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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil atribui AA.br a 3* Emissao
de Debéntures da Sul Concessoes; perspectiva
estavel

AGAO DE RATING

Sao0 Paulo, 17 de setembro de 2024

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) atribuiu o rating ‘AA.br’ & proposta da 32 Emissdo de Debéntures da Sul
Concessdes e Participagdes S.A. (“Sul Concessées”, “Projeto” ou “Emissora”). A
perspectiva é estavel.

O valor total da emisséo é de R$ 109 milhdes, em série Unica, com vencimento em
2042. As debéntures serdo simples, nao conv7ersiveis em agoes da espécie com
garantia real. Os recursos da emissdo serdo destinados para investimentos na
implementacgao, ampliagao e melhorias do sistemas de abastecimento de agua e
de coleta e tratamento de esgoto nos municipios de Guabiruba/SC, Gravatal/SC,
Balneario Gaivota/SC e Sombrio/SC.

O rating atribuido a 32 Emissdo de Debéntures proposta é baseado em
documentagao preliminar. A Moody’s Local ndo antecipa alteragdes relevantes nas
principais condigdes das debéntures. Caso as condigbes de emissdo e/ou
documentacdo final sejam diferentes das originais enviadas e revisadas pela
agéncia, a Moody’s Local avaliara o possivel impacto dessas alteragGes nos ratings
e agird em conformidade.

A(s) acdo(cbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:
Emissor/ Instrumento / Rating Perspectiva Rating Perspectiva
Emissao atual atual anterior anterior

Sul Concessodes e Participagdes S.A.

32 Emissdo de debéntures AA.br Estavel -- -
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Fundamentos do(s) rating(s)

O rating AA.br atribuido a proposta da 32 Emissao de Debéntures da Sul Concessoes reflete o perfil de crédito de suas
quatro Sociedades de Propdsito Especifico (SPEs), que tem por sua atividade fim a gestdo da concessdo do servigo
publico de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio em seus respectivos municipios, sendo elas: Gaivota
Saneamento SPE S.A. (“Gaivota SPE”), Gravatal Saneamento SPE S.A.(“Gravatal SPE”), Guabiruba Saneamento SPE S.A.
(“Guabiruba SPE”), e Sombrio Saneamento SPE S.A. (“Sombrio SPE”) (de forma consolidada “SPEs” ou “Ativos”).

O rating leva em consideracgado o perfil de negdcios com boa previsibilidade de receita, baixa elasticidade de demanda,
mecanismo tarifario adequado, e os extensos prazos remanescentes dos contratos de concessao com vencimentos entre
2048 e 2055. Por outro lado, o rating incorpora o fato de a operagdo da concessao ainda possuir um curto histérico
operacional sob gestdo da Sul Concessdes e os baixos niveis de cobertura das redes de distribuicao de adgua e
esgotamento sanitdrio quando comparado a pares avaliados pela Moodys Local. O fluxo da receita é dependente do
sucesso na execugao dos investimentos que resultam no aumento da cobertura da rede de distribuicdo de dgua e de
esgoto. Adicionalmente, o rating atribuido incorpora o fato de que o Projeto ainda contara com financiamentos adicionais
nédo contratados na ordem de R$ 215 milhdes.

A 32 Emissao de Debéntures da Sul Concessbes é da espécie com garantia real, enquadrado como debéntures
incentivada seguindo a Lei 12.431. A emisséo sera realizada com um montante de R$ 109 milhdes, em série Unica, com
vencimento em 2042. A amortizagao do principal e o pagamento de juros possuem uma caréncia de 18 meses e serdo
feitos semestralmente a partir de fevereiro de 2026. Os valores nominais unitarios das debéntures deverao ser atualizados
monetariamente pela variagao acumulada do IPCA. Sobre as debéntures incidirdo juros remuneratérios correspondentes
a taxa interna de retorno do Tesouro IPCA+ com Juros Semestrais (nova denominagdo do NTN-B) com vencimento em
2040, acrescido uma sobretaxa de 3,00% a.a.

A 32 Emissdo de Debéntures carregara uma estrutura project finance que inclui: (1) alienagao fiduciaria da totalidade das
agGes de emisséo da Emissora, detidas pela sua controladora a Norte Saneamento S.A.; (2) alienag&o fiduciaria de 49,99%
das agbes de emissdo das SPEs, detidas pela Emissora; (3) alienagéo fiduciaria de 50,01% das agdes de emissdo das
SPEs, detidas pela Emissora, em condigédo suspensiva; (4) cessdo fiduciaria da totalidade dos direitos creditérios e
emergentes dos contratos de concessio; (5) cessdo fiduciaria das contas de titularidade da Emissora e das SPEs. A
implementagdo da condigdo suspensiva ocorrerd mediante autorizagdo do poder concedente de cada concessdo. A
estrutura também inclui uma conta reserva do servigo da divida. Vale ressaltar que as SPEs s3do fiadoras dessa emiss3o.

