratos. Segundo a gestao, mais de 50% dos pedidos de distratos sdo revertidos
por meio de negociagdes ou transferéncias para unidades de menor valor. Ja nos distratos concretizados, verifica-se que a maior parte
é vendida em até 90 dias, minimizando o patamar de estoque de unidades prontas da Companhia. Em 2023, das 100 unidades
distratadas, 41 unidades foram vendidas em até 30 dias, 18 unidades em até 90 dias e 14 unidades apds 90 dias.
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Para 2024-25, esperamos os niveis de distratos em percentual das vendas e VSO trimestral se mantenham em linha com média dos
ultimos dois anos, em torno de 9% e 29%, respectivamente.

FIGURA 7
Apesar do maior patamar nos niveis de vendas, o percentual de distratos vem diminuindo
Evolugdo de vendas e distratos
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Fonte: A.Yoshii e Moody’s Local Brasil

RevisGes orgamentarias e aumento de custos pressionam os niveis de rentabilidade

A Companbhia vinha apresentando uma trajetéria crescente de aumento de receita liquida, tendo partido de R$ 548 milhdes em 2019
e atingindo um pico de R$ 1,4 bilhdo em 2022. Ao mesmo tempo, pontuamos que historicamente a A.Yoshii opera com margens
operacionais adequadas e em linha com o mercado, beneficiando-se de sua reconhecida marca em suas principais pragas de
atuagdo e seu forte posicionamento no segmento de alto padrédo. Entre 2019 e 2022, a Companhia apresentou uma margem EBITDA
ajustada e liquida média de 16,8% e 14%, respectivamente.

Em 2023, contudo, a Companhia interrompeu sua tendéncia de crescimento receita operacional liquida, assim como apresentou uma
forte deterioragéo de suas margens - com margem EBITDA e liquida de 9,7% e 4,3%, respectivamente, como resultado da queda no
ticket médio de suas unidades comercializadas para R$ 870 mil, ante R$ 885 no ano anterior; e da forte divergéncia diante do
reconhecimento da alta dos custos de construgao das obras executadas nos ultimos trés anos.

Além das dificuldades na tempestiva identificacdo de desvios orgamentarios, prolongando e intensificando seus efeitos no resultado
operacional, a Moody’s Local Brasil considera que as principais razdes dos desvios e dos impactos negativos nos custos foram
decorrentes da inflagdo sobre os materiais de construgéo, e da escassez de mao de obra no segmento de construgao civil — tendo em
vista que a Companhia necessitou contratar mao de obra a carater emergencial de outras regides com o objetivo de atender as datas
de entrega inicialmente acordadas de seus empreendimentos, em especial da regido de Campinas, mais recente area geografica de
atuagdo da A.Yoshii.

Em razao do evento, a Companhia tem implementado algumas agdes, incluindo a contratagédo e uso de softwares especializados,
com o objetivo de aprimorar seu controle interno sobre a evolugdo e reconhecimento de custos, especialmente em suas obras em
andamento. Adicionalmente, realizou ajustes em sua operagao, alterando o mix de mao de obra prépria e terceirizada, a fim de evitar
a contratacdo emergencial em decorréncia de possiveis riscos de atrasos na data de entrega de suas obras. Consideramos que as
novas medidas implementadas pela empresa sdo positivas, pois permitem um maior controle orgamentario, evitando oscilagdes
abruptas de seus niveis de rentabilidade. Ponderamos, por outro lado, que o evento demonstrou fragilidades dos controles de
custeio operacionais, em meio a um cenario de forte crescimento da Companhia. A Moody’s Local Brasil segue monitorando as
medidas implementadas pela A.Yoshii. Prospectivamente, estimamos ainda que, em meados de 2025, a Companhia recupere suas
margens operacionais aos patamares histéricos, com margem EBITDA ajustada em torno de 12% a 14,5%.
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FIGURA 8 FIGURA 9
Queda das margens operacionais se da também junto da... ligeira queda do ticket médio das unidades comercializadas
Evolugao da receita liquida, margem EBITDA e liquida - Ajustados Evolugdo de VGV, unidades langadas e ticket médio
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Apos periodo de forte crescimento, o fluxo de caixa operacional esta pressionado pelos desafios operacionais

