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Area de Atuacio

Setor de Atuagdo Subsetor Segmento

Equity REIT Residential REIT Single Family

O American Homes 4 Rent ¢ lider no setor de aluguel de residéncias
single family (unifamiliares) nos Estados Unidos, conhecidas pela alta
qualidade, valor de mercado atrativo e satisfacao positiva do inquilino. A
empresa foi criada em 2012 e é um REIT de Maryland focado no
desenvolvimento, aquisicao, reforma, locacao e operagcao de casas que

comportam uma familia.
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Portfélio do American Homes.
Fonte: IR American Homes..

A estratégia da AMH combina escala nacional com operacao verticalizada,
O que significa que a empresa controla diretamente todas as etapas do

ciclo imobiliario - desde a aquisicdo de terrenos e construcao
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(build-to-rent), até a gestao das propriedades e atendimento aos inquilinos.
Essa abordagem permite oferecer unidades de alta qualidade, com
manutenc¢ao padronizada, atendimento centralizado e politicas de aluguel
consistentes, promovendo uma experiéncia mais estavel e previsivel para

oS residentes.

Com foco em mercados de alto crescimento e centros urbanos com forte
demanda habitacional, a AMH prioriza regides como Sudeste, Sudoeste,
Meio-Oeste e Mountain West dos EUA. Seu portfdlio € composto
majoritariamente por casas recém-construidas ou reformadas, localizadas
em bairros planejados e com caracteristicas voltadas a moradia familiar de

longo prazo.
Histéria da Empresa

Fundada em 19 de outubro de 2012 por B. Wayne Hughes, a empresa
rapidamente se tornou referéncia no mercado imobiliario por investir em

casas unifamiliares para locacao.

A empresa passou por uma oferta publica inicial (IPO) em agosto de 2013 e
expandiu-se ainda mais em marco de 2016, com a fusao com a American

Residential Properties, Inc.

Até dezembro de 2019, a AMH possuia 52.552 imdveis em 22 estados
norte-americanos, com maior concentracao em mercados de alto
crescimento populacional, como Atlanta (Gedrgia), Dallas-Fort Worth

(Texas) e Charlotte (Carolina do Norte).

Em janeiro de 2023, a companhia anunciou a mudanca oficial de marca de
American Homes 4 Rent para AMH, com o objetivo de refletir melhor sua
identidade corporativa, alinhada a inovacgao, a experiéncia do cliente e a sua

evolucao como operadora de longo prazo no setor residencial.
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Ao final de 2023, a empresa alcancou a marca de aproximadamente 60 mil
casas unifamiliares, com presenca destacada nas regides Sudeste,

Sudoeste, Meio-Oeste e Mountain West dos Estados Unidos.

Em 2025, a AMH superou a marca de 61 mil propriedades residenciais,
dando continuidade a sua estratégia de crescimento organico por meio de
novos desenvolvimentos (build-to-rent), além de aquisi¢cdes pontuais em

mercados-alvo.

Riscos do Negécio

Os investidores devem considerar cuidadosamente os fatores de riscos
envolvidos, além disso, devem estar cientes de que nao é possivel prever ou
identificar todos esses fatores. Dentro dos cenarios possiveis, trouxemos 0s
principais riscos envolvidos nas atividades que podem ser relacionados,
principalmente, a riscos e pressdes regulatdrias, condi¢cdes econdmicas e

politicas adversas, riscos de crédito e alta competicao do setor imobiliario.

As taxas de aluguel do AMH e niveis de ocupagao de suas propriedades sao
afetados por fatores macroecondmicos e fatores locais e imobiliarios,
incluindo condicdes de mercado, sazonalidade e inadimpléncia dos
inquilinos, além da quantidade de tempo que leva para entregar as
propriedades quando os inquilinos desocupam. Além disso, a capacidade
de gerar receitas e resultados operacionais sao afetadas pela qualidade de

crédito.

O tempo e os custos envolvidos na preparagao das casas para locagcao
podem afetar o desempenho financeiro e variam entre as propriedades
com base em varios fatores, incluindo a origem de aquisicao, a idade e a
condicdo da propriedade. Os resultados operacionais também sao
impactados pelo tempo que se leva para comercializar e alugar um imovel,
gue pode variar muito entre as propriedades, e € impactado pela demanda

local, pelas técnicas de marketing e o tamanho do estoque de casas
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disponiveis. Por fim, tem o tempo de permanéncia dos inquilinos e a
quantidade de tempo que leva para preparar e realugar uma propriedade

apos a desocupacao.

Além disso, existe o risco do mercado imobiliario americano, que tende a se
mover em ciclos, com periodos de alta e periodos de queda de precos dos
imdveis e seus aluguéis. Apesar do setor de single family ter maior
previsibilidade de recebimentos por conta das suas caracteristicas, os ciclos
nao podem ser ignorados, também temos o risco geografico do mercado
norte-americano e da concentracao em locais especificos que o REIT tem
propriedades. Fatores como turbuléncia politica a nivel regional e nacional,
econdmica, problemas financeiros ou desastres naturais também podem

afetar negativamente o valor de mercado dos REITs.

O AMH é relativamente novo na Bolsa de Valores dos EUA e atingiu a
maturacao para geracao de lucros ha poucos anos, com bastante espaco
para crescimento de suas atividades para o futuro. Por conta desse tempo
relativamente baixo de mercado, existem diversos fatores e desafios que
podem influenciar nas atividades do REIT para os préoximos anos e o0s

investidores devem ficar atentos a esses fatores.

Temos que pontuar que as condi¢cdes do mercado de crédito podem afetar
adversamente o acesso a varias fontes de capital e/ou o custo de capital do
AMH. Além disso, 0 aumento das taxas de juros pode elevar os custos de
juros e afetar o preco de mercado de acdes do REIT. Isso implica,
principalmente, na emissao de novas acdes, que é comumente utilizada
como fonte de financiamento e pode diluir de forma acentuada a

participacao dos acionistas.

Por fim, a ndao qualificacdo como um REIT faria com que fosse tributado
COMO UuMma empresa comum, o que reduziria significativamente os fundos

disponiveis para distribuicao aos acionistas e a capacidade de expandir os
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negocios levantando capital a custos baixos. A qualificacdo como um REIT
envolve a aplicacao de disposi¢cdes altamente técnicas e complexas que o

AMH vem buscando seguir.
Resultados Anteriores

Um dos principais indicadores para analisar REITs é o Funds From
Operations (FFO), que mostra de forma mais fiel quanto de caixa a empresa
gera com suas operacdes imobiliarias recorrentes, sendo mais
representativo que o lucro liquido ou lucro operacional. O calculo do FFO
parte do lucro liquido contabil, ao qual sao adicionadas despesas nao caixa
— como depreciacao e amortizagcao — e subtraidos os ganhos provenientes
da venda de propriedades, além de outros ajustes especificos. Por se tratar
de uma meétrica nao padronizada (non-GAAP), a metodologia de calculo
pode variar entre os diferentes REITs, o que requer atencao na analise

comparativa.
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Resultado operacional.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

No caso da American Homes 4 Rent, o desempenho ao longo da ultima

década tem sido consistente e robusto. Nos ultimos dez anos, a companhia
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apresentou um crescimento composto anual (CAGR) do FFO na ordem de
11,57%, passando de US$253,5 milhdes em 2016 para US$756,90 milhdes em
2025. Esse avanco reflete o amadurecimento operacional do REIT, que no
inicio do periodo apresentava ainda resultados liquidos negativos — como o
prejuizo de US$62,3 milhdes registrado em 2015 — mas que evoluiu para um
lucro liquido de US$453 milhdées em 2025, consolidando-se como uma

operacao lucrativa e financeiramente sdlida.

