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— Ogrupo brasileiro de gestao de frotas LM Participacdes e Empreendimentos Ltda. (Grupo @spglobal.com

LM) tem apresentado forte resiliéncia este ano, com estabilidade em suas tarifas e um
aumento de cerca de 10% em sua frota média alugada em relag&o a 2019.

. ~ P . - . CONTATO ANALITICO ADICIONAL
— Diante de uma recuperagdo mais rapida que a prevista na mobilidade no Brasil,

esperamos que o grupo mantenha tal ritmo de crescimento em meio a recuperacao Luisa Vilhena
econdmica, o que deve permitir uma melhora em suas métricas de crédito, ante nossa S0 Paulo
expectativa anterior de uma potencial deterioragédo. 55 (11) 3039-9727
luisa.vilhena

— Em19de outubro de 2020, a S&P Global Ratings alterou a perspectiva do seu rating de
@spglobal.com

crédito corporativo de longo prazo ‘brA’ na Escala Nacional Brasil atribuido a LM
Transportes Interestaduais Servigos e Comércio S.A. (LMIS) de negativa para positiva e

reafirmou este rating. A LMIS, combinada com a LM Transportes Servicos e Comércio LIDER DO COMITE DE RATING
(LMTS), forma a LM Frotas. O rating da LMIS espelha o perfil de crédito do Grupo LM,
dada a nossa opinido de que a LMIS é parte integral do grupo. Diego Ocampo
Buenos Aires
—  Aperspectiva positiva baseia-se em nossa expectativa de um fortalecimento das 54(11) 6573-6315

métricas de crédito do grupo nos proximos 12-18 meses, com manutengéo do indice de diego.ocampo
cobertura de juros pelo EBIT acima de 2,0x e uma geracao interna de caixa (FFO - funds @spglobal.com
from operations) sobre divida acima de 15%. Essas métricas poderéo resultar de uma

melhora nos fluxos de caixa do grupo por meio de um continuo aumento em sua frota

média alugada e estabilidade em suas tarifas, enquanto utiliza os recursos de sua

geracdo de caixa operacional para financiar os investimentos na expanséao de sua frota.

Fundamento da Acéo de Rating

O Grupo LM tem apresentado performance operacional resiliente, apesar das restri¢des de
mobilidade e recesséo econdmica. Setores de atividades essenciais como os de alimentacéao,
energia elétrica, telecomunicacgdes e 4gua e saneamento representam grande parte (75%) da
geracao de caixa da divisdo de gestao de frotas do grupo. Além disso, cerca de 35% da frota total
do grupo é composta de veiculos utilitarios e pesados, que também tendem a ser mais resilientes
do que veiculos leves. Tais caracteristicas permitiram ao grupo a execugéo de contratos
estabelecidos ao final 2019, resultando em um crescimento de sua frota alugada em 2020 e na
estabilidade de suas tarifas médias. A empresa tem assegurado novos contratos no ultimo més, o
que, combinado com nossa expectativa de renovagao dos contratos vincendos em 2021 (16,5% do

S&P Global Ratings 19 de outubro de 2020


mailto:victor.laudisio@spglobal.com
mailto:victor.laudisio@spglobal.com
mailto:luisa.vilhena@spglobal.com
mailto:luisa.vilhena@spglobal.com
mailto:diego.ocampo@spglobal.com
mailto:diego.ocampo@spglobal.com

Comunicado a Imprensa: Perspectiva do rating da LM alterada para positiva por resiliéncia e expectativa de
melhora em seu fluxo de caixa; rating ‘brA’ reafirmado

backlog atual) em linha com taxas histéricas (90%), deve permitir um continuo aumento em sua
frota alugada, e, portanto, crescimento da geracao operacional de caixa da diviséo. Em relacéo as
outras subsidiarias do grupo, destacamos as consideraveis vendas de caminhfes na Bravo e a
resiliéncia nos contratos de locagdo de maquinas e equipamentos da AuraBrasil. Dessa forma,
agora estimamos que o EBITDA do grupo aumentara em cerca de 5% em 2020 comparado a 2019,
seguido de aumento de 15% em 2021.

