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Patrimar

A Patrimar Engenharia é uma construtora e Rating — Escala Nacional
incorporadora brasileira, controlada por seus

fundadores (Familia Veiga), que atua nos
segmentos comercial e residencial para (i) alta Rating
renda com a marca Patrimar e (ii) média e baixa Agéncia Pers :

. pectiva
renda por meio da construtora Novolar.
Constituida em 1963, a empresa esta presente
no sudeste do pais, em especial nos estados de
Minas Gerais e do Rio de Janeiro, de forma
verticalizada, participando de todas as etapas
do ciclo imobilidrio - da aquisicdo do terreno a
venda das unidades. Possui um histérico sélido

no setor, com um portfélio que inclui desde Comp°5i§5° acionaria
apartamentos compactos até imdéveis de luxo.

Data

Nos Ultimos anos, a companhia acelerou os

investimentos visando o lancamento de novos Familia Veiga
empreendimentos, o que se refletiu nos 36,1%
resultados recentes, com crescimento de
receita e EBITDA. Contudo, neste contexto, a
alavancagem financeira da empresa aumentou
consideravelmente, com a divida liquida
representando 96% do patrimdnio liquido no
final do 2T24, em comparag¢do com uma
posicdo de caixa liquido que a empresa detinha
em 2021. As debéntures da empresa possuem
covenants’ calculados em base anual, que
foram atendidos em dez/23. No fechamento
do 1524, o indicador financeiro, no entanto,
ficou acima do limite estabelecido.

PRMV
Participacoes
63,9%

Pontos fortes Pontos de atencao

i. Aumento consideravel do nivel de
alavancagem nos ultimos anos e
incertezas relacionadas a execucao da
estratégia de crescimento.

i. Concentragao dos negdcios no
segmento de médio e alto padrao,
mitigando riscos em cendarios adversos.

ii. Expansdao no segmento econdmico ii. Inflacdo de custos e possibilidade de
através do programa MCMV contribui alta da Selic podem ocasionar impactos
para diversificacdo dos negdcios. negativos sobre vendas e lancamentos.
iii. Historico sélido na execugao de iii. Posicao geografica ainda

projetos, sendo ao todo mais de 200 concentrada aumenta a exposicao a
projetos e ~38 mil unidades entregues. riscos regionais.

" Clausula restritiva atrelada ao sequinte indicador financeiro: (Divida liquida + obrig. aquisicdo de iméveis —
permutas)/Patriménio liquido < 0,5. Fonte: Patrimar, BB-BI.
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Contexto operacional recente e analise financeira

No 2724, a Patrimar alcancou uma receita liquida de RS 469 milhdes, registrando um
crescimento de 32% em comparac¢ao ao 2T23. Esse avango foi impulsionado
principalmente pelos lancamentos realizados durante o periodo, com destaque para os
empreendimentos de média e alta renda, que possuem ticket médio mais elevado e
contribuiram de forma significativa para a receita e margens da empresa. Foram
langados ao todo 4 empreendimentos (707 unidades), concentrados nas regides
metropolitanas de Belo Horizonte e do Rio de Janeiro. O segmento de média e alta
renda contribuiu com 88% da vendas liquidas, enquanto o segmento econémico,
através da marca Novolar, focada em atender a demanda de moradia popular por meio
do programa Minha Casa Minha Vida (MCMV), respondeu por 12% das vendas liquidas
- a expansao dentro do programa MCMV tem sido uma vertente para o crescimento da
empresa, permitindo expandir sua base de clientes de baixa renda.

Nos ultimos anos, a companhia aumentou significativamente sua alavancagem
financeira por meio de captacdes realizadas via mercado de capitais, passando de uma
posicdo de caixa liquido de RS 33 milhdes em 2021 para uma divida liquida de RS 555
milhdes no 2T24, o que representou 96% do patrimdnio liquido, um indice
considerado alto para o setor imobiliario, como reflexo de um ciclo mais intenso de
investimentos visando o lancamento de novos empreendimentos (acelera¢do de obras)
e fortalecimento do pipeline de projetos futuros. Em maio, a empresa captou RS 200
milhdes através de sua 52 emissdo de debéntures, com prazo de vencimento de cinco
anos e taxa de CDI + 1,42% a.a. (em linha com o mercado), com o objetivo de
robustecer a posi¢ao de caixa e alongar seu passivo ao efetuar resgate antecipado de
debéntures da 12 e 22 emissdo, que tinham custos mais altos, o que também ajudou a
reduzir o custo médio da divida.