As receitas acompanharam essa trajetdoria de expansao, saindo de
US$878,90 milhdes em 2016 para US$1,85 bilhdo em 2025, o que representa
um CAGR de 7,73%. Importante frisar que, por conta das caracteristicas
contratuais, o AMH é responsavel também pela parte operacional dos
imoveis e, jJunto com isso, as responsabilidades de custos e despesas. Por
prestar esse tipo de servico aos inquilinos, as suas receitas tendem a ser

mais elevadas, mas com despesas operacionais na mesma proporgao.
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Margens de eficiéncia.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

O grafico das margens de eficiéncia evidencia a evolucao da performance
operacional do AMH ao longo do tempo. Tanto a margem EBITDA quanto a
margem FFO apresentaram crescimento consistente no periodo, refletindo

ganhos reais de eficiéncia operacional. Essa melhora nas margens ajuda a
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explicar por que o crescimento do FFO foi superior ao das receitas no

mesmo intervalo.

Vale destacar que a margem EBITDA pode apresentar maior volatilidade,
pois sua base de calculo inclui eventos nao recorrentes, como a venda de
imoveis. Por isso, o FFO é considerado uma meétrica mais confiavel para
avaliacao, ja que foca exclusivamente nos resultados recorrentes da

atividade principal do REIT: a geracao de receita com aluguéis residenciais.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Agora vamos falar a respeito dos juros da divida do AMH, que fechou em
US$185,20 milhdes em 2025. Quando comparados com a divida total de
US$5,11 bilhdes, temos um custo médio da divida relativamente baixo de
3,3% ao ano. Por conta das propriedades que possuem, a divida dos REITs

costuma ser mais barata quando comparamos com empresas comuns.

Outra comparagao importante dos juros € em relacao ao EBITDA, podemos
perceber que o peso dos juros da divida € baixo em relacao ao resultado
operacional do American Homes, tendo caido nos ultimos anos e ficado

proximo dos 19,1% nos ultimos doze meses.

"’ A research Eqro bux and holders 8
¢ 9



#& simpla.club

O grafico de endividamento mostra a trajetdria da divida do AMH ao longo
da ultima década. Entre 2016 e 2020, a alavancagem se manteve estavel,
com crescimento mais expressivo a partir de 2021, impulsionado
principalmente pelos investimentos em desenvolvimento de novas

propriedades.
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Nivel de endividamento e caixa.
Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Em 2025, a relacdo Divida Liquida/EBITDA atingiu aproximadamente 5,26
vezes, permanecendo dentro de um intervalo considerado saudavel para o
setor. E importante destacar que, no caso dos REITs, € comum observar
niveis mais elevados de alavancagem em comparagao com empresas
tradicionais. Relacdes DL/EBITDA préoximas de 6 vezes ainda s&o vistas
como moderadas, dada a previsibilidade e a estabilidade dos fluxos de

caixa provenientes de aluguéis.

Como grande parte dos REITs americanos, o American Homes distribui
seus proventos de forma trimestral. No grafico dos dividendos e payout
podemos ver o crescimento expressivo dos seus dividendos de 2026 a 2025.
Em 2025 foram distribuidos US$460,20 milhdes em forma de proventos aos

acionistas, equivalente a um payout FFO de 60,8%. O REIT esta em ciclo de
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expansao e, por esse motivo, ha uma retencao significativa da sua geracao

de caixa, justificando esse payout FFO relativamente mais baixo.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Opinidao do Analista

Os REITs focados em single family rentals sao uma classe relativamente
nova dentro do setor imobiliario de aluguel, surgida com mais forca apods a
crise financeira de 2008. Desde entao, apresentaram desempenho robusto,
favorecidos por um ambiente macroecondmico caracterizado por
crescimento moderado, elevacao das taxas de hipoteca e condicdes de
crédito mais restritivas. Esses fatores dificultaram o acesso a casa propria
para muitas familias americanas, ampliando a demanda por moradias

unifamiliares para aluguel como alternativa a compra.

O American Homes tem se consolidado como um dos principais REITs do
segmento na Bolsa americana, com presenca significativa em valor de
mercado. Seu modelo de negodcios esta focado na aquisicdo e no
desenvolvimento de casas unifamiliares localizadas em regides suburbanas

com acesso a grandes centros urbanos. Ao priorizar mercados com
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crescimento populacional e boa infraestrutura, a empresa atende um
publico que, diante das barreiras de entrada para financiamento

imobiliario, opta pela locagao como solucao habitacional de longo prazo.

