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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil atribui AA-.br a Multilog ¢
a proposta da 3? Emissao de Debéntures da
Multilog Brasil; perspectiva estavel

ACAO DE RATING

Sao Paulo, 24 de margo de 2026

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) atribuiu, hoje, pela primeira vez, o Rating de Emissor AA-.br a Multilog
S.A. (“Multilog”, “Companhia” ou “Empresa”). A perspectiva é estavel.

Ao mesmo tempo, a agéncia atribuiu o rating AA-.br a proposta da 32 Emissao de
Debéntures simples (“Debéntures”), ndo conversiveis em acées, da espécie
quirografaria, com garantia fidejussdria adicional, sob forma de fianga em carater
irrevogavel e irretratavel pela Multilog, a serem emitidas pela Multilog Brasil
(“Multilog Brasil” ou “Emissora”).

O valor total da emissé&o proposta sera de R$ 500 milhdes, em série Unica. As
Debéntures serdo integralmente subscritas pela Opea Securitizadora S.A.
(“Opea”, “Opea Securitizadora” ou “Securitizadora”) no contexto da 432 Emisséo
de Debéntures da Opea.

Os recursos liquidos da emissao serdo utilizados para o processo de expansao e
relocalizacdo dos Centros Logisticos e Industriais Aduaneiros (“CLIAs”) e para as
obras do porto seco localizado na cidade de Foz do Iguagu, estado do Parang; o
pré-pagamento da 22 emissao de notas comerciais escriturais da Emissora; e o
que sobejar, para reforgo de caixa da Emissora.

O rating atribuido para a 32 Emissdo de Debéntures é baseado em documentagao
preliminar. A Moody's Local Brasil ndo antecipa alteragdes relevantes nas
principais condicGes das debéntures. Caso as condicGes de emissdo e/ou
documentacgao final sejam diferentes das originais enviadas e revisadas pela
agéncia, a Moody's Local Brasil avaliara o possivel impacto que essas alteragdes
podem causar no rating e agira em conformidade.

A(s) agdo(gbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:
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Emissor | Instrumento Rating Perspectiva Rating Perspectiva

atual atual anterior anterior
Multilog S.A.
Rating de Emissor AA-.br Estavel -- -
Multilog Brasil S.A.
32 Emiss3do de Debéntures — Série Unica AA-.br - - -

Fundamentos do(s) rating(s)
Resumo

A atribuicdo do Rating de Emissor AA-.br da Multilog reflete sua posigao de lideranga na divisdo de armazéns
alfandegados e portos secos de fronteiras, sustentada por sua ampla base de ativos e pelas sélidas vantagens
competitivas decorrentes das elevadas barreiras de entrada desses segmentos. Ao mesmo tempo, consideramos sua
forte diversificagdo, com um amplo portfélio de servigos dentro da cadeia logistica brasileira e presenga nos principais
portos e aeroportos de carga das regioes Sul e Sudeste do Brasil. A Multilog possui niveis de rentabilidade
consistentemente acima da média do setor e robusta geragao de caixa. O histérico de métricas de crédito fortes, com
baixo nivel de alavancagem e adequada cobertura de juros, também sao fatores positivos ao rating.

Por outro lado, ponderamos a escala moderada da Companhia, o histérico de concentragao de dividas no curto prazo,
que prejudicam seu perfil de liquidez, e auséncia de demonstragdes financeiras consolidadas semestrais ou trimestrais
revisadas por auditoria. Também ponderamos o apetite de crescimento mais agressivo, refletido em elevados niveis
investimentos, que tendem a pressionar a alavancagem no curto prazo, com expectativa de queda gradual conforme a
expansao dos resultados.

O rating AA-.br atribuido a proposta da 32 Emissao de Debéntures da Multilog Brasil estd em linha com o Rating de
Emissor da Multilog S.A., refletindo a nossa visao de crédito consolidada diante da alocagdo de dividas entre as
entidades do grupo e dos vinculos estruturais por meio de cldusulas de inadimpléncia cruzada e garantias cruzadas.