Esperamos melhora nas métricas de crédito do grupo em 2020 e 2021. Com nossa expectativa
de crescimento do EBITDA e estabilidade nos niveis de depreciacéo e divida do grupo, projetamos
uma melhora no indice de cobertura de juros pelo EBIT do grupo para cerca de 2,2x em 2020 e
2,2x-2,5xem 2021, comparado a 2,0x em 2019. Ao longo do ano, o grupo fez ajustes a sua base
operacional, com um processo de implementagédo de frota mais agil e um leve aumento na idade
média de sua frota, o que permitiu estabilidade no tamanho de sua frota total versus um aumento
de sua frota alugada. Nosso cenario-base considera que o grupo retomara a renovacao de frota
com mais forga em 2021, com recursos advindos da venda de veiculos usados, enquanto utiliza os
recursos de sua geragao de caixa operacional na divisao para financiar investimentos na
expansao de sua frota.

Consideramos que o grupo mantera um acesso adequado ao mercado de crédito para
refinanciamentos. Durante 2020, a LMIS realizou duas emissodes de debéntures, totalizando R$
160 milhdes. Isso, combinado com os refinanciamentos de dividas bancarias, permitiu a
manutencao de uma posicao de liquidez estavel. Esperamos que o grupo mantenha tal acesso nos
proximos meses conforme nossa expectativa de melhora em sua performance operacional e
condi¢Bes econdmicas mais favoraveis, o que devera suportar uma estabilidade de sua liquidez,
medida por fontes de caixa iguais ou ligeiramente acima dos usos de caixa nos proximos 12
meses.

Perspectiva

A perspectiva positiva reflete a resiliéncia nos fluxos de caixa de sua divisdo de gestéo de frotas,
mesmo diante do cendrio desafiador em 2020, e nossa expectativa de melhora no préximo ano
mediante a recuperacgao econdmica e o aumento de sua frota alugada. Dessa forma, esperamos
que a LM fortaleca suas métricas de crédito, com cobertura de juros pelo EBIT em torno de 2,2x e
FFO sobre divida de 15% em 2020, e melhorando para 2,2x-2,5x e 15%-20%, respectivamente, em
2021. Também projetamos uma folga maior em suas clausulas contratuais restritivas (covenants)
financeiras e acesso ao mercado de crédito doméstico, mantendo uma posicgéo de liquidez
estével, com fontes de caixa similares aos usos de caixa nos proximos 12-18 meses, apesar do
aumento em seus investimentos para expansao de sua frota.

Cenario de elevacao

Uma elevacgéo no rating nos préximos 12 a 18 meses podera resultar de melhor desempenho
operacional e geracao de fluxos de caixa crescentes da divisdo de gestéo de frotas. Isso seria
proveniente de um aumento da frota alugada, ao mesmo tempo que a empresa mantém uma
estrutura operacional eficiente e venda de veiculos usados para renovacdo de frota ativa. Também
veriamos estabilidade nos resultados de suas outras divisdes. Nesse cenario, observariamos o
fortalecimento nas métricas de crédito do grupo, atingindo um indice de cobertura de juros pelo
EBIT acima de 2,0x e FFO sobre divida acima de 15% consistentemente nos préximos dois anos.
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Cenario de rebaixamento

Poderiamos revisar a perspectiva da LM para estavel nos préximos 12 a 18 meses em um cenario
de estagnacéo do desempenho operacional e fluxo de caixa da empresa decorrente de uma
deterioracao econdmica, que resultasse em reducéo de sua frota alugada com o cancelamento ou
a nao renovagado de contratos. Nesse cenario, veriamos indice de cobertura de juros pelo EBIT
proximo a 2,0x e FFO sobre divida de 12%-15% nos préximos anos. Também poderiamos revisar a
perspectiva ou rebaixar o rating da LM se, em tal cenario, observassemos uma deterioragéo da
liquidez da empresa ou do grupo, com dificuldades para refinanciar suas dividas de curto prazo.

Descricao da Empresa

O Grupo LM atua na gestéo de frotas, com uma frota de cerca de 27 mil veiculos e exposi¢céo
relevante a veiculos pesados e utilitarios. O grupo também opera uma rede de concessionarias de
Onibus e caminhdes Volkswagen nos estados da Bahia e de Minas Gerais (Bravo Caminhdes e
Onibus) e uma empresa de locacdo de maquinas e plataformas aéreas (AuraBrasil). Esperamos
que o grupo apresente receita liquida préxima a R$ 900 milhdes-950 milhées em 2020, com
EBITDA entre R$ 300-350 milhdes, derivado primordialmente de sua divisio de gestéo de frotas
(~88%), seguido de AuraBrasil (~9%) e Bravo (~3%).

