FitchRatings

VIX Logistica S.A.

O rating da VIXincorpora a expectativa de continuo fortalecimento da sua escala e do seu perfil de
negocios, além do alongamento do cronograma de amortizacdo de sua divida e a premissa de
manutencao de uma posicao de liquidez robusta e acima dos niveis histéricos. A Fitch considera que
a VIX conseguira conciliar consistente crescimento e consequentes fluxos de caixa livre (FCFs)
negativos com uma alavancagem financeira liquida inferior a 3,5 vezes.

A companhia possui positiva diversificacdo de servicos de logistica e se beneficia da natureza
estratégica dos servicos que presta e de contratos de longo prazo em seu principal segmento de
atuacao, o de logistica dedicada. A escala ainda mediana, a volatilidade e a competicdo em alguns de
seus negdcios, como os de logistica automotiva e de gestao e terceirizacio de frotas (GTF), limitam
a classificacgao.

Principais Fundamentos do Rating

Fortalecimento da Escala: A geracdo operacional de caixa e as margens de EBITDA da VIX devem
se fortalecer ao longo dos anos, como resultado da captura de oportunidades de expansao de
negdécios e de contratos mais rentaveis. O cendrio-base do rating considera EBITDA de BRL655
milhdes em 2022 e BRL756 milhdes em 2023, ante BRL549 milhdes em 2021. A margem de EBITDA
deve ser de 23% a 26% até 2024, acima da média de 21% de 2017 a 2021. A Fitch projeta FCFs
negativos no horizonte do rating, com BRL479 milhdes em 2022 e BRL479 milhdes no ano seguinte,
em razdo dos elevados investimentos no biénio, de BRL910 milhdées e BRL1,1 bilho,
respectivamente. O fato de grande parte dos investimentos neste setor ser precedida de contratos
com clientes aumenta a previsibilidade do fluxo de caixa.

Melhora do Perfil de Negocios: A ampliacdo da carteira de servicos da VIX, a expansao das suas
atividades de locacdo e a maior diversificacdo de sua receita por clientes e setores da economia
favorecem o perfil de negdcios da empresa. A natureza estratégica e operacional dos servicos
prestados e os contratos de médio a longo prazo vigentes na maioria de suas atividades mitigam sua
exposicdo a ciclos econémicos mais volateis. A operacdo de logistica dedicada, ainda pouco
penetrada no Brasil e com moderadas barreiras de entrada, é um importante pilar do rating. A
logistica automotiva, por outro lado, é um segmento maduro e mais fragmentado, cujo desempenho
estd muito relacionado a atividade economica.

Mediana Posicdo Competitiva: A VIX é um operador de logistica de médio porte que atua
principalmente no segmento de logistica dedicada (inbound) e automotiva, atendendo a clientes
corporativos. Esta caracteristica sugere menor competitividade na aquisicdo de ativos para o
segmento de inbound e na roteirizacdo de suas atividades de logistica automotiva, além de, em
ambos os casos, reduzir o poder de barganha da empresa junto a clientes e fornecedores. Em GTF,
existe o desafio de competir com participantes de maior porte, que tendem a obter melhores
condicoes de compra de veiculos junto as montadoras, além de apresentar baixo custo de capital e
uma rede estabelecida para venda de ativos.

Alavancagem Moderada: A retomada do crescimento da VIX pode elevar sua alavancagem
financeira, sendo que a expectativa de robusta geracdo operacional de caixa e o bom ambiente de
precos para venda de ativos devem permitir que a empresa posicione sua alavancagem financeira
liguida em patamares moderados no horizonte de rating. No cendrio-base, a relacao divida liquida
ajustada/EBITDA é inferior a 3,5 vezes, com 3,1 vezes em 2022 e 2,8 vezes em 2022. Em 2021, o
indice foi de 2,9 vezes, com 3,2 vezes na média de 2018 a 2020.
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FitchRatings

Resumo Financeiro

(BRL Mi.) Dez2020 Dez2021 Dez2022P Dez2023P
Receita Liquida 1.695 2.088 2.813 3.028
Margem de EBITDA (%) 24,6 26,3 23,3 25,0
Divida Liquida Total/EBITDA (x) 2,6 2,9 31 2,8
Divida Total/EBITDA (x) 3,8 4,2 4,1 3,7
EBITDA/Juros Pagos (x) 4.8 56 1,9 27
P - Projecao.