Quando olhamos para os imoveis dos American Holmes, vemos uma boa
diversificacao de regides proximas as metropoles dentro dos Estados
Unidos, o que é muito positivo, pois caso alguma dessas regides venha a
sofrer algum tipo de adversidade, as receitas totais nao serao afetadas de
maneira drastica. Apesar de ja possuir uma quantidade relevante de
propriedades dentro do seu tempo de vida, o REIT esta em processo de
expansao. A partir de 2016, os lucros cresceram de maneira arrojada, ja o

seu FFO, multiplicou-se de forma relevante de 2014 até agora.

Em relagcao ao nivel de alavancagem, o American Homes possui equilibrio,
com uma divida controlada para um REIT e relativamente barata, com seus
juros pagos sobre EBITDA em queda nos ultimos anos. O que devemos
ficar sempre de olho € na parte de emissdes de ac¢des, pois muitas vezes o
REIT pode estar crescendo seu FFO em um determinado periodo e, mesmo

assim, o acionista ter sua parte diluida por conta das novas emissoes.

Em termos de qualidade, € um REIT com bons fundamentos e que tem
alocado seu capital de maneira inteligente, conquistando o equilibrio
financeiro nos Ultimos anos depois de, naturalmente, dar prejuizo no inicio
das atividades. Diante dos pontos positivos e dos riscos trazidos até aqui no
relatorio, para aqueles investidores que buscam um REIT que tende a
pagar bons dividendos no futuro e tem boas possibilidades de crescimento,
dentro de uma carteira diversificada, temos a recomendacao de compra

para o American Homes (AMH).
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Equipe

Carlos Janior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobilidrios Ativos Globais Acdes Brasileiras

relatorio atualizado em 10.03.2026

Nossa equipe de analistas esta atenta a todas as movimentagdes relevantes, mantendo os rankings e seus
respectivos fundamentos atualizados todas as semanas. Em caso de grandes mudangas, os relatdérios também
podem ser atualizados. J& em caso do ativo receber recomendagao de venda, nossa sugestao se refere, Unica e
exclusivamente, a retirada do ativo da carteira do investidor, uma vez que ndo incentivamos a pratica de venda a

descoberto.
Disclaimer

Todas as andlises aqui apresentadas foram elaboradas pelo analista de valores mobilidrios auténomo Thiago
Affonso Armentano - CNPI EM-8454, com objetivo de orientar e auxiliar o investidor em suas decisées de
investimento,; portanto, o material ndo se constitui em oferta de compra e venda de nenhum titulo ou valor
imobiliario contido. O investidor serd responsavel, de forma exclusiva, pelas suas decisbes de investimento e
estratégias financeiras. O relatdrio contém informagdes que atendem a diversos perfis de investimento, sendo o
investidor responsdvel por verificar e atentar para as informagdes proprias ao seu perfil de investimento, uma
vez que as informagdes constantes deste material ndo sdo adequadas para todos os investidores. Os analistas
responsdveis pela elaboragdo deste relatério declaram, nos termos da ResolucGo CVM n° 20/2021, que as
recomendagdes do relatdrio de andlise refletem unica e exclusivamente as suas opinibes pessoais e foram
elaboradas de forma independente, inclusive em relagdo a pessoa juridica a qual estdo vinculados. Além disso, Os
analistas de valores mobilidrios envolvidos na elabora¢do do relatdrio (e/ou seus cénjuges ou companheiros)
sdo, ou podem ser, titulares de valores mobilidrios objeto do relatorio, direta ou indiretamente, em nome proprio
ou de terceiros. Na emissdo deste relatorio, a Simpla Invest, controladora do Simpla Club, poderad estar agindo
em conflito de interesses em relacdo ao emissor, podendo (i) ter interesses financeiros e/ou comerciais
relevantes e/ou (ii) estar envolvida na aquisicdo, alienacdo ou intermediacdo dos valores mobilidrios objeto
deste relatdrio. A elaboragdo desse material se deu de maneira independente, e o conteuddo nele divulgado ndo

pode ser copiado, reproduzido ou distribuido, no todo ou em parte, a terceiros, sem autorizagdo preévia.
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