Mesmo com a 32 emissdo de debéntures sendo emitida no nivel da holding e a expectativa de que no futuro havera
endividamentos adicionais no nivel das SPEs, na visdo da Moody’s Local a estrutura ndo possui subordinacao estrutural.
Isso ocorre na medida que a estrutura das contas e o fluxo dos recursos definidos no contrato de cessao fiduciaria
protegem o fluxo de caixa disponivel para o pagamento do servigo da divida na holding. Os recursos das SPEs poderao
subir para a Sul Concessoes por meio de dividendos e de mutuos.

No caso base da Moodys Local, consideramos que no momento da contratagao das dividas adicionais permitidas no nivel
das SPEs, a emissao compartilhard as garantias de forma pari passu e o fluxo de dividendos das SPEs para a Sul
Concessodes nao serdo limitados, de tal forma que ndo impacte o fluxo dos recursos disponiveis para o servigo da divida
da holding. No momento da contratagdo das dividas permitidas, caso a Moodys Local entender que exista alguma
limitagdo no fluxo dos recursos para a Sul Concessoées das SPEs, o rating da 32 emissao podera ser rebaixado.

A estrutura inclui restrigdo para distribuicdo de dividendos, condicionada ao atingimento de marcos contratuais e
covenants financeiros, e com limitagéo de endividamento adicional com um volume consolidado total de R$ 215 milhdes,
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desde que respeite as condi¢gdes determinadas na escritura dessa emissado. A estrutura limita a Sul Concessbes de
realizar ou assumir novos investimentos n3ao relacionados a essas SPEs, incluindo investimentos em outras sociedades
sem a anuéncia dos debenturistas.

O Projeto apresenta moderada exposigao a ciclos econdmicos, mudangas no padrdo de preferéncia dos usuarios ou
riscos de volume em geral, e consequentemente, apresenta previsibilidade de fluxo de caixa relativamente elevada. No
entanto, a Sul Concessées ainda possui um curto histérico na operagao dessas concessoes, tendo assumido 50% das
agOes dos Ativos em 2022 e o restante em 2023, o que gera incertezas em relagao a evolugao dos indices de cobertura
de agua e esgoto, nivel de perdas e inadimpléncia das concessdes. Desde entéo, o resultado na operacao dos ativos
demonstrou melhora com aumento na receita liquida e melhora na margem EBITDA de forma consolidada das SPEs. A
melhora da receita liquida e da Margem EBITDA se deve principalmente as medidas tomadas pela Sul Concessdes como
a reposicao de hidrometros, o recadastramento de clientes e a aplicacao de ajustes tarifarios devidos.

Em 2023, a Sul ConcessGes obteve um crescimento em seu volume faturado de agua da 12%, atingindo 3.486 mil metros
cubicos. No mesmo periodo, o nimero de economias ativas de agua teve aumento de 5%, fechando o ano com 22,8 mil
economias e o0 numero de ligagdes teve aumento de 9% atingindo 21,5 mil ligagdes. Ao mesmo tempo, o Projeto
apresentou um crescimento no volume faturado de esgoto de 12% atingindo 900 mil metros cubicos e um incremento de
7% nas economias ativas de esgoto. .

As operacées da Gaivota SPE, Gravatal SPE e Sombrio SPE serdo reguladas e supervisionadas pela Agéncia Reguladora
Intermunicipal de Saneamento - ARIS, enquanto, a operagdo da Guabiruba SPE sera regulada pela Agéncia
Intermunicipal de Regulagdo do Médio Vale do Itajai. Os mecanismos tarifarios estabelecidos nos contratos de concessao
sdo adequados. As tarifas sao fixas e reajustadas anualmente para recompor perdas inflacionarias. A cada quatro anos
a Sul Concessoes devera apresentar aos entes reguladores uma revisao de seu Plano de Negdcios para ajustar a estrutura
de custos incorporados no calculo da tarifa.

