¢ simpla.club

Analise

Equity Lifestyle
E2LS34 | ELS

Produzido por SIMPLA CLUB

Thiago Affonso Armentano



#® simpla.club

Area de Atuacio

Setor de Atuacao Subsetor Segmento
: . . Manufactured
Equity REIT Residential REIT 4
Houses

O Equity LifeStyle Properties, Inc. € uma empresa imobilidria que possui
propriedades e terrenos com foco em casas Pré-Fabricadas (MH) e Veiculos
Recreativos (RV), bem como Marinas. O REIT se destaca como uma das
maiores redes imobilidrias dos Estados Unidos, com um portfélio que inclui
centenas de propriedades localizadas em 35 estados e na Columbia

Britanica, no Canada, como podemos ver a seguir.
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Distribui¢cdo de propriedades nos Estados Unidos.
Fonte: IR Equity Lifestyle.

O modelo de negdcios da Equity LifeStyle é Unico, pois eles possuem o

terreno que alugam aos clientes que possuem casas Pré-Fabricadas,
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Chalés, RVs e Barcos, seja em contratos voltados para o longo prazo ou
curto prazo. Os clientes tém a opc¢ao de alugar areas individualmente ou
celebrar contratos de direito de uso, conhecidos como assinaturas de
membros, que proporcionam acesso a propriedades especificas para
estadias limitadas. O modelo do ELS resulta em baixos custos de
manutencao e rotatividade de clientes em comparagao com outros tipos

de empresas imobiliarias.

As casas Pré-Fabricadas - ou Manufactured Housing, abreviadas como MH
- sao habitacdes construidas em fabricas e depois transportadas para o
local onde serao instaladas. Existem dois principais tipos de casas

Pré-Fabricadas:

% Casas Moéveis - Podem ser movidas facilmente de um local para o
outro. Elas sao montadas em uma estrutura de rodas e geralmente nao sao
fixadas permanentemente ao solo. Geralmente sao uma forma de

habitacao mais acessivel e flexivel.

R

3 Casas Modulares - Sdo construidas em maodulos individuais em uma
fabrica e, em seguida, montadas no local. Cada mddulo é geralmente uma
secao separada da casa; como a sala de estar, a cozinha ou um quarto. Apos
a montagem no local, as casas modulares parecem casas tradicionais e sao

permanentes.

As casas Pré-Fabricadas podem ser uma opg¢ao mais econdmica e eficiente
em termos de tempo de construcao em comparagcao Ccom casas
tradicionais construidas no local. Elas vém em uma variedade de estilos e
tamanhos, e podem ser personalizadas de acordo com as preferéncias do

proprietario.

O portfélio do ELS é focado nesses tipos de casas e é geograficamente
diversificado, abrangendo locais altamente desejaveis proximos a destinos

de aposentadoria e férias, bem como areas urbanas em todo os Estados

"’ A research Earc bux and holders 3
]



# simpla.club

Unidos. Com mais de 110 propriedades com frente para lagos, rios ou
oceano e mais de 120 propriedades a menos de 10 milhas da costa dos
Estados Unidos, suas propriedades atraem aposentados e familias,

oferecendo uma alternativa de moradias de baixo custo.

As propriedades sao projetadas para oferecerem opcdes de moradia de
diversos tamanhos e layouts produzidos por fabricantes terceirizados,
instalados e configurados em lotes designados dentro das propriedades.
Além disso, as propriedades frequentemente incluem clubes para
atividades sociais e recreacao, bem como outras comodidades, como

piscinas, quadras esportivas e restaurantes.

Em relacdo aos custos, podemos ver no grafico a seguir que as casas
moveis (MH) oferecem uma alternativa atrativa quando comparadas com
as casas unifamiliares convencionais (SFH), apresentando inUumeras
vantagens, principalmente para o publico mais velho. Com custos iniciais
mais baixos, construcao em escala e economia mensal substancial, elas

proporcionam uma opgao acessivel e eficiente.
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Fonte: IR Equity Lifestyle / Federal Reserve Economic Data (FRED).
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Além disso, a variedade de modelos, a sustentabilidade e a flexibilidade de
localizacao tornam as casas moveis uma escolha versatil e vantajosa, além
do custo de compra de uma casa movel ser significativamente menor do

gue o de uma casa SFH.
Publico Alvo do Equity Lifestyle

U.S. Population by Age and Generation
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Populagdo por idade e geragdo.