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions

Resumo da Analise em Comparacao Com os Pares

Comparada a VIX, a JSL Logistica S.A. (JSL, Rating Nacional e Longo Prazo AA-(bra)/Perspectiva
Positiva) possui maior escala de negdcios e um controlador mais robusto e atuante, o que confere a
JSL maior poder de barganha junto a clientes e fornecedores. A VIX apresenta menor alavancagem
financeira, mas a JSL tem maior flexibilidade financeira, cronograma de amortizacao de divida mais
alongado e melhor acesso aos mercados de capitais.

A Tegma Gestao Logistica S.A. (Tegma, A(bra)/Perspectiva Estavel), de menor escala, possui maior
concentracao de clientes, um portfélio de servicos consideravelmente menos diversificado, maior
volatilidade de receita e margens que as da VIX. Por outro lado, a Tegma possuiu posicado de mercado
mais forte em seu segmento (logistica automotiva) e menor alavancagem operacional, além de
contar com uma estrutura de capital menos alavancada, na qual sua posicdo de caixa e aplicagdes
financeiras é superior a sua divida total.

Sensibilidades do Rating

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma Acio de Rating
Positiva/Elevacao:

. Fortalecimento da escala acima da expectativa da Fitch, sem deterioracdo de margens ou da
geracao de caixa operacional.

. Divida liquida ajustada/EBITDA recorrentemente abaixo de 3,0 vezes.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma Acao de Rating
Negativa/Rebaixamento:

. Deterioracdo da escala e da posicao de negdcios da companhia, com margens em declinio;
. Divida liquida ajustada/EBITDA acima de 4,0 vezes, em bases recorrentes;

. Piora do perfil de liquidez;

. Deterioracao do perfil de crédito do Grupo Aguia Branca, ao qual pertence.

Liquidez e Estrutura da Divida

Adequada Liquidez: Para a Fitch, a VIX manterd adequado acesso a fontes de financiamento para
suportar os esperados FCFs negativos e as rolagens de divida, além de caixa superior adividade curto
prazo. Nas projecoes da agéncia, em dezembro de 2021 caixa e aplicacoes financeiras da VIX serdo
superiores as amortizacdes da divida em 2022 e 2023. Em 2021, a divida total ajustada consolidada,
pelos critérios da Fitch, alcancou BRL2,3 bilhdes, dos quais BRL474 milhdes venciam no curto prazo.
Na mesma data, caixa e aplicacoes financeiras somavam BRL734 milhdes. A divida era composta por
financiamentos bancarios (42%) e debéntures (56%). O Grupo Aguia Branca avalizava em torno de
13% do endividamento da VIX, mas apenas 2% tinham garantia real.
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FitchRatings

Cendrio de Liquidez e Vencimento da Divida Sem Refinanciamento

Resumo da Liquidez

(BRL Mi.) 2022P 2023P 2024P
Liquidez Disponivel

Saldo de Caixa no Inicio do Periodo 738 (225) (593)
FCF no Cenario de Rating apds Aquisicoes e Alienacoes (479) (94) (305)
Liquidez Total Disponivel (A) 259 (318) (898)
Uso da Liquidez

Vencimentos da Divida (474) (251) (275)
Uso Total da Liquidez (B) (474) (251) (275)
Calculos de Liquidez

Saldo de Caixa ao Final do Periodo (A + B) (216) (561) (1.140)
Disponibilidade de Linhas de Crédito Rotativas 0 0 0
Liquidez Final (561) (561) (1.140)
Score de Liquidez (x) 0.5 (1.2) (3.1)
P - Projecao.

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Cronograma de Vencimentos da Divida

(BRL Mi.) 31/12/21
2022 474
2023 251
2024 275
2025 465
2026 589
Apds 268
Total 2,322

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.

