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e Apos as fracas geracao de EBITDA e métricas de crédito nos Gltimos trimestres, revisamos @spglobal.com
novamente para baixo nossa projegdo para a Braskem S.A. e agora esperamos um indice de
divida sobre EBITDA de cerca de 6x e geragao interna de caixa (FFO - funds from operations)
sobre divida em torno de 7% ao final de 2025.
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e Em 27 de maio de 2025, a S&P Global Ratings rebaixou os ratings de crédito de emissor da S30 Paulo
Braskem de ‘BB+’ para ‘BB’ na escala global. Ao mesmo tempo, rebaixamos também nossos 55 (11) 3039-9733
ratings de emissao atribuidos as notas senior unsecured da empresa de ‘BB+ para ‘BB’ e as fabiana.gobbi
notas subordinadas de ‘B+ para ‘B’. Além disso, reafirmamos os ratings de crédito de @spglobal.com

emissor e de emisséo ‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil da Braskem.

e A perspectiva negativa reflete os riscos de condigdes desafiadoras de mercado que limitam
as melhorias esperadas na rentabilidade e nas métricas de crédito que projetamos em nosso

cenario de caso-base. i
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O EBITDA e a geragdo de fluxo de caixa da companhia ndo melhoraram nos udltimos trimestres, e
as fracas condigbes de mercado provavelmente continuardo pressionando suas métricas de
crédito. A alavancagem ajustada pela S&P Global Ratings da Braskem em 2024 e no primeiro
trimestre de 2025 ficou acima de 9x, principalmente devido a uma combinagédo de volumes mais
fracos do que o esperado a pregos baixos. Além disso, a maior taxa de cAmbio ao final de 2024
afetou a alavancagem medida em reais, ja que cerca de 90% da divida da empresa é denominada
em doblares americanos.

Acreditamos que as condigdes da indUstria continuardo desafiadoras em razdo dos aumentos
relevantes de capacidade e crescimento limitado da demanda em meio as incertezas
macroecondmicas globais. Mesmo considerando que a Braskem sera capaz de vender maiores
volumes dadas as tarifas de importagdo mais altas para produtos petroquimicos no Brasil
durante a maior parte deste ano, agora projetamos uma alavancagem em torno de 6x ao final de
2025. Além disso, projetamos também uma queda da alavancagem para perto de 5x em 2026,
assumindo melhorias graduais nos spreads petroguimicos, combinadas com os esforgos
continuos da empresa para otimizar sua estrutura de custos.
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Ratings da Braskem rebaixados para ‘BB’ por alavancagem persistentemente alta; perspectiva negativa

A liquidez continua sélida, com um perfil de vencimento da divida alongado, para enfrentar as
condigdes ainda desafiadoras da indistria nos préximos dois a trés anos. A Braskem mantém
uma sélida posigao de caixa. Isso, combinado com uma linha de crédito rotativa e nenhum
vencimento de divida relevante até 2028, confere um significativo colchao de liquidez em meio a
fluxos de caixa operacionais mais fracos do que os reportados historicamente. Pontos fortes em
nossa analise da Braskem sdo o fato de a maior parte da sua divida ser indexada a taxas fixas a
um custo médio ligeiramente acima de 6%, bem como sua grande escala e sélida posigéo de
mercado no Brasil.

A empresa pode se beneficiar de alguns desenvolvimentos positivos para a indistria
petroquimica brasileira no curto prazo, mas o prazo e o impacto na sua geragdo de fluxo de
caixa ainda séo incertos. No ano passado, a Braskem abriu uma investigagédo sobre préaticas de
dumping nas exportagdes de polietileno (PE) dos Estados Unidos e do Canada para o Brasil, que
pode ter uma aprovagao proviséria nos proximos meses. Se o resultado for a adogdo de medidas
antidumping, isso podera aumentar os volumes e os pregos de PE da Braskem.

Além disso, ha uma discussao no Congresso brasileiro sobre o REIQ e PRESIQ, um regime
tributario especial para a indlstria quimica, para fomentar a competitividade do setor, que
poderia aumentar a desoneragao fiscal sobre a compra de matéria-prima, versus os atuais
0,73%, como aconteceu ha alguns anos. Mas n&o incorporamos nenhum desses fatores em
nossa projecgéo, dada a incerteza sobre o prazo e o impacto final.

Uma possivel mudanca de controle aciondrio na companhia provavelmente seria neutra em
termos de crédito. No dia 23 de maio de 2025, a Braskem anunciou que a Novonor recebeu uma
proposta néo vinculante da Petroquimica Verde Fundo de Investimento em Participagdes, veiculo
de investimento detido por Nelson Tanure, para comprar o controle acionario da Novonor na
Braskem. Se 0 novo fundo aderisse ao acordo de acionistas existente e assumisse todos 0s
direitos, beneficios, responsabilidades e obrigagdes da Novonor, provavelmente manteriamos
nossa visdo da Braskem como isolada e desvinculada, porque nem a Petrobras nem o novo
acionista seriam capazes de exercer o controle por conta prépria.