Fonte: IR Equity Lifestyle.
Em relacdo aos principais clientes, eles possuem caracteristicas
demograficas impulsionadas pela geracao mais velha, chamada de baby
boomer, e por uma forte tendéncia das futuras geragcdes, como ilustrado no

grafico anterior.

Segundo as estimativas da S&P Global, a populacao de pessoas com 55
anos ou Mmais nos Estados Unidos devera crescer 16% entre 2023 a 2038, o
gue deve favorecer o Equity Lifestyle nos proximos anos. Aproximadamente

10 mil baby boomers completam 65 anos todos os dias até 2030.
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Projected Population Growth %
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Projegdo de crescimento populacional.
Fonte: IR Equity Lifestyle / S&P Global.

No grafico anterior, podemos ver a projecao de crescimento populacional
feita pela S&P Global nos principais estados de atuacao do ELS. O
crescimento da populagdao acima de 55 anos sera mais acelerado do que o

crescimento total dos Estados Unidos.
Historia da Empresa

Em 1968, a empresa foi fundada nos Estados Unidos por James M. Johnson
Nna cidade de Phoenix, Arizona, como uma empresa de aluguel de casas

moveis.

Na década de 1970, foram abertos os primeiros parques de casas moveis e

RVs na cidade de Mesa, no Arizona.

Em 1985, a empresa adquiriu sua primeira comunidade de férias na cidade

de Branson, Missouri.

Em 1990, foi adquirida a primeira comunidade de casas moveis na Florida.
O estado viria a se tornar, nos anos posteriores, um dos principais mercados

do Equity Lifestyle nos Estados Unidos.

Em 1995, a empresa adquiriu sua primeira comunidade de RVs no Canada.
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Em 2000, o Equity Lifestyle fez seu IPO, abrindo capital na Bolsa de Valores

de Nova York, utilizando o cédigo de negociagao ELS.

Em 2010, a empresa adquiriu a Sun Communities, empresa de propriedade
de casas modveis com sede na Fldrida, aumentando consideravelmente seu

portfélio de propriedades no estado.

Em 2015, foi adquirida a Holiday RV Resorts, empresa de propriedade de

RVs com sede no Arizona.

Aumentando ainda mais seu portfolio no estado da Flérida, o ELS adquiriu

a Leisure Systems em 2020, empresa de propriedade de casas moveis.

Em 2023, o Equity Lifestyle se consolidou como um dos maiores REITs de
casas moveis e RVs do mundo, com mais de 400 propriedades em todo os
EUA.

Riscos do Negécio

Os investidores devem considerar cuidadosamente os fatores de riscos
envolvidos. Caso esses riscos se materializem, os resultados das operacdes
ou as condi¢cdes financeiras do REIT podem ser afetados de forma
relevante. Dentro dos principais cenarios possiveis, trouxemos oS riscos
referentes as atividades operacionais, riscos e pressdes regulatorias,
condi¢cbes econdbmicas e politicas adversas, riscos de crédito e alta

competicao do setor imobiliario residencial.

As taxas de aluguéis do ELS e niveis de ocupacgao de suas propriedades
podem ser afetados por fatores macroecondmicos, fatores locais e
imobilidrios. Incluindo, ainda, condicdes de mercado, sazonalidade e

inadimpléncia dos inquilinos.

O tempo e os custos envolvidos até a locacao podem afetar o desempenho

financeiro do REIT e variam de acordo com o tipo de localizagdo das

"’ A research Earc bux and holders 7
(! ]



# simpla.club

propriedades. Os resultados operacionais também sao impactados pelo
tempo que se leva para comercializar e alugar um imovel, que é impactado
pela demanda local, pelas técnicas de marketing e o tamanho do estoque
de casas disponiveis. Por fim, tem o tempo de permanéncia dos inquilinos
e a quantidade de tempo que leva para realugar uma propriedade apds a

desocupacgao.

Temos junto a isso, o risco do mercado imobiliario americano, que tende a
se mover em ciclos, com periodos de alta e periodos de queda de precos
dos imodveis e seus aluguéis. Apesar do setor residencial 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 concentragcao em locais especificos que o REIT tem
propriedades. Fatores como turbuléncia politica a nivel regional e nacional,
econdbmica, problemas financeiros ou desastres naturais também podem

afetar negativamente o valor de mercado dos REITs.