Os ativos sao responsaveis pelo servigo de fornecimento de dgua tratada e pelo servigo de coleta e tratamento de esgoto
nos seus respectivos municipios. Os contratos de concessao definem diferentes metas de cobertura de dgua e esgoto
para cada SPE. A Sul Concessoes apresentou uma média simples de cobertura de agua urbano e esgoto urbano de 73%
e 36%, respectivamente, em dezembro de 2023, de forma consolidada nas quatro SPEs. Para atingir as metas, a Sul
Concessdes possui um programa significativo de investimentos, cerca de R$ 311 milhdes, em termos reais, a serem
realizados ao longo da vida da concessao. Os investimentos sao principalmente concentrados até 2032 e o maior volume
dos investimentos serao destinados a implementacdo e ampliagcdo dos sistemas de cobertura de esgoto. A Gaivota SPE
é o ativo que possui a maior necessidade de investimentos, aproximadamente, 45% dos investimentos totais, ao longo da
vida da sua concessao.

Para realizar todos os investimentos necessarios o Projeto necessitara de endividamentos adicionais no nivel das SPEs
entre 2026 e 2030, no valor de aproximadamente R$ 215 milh&es. O fato de o Projeto n&o ter sua estrutura de capital
equacionada no momento da emissdo das debéntures pode representar um risco. O atraso na aquisicdo dos
financiamentos podera levar a falta de recursos para cobrir os custos operacionais e de investimentos, apesar da
flexibilidade do Projeto em ajustar seu cronograma de investimentos conforme a necessidade. Adicionalmente, esse risco
é parcialmente mitigado pela existéncia de diversas alternativas de financiamento para esse recurso adicional incluindo
bancos de fomento, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES (AAA.br estavel) e Banco
Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul — BRDE (A+.br positiva), fundos de desenvolvimento ou fundos
constitucionais, como o programa de Saneamento Para Todos, ou acessar o mercado com uma emissao de debéntures.

No cenario base da Moody’s Local, o Projeto possui ICSD médio de 1,40x entre 2026 e 2042, periodo no qual a totalidade
do principal serd amortizada, e ICSD médio de 1,33x entre 2026 e 2036. O ICSD minimo neste cenario é préoximo de 1,10x
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em 2030, o que é parcialmente mitigado pela fato que o Projeto possui certa flexibilidade no seu cronograma de capex
de manutencado. O ICSD calculado conforme a metodologia da Moody’s Local considera o capex de manutengéo no
célculo do fluxo disponivel para o servigo da divida

A perspectiva estavel reflete a expectativa de que o projeto terd desempenho operacional adequado de forma a manter
ICSD médio de 1,40x na média dos anos no cenario base da Moody’s Local.

A Sul Concessoes foi constituida em agosto de 2021, com foco em deter a participagdo societdria no capital de outras
sociedades que desenvolvam atividades de investimento e gestdo de ativos de saneamento. Em fevereiro de 2022, a
Companhia, adquiriu 50% das agoes das SPEs, sendo estas, detentoras de contratos de concessao de longo prazo no
Estado de Santa Catarina. As SPEs eram inicialmente operadas pela Atlantis Saneamento Ltda. Ao longo de 2023, a
Companhia concluiu o processo de aquisigdo dessas controladas, passando a deter a totalidade das agodes.

Nos ano de 2023, a Sul Concessdes gerou receita liquida de R$ 24,3 milhdes e EBITDA de R$ 66,0 milhdes, apds a
aplicacao dos ajustes-padrdao da Moody's Local. O EBITDA de 2023 considera uma receita operacional ndo recorrente
provinda do ganho de compra vantajosa baseado na diferenga entre o valor justo das SPEs adquiridas e o custo de
aquisigdo. A empresa é 100% controlada pela Norte Saneamento S.A., um grupo fundado em 2021 com foco em atividades
de investimento e gestdo no A&mbito do saneamento basico.

Fatores que poderiam levar a uma elevagéo ou a um rebaixamento do(s) rating(s)

O rating da Sul Concessdes podera ser elevado caso a performance operacional fique em linha com as nossas
expectativas, sem a ocorréncia de atrasos significativos relacionado ao aumento da cobertura de dgua e esgoto nos
municipios, e o Projeto se encontre com uma estrutura de capital totalmente equacionada e continue apresentando fortes
métricas de crédito.

O rating da emissao podera ser rebaixado se a performance operacional do Projeto nos levar a revisar a estimativa de
ICSD de longo prazo de modo que este fique abaixo de 1,20x. O rating também pode sofrer pressao negativa caso haja
aumentos significativos nos custos de investimentos pressionando as métricas de crédito e posicao de liquidez do
Projeto. Adicionalmente, o rating da Sul Concessdes poderd ser rebaixado caso o Projeto encontre dificuldades em
adquirir os financiamentos adicionais previstos de tal forma que pressione a liquidez ou acarrete a deterioracdo das
métricas de crédito.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagoes foi a:

Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/jul/2024)

Visite a segao de metodologias em www.moodyslocal.com/country/br para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatdrias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Acao de Rating é um Relatério de Classificagao 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 Classificacdo de Risco Ltda.
(“Moodys Local Brasil”).
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O presente Comunicado de Agado de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagédo ou
recomendacgado de compra, venda, manutengéo ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informagdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragdes financeiras
periddicas, projecdes financeiras, relatérios de andlise da administragdo e similares, prospectos de emisséo, 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, associagGes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e 6rgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informacgdes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessérias para que as informagdes utilizadas na atribuigdo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiaveis, 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, verificagdo ou confirmagdo 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 informagdes disponiveis para
a atribuigdo do(s) rating(s) sd@o incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de crédito do(s)
emissor(es) ou emissdo(Ges), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) quando seja
improvavel que tais informacdes permanecam disponiveis a 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 publicacéo ou distribuigéo, e atribuido(s) sem alteragdes decorrentes dessa divulgacao.

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 percepcao de conflito de interesses (item 9 do Formulario de Referéncia).

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

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 Agao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificacdo de Risco Ltda”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagGes em relagdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

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

Sul Concessoes e Participagdes S.A.
Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Acao de Rating

32 Emisséo de debéntures 17/09/2024 N&o Aplicavel
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Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sao
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
www.moodyslocal.com/country/br, para mais informagoes sobre o significado de cada categoria de rating e a definigao
de default e de recuperagao, dentre outras.

As divulgacgbes regulatérias contidas neste Comunicado de Agéo de Rating séo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando houver,
também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgacGes regulatérias adicionais, acesse a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-
disclosures.
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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 OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS FINANCEIRAS
ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT”). VER A PUBLICAGAO APLICAVEL DA MOODY’S RELACIONADA AOS SIMBOLOS E DEFINIGOES DE RATINGS DE CREDITO PARA MAIS
INFORMAGOES SOBRE OS TIPOS DE OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDEREGADAS PELOS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S INVERTORS SERVICE. OS RATINGS DE CREDITO
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CREDITO, AS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NOS MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. OS MATERIAIS DA MOODY'S
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ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO
OU DE INVESTIMENTO. 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 ADEQUACAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIAGOES E OUTRAS
OPINIOES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,0S SEUSS MATERIAIS ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA
DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A INTENGAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

0OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADAS 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 INFORMAGCOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS,
REPRODUZIDAS, ALTERADAS, RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER UM
DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR 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 AVALIACC)ES, 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 CONSIDERANDOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

Toda a informagéo contida neste documento foi obtida 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 informagao 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 necessérias para que a informag&o utilizada para a atribuicéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY'’S considera confiaveis, incluindo,
quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY’S n3o presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informacdes
recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagao de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgédos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas 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 inaptidéo de usar tal informagédo, mesmo que a MOODY'’S ou os seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares
de licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o 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 ndo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores néo aceitam qualquer
responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa
ou qualquer outro tipo de responsabilidade que, para que nao 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 érgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagéo aqui incluida, ou
pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPL[CITA,_QUANTO A PRECI_SAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUACAO A QUALQUER FIM
ESPECIFICO DE QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIACAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGCOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s Corporation (“MCQ”), pelo presente, divulga 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., acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagéo de ratings de crédito e servigos prestados
por esta agéncia.. A MCO e a Moody’s Invertors Sevices também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito da M Moody’s Invertors Sevices e
de seus processos de ratings de crédito. Sdo incluidas anualmente no website www.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 administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que
possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagdo 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 Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco
integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizagdo de Classificagéo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Austrélia serd feita nos termos da Licenga 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
Austrélia, o usuério declara e garante a MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que n3o ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar
este documento ou o seu contetido 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 relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: As classificagdes de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por
usudrios localizados na India em relagdo a valores mobilidrios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Opinides de Terceiros (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Classificagdo da Moody’s Investors Service): Por favor, observe que uma Opinido de Terceiros
('SPQ") ndo é uma 'classificagdo de crédito’. A emissio de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Japao, o desenvolvimento e a oferta de
SPOs se enquadram na categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Classificagdo de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Classificagédo de
Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Jap&o 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 declarag&o 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 divulgagao 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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