Principais Premissas

As Principais Premissas da Fitch no Cenario de Rating da VIX Incluem:
. Crescimento da receita anual consolidada de 34% em 2022, 8% em 2023 e 9% em 2024;

. Margem de EBITDA consolidada de 23% em 2022 e 25% em 2023 e 2024;
. Investimentos anuais em torno de BRL1,040 bilhdo, em média, de 2022 a 2024;

. Dividendos equivalentes a 30% do lucro liquido.
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Resumo Financeiro

(BRL Mi.) Histérico Projecdo
Dez 2019 Dez 2020 Dez 2021 Dez 2022P Dez 2023P Dez 2024P

Resumo das Demonstracées de Resultado

Receita Liquida 1.690 1.695 2.088 2.813 3.028 3.299
Variacdo da Receita (%) 39,9 0,3 23,2 34,7 7,7 9,0
EBITDA Operacional (Antes dos Rendimentos de Associadas) 345 418 549 655 756 828
Margem de EBITDA Operacional (%) 20,4 24,6 26,3 23,3 25,0 25,1
EBITDAR Operacional 350 418 549 666 768 841
Margem de EBITDAR Operacional (%) 20,7 24,6 26,3 23,7 25,4 25,5
EBIT Operacional 149 191 315 357 434 486
Margem de EBIT Operacional (%) 8,8 11,3 15,1 12,7 14,3 14,7
Despesa Bruta com Juros (86) (80) (592) (340) (281) (311)
Lucro Antes de Impostos (Incluindo Rendimentos/Perdas de Associadas) 67 113 222 49 191 220
Resumo do Balango Patrimonial

Caixa e Equivalentes 480 505 738 625 629 862
Divida Total com Capital Hibrido 1.622 1.597 2.322 2.666 2.764 3.301
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido 1.650 1.597 2.322 2.666 2.764 3.301
Divida Liquida 1.143 1.092 1.584 2.041 2.135 2439
Resumo do Fluxo de Caixa

EBITDA Operacional 345 418 549 655 756 828
Juros Pagos (72) (87) (97) (340) (281) (311)
Impostos Pagos (21) (15) (35) (15) (57) (66)

Dividendos Rec. Menos Dividendos Distrib. a Part. Minor. - - - - - -
(Entrada/Saida de Fluxos)

Outros Itens Antes do FFO 54 190 176 461 406 423
Recursos das Operacoes (FFO) 317 519 592 793 862 918
Margem de FFO (%) 18,8 30,6 284 28,2 284 27,8
Variacdo no Capital de Giro (117) 26 (108) (125) (37) (47)
Fluxo de Caixa das Operacdes (CFFO) (Definido pela Fitch) 200 545 484 667 824 871
Fluxo de Caixa Ndo-Operacional/Nio-Recorrente - - - - - -
Investimentos (523) (445) (904)

Intensidade de Capital (Investimentos/Receita) (%) 30,9 26,3 43,3

Dividendos Ordinarios (10) (22) (37)

Fluxo de Caixa Livre (FCF) (333) 77 (458)

Aquisicoes e Desinvestimentos Liquidos - - (1) - - -
Qutros Itens do Fluxo de Caixa de Invest. e Financiamento (293) 441 - - - -
Recursos de Divida Liquidos 622 (52) 692 369 97 538
Recursos de Capital Liquidos - - - - - -
Variacdo do Saldo de Caixa (4) 466 233 (110) 4 233
indices de Alavancagem

Divida Liquida Total Com Capital Hibrido/EBITDA Operacional (x) 3,3 2,6 2,9 3,1 2.8 2,9
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Divida Total Ajustada/ EBITDA Operacional (x) 47 3,8 4,2 4,0 3,6 3,9
Divida Liquida Total Ajustada/ EBITDA Operacional (x) 3,3 2,6 2,9 3,1 2,8 2,9
Divida Total Com Capital Hibrido/EBITDA Operacional (x) 4,7 3,8 4,2 41 3,7 4,0
Alavancagem Ajustada pelo FFO (x) 43 2,7 12,1 24 2,5 2,8
Alavancagem Liquida Ajustada pelo FFO (x) 3,1 1,8 8,2 1,8 1,9 2,0
Alavancagem pelo FFO (x) 43 27 12,1 2.4 2,5 2,8
Alavancagem Liquida pelo FFO (x) 3,0 1,8 8,2 1,9 1,9 2,1
Calculo das Projegées
Investimentos, Dividendos, Aquisicdes e Outros Itens Antes do FCF (533) (467) (943) (1.146) (918) (1.176)
Fluxo de Caixa Livre Ap6s Aquisicoes e Desinvestimentos (333) 77 (459) (479) (94) (305)
Margem do Fluxo de Caixa Livre (Apds Aquisicoes Liquidas) (%) (19,7) 4,6 (22,0) (17,0) (3,2) (9,2)
indices de Cobertura
Cobertura dos Juros pelo FFO (x) 52 6,8 2,0 3,2 3,9 3,8
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO (x) 49 6,8 2,0 3,2 3,8 3,7
EBITDAR Operacional/Juros Pagos + Aluguéis (x) 45 4.8 56 1,9 2,6 2,6
EBITDA Operacional/Juros Pagos (x) 4.8 4.8 56 1,9 2,7 2,7
Indicadores Adicionais
CFFO-Investimentos/Divida Total com Capital Hibrido (%) (19,9) 6,2 (18,1) (17,6) (1,9) (7,8)
CFFO-Investimentos/Divida Liquida Total com Capital Hibrido (%) (28,2) 9,1 (26,5) (23,0 (2,5) (10,6)

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions

Como Interpretar as Projeces Apresentadas

As projecoes apresentadas se baseiam nas projecdes do cendrio de rating conservador produzidas internamente na agéncia. As projecdes ndo representam as estimativas dos emissores
classificados. As projecdes publicadas acima sdo apenas um componente utilizado pela Fitch para atribuir um rating ou determinar uma perspectiva de rating. As informacdes presentes na
projecao refletem elementos significativos, porém nao totais, das premissas de rating da Fitch para o desempenho financeiro do emissor. Assim, ndo podem ser usadas para estabelecer um
rating e ndo devem se apoiar neste propoésito. As projecdes da Fitch sdo elaboradas com uma ferramenta de propriedade interna, que utiliza as premissas da agéncia sobre desempenho
financeiro e operacional, que podem nao refletir as premissas que o leitor faria. As definicbes proprias da Fitch de termos financeiros, como EBITDA, divida ou fluxo de caixa livre, podem
diferir das do leitor. A Fitch pode obter acesso, periodicamente, a informagdes confidenciais de elementos de planejamento futuro do emissor. Alguns elementos podem ter sido omitidos
destas projecdes, mesmo quando incluidos nas deliberagdes internas da agéncia, sempre que a Fitch, a seu critério, considerar que os dados possam ser sensiveis em contextos comerciais,
legais ou regulatdrios. As projegdes (assim como a integra deste relatério) sdo produzidas estritamente de acordo com os disclaimers presentes no final deste documento. A Fitch pode

atualizar as projecdes em relatérios futuros, mas ndo assume responsabilidade em fazé-lo.
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Estrutura Organizacional Simplificada do Grupo

Estrutura Organizacional — Vix Logistica
(Em 31 de Dezembro de 2021 - BRL Milhées)

AguiaBranca S.R.L.

International Finance AguiaBranca
Corporation Participagoes S.A.
(10,64%) (89,36%)
Vix LogisticaS.A.
Rating Nacional de Longo Prazo - AA-(bra)
Receita Liquida 2.088
Margem EBITDA (%) 26,3
Margem do FFO (%) 284
Caixa 738
Divida Liquida/EBITDA (x) 29
EBITDA/Juros Pagos (x) 5,6
(0,01%) (100%) (100%) (100%) | (100%) (99,9%)
. P Autoport
VIXLOG Tecnologia AguiaBranca 5 VIX Transportes
e Servicos Ltda. Logistica Ltda. leisliEia s Dedicados Ltda. Tra!'ls!)ortes €
Logistica Ltda.
A ) :
! (99,9%) ! (100%)

Salute Locacdo e

Empreendimento

Ltda.

Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions, Vix.
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Resumo Financeiro dos Pares
Data dos
Demonstrativos Receita Liquida Margemde DividaLiquida DividaTotal/  EBITDA/Juros
Companhia Rating Financeiros (BRL Mi.) EBITDA (%) Total/EBITDA (x) EBITDA (x) Pagos (x)
VIX Logistica S.A.
A+(bra) 2021 2.088 26,3 2,9 42 5,6
2020 1.695 24,6 2,6 3,8 48
2019 1.690 20,4 3,3 47 4.8
Tegma Gestao Logistica S.A.
Albra) 2021 1.007 13,5 -0,1 0,9 9,0
A(bra) 2020 1.012 11,7 -0,5 1,5 9,2
Albra) 2019 1.347 15,2 0,3 0,7 27,3
JSLS.A. BB-
BB- 2021 4.296 15,7 47 6,1 4,2
BB- 2020 2.827 29,8 2,5 3,2 0,9
BB 2019 3.102 14,2 7,3 7.4 1,2
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions
Relatério de Rating | 20 de maio de 2022 fitchratings.com 7

fitchratings.com/brasil



FitchRatings

Tabela de Ajustes e Reconciliacao da Fitch
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Valores Somatériodos Ajustesde Outros Valores

BRL (000) Reportados Ajustes da Fitch Caixa Ajustes Ajustados
31/12/2021
Resumo da Demonstracao dos Resultados
Receita Liquida 2.087.850 2.087.850
EBITDAR Operacional 548.637 548.637
EBITDAR Operacional apds Dividendos a Associadas e Participacoes Minoritarias 548.637 548.637
Despesa com Arrendamento Operacional 0 0
EBITDA Operacional 548.637 548.637
EBITDA Operacional apés Dividendos a Associadas e Participacdes Minoritarias 548.637 548.637
EBIT Operacional 314.747 314.747
Resumo da Divida e do Caixa
Divida Total com Capital Hibrido 2.330.060 (7.945) (7.945) 2.322.115
Divida Referente a Arrendamento Operacional 0 0
Qutras Dividas Fora do Balanco 0 0
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido 2.330.060 (7.945) (7.945) 2.322.115
Caixa & Equivalentes Disponiveis 737.820 (553.938) 553.938 737.820
Caixa & Equivalentes Nao Disponiveis 0 0
Resumo do Fluxo de Caixa
EBITDA Operacional apés Dividendos a Associadas e Participacdes Minoritarias 548.637 548.637
Dividendos Preferenciais (Pagos) 0 0
Juros Recebidos 496.671 496.671
Juros (Pagos) (97.234) (97.234)
Impostos (Pagos) (34.856) (34.856)
Qutros Itens Antes do FFO (1.353.232) 1.032.126 1.032.126 (321.106)
Recursos das Operacdes [FFO] (440.014) 1.032.126 1.032.126 592.112
Variacéo no Capital de Giro [Definida pela Fitch] (108.377) (108.377)
Fluxo de Caixa das Operacoes [CFFO] (548.391) 1.032.126 1.032.126 483. 735
Fluxo de Caixa Ndo-Operacional/Nao-Recorrente 0
Investimentos (53.832) (850.174) (850.174) (904. 006)
Dividendos Ordinéarios (Pagos) (37.406) (37.406)
Fluxo de Caixa Livre [FCF] (639.629) 181.952 181.952 (457.677)
Alavancagem Bruta
Divida Total Ajustada / EBITDA Operacional* [x] 4,2 4.2
Alavancagem Ajustada pelo FFO (2,8) 12,1
Alavancagem pelo FFO [x] (2,8) 12,1
Divida Total com Capital Hibrido / EBITDA Operacional* [x] 4.2 4,2
CFFO - Investimentos / Divida Total com Capital Hibrido (%) (25,8) (18,1)
Alavancagem Liquida
Divida Liquida Total Ajustada / EBITDAR Operacional™ [x] 2,9 2,9
Alavancagem Liquida Ajustada pelo FFO (1,9) 8,2
Alavancagem Liquida pelo FFO [x] (1,9) 8,2
Divida Liquida Total / (CFFO - Investimentos) [x] 2,9 2,9
CFFO - Investimentos / Divida Liquida com Capital Hibrido (%) (37,8) (26,5)
Cobertura
EBITDAR Operacional / (Juros Pagos + Despesas com Arrendamento)* [x] 5,6 5,6
EBITDA Operacional / Juros Pagos [x] 5,6 5,6
Cobertura dos Encargos Fixos pelo FFO [x] (8,6) 2,0
Cobertura dos Juros pelo FFO [x] (8,6) 2,0
*EBITDA ap6s dividendos a associadas e participacdes minoritarias.
Fonte: Fitch Ratings, Fitch Solutions.
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A presente publicacdo ndo é um relatoério de classificacido de risco de crédito para os efeitos do artigo
16 da Instrucdo CVM n® 9/20.