O cronograma de amortizacdo da divida esta distribuido até 2029, com uma liquidez
confortavel para cumprimento das obriga¢des de curto prazo. Os riscos associados (i) a
execucao da estratégia de crescimento, (i) aos custos com construcao e (iii) a ciclicidade
do setor, contudo, podem impactar a capacidade da companhia em gerar fluxos de
caixa positivos para honrar as dividas de médio e longo prazo. Ressaltamos, no entanto,
que a Patrimar atua em regides com demanda aguecida por imdveis de médio e alto
padrdo, e tem apresentado velocidade de vendas (VSO) em niveis bastante
competitivos (o que, por outro lado, pode dificultar o repasse de precos em caso de
demanda mais aquecida do que o esperado, por exemplo). Estes indicadores
combinados ao landbank’ robusto, no volume de cerca de RS 12 bilhdes, e bom
histérico de execugao trazem perspectivas estaveis em relagcao a performance
operacional esperada para os proximos anos.

O setor de construgdo civil, vale destacar, é fortemente influenciado por variaveis
macroecondmicas como taxa de juros, inflacdo, disponibilidade de crédito, taxa de
desemprego, poder de compra do consumidor e politicas habitacionais. Considerando a
probabilidade de um cenario de alta da taxa Selic no curto prazo, vendas e langamentos
podem ser impactados negativamente, assim como também podemos observar maior
pressdo sobre os custos de construcdo, medido pelo INCC-M (Indice Nacional de Custo
de Construcado Mensal), que apresentou aceleracdo na taxa acumulada de 12 meses,
para 4,84% em agosto, versus 3,06% em agosto de 2023. Para saber mais sobre o setor
Imobilidrio, consulte o relatério Setorial de Constru¢ao do BB-BI.

" Landbank: carteira diversificada de terrenos para futuras constru¢ées | Fonte: Patrimar, FGV, BB-BI
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Principais indicadores financeiros
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R$ milhdes 2022 2023 V:'}‘a% 2T23  2T24 Vz;'a%
Receita liquida 829 1.355 63,4% 356 469 31,6%
EBITDA 99 141 42,5% 32 54 69,9%
Lucro Liquido 73 80 9,6% 18 30 68,6%
Divida Liquida 17 206 1076,8% 194 555 185,8%
Métricas de crédito

Indicadores 2022 2023 2T23 2T24
Divida liquida/EBITDA 0,2 x 1,5 x 1,6 X 3,8 x
B,g/tijcilgél'quida/l?atriménio 304 26% 26% 96%
indice de liquidez’ 4,7 x 3,6 X 1,4 x 3,4 x
Prazo médio de 25 28 20 29

endividamento (anos)

" Indice de liquidez = Caixa/Divida de curto prazo | Fonte: Patrimar, BB-BI.
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Endividamento (R$ milhdes)?
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Cronograma de amortizagao de divida (R$ milhoes)’
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TEm 30/06/2024,; contempla os saldos de financiamento a construcdo, debéntures e notas comerciais | Fonte:
Patrimar, BB-BI.
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Disclaimer

Informagdes Relevantes

Este é um relatdrio publico e foi produzido pelo BB-Banco de Investimento S.A. (“BB-BI”). As informacgdes
e opinides aqui contidas foram consolidadas ou elaboradas com base em informacdes obtidas de fontes, a
principio, fidedignas e de boa-fé. Embora tenham sido tomadas todas as medidas razodveis para assegurar
que as informacgdes aqui contidas ndo sejam incertas ou equivocadas, no momento de sua publicacdo, o BB-
Bl ndo garante que tais dados sejam totalmente isentos de distor¢bes e ndo se compromete com a
veracidade dessas informacdes. Todas as opinides, estimativas e projecdes contidas neste documento
referem-se a data presente e derivam do julgamento de nossos analistas de valores mobilidrios
("analistas’), podendo ser alteradas a qualquer momento sem aviso prévio, em fun¢do de mudangas que
possam afetar as projecdes da empresa, ndo implicando necessariamente na obrigacdo de qualquer
comunicacdo no sentido de atualizacdo ou revisdo com respeito a tal mudanca. Os analistas podem
interagir com outras dreas do Conglomerado do Banco do Brasil S.A. (“Grupo”) com a finalidade de
somente colherem informagdes abrangentes de mercado que contribuam para que a drea de andlise de
valores mobilidrios, a quem compete exclusivamente a atribuicdo de selecdo dos valores mobilidrios para
analise, eleja o rol seu de ativos de cobertura. Quaisquer divergéncias de dados neste relatério podem ser
resultado de diferentes formas de apresentacdo, calculo e/ou ajustes, como também podem trazer
divergéncia ou contrariedade as opinides expressas por outras areas do Grupo.