O setor de incorporacao imobilidria no segmento de médio e alto padrdo envolve um ciclo de quatro a cinco anos, desde a aquisigdo
de terreno, marketing e vendas, construgao, e repasse e recebimento da divida de construgado. Por essa razao, existe um consumo de
caixa relevante no inicio do projeto, que somente devera ser recuperado a partir do terceiro ano, o que resulta em flutuagGes
substanciais no fluxo de caixa operacional (CFO). Além do longo ciclo de conversdo de caixa, tendéncia de forte crescimento também
pressionam a geragao de caixa das companhias diante da maior necessidade de capital de giro para financiar os canteiros de obras
ativos.

No caso da A.Yoshii, observamos que a empresa tem apresentado CFO em patamares negativos desde 2021, tendo se intensificado
pela forte escalada de novos langamentos em VGV - que requerem a compra de novos terrenos e a gestdo de canteiros de obras. Entre
2020 e 2022, o crescimento de langamentos em VGV foi de 282%. Como resultado, o CFO da A.Yoshii foi negativo em R$ 34 milhdes e
R$ 108 milhdes em 2021 e 2022, respectivamente.

Em 2023, contudo, a Companhia recuou o seu VGV langcado em 12%, em razdo dos desafios decorrentes da maior pressdo em suas
margens, assim como da maior complexidade operacional decorrida do atual patamar de novos langamentos nos ultimos dois anos.
No entanto, apesar de menor pressao do capital de giro, o impacto decorrente dos desvios orgamentdarios continuou pressionando o
resultado do CFO, que foi de R$ -19 milhdes no periodo.

Prospectivamente, projetamos que o CFO retornara para patamares positivos a medida que os empreendimentos em andamento forem
entregues e o ritmo de crescimento e consequente necessidade de capital giro diminuam em 2024 e 2025. Para isso, esperamos que
a empresa mantenha o VGV de seus novos langamentos em 2024 em patamares préximos ao ano anterior, assim como realize compras
ocasionais de terrenos, com o objetivo de manter niveis proximos ao estoque atual, que se apresenta em um patamar contabil de R$
337 milhdes em 2023.
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FIGURA 10
Com o aumento dos canteiros de obras, a Companhia apresenta maior pressao sobre seu fluxo de caixa
Evolugdo Imdveis a pagar, landbank, CFO e FCF
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A deterioracdo do desempenho operacional tem levado a um aumento da alavancagem

Em decorréncia da forte expansao em novos langamentos da Companhia e maior necessidade de financiamento de seus canteiros de
obras ativos nos ultimos anos, a A.Yoshii aumentou seu patamar de divida bruta ajustada de forma constante ao longo dos ultimos
anos. Em 2023, a divida bruta ajustada atingiu R$ 676 milhdes, ante R$ 491 milhdes e R$ 401 milhdes em 2022 e 2021, respectivamente.
A divida bruta ajustada da Moody’s Local Brasil inclui divida financeira (bancaria e emissdes), arrendamentos, imdveis a pagar e
mutuos.

Diante de um saldo de divida bruta ajustada mais elevado, aliado a deterioragédo de suas margens operacionais em 2023, observou-se
maior presséo sobre sua alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA). Como resultado, ao final de 2023, a A.Yoshii reportou uma
alavancagem bruta ajustada de 5,2x, distante das expectativas iniciais da agéncia de 2,0-3,0x e dos indicadores médios reportados de
2,2x entre 2021 e 2022. Ao mesmo tempo, sua cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira), ainda que confortavel,
apresentou forte arrefecimento, ficando em 5,0x em 2023, contra 13,0-16,0x nos dois anos anteriores. Ainda, o indice de capitalizagdo
(divida bruta ajustada / divida bruta ajustada + patriménio liquido) foi 42%, ante 35% em 2021 e 2022, respectivamente.
Prospectivamente, nos proximos 12-18 meses, esperamos que a Companhia apresente uma alavancagem bruta ajustada entre 4,0x e
5,0x.

FIGURA 11 FIGURA 12
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Consideragdes Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG)

A AXoshii é uma sociedade empresarial limitada, sendo controlada pelos sécios fundadores (familia Yoshii). Os sécios sdo atuantes
em sua operagado em cargos estratégicos. Seu Conselho de Administragdo é composto por quatro membros, dos quais trés sao sécios
da Companhia e um membro externo. Os mandatos ndo possuem tempo de duracdo. Ainda, ponderamos que existem vinculos
explicitos com seus acionistas no ambito de suas dividas financeiras, incluindo cldusulas de vencimento antecipado automatico, assim
como demonstragdes financeiras publicadas anualmente.

FIGURA 13
Estrutura societaria
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A exposigdo de empresas do setor imobiliario a riscos ambientais € moderada. A gestéo de residuos e utilizagdo de recursos naturais
sdo fatores importantes, tendo em vista, por exemplo, a possibilidade de contaminagdo do solo nos canteiros de obra e desperdicios
de dgua e outros materiais. Dada a logistica dos materiais de construgdo, também pode se considerar que o setor estd exposto a
transi¢ao de carbono.

Os riscos sociais do setor sdo moderados. O aumento populacional, as mudangas demograficas, as tendéncias sociais e o poder de
compra sao importantes varidveis para a demanda do setor, de modo que se impactadas podem afetar o resultado de empresas do
setor. A AYoshii também esta exposta a riscos de reputagao e litigios, que podem surgir, por exemplo, de um baixo nivel de satisfagao
dos clientes ou questdes de privacidade. A empresa compila grandes quantidades de informagGes pessoais privadas e o potencial
roubo ou o uso indevido dos dados de seus clientes pode prejudicar sua reputagéo, bem como sujeita-la a penalidades regulatérias ou
litigios. Por ultimo, cabe mencionar que o setor imobilidrio brasileiro também esta sujeito a uma extensa regulamentagao em relagao
a edificagdes e zoneamentos, que se alterada também pode afetar o ambiente de negdcio negativamente ou positivamente.

Andlise de Liquidez

A AYoshii segue mantendo uma posicao de liquidez adequada em conjunto com um cronograma de amortizagdo de divida financeira
administravel. Em 2023, sua posigdo de caixa foi de R$ 242 milh&es, contra uma divida ajustada de curto prazo de R$ 160 milhdes. Em
dezembro de 2023, a Companhia realizou uma operacéo de Certificado de Recebiveis Imobiliarios (“CRI”) no valor de R$ 85 milhdes e
vencimento em 2028, tendo como principal objetivo a aquisi¢gdo de novos terrenos, visando empreendimento futuros. A A.Yoshii possui
covenants financeiros aplicados a sua emissdo de CRI, que exigem: (i) posigdo de divida bruta (deduzidas de divida na modalidade
plano empresario, terrenos a pagar e arrendamento) sobre patriménio liquido igual ou menor que 0,2x , (ii) posicéo de divida liquida
(acrescida de imdveis a pagar e deduzidas de divida na modalidade plano empresério e arrendamento, ) sobre patriménio liquido igual
ou menor que 0,25x.

Em 2023, a divida bruta ajustada da Companhia foi de R$ 676 milhdes sendo composta por: (i) R$ 568 milhdes de divida
bancaria/estruturados; (ii) R$ 49 milhdes em imdveis a pagar, (iii) R$ 91 milhdes em mutuos e (iv) R$ 6 milhdes em arrendamentos.
Cabe ressaltar ainda que cerca de 58% da divida bruta ajustada da Companhia, refere-se 8 modalidade plano empresério, cujo
pagamento é condicionado ao repasse de recebiveis, ndo representando consumo de caixa.

A Moody’s Local Brasil espera que a A.Yoshii tenha uma gestéo financeira prudente, de modo a equilibrar a alocagdo de capital, gerir
adequadamente o crescimento e a necessidade de capital de giro, manter uma posicao liquidez adequada e continuar buscando
oportunidades de alongar o cronograma de amortizagéo de divida.
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FIGURA 14 FIGURA 15
Com liquidez adequada e administravel,... ..., a Companhia apresenta posicao de caixa superior a
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Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://www.moodyslocal.com/country/br, para maiores informagdes
a respeito das definigdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) é a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
secdo de Metodologias em www.moodyslocal.com/country/br
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