Os ratings acima foram solicitados pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi
compensada pela avaliacao dos ratings.

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitagdes e termos de isencdo de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas
limitacoes e termos de isencao de responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as definicdes de cada escala e
categoria de rating, incluindo definicées referentes a inadimpléncia, podem ser acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em
definicdes de ratings, na secdo de exigéncias regulatdrias. Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente
disponiveis neste site. O cddigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de informacéo (firewall) de
afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes também estao disponiveis neste site, na secdo "cddigo de conduta". Os interesses
relevantes de diretores e acionistas estdo disponiveis em https://www: fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servico
autorizado ou complementar a entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes sobre servico autorizado, para o qual o analista principal esta
baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a esta) registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados
na pagina do sumario do emissor, no site da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informacdes sobre projecées), a Fitch conta com informagées factuais que recebe
de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuragio adequada das informagdes factuais
de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificacdo destas informagdes de fontes independentes, a medida que
estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a investigacio
factual da Fitch e o escopo da verificagdo de terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu
emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e natureza da informacado publica envolvida, do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de
verificagdes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliagoes, relatdrios atuariais, relatorios
de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificagio,
com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch
devem estar cientes de que nem uma investigacdo factual aprofundada, nem qualquer verificacdo de terceiros podera assegurar que todas as
informacdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou relatério serdo precisas e completas. Em Gltima instancia, o emissor e seus consultores
sao responsaveis pela precisio das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e
relatorios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragées financeiras, e
advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as projecdes financeiras e outras informacdes sao naturalmente
prospectivos e incorporam hipdteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificacdo sobre fatos atuais, os ratings e as projecdes podem ser afetados por condicdes ou eventos futuros ndo
previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacgdes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam", sem que oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta
que um relatério ou seu contetido atendera qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um
titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os
ratings e relatorios sdo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel
isoladamente por um rating ou relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em fungio de outros riscos que nio sejam o de crédito, a menos que tal
risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria
compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragio, mas ndo sdo isoladamente responsaveis pelas
opinides expressas no texto. Os nomes sio divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo
constitui um prospecto, nem substitui as informacdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito
a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo
oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacao de compra, venda ou retencado de qualquer
titulo. Os ratings ndo comentam a correcéo dos precos de mercado, a adequacéo de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencao
de impostos ou taxacdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de emissores, seguradores,
garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos titulos. Estes precos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou
o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um
emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais valores
podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicéo, publicagio ou disseminacdo de um rating pela
Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida
mediante a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha
ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdi¢do, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacio e distribuicdo por meios
eletrénicos, o relatério da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletrénicos até trés dias antes do acesso para os assinantes dos
impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenca
AFSn°337123), a qual autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas
pela Fitch néo se destinam a ser utilizadas por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como uma “Nationally Recognized Statistical Rating Organization
(NRSRO - Organizacao de Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias de rating de crédito de NRSROs s&o listas no Item 3
do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (ver https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras
subsidiarias de rating de crédito ndo estéo listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs”). Logo, ratings de crédito destas subsidiarias nio so atribuidos
em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndao-NRSRO podem participar da atribuicdo de ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.

Copyright © 2022 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY 10004.Telefone: 1-800-753-4824 (para chamadas
efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax: (212) 480-4435. Proibida a reproducdo ou
retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados.

Relatério de Rating | 20 de maio de 2022

Financas Corporativas
Transporte

fitchratings.com
fitchratings.com/brasil

Brasil