Perspectiva

A perspectiva negativa continua refletindo as condigdes desafiadoras da inddstria para os
players petroquimicos e ainda mais para as operagdes base nafta, que representam a maior
parte das operagdes da Braskem. A perspectiva indica uma chance em trés de rebaixamento dos
ratings se ndo observarmos uma melhora na rentabilidade e na geragéo de fluxo de caixa da
empresa em linha com nosso cenério de caso-base.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings nos préoximos 12-18 meses se:

e  Spreads petroquimicos persistentemente baixos e pressdes de produtos importados no
Brasil levarem a menores volumes de vendas, taxas de utilizagao e receitas da Braskem.
Neste cenario, esperariamos a manutengao da fraca rentabilidade, com margem EBITDA
abaixo de 9% nos préximos anos;

e Um consumo de caixa maior do que o esperado diminuir o colch&o de liquidez atualmente
s6lido da empresa; ou

e Acompanhia realizar provisdes adicionais consideraveis relacionadas ao evento geolégico
em Alagoas, mas ndo consideramos isso em nosso caso-base.
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Cenario de elevagao

Poderemos alterar a perspectiva para estavel nos préoximos 12-18 meses se observarmos
melhorias na rentabilidade e nas métricas de crédito em linha com nosso caso-base ou mais
rapido do que projetamos, com alavancagem se aproximando de 5x até 2026. Isso poderia
ocorrer como resultado de um ou mais dos seguintes pontos:

e Menor competigdo de PE importado no Brasil se medidas antidumping forem aplicadas,
aumentando os volumes e pregos de PE vendidos pela Braskem;

e Aumento do beneficio fiscal do REIQ, reduzindo os custos da empresa;

e  Spreads petroquimicos mais altos do que os projetados atualmente, com a racionalizagéo da
capacidade da indUstria acontecendo em um ritmo mais rapido do que esperamos;

e  Maiores ganhos de eficiéncia, com uma redugéo de custos/despesas maior do que a
projetada atualmente.

Descricao da Empresa

A Braskem é a maior produtora de resinas termoplésticas das Américas, com posigdes de
lideranga em polietileno, polipropileno e policloreto de vinila (PVC). A empresa possui 40 plantas
no Brasil, EUA, Alemanha e México e fornece para clientes em mais de 70 paises.

Os fabricantes de produtos plasticos usam os produtos da Braskem como insumos para quase
todos os segmentos da economia, como embalagens de alimentos, bens de consumo, cuidados
pessoais, limpeza doméstica, construgao civil, agronegdcio, eletrénicos e infraestrutura.

A companhia é controlada pela Novonor (50,1%) e Petrobras (47,0%) por meio de um acordo de
acionistas.

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas
e Taxa de cAmbio média de R$ 5,80 por US$1em 2025 e R$ 5,85 em 2026-2027;

e Prego do petréleo Brent bruto de US$65 até o final de 2025 e US$70 por barril a partir de
2026, afetando os pregos da nafta;

e Expans&do média de volumes em torno de 4%-5% para 2025-2026. Isso esta acima do
crescimento do PIB, considerando a maior demanda por investimentos em saneamento no
Brasil, alguns ganhos de participagéo de mercado devido a maiores impostos de importagao
durante a maior parte deste ano e uma recuperagao dos volumes vendidos nos EUA e na
Europa apés o declinio em 2024 devido a paradas para manutengao;

e  Spreads em sua maioria estaveis em 2025, com melhorias em 2026, projetando alguma
racionalizagéo da indUstria global e crescimento econémico lento;

e Reducdes de custos e despesas relacionadas as diversas medidas que a empresa
implementovu;

e Investimentos (capex) em niveis de manutengao de cerca de US$400 milhdes em 2025 e
2026, e investimentos estratégicos para expanséo de capacidade sob o programa do REIQ
Investimentos, por meio do qual os investimentos sdo compensados com isengdes fiscais.
Os investimentos no Rio de Janeiro sdo para um projeto de expansao de gas, o que
aumentaria a competitividade da empresa na base de insumos;

e Saidas de caixa relacionadas ao evento geoldgico de Alagoas de cerca de R$ 1,8 bilhdo em
2025 e R$ 1,5 bilhdo em 2026;
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e Nao consolidamos a subsidiaria mexicana Braskem Idesa S.A.P.I. (B/Negativa/--) em nossas
analises e projegdes financeiras da Braskem.