Crescimento substancial ao longo dos ultimos anos, apesar de escala ainda moderada: A Multilog oferece um
amplo portfélio de servigos dentro da cadeia logistica brasileira, com foco no fluxo de importagao de mercadorias. A
Companbhia teve origem em Santa Catarina, apds recebimento de autorizagdo pela Receita Federal do Brasil (“Receita
Federal”) para operar sua primeira Estagdo Aduaneira do Interior (“‘EADI”) em 1996, e assim poder armazenar e receber
mercadorias importadas ou destinadas a exportagdo. A Empresa se expandiu de maneira substancial nos ultimos dez
anos, aumentando sua area de atuagado na regiao Sul e Sudeste do pais por meio de aquisi¢des e crescendo em outras
vertentes complementares como centros de distribuigdo e transporte rodoviario de carga. Ainda assim, sua escala
permanece moderada, com receita liquida de R$ 1,2 bilhdo em 2025, frente aos R$ 1,0 bilhdo registrados em 2024 e
2023 e R$ 497 milhdes em 2020. Atualmente, seus negdcios se subdividem em quatro segmentos: (i) armazéns
alfandegados (51,2% da receita bruta em 2025); (ii) portos secos de fronteiras (7,6%); (iii) centros de distribuigdo (18,6%);
e (iv) transporte rodoviario (22,7%).

Posicdo de lideranca em armazéns alfandegados e portos secos de fronteiras, segmentos que possuem elevadas
barreiras de entrada: Os armazéns alfandegados e portos secos de fronteiras sao classificados como recintos
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aduaneiros, os quais se subdividem entre zonas primarias e zonas secundarias. As zonas primarias compreendem
aeroportos, portos e pontos de fronteira alfandegados, enquanto as zonas secundarias incluem os portos secos e os
CLIAs. Esses recintos aduaneiros funcionam como locais de armazenagem para mercadorias de importagao e
exportagado na entrada e saida do pais via aérea ou maritima, sendo os Unicos autorizados para a permanéncia dessas
mercadorias durante o processo de nacionalizagdo — procedimento que pode se delongar ao envolver diversas
entidades como a Agéncia Nacional de Vigilancia Sanitaria (“Anvisa”), Ministério da Agricultura e Pecuaria (“Mapa”), e
Receita Federal, e exigir atividades como rotulagem, vedagao e reembalagem para adequagao ao mercado brasileiro.
Como opgéo alternativa as zonas primarias, que oferecem capacidade de armazenamento limitada e tarifas de
armazenamento consideravelmente mais altas, as zonas secundarias oferecem custos mais competitivos a seus
usuarios, além de servigos adicionais que podem otimizar a gestao de inventario dos clientes.

A estrutura regulatdria dos portos secos e CLIAs cria elevadas barreiras de entradas para o segmento. Somente a
Receita Federal é responsavel por conceder a autorizagao para criagao de um novo CLIA, enquanto o processo de
renovagao das concessoes dos portos secos é feito por meio de licitagdes. Os CLIAs funcionam por meio de
autorizagao perpétua, sujeito a auditorias periddicas de nivel de servigo, enquanto os portos secos tém prazo de 25
anos com possibilidade de extensao por mais dez anos. Dos 13 ativos da Multilog, cinco sao CLIAs. Dois portos secos
tiveram sua concessao renovada em 2016, um em 2021, enquanto todo o restante teve suas concessoes renovadas
recentemente, em 2023 e 2024, permitindo assim uma robusta protegao a sua operagao no que tange a prazos.

A Multilog tem posicédo consolidada dentre os operadores de portos secos e CLIAs. Atualmente, existem 27 portos
secos e 35 CLIAs de acordo com a Receita Federal (lista atualizada em margo de 2025), o que configuraria uma
participagdo de aproximadamente 21% em termos de nimeros de ativos. Para fins de referéncia, a segunda maior
operadora de zonas secundarias, denominada Multiterminais S.A. (“Multiterminais”), tem trés ativos, e outros
participantes relevantes como Santos Brasil Logistica S.A. (“Santos Brasil”), Localfrio S.A. Armazéns Gerais Frigorifico
(“Localfrio”) e Armazéns Gerais Alfandegados Ltda. (‘CNAGA”) tém, cada uma, dois ativos neste segmento. Além disso,
a Multilog é a unica empresa presente em mais de dois estados diferentes do pais, conferindo diversificagdo para sua
operacdo. Seus oito armazéns alfandegados (cinco CLIAs e trés portos secos) estéo localizados proximos aos principais
portos e aeroportos de carga da regido Sul e Sudeste, como Santos (SP), Paranaguéa (PR), Itajai (SC), Navegantes (SC),
Itapod (SC) e aeroportos internacionais em Guarulhos (SP), Campinas (SP) e Curitiba (PR). Ja os cinco portos secos de
fronteiras estdo presentes em todas as fronteiras brasileiras com paises do Mercosul (Paraguai, Uruguai e Argentina).