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

acentuada a participacao dos acionistas.
Resultados Anteriores

No grafico a seguir, podemos observar a evolucao do resultado operacional
do ELS. O REIT viu suas receitas aumentarem de US$873,00 milhdes em
2016 para US$1,53 bilhdo em 2025, representando um crescimento
composto de aproximadamente 583% ao ano. Ja o seu FFO teve um

crescimento relativamente maior, com um CAGR na ordem de 7,35%,
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partindo de US$302,80 milhdes em 2016 e chegando a US$615,70 milhdes
em 2025.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Como destacado em relatdorios anteriores, € de extrema importancia
compreender o Funds From Operations ao analisarmos os REITs. O FFO
oferece uma visao mais precisa da geracao de resultados do que o lucro
liguido, que possui algumas distorcdes. Para calcula-lo € necessario fazer
alguns ajustes a partir do lucro liquido, principalmente, colocando de volta
a depreciacdo e amortizacdo e subtraindo as vendas de propriedades. E
importante destacar que o FFO €& um indicador nao padronizado

(Non-GAAP) e varia de acordo com cada REIT.

Agora, ao olharmos o grafico a seguir, podemos fazer uma analise da
eficiéncia operacional do ELS ao longo da ultima década. A margem FFO
do REIT tem apresentado numeros robustos e uma tendéncia crescente,
mas com algumas oscilacdes ao longo do periodo analisado, variando entre

34.7% e 40,0% nos ultimos dez anos.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Agora, abordaremos os encargos de juros da divida do REIT, que atingiram
aproximadamente US$133,50 milhdes no udltimo trimestre, com uma
relacao de juros da divida e EBITDA decrescente e relativamente baixa, em
atingindo 17,95%, como ilustrado no grafico a seguir. Os credores avaliam a
capacidade operacional do REIT para lidar com esses encargos de juros,
portanto, quanto menor for essa relacao entre esses juros da divida e o
EBITDA, maior sera a confianca do mercado e, consequentemente, mais

vantajosa sera a obtencao de financiamentos a custos reduzidos.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.
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Ja no grafico abaixo, é possivel acompanhar a trajetéria da divida do ELS
entre 2016 e o momento atual. Podemos notar que a empresa pPossui um
nivel de alavancagem controlado no periodo. A relacao atual entre divida
liquida e EBITDA esta em niveis aceitaveis para os REITs, que geralmente

operam com alavancagem, atingindo cerca de 4,4 vezes.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

E importante destacar que, embora uma alavancagem financeira mais alta
possa aumentar 0s riscos para uma empresa, os REITs possuem uma
estrutura de negodcios diferente das empresas convencionais, com ativos
que justificam a captacao de divida a custos mais baixos. Portanto, é
natural que tenham um nivel de endividamento mais alto quando

comparados as empresas comuns.

Por fim, no grafico acima podemos analisar o histérico de distribuicao de
dividendos da ELS. Entre 2016 e 0 2025, o REIT apresentou um crescimento
significativo na distribuicdo de dividendos, com uma taxa composta anual
de aproximadamente 10,02%. No entanto, mesmo com esse forte
crescimento, a empresa conseguiu estrategicamente reter parte do fluxo

de caixa gerado, mantendo um indice de distribuicao payout 64,5% nos
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ultimos 12 meses, direcionando o resto dos recursos para expandir suas

operacgoes.
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Fonte: Seeking Alpha / Elaboracdo Simpla Club.

Opinidao do Analista

O Equity Lifestyle possui um portfélio diversificado em casas
Pré-Fabricadas, Veiculos Recreativos e Marinas, distribuidos em diversos
estados dos Estados Unidos. As propriedades, em sua maioria, atraem uma
populacao com idade acima de cinquenta anos, principalmente por conta

da flexibilidade e dos precos mais acessiveis.

No que se refere aos fundamentos, o ELS atualmente possui um balanco
solido, com alavancagem controlada e uma tendéncia decrescente na
relacao entre juros da divida e EBITDA. Além disso, o REIT apresenta uma
margem de FFO positiva que estd em linha com a média do setor. Ao longo
dos anos, a distribuicao de dividendos tem demonstrado um crescimento

interessante e sustentavel.

Levando em consideracao os pontos apresentados no relatdrio e os riscos

associados, acreditamos que o ELS seria uma op¢ao de investimento viavel
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em relacdao aos seus fundamentos, entretanto, suas acdes estao sendo
negociadas a patamares acima dos seus pares € sem uma margem de
seguranca adequada. Portanto, nossa recomendacao é ficar de fora das
acoes do Equity Lifestyle (ELS) por enquanto, mas manteremos o REIT em

Nnosso radar.
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Equipe

Carlos Junior Thiago Armentano Guilherme La Vega
Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em Analista CNPI especialista em
Fundos Imobiliarios Ativos Globais Acdes Brasileiras

relatorio atualizado em 15.06.2026

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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