Principais métricas

Braskem S.A. — Resumo das projegdes

Fim do periodo 31-dez-2021 31-dez-2022 31-dez-2023 31-dez-2024 31-dez-2025 31-dez-2026 31-dez-2027 31-dez-2028
R$ milhdes 2021R 2022R 2023R 2024R 2025E 2026P 2027P 2028P
Receita 101.448 93.039 68.172 74.451 79.638 82.749 86.543 89.570
EBITDA (reportado) 30.217 8.970 2.407 3.892 8.113 9.622 10.335 10.855
(+/-) Outros (3.099) 188 616 604 (1.087) (1.286) (1.387) (1.387)
EBITDA 27.118 9.169 3.023 4.496 7.026 8.336 8.949 9.468
(-) Juros-caixa pagos (2.399) (2.321) (3.004) (3.807) (3.854) (3.792) (8.737) (8.722)
(-) Imposto-caixa pago (2.698) (1.621) (866) (634) (157) (455) (300) (445)
Geragao interna de caixa (FFO - funds from 22.021 5.217 (847) 55 3.021 4.089 4.91 5.301
operations)
Despesa com juros 2.845 3.170 3.338 4.340 3.905 3.832 3.777 3.762
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating 12.328 5.431 221 (1.206) 2.421 4.588 6.896 7.278
cash flow)
Investimentos (capex) 3.057 3.951 3.433 1.320 3.173 3.212 4.212 4.212
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free 9.271 1480 (8.212) (2.526) (762) 1.376 2.684 3.066
operating cash flow)
Dividendos 5.993 1.350 7 6 - - 191 319
Fluxo de caixa discricionario (DCF - 3.278 130 (3.219) (2.532) (752) 1.376 2.493 2.747
discretionary cash flow)
Divida (reportada) 35.094 35.717 42.236 53.232 49.491 49.888 48.284 48.691
(+) Passivos de arrendamentos 3.156 4.241 3.933 4.306 4134 4.320 4.471 4.605
(+) Obrigagdes de beneficios pos- 307 3N 354 342 342 342 342 342
emprego
(-) Caixa acessivel e investimentos (9.548) (12.272) (17.417) (14.707) 1.717) (10.783) (9.797) (11.376)
liquidos
(+/-) Outros (628) (745) (1.914) (740) - - - -
Divida 28.381 27.251 27192 42.433 42.250 43.766 43.300 42.262
Patrimoénio liquido 9.717 9.121 5.748 (4.670) (2.195) (1.430) (347) 1.224
Caixa e investimentos de curto prazo 12173 14.762 19.143 16.772 n.717 10.783 9.797 11.376
(reportados)
indices ajustados
Divida/EBITDA (x) 1,0 3,0 9,0 9,4 6,0 5,3 4,8 4,5
FFO/divida (%) 77,6 191 3, 0,1 72 9,3 11,3 12,5
Cobertura de juros caixa pelo FFO (x) 10,2 3,2 0,7 1,0 1,8 2,1 2,3 2,4
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 9,5 2,9 0,9 1,0 1,8 2,2 2,4 2,5
OCF/divida (%) 43,4 19,9 0,8 (2,8) 57 10,5 15,9 17,2
FOCF/divida (%) 32,7 5,4 (11,8) (6,0) (1,8) 31 6,2 7,3
DCF/divida (%) 1,5 0,5 (11,8) (6,0) (1,8) 3,1 5,8 6,5
Crescimento anual da receita (%) 81,9 (8,3) (26,7) 9,2 7,0 3,9 4,6 3,5
Margem EBITDA (%) 26,7 9,8 4.4 6,0 8,8 10,1 10,3 10,6
Retorno sobre capital (%) 7,7 18,4 1,8 8,0 9,7 12,3 13,3 14,3
Divida/divida e patriménio liquido (%) 74,5 74,9 82,6 12,4 105,5 103,4 100,8 97,2
*Todos os numeros foram ajustados pela S&P Global Ratings, exceto se apresentados como reportados. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado
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Liquidez

Em nossa visao, a liquidez da Braskem permanece forte. Esperamos que as fontes excedam os
usos em mais de 2,0x nos proximos 12 meses e acima de 1,0x nos préoximos 24 meses, devido a
soélida posigéo de caixa da empresa, a linha de crédito rotativo e aos fluxos de caixa, que s&o mais
do que suficientes para cobrir as dividas de curto prazo, capex e necessidades de capital de giro.
Além disso, a Braskem tem acesso a fontes de financiamento diversificadas, que suportam seu
perfil de vencimento de divida alongado.