Forte diversificacao de servicos, fornecedores e clientes: Com o intuito de oferecer um portfélio completo e
integrado de servigos, agregando valor e aumentando a sua participagdo nos custos logisticos dos clientes, a
Companhia também opera com centros de distribuigdo e transporte rodoviario como atividade complementar as
operacdes na zona secundaria (armazéns alfandegados e portos secos). A Empresa possui cerca de doze centros de
distribuigao, sendo que a grande maioria deles estao localizados préximos aos seus recintos aduaneiros. O segmento
de transporte rodovidrio, por outro lado, tem o intuito de conectar as cadeias de armazenamento em que a Multilog esta
envolvida.

A Multilog opera com um modelo de negdcios cujo espaco fisico de seus armazéns e centros de distribuicdo sao todos
arrendados, enquanto os veiculos utilizados no segmento de transporte rodoviario sdo, em sua maioria, alugados de
terceiros. Parte de seus armazéns arrendados estdo sob a gestdo da Primelnvest Ltda. (“Primelnvest”; detida pelos
mesmos acionistas da Multilog), mas ndo consistem em propriedade da Companhia. De acordo com a Empresa,
atualmente existem cerca de 29 proprietdrios diferentes com que a Multilog mantém relacionamento, ndo havendo
concentragdo em relagao aos locadores. Com o intuito de manter sua operagao escalavel e flexivel, sua diretoria
executiva mantém a Empresa isolada dos negdcios relacionados a investimentos em imdveis e/ou veiculos dos
acionistas, assim como nao busca ser proprietaria dos ativos que opera.
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Observamos que a Companhia nao possui concentragao de clientes, sendo que nenhum deles possui mais de 5% de
participagdo em seu faturamento. Em consequéncia da sua maior presenga na cadeia de importagoes, a Companhia
acaba estando presente principalmente em industrias de maior valor agregado, como automotivo, bens de capital,
guimicos e saude.

Elevada rentabilidade sustentada por robustas barreiras de entrada: Devido as elevadas barreiras de entrada e
eficiéncia em suas operagdes, a Multilog apresenta niveis de rentabilidade robustos em comparagao a outros
participantes do setor logistico brasileiro. Em 2025, a Companhia apresentou uma margem EBITDA ajustada (inclui a
receita financeira ajustada) de 36,6%, comparada a 29,4% em 2024 e 32,9% em 2023. Cabe acrescentar que suas
operagdes foram significativamente afetadas pelo fechamento temporario do Porto de Itajai entre o fim de 2022 e o
primeiro semestre de 2024, devido a impasses politicos. O Porto de Itajai € um dos principais polos de atuagao da
Multilog e seu fechamento acabou afetando ndo somente as atividades dos armazéns alfandegados, como também dos
centros de distribuicao ali localizados. Além disso, em 26 de margo de 2024, um incéndio atingiu o centro de
distribuicdo da Multilog em Barueri. O evento causou despesas adicionais de aproximadamente R$ 50 milhdes no
periodo, sendo cerca de R$ 39 milh&es relacionados a franquia de seguros contratados. Ainda assim, avaliamos que a
sua geracgao de EBITDA absoluto se manteve forte nesse cenario mais desafiador.

Com a normalizagdo operacional em 2025, a Companhia voltou a apresentar rentabilidade em patamares préximos aos
niveis histdricos observados entre 2020 e 2022, com margem EBITDA ajustada média de 39%. Ressaltamos, contudo,
gue a expansado para segmentos estruturalmente menos rentdveis, como transporte rodovidrio e armazéns gerais,
contribuiu para uma leve compressao das margens em relagao ao histérico. Para os proximos 12 a 18 meses, esperamos
gue as margens ajustadas permanegam relativamente estaveis, em torno de 35% a 40%.