Este material tem por finalidade apenas informar e servir como instrumento que auxilie a tomada de
decisdo de investimento. Nao é, e ndo deve ser interpretado como material promocional, recomendagéo,
oferta ou solicitacdo de oferta para comprar ou vender quaisquer titulos e valores mobilidrios ou outros
instrumentos financeiros. E recomendada a leitura dos prospectos, regulamentos, editais e demais
documentos descritivos dos ativos antes de investir, com especial atencdo ao detalhamento do risco do
investimento. Investimentos nos mercados financeiros e de capitais estado sujeitos a riscos de perda superior
ao capital investido. Os investidores ndo devem considerar este relatério como Unico critério de decisdo de
alocagao, ndo devendo ser compreendido como o Unico parametro para o exercicio do seu julgamento,
uma vez que as estratégias e instrumentos abordados podem ndo ser adequados e elegiveis para
determinadas categorias de investidores. Antecedendo a qualquer deliberacdo, os investidores devem
avaliar minuciosamente a aderéncia dos valores mobilidrios aos seus objetivos de investimento e niveis de
tolerancia de risco ("Suitability"). A rentabilidade passada ndo é garantia de rentabilidade futura. O BB-BI
ndo garante o lucro e ndo se responsabiliza por decisdes de investimentos que venham a ser tomadas com
base nas informacdes divulgadas nesse material. E vedada a reproducio, distribuicdo ou publicacdo deste
material, integral ou parcialmente, para qualquer finalidade.

Nos termos do artigo 22 da Resolucdo CVM n® 20, de 25 de fevereiro de 2021, o BB-BI declara a todos que
utilizam seus relatdérios de andlise, que identifica as seguintes situacdes com potencial de afetar a
imparcialidade dos relatérios ou de configurar conflito de interesses:

1 - A instituicdo pode ser remunerada por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s)
empresa(s) analisada(s) neste relatério ou com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de
direitos, que atue representando o mesmo interesse dessa(s) empresa(s); o Grupo pode ser remunerado
por servicos prestados ou possuir relagdes comerciais com a(s) empresa(s) analisada(s) neste relatério, ou
com pessoa natural ou juridica, fundo ou universalidade de direitos, que atue representando o mesmo
interesse dessa(s) empresa(s).

2 - A instituicdo pode possuir participacdo acionaria direta ou indireta, igual ou superior a 1% do capital
social da(s) empresa(s) analisada(s), e podera adquirir, alienar ou intermediar valores mobilidrios da(s)
empresa(s) no mercado; o Grupo pode possuir participacio acionaria direta ou indireta, igual ou superior a
1% do capital social da(s) empresa(s) analisada(s), e poderd adquirir, alienar e intermediar valores
mobilidrios da(s) empresa(s) no mercado.

3 — O Banco do Brasil S.A. detém indiretamente 5% ou mais, por meio de suas subsidiarias, de participacdo
aciondria no capital da Cielo S.A., companhia brasileira listada na bolsa de valores e que pode deter, direta
ou indiretamente, participacdes societarias em outras companhias cobertas pelo BB—BI.
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Disclaimer

Informacdes Relevantes: analistas de valores mobiliarios.

Declaragoes dos Analistas

O(s) analista(s) envolvido(s) na elaboragdo deste relatério declara(m) que:

a) As recomendagdes contidas neste relatério refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e
seus valores mobilidrios e foram elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo ao BB-
Banco de Investimento S.A e demais empresas do Grupo.

b) Sua remuneragdo é integralmente vinculada as politicas salariais do Banco do Brasil S.A. e ndo recebem
remuneracao adicional por servigos prestados para a(s) companhia(s) emissora(s) objeto do relatério de anélise ou
pessoas a ela(s) ligadas.

O(s) analista(s) declara(m), ainda, em relagdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste
relatério:

Itens

Analistas

Viviane Silva = - - _
Melina Constantino = = - _

Fernando Cunha Filho X = = -

1 = O(s) analista(s), seus conjuges ou companheiros, detém, direta ou indiretamente, em nome préprio ou de terceiros,
agdes e/ou outros valores mobilidrios de emissdo da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s)
neste relatdrio.

2 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, possuem, direta ou indiretamente, qualquer interesse financeiro
em relacdo a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobilidrios analisada(s) neste relatério.

3 — O(s) analista(s) tem vinculo com pessoa natural que trabalha para a(s) companhia(s) emissora(s) dos valores
mobilidrios analisada(s) neste relatdrio.

4 — O(s) analista(s), seus cénjuges ou companheiros, estdo, direta ou indiretamente envolvidos na aquisicdo, alienacido
ou intermediacdo de valores mobilidrios da(s) companhia(s) emissora(s) dos valores mobiliarios analisada(s) neste
relatorio.

RATING: “RATING” é uma opinido sobre os fundamentos econémico-financeiros e diversos riscos a que uma empresa,
instituicdo financeira ou captacdo de recursos de terceiros, possa estar sujeita dentro de um contexto especifico, que
pode ser modificada conforme estes riscos se alterem. “O investidor ndo deve considerar em hipdtese alguma o
“"RATING” como recomendacdo de Investimento.
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