O grupo é controlado pela familia fundadora, Mendonga, que detém 100% de suas acoes.

Nosso Cenario de Caso-Base

Nosso cendrio-base considera as seguintes premissas:

— Inflagdo no Brasil de 3,3% em 2020 e 3,8% em 2021, impactando os custos relacionados
a mao de obra e a manutencéo da frota;

— Taxabasica de juros no fim do periodo no Brasil de 2,9% em 2020 e de 2,4% em 2021,
ajustando os custos de captacdo de recursos e as taxas para novos contratos de locagéo
de frotas;

— Frota total ao final do periodo de cerca de 27.500 carros em 2020 e de 29.500 em 2021,
considerando 85% da frota destinada a terceirizagdo de frota, com contratos de prazos
médios de dois a cinco anos, e 15% destinada a locacao de curto prazo para motoristas
de transporte por aplicativo;

— Frota média alugada de cerca de 23.500 carros em 2020, aumentando para cerca 25.000
carros em 2021, por meio de novos contratos de terceiriza¢ao de frota assinados ao final
de 2020 e arenovacgao de contratos vincendos em 2021;

—  Tickets médios mensais estaveis, em cerca de R$1.600-R$1.800 nos préximos dois anos;

— Aumentos de cerca de 15% na receita liquida das divisdes Bravo e AuraBrasil, por meio
da expansdo de sua rede de concessionarias e ligeiro aumento na quantidade de
contratos de locacgéo de plataformas nos préximos dois anos;

— Margens EBIT consolidadas estaveis em cerca de 20%-25% em 2020 e 2021, em linha
com 2019;

— Investimento (capex) liquido de cerca de R$ 130 milhGes em 2020 e de cerca de R$ 300
milhdes em 2021, incluindo expansao e renovacgao de frota;

— Despesas de juros de cerca de R$ 100 milhdes em 2020 e 2021;

— Pagamento de dividendos de cerca de R$ 30 milhdes em 2020, e entre R$ 40 - R$ 45
milhdes em 2021,

— Receita liquida consolidada de R$ 930 milhdes em 2020 e proxima a R$ 1,1 bilhdo em
2021, comparado a R$ 850 milhdes em 2019;
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—  EBIT ajustado em torno de R$ 220 milhdes em 2020 e R$ 240 milhdes em 2021,
comparado a R$ 213 milhdes em 2019;

— FFOde cercade R$ 215 milhdes em 2020 e R$ 250 milhdes em 2021 comparado a R$ 200
milhdes em 2019.

Essas premissas resultam nas seguintes métricas de crédito:

—  Cobertura de juros pelo EBIT por volta de 2,2x em 2020, aumentando ligeiramente para
2,2x-2,5x em 2021, comparado a 2,0x em 2019;

—  FFO sobre divida proximo a 15% em 2020 e de cerca de 15%-20% em 2021, comparado a
15% em 2019.

Liquidez

Avaliamos a liquidez do Grupo LM como menos que adequada. Estimamos, em nosso cenario-
base, que a relacdo de fontes sobre usos de caixa seja de cerca 1x nos préximos 12 meses. Ao
longo do ano, vimos o grupo acessando o mercado de crédito doméstico, sustentando uma
posicéo de caixa mais robusta, acima dos seus vencimentos de curto prazo. Entendemos que, nos
proximos 12 meses, o grupo manterd tal acesso para o refinanciamento e/ou alongamento de
seus vencimentos. Em um cenario de maiores restri¢cdes, entendemos que a empresa tem
capacidade de ajustar sua divida gracas a natureza liquida de parte de seus ativos.

Por outro lado, por conta de uma concentragéo de dividas no curto prazo e das necessidades de
investimentos (capex) para renovacgédo da frota, consideramos limitada sua capacidade de
suportar choques de baixa probabilidade.

Principais fontes de liquidez:
— Posicao de caixa de R$ 450 milhdes em junho de 2020;
—  FFO de cerca de R$ 250 milhdes nos préximos 12 meses apds junho de 2020; e
— 42 emisséo de debéntures concluida em setembro de 2020, totalizando R$ 75 milhGes.

Principais usos de liquidez:
— Divida de curto prazo de R$ 497 milhdes em junho de 2020;
— Necessidades de capital de giro de R$ 37 milhdes;
— Capexliquido de cerca de R$ 213 milhdes nos préximos 12 meses ap0s junho de 2020.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

A flexibilidade financeira do Grupo LM é limitada por clausulas restritivas do tipo de aceleragéo de
divida sobre suas debéntures e outros empréstimos. Nosso cenario-base considera que a
empresa sera capaz de negociar um ajuste em seu covenant mais restritivo de divida liquida sobre
EBITDA, que atualmente esta abaixo de 3,0x, para 3,5x, em linha com as Gltimas emissdes da
LMIS. Esses covenants excluem os resultados e divida liquida da Bravo e AuraBrasil. Projetamos
um colchéo de liquidez de cerca de 15% para tais covenants em 2020 e 2021 considerando o
covenant de 3,5x.
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TABELA DE CLASSIFICACAO DE RATINGS

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brA/Positiva/--
Risco de negécio Fraco
Risco-pais Moderadamente alto
Risco da industria Intermediario
Posicao competitiva Fraca
Risco financeiro Agressivo
Fluxo de caixa/Alavancagem Agressivo
Modificadores
Diversificacdo/Efeito-Portfélio Neutro
Estrutura de capital Neutra
Liquidez Menos que adequada
Politica financeira Neutra
Administracéo e governancga corporativa  Regular
Andlise de ratings comparaveis Negativa

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao sobre os fatores que sdo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes séo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Ratingem www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informacgdes
detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta acéo de

rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

na coluna a esquerda no site.
Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

—  Principais fatores de crédito para a industria de leasing operacional, 14 de dezembro de
2016

—  Critério Geral: Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de
junho de 2018

—  Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011

—  Critério | Corporacdes | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1° de abril de
2019

—  Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracao e governanca para entidades
corporativas e seguradoras, 13 de novembro de 2012

—  Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de
2013

—  Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais,
16 de dezembro de 2014

—  Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013
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—  Defini¢cGes de Ratings da S&P Global Ratings

EMISSOR DATA DE ATRIBUIGAO DO RATING INICIAL DATA DA AGAO ANTERIOR DE RATING

LM TRANSPORTES INTERESTADUAIS SERVICOS E COMERCIO S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 22 de novembro de 2019 19 de maio de 2020

INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitacBes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informag8es em suas andlises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings néo realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da informacédo
recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das
informacdes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisfes ou
omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de rating.

Em conexdo com a andlise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniédo de rating de
crédito. A atribuicao de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P Global Ratings ndo
deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informagé&o na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conex&o com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizacéo do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséo, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informag®es financeiras trimestrais, informacdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes historicas e projetadas recebidas
durante as reuniées com a administracdo dos emissores, bem como os relatérios de analises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informagdes de dominio publico, incluindo informacdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes publicas, bem como de servigos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagéo ao rating atribuido é abordado na politica
“Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

Frequéncia de reviséo de atribuic&o de ratings
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O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (secao de Revisdo de Ratings de Crédito)

— Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrugéo N° 521/2012, Artigo 16 XII” se¢gdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formuléario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacdes regulatérias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings s&o publicadas com
referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Ultima A¢éo de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagc®es regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de
incluir quaisquer mudancgas em tais informagfes somente quando uma Agéo de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
nao refletir as mudancgas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacao de tais
informacdes regulatodrias, mas que nao estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de
Crédito.
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Nenhum conteuddo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicacdes ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Conteddo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagao sem
a prévia autorizacao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetido n&o
devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P néo séo responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por
negligéncia ou néo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Conteudo, ou pela seguranca ou
manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo é oferecido “como ele é”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE
SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, devero as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitacéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relacéo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo séo declaragoes de opinides na data
em que foram expressas e ndo declaracgdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) nédo séo recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo
abordam a adequagao de quaisquer titulos. Apds sua publicacé@o, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigacdo de atualizar o Contetdo. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julygamento e
experiéncia do usuario, sua administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou
negocios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagéo independente de qualquer informac&o que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem necessariamente de uma acéo decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitacéo, a publicacdo de uma atualizagéo periddica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido
em outra jurisdi¢do para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagdo decorrente da
atribuigao, retirada ou suspensdo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informacgdes que
néo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacgdes que nédo sédo de conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracéo por seus ratings e certas andlises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicag6es ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagoes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Austrélia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. conta com uma licenga de servicos financeiros nimero 337565 de acordo com o Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas ndo tem como objetivo e ndo podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que ndo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).
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