Forte geracao de caixa operacional contribui para atenuar as pressoées decorrentes do elevado nivel de
investimentos nos proximos anos: A Multilog apresenta forte capacidade de geragao de caixa operacional, com
conversdo de EBITDA em geragdo de caixa operacional (CFO; inclui juros e impostos pagos) préxima a 90% nos ultimos
anos. No entanto, a estratégia de crescimento tem pressionado a geragdo de fluxo de caixa livre (FCF; CFO apds
investimento ajustado e dividendos). O capex reportado, excluindo o pagamento do principal de arrendamento, atingiu
R$ 103 milhdes em 2025, principalmente em funcéo dos investimentos no Porto Seco de Foz do Iguagu (cuja concesséo
venceu em agosto de 2023), enquanto os niveis elevados observados em 2023 refletiram o ciclo de renovagéo de
concessdes. Somado a distribuigédo recorrente de aproximadamente R$ 50 milhdes em dividendos anuais, o FCF
ajustado permaneceu mais comprimido, com média anual de R$ 46 milhdes entre 2023 e 2025.

Em 22 de agosto de 2025, foi publicada a Instrugdo Normativa RFB n°® 2.277, que representou um avancgo relevante no
marco regulatério aplicavel aos portos secos e aos CLIAs, ao conferir maior previsibilidade juridica e flexibilidade
operacional para a relocalizagado de ativos alfandegados, inclusive sem a interrupgao das operacoes. Esse novo
arcabouco regulatério cria incentivos econdmicos para a modernizagao e otimizagdo da base de ativos do setor, por
meio da substituicao de instalagdes menos eficientes por unidades mais bem localizadas, com maior escala e
alinhadas aos principais corredores logisticos. Nesse contexto, avaliamos que a Multilog, dada sua escala, portfélio
diversificado de recintos alfandegados e capacidade de execugao, tende a intensificar seu plano de investimentos nos
préximos anos, tanto para relocalizagdo quanto para expansao de capacidade, com foco em ganhos de eficiéncia
operacional, produtividade e sustentagdo de sua estratégia de crescimento no médio e longo prazo.

Com isso, para os proximos dois anos, projetamos investimentos adicionais de aproximadamente R$ 500 milhdes
destinados ao processo de relocalizagao de ativos. Além disso, permanecem investimentos relevantes associados ao
Porto Seco de Foz do Iguacgu, que, em conjunto, devem resultar em um capex reportado (excluindo arrendamentos) da
ordem de R$ 850 milhdes no periodo. Quando considerados também os pagamentos de arrendamentos, os
investimentos ajustados devem totalizar cerca de R$ 1,2 bilhdo até 2027. Diante de uma geragdo média anual de caixa
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operacional estimada entre R$ 300-400 milhdes, aliada a distribuigédo recorrente de dividendos em torno de R$ 60
milhdes por ano, projetamos uma queima de caixa acumulada de aproximadamente R$ 600 milhdes, equivalente a uma
média anual de cerca de R$ 300 milhdes.

Alavancagem projetada permanece controlada, mesmo com maior endividamento para investimentos: Apesar da
do crescimento agressivo da Multilog, sua expansao foi, em grande parte, financiada por geragao de caixa prépria, de
modo que os niveis de alavancagem se mantiveram em patamares baixos. Em 2025, sua alavancagem bruta ajustada
(divida bruta / EBITDA) ficou em 1,5x, comparada a 2,1x e 1,7x em 2024 e 2023, respectivamente. A Empresa tem
demonstrado um histérico de prudente gestao financeira, respeitando consistentemente os indicadores de
alavancagem liquida reportada (divida liquida / EBITDA) acordado com seu Conselho de Administragdo (abaixo de 2,0x).

Para fazer frente ao elevado nivel de investimentos projetados para os préximos anos, a Companhia devera levantar
aproximadamente R$ 500 milhdes por meio de uma nova emissdo. Nesse contexto, e considerando que no esperamos
impactos negativos relevantes sobre a geragdo de EBITDA no periodo, uma vez que as relocalizagdes tendem a ocorrer
com operagoes em redundancia, projetamos que, nos préximos 12 a 18 meses, a alavancagem bruta possa superar
pontualmente 2,0x no curto prazo. No entanto, com a conclusao das relocalizagdes e a consequente expansao do
EBITDA e da rentabilidade, esperamos que esse indicador retorne para a faixa entre 1,5x e 2,0x no médio prazo, nivel
compativel com o rating da Companhia. Concomitantemente, a cobertura de juros ajustada (EBIT/despesa financeira)
devera permanecer adequada no médio prazo, mesmo diante do elevado patamar da taxa basica de juros no Brasil. O
indicador atingiu 4,3x em 2025, ante 2,1x em 2024 e 2,4x em 2023, e estimamos que se mantenha entre 2,5-3,5x.

Liquidez e endividamento: Apesar da baixa alavancagem, a Multilog historicamente apresentou uma posi¢ao mais
enfraquecida, caracterizada pela concentragao de vencimentos de divida no curto prazo e por uma posicao de caixa
insuficiente para cobrir integralmente a divida financeira e a divida ajustada de curto prazo, com indices de cobertura
de 25% e 14% em 2023, e de 63% e 32% em 2022, respectivamente. No entanto, a partir de 2024, a Companhia passou a
adotar uma politica de manutencgao de caixa minimo mais elevada, o que tende a proporcionar maior conforto de
liquidez prospectivamente. Em dezembro de 2025, a Multilog apresentou caixa e equivalentes de curto prazo de R$ 203
milhdes (quase 100% em aplicagdes financeiras em Certificados de Depdsitos Bancarios e Compromissadas com
remuneracdo até 110% do DI), frente a uma divida financeira e divida bruta de curto prazo de R$ 133 milhdes e R$ 234
milhdes, respectivamente, o que resulta em uma cobertura de caixa sobre a divida de curto prazo de 152% e 87%, em
comparagao a 76% e 150% observados em 2024.

Destacamos também que a forte geragao de caixa operacional da Multilog constitui um fator relevante de mitigacao ao
seu perfil de liquidez, ao reduzir parcialmente os riscos associados a concentragéo de dividas no curto prazo e ampliar
sua flexibilidade financeira. Em 2024 e 2025, a Companhia reportou geracdo de CFO de R$ 342 milhdes e R$ 305
milhdes, respectivamente, montantes que, em conjunto, mostraram-se suficientes para cobrir integralmente a divida
bruta ajustada da Companhia, que totalizava R$ 640 milhdes ao final de 2025.

A divida bruta ajustada pela Moody’s Local Brasil inclui arrendamentos (51% do endividamento bruto ajustado em
2025), empréstimos e financiamentos (39%) e obrigagdes por aquisi¢édo (9%). A maior parte da divida ndo possui
garantias reais. Os contratos de empréstimos incluem covenants financeiros, com verificagdo anual, que limitam a
relacdo divida liquida/EBITDA dos ultimos doze meses a até 3,0x ou 3,5x, conforme o contrato. Em 31 de dezembro de
2025, a Companhia estava em conformidade com todas as clausulas restritivas.

Outras consideragdes: A Companhia é uma empresa de capital fechado, sendo controlada por membros da familia
Gomes e Brennand, que detém 76% de suas agdes. A avaliagdo considera que a Multilog nao possui demonstragoes
financeiras consolidadas semestrais ou trimestrais revisadas por auditoria, portanto recaindo sobre o consolidado
auditado anual.
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Caracteristicas da emissao: Sendo lastro para a 432 Emissdo de Debéntures da Opea, o montante da operagao
proposta é de R$ 500 milh&es, em série Unica.

A remuneracio das Debéntures estara atrelada a variagdo de 100% da Taxa de Depdsito Interfinanceiro (“DI”),
acrescida de sobretaxa de até 1,52% ao ano. O pagamento de juros ocorrera de forma semestral, a partir de outubro de
2026, e a amortizagao do principal serd realizada em quatro parcelas iguais e consecutivas, sendo a primeira em abril
de 2030 e a ultima na data de vencimento, abril de 2033. O prazo total da operagéo sera de sete anos.

A estrutura da divida contara com garantia fidejussdria adicional, sob forma de fianga em carater irrevogavel e
irretratavel pela Multilog, sem a presenca de garantias reais.

A estrutura carrega covenant financeiro, exigindo-se que a relagao divida liquida ajustada por EBITDA ajustado (divida
liquida / EBITDA) seja sempre igual ou inferior a 3,56x. Os indicadores incorporam ajustes conforme previsto na
documentacao. O covenant serd apurado anualmente com base nas demonstragdes financeiras da Multilog S.A., e a
primeira apuragao serd com base nos dados consolidados de 31 de dezembro de 2026.

Estratégia e utilizagdo dos recursos: Conforme documentacgao da divida, os recursos liquidos da emissao serao
utilizados para o processo de expansao e relocalizagao dos CLIAs e para as obras do porto seco localizado na cidade de
Foz do lIguagu; o pré-pagamento da 22 emissao de notas comerciais escriturais da Emissora; e o que sobejar, para
reforgo de caixa da Emissora. A Moody’s Local Brasil entende que a emissao contribuird pontualmente para a melhora
do perfil de liquidez. Contudo, ndo incorporamos esse fortalecimento de forma estrutural em nossa analise, uma vez
gue os recursos captados deverao ser majoritariamente direcionados ao financiamento dos investimentos relacionados
as relocalizagdes. Ao mesmo tempo, consideramos que o aumento da alavancagem bruta tende a ser revertido a medida
qgue haja geracao de resultados.

Também estimamos que grande parte da divida financeira continuard concentrada na Multilog Brasil. Em dezembro de
2025, 79% da divida financeira consolidada do grupo estava alocada na Multilog Brasil, 20% na Multilog S.A. e 1% nas
demais entidades. Em termos operacionais, a Multilog Brasil respondeu por 71% do EBITDA reportado em 2025,
enquanto a Multilog S.A. contribuiu com 18% e as demais operagdes com os 11% remanescentes.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estdvel do Rating de Emissor reflete nossa expectativa de que a Companhia mantera seu soélido perfil de
negocios, com manutencgao de niveis de rentabilidade elevados. Adicionalmente, reflete a expectativa de que a
Companhia mantera uma gestao financeira previsivel, com métricas de alavancagem controladas e um perfil de liquidez
estruturalmente mais confortavel prospectivamente.

Fatores que poderiam levar a uma elevacio ou a um rebaixamento do(s) rating(s)
O rating da Multilog podera ser elevado caso a Companhia continue a expandir sua escala operacional, mantendo de

forma sustentada a alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) abaixo de 1,5x, concomitantemente a
preservagao de um perfil de liquidez adequado.

O rating da Multilog pode ser rebaixado caso a Companhia apresente enfraquecimento do seu perfil de negécios em
conjunto com uma alavancagem bruta ajustada acima de 2,0x de maneira sustentada. Uma deterioragao do seu perfil
de liquidez também poderia levar a uma pressdo em seu rating.

Perfil do emissor

Fundada em 1996 e com sede em Itajai, em Santa Catarina, a Multilog S.A. € uma empresa que oferece um portfélio
integrado de servigos logisticos, sendo a lider no segmento de armazéns alfandegados e portos secos de fronteiras no
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Brasil. Ao final de 2025, a Companhia contava com cerca de 2.700 colaboradores, 13 armazéns alfandegados, 15 centros
de distribui¢ao, nove unidades de transporte e dois escritérios corporativos, espalhados na regido Sul, Sudeste e
Nordeste do Brasil. Em 2025, a Multilog registrou uma receita liquida de R$ 1,2 bilhdo e margem EBITDA ajustada de
36,6%.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagdes foi a:

Metodologia de Rating para Empresas Ndo-Financeiras - (22/jul/2025)

Visite a segdo de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatérias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatério de Classificagdo de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Acao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagao ou
recomendagado de compra, venda, manutengdo ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacgd&es utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragdes financeiras
periddicas, projegdes financeiras, relatérios de andlise da administragdo e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares, para
complementar as informagdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informacgoes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagdes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informagdes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuicédo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagao ou confirmagao independente das informagdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informag&es
disponiveis para a atribuigao do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissédo(des), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagdes permanegam disponiveis 8 Moody’s Local Brasil no futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a
sua publicagao ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgacéao.
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Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da

Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepg¢éao de conflito de interesses
(item 9 do Formuléario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Ac¢ao de Rating. Consulte o relatdério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagdo a eventuais servicos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Multilog S.A.

Data de Atribui¢do do Rating Inicial Data da Ultima Agao de Rating
Rating de Emissor 24/03/2026 -
Multilog Brasil S.A.

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Acdo de Rating
32 Emisséo de Debéntures — Série Unica 24/03/2026 -

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/
, para mais informacdGes sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgagdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating s&o aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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0S RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY'’S SAO AS OPINIOES ATUAIS DA MOODY’S SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO DE ENTIDADES,
COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES MOBILIARIOS EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVIGOS E AS INFORMAGOES PUBLICADAS, OU DE ALGUMA
FORMA DISPONIBILIZADAS, PELA MOODY'S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS") PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY’S DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO
CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT”).
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OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS PUBLICADOS PELA MOODY'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS, OS RATINGS DE CREDITO, AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S
NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO LEGAL, DE CONFORMIDADE, FINANCEIRO, DE INVESTIMENTO OU OUTRO ACONSELHAMENTO PROFISSIONAL. OS RATINGS DE CREDITO DA
MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. OS
RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO
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OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS
INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES OU MATERIAIS DA MOODY'S AO TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO. EM CASO DE DUVIDA, O
INVESTIDOR DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR PROFISSIONAL.

TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS, REPRODUZIDAS, ALTERADAS,
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QUALQUER FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY'’S. PARA FINS DE CLAREZA, NENHUMA INFORMAGAO CONTIDA AQUI PODE SER
UTILIZADA PARA DESENVOLVER, APERFEICOAR, TREINAR OU RETREINAR QUALQUER PROGRAMA DE SOFTWARE OU BANCO DE DADOS, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A, QUALQUER SOFTWARE DE
INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZADO DE MAQUINA OU PROCESSAMENTO DE LINGUAGEM NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA E/OU MODELO.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA (“BENCHMARK?), JA QUE
ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E, PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERADOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Todas as informagdes contidas neste documento foram obtidas pela MOODY'’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecénico, bem como
outros fatores, a informag&o contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS 1S”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY'S adota todas as medidas necessarias
para que a informacgéo utilizada para a atribuicdo de um rating de crédito ou avaliagéo seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros
independentes. Contudo, a MOODY’S nao presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de rating de crédito ou
de avaliagdo ou na preparagao de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores néo aceitam qualquer responsabilidade perante qualquer pessoa
ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagéo aqui incluida ou pelo uso, ou pela incapacidade de usar
tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de
ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n&o se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra em que o instrumento financeiro relevante nédo
seja objeto de um rating de crédito ou avaliagdo especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos drgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo se responsabilizam por quaisquer
perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (exceto em casos de fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que n&o subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY'S ou de seus administradores, membros de
drgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informag&o aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER
RATING DE CREDITO, AVALIACAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiéria integral da Moody’s Corporation (‘MCO”), pelo presente, informa que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
concordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por opiniGes de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia. A MCO e todas as entidades da
MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (‘Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de
crédito da Moody’s Ratings. Sdo incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy”
informacdes acerca de certas relagdes que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que
também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.CV., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody's Local RD Sociedad Calificadora de Riesgo
S.R.L. e Moody's Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das
Moody’s Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizacdo de Classificagéo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Austrélia: qualquer publicagéo deste documento na Australia serd feita nos termos da Licenca para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuério declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s € uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigagédo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usuéarios localizados na
[ndia em relag@o a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliacdes Net Zero (‘NZA”) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Rating da Moody's Ratings): observe que as SPOs e as NZAs n#o so
um “rating de crédito”. A emisséo de SPOs e NZAs n&o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. UE: Na Unido Europeia, Moody’s Deutschland GmbH e Moody’s France SAS
prestam servigos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond Regulation. JAPAO: no Jap&o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de
“Negdcios Auxiliares”, ndo em “Negécios de Rating de Crédito”, e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicéveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Japéo e
suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em
nenhum documento de declaragao de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de
divulgacao regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste
aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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