Principais fontes de liquidez
e Caixa e equivalentes de caixa de R$ 11,2 bilhdes em margo de 2025

e Linhas de crédito comprometidas disponiveis de US$1 bilh&o (aproximadamente R$ 5,8
bilhdes) com vencimento em dezembro de 2026 (sem clausulas contratuais restritivas
[covenants] ou de mudanga materialmente adversa)

e  FFO-caixa de cerca de R$ 3,1 bilhdes nos proximos 12 meses a partir de margo de 2025

Principais usos de liquidez
e Vencimento de divida de curto prazo de R$ 1,7 bilhdo em margo de 2025
e Capexde aproximadamente R$ 3,1 bilhdes nos proximos 12 meses a partir de margo de 2025

o Necessidade de capital de giro de R$ 1,5 bilh&o (incluindo sazonais) nos proximos 12 meses a
partir de margo de 2025

e Saidas de caixa relacionadas aos desembolsos de Alagoas e ao acordo de leniéncia
totalizando cerca de R$ 2,0 bilhdes nos proximos 12 meses a partir de margo de 2025

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Atualmente a Braskem néo possui covenants em suas dividas.

Os bonds da empresa tém uma clausula de aceleragdo de pagamento caso os ratings da emisséo sejam
rebaixados devido a uma mudancga de controle no nivel da Braskem. Precisarfamos monitorar o risco de
aceleragdo caso uma mudanga de controle levasse a S&P Global Ratings ou outra agéncia de rating a
realizar uma agao de rating negativa para a empresa.

Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG -
Environmental, Social, and Governance)

Os fatores ambientais sdo uma consideragdo negativa em nossa anélise de rating de crédito da
Braskem. Os produtores de produtos petroquimicos e termoplasticos estao entre os mais
intensivos de emissdes de didxido de carbono. Além disso, autoridades brasileiras alegaram que
a extragéo de sal-gema da Braskem causou danos geolégicos no estado de Alagoas. Até o
primeiro trimestre de 2025, a empresa provisionou R$ 17,7 bilhdes (cerca de 60% de sua divida
financeira em dezembro de 2019) para encerrar a operagéo de extragéo de sal, realocar as
familias afetadas e para despesas socioambientais. Desse montante, cerca de R$ 12 bilhdes ja
foram desembolsados.
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A Braskem pretende atingir a neutralidade de carbono até 2050 e reduzir as emissdes de gases
de efeito estufa de escopo 1e 2 em 15% até 2030, em relagédo ao nivel médio de 2018-2020. Isso
seria feito consumindo mais energia renovavel e por meio de projetos de eficiéncia energética.

Além disso, a empresa também pretende expandir a sua capacidade de produgéo de etileno
verde, feito a partir do etanol da cana-de-agucar, para produzir polietileno. A capacidade atual de
275.000 toneladas de etileno verde por ano ainda representa apenas cerca de 1% da capacidade
total de produgdo, mas a Braskem pretende aumentar para 1 milhdo de toneladas até 2030.

Os fatores de governanga sdo uma consideragdo moderadamente negativa em nossa anélise de
rating de crédito da Braskem. O acordo de leniéncia apds uma investigagédo de corrupgao na
empresa resultou em uma multa de R$ 3,1 bilhdes em 2016. Como parte desse acordo, a Braskem
passou por mudangas consideraveis de controles interno e um periodo de monitoramento
independente, cumprindo exigéncias do Ministério Piblico Federal do Brasil, do Departamento
de Justiga e da SEC dos EUA. Acreditamos que isso tenha melhorado as préaticas de governanga
da empresa, com mais membros independentes no conselho, que também fazem parte do
comité de auditoria e compliance.

Ratings de Emissao - Andlise de Recuperacao

Ratings de emisséo

Valor da emisséo Vencimento Rating de emisséo
Braskem S.A.
162 emissdo de debéntures R$ 1 bilhdo Maio de 2032 brAAA
Braskem America Finance Company
Braskem Netherlands Finance B.V.
Notas senior unsecured -- -- BB
Braskem Netherlands Finance B.V.
Notas subordinadas - - B

Principais fatores analiticos

Avaliamos diversas notas e debéntures senior unsecured, emitidas ou garantidas pela Braskem,
avaliadas no mesmo nivel do rating da controladora devido ao nosso rating de recuperagéo ‘3’
para todas as dividas senior unsecured da empresa.

Também avaliamos as notas subordinadas da companhia emitidas em 2020. A diferenga de trés
degraus entre o rating das notas subordinadas e o de emissor reflete nossa dedugéo de:

e Dois degraus para refletir a subordinagéo as obrigagdes de divida senior da empresa;

e Um degrau para caracteristicas de absorcdo de perdas ou de conservagéo de caixa. O
diferimento dos juros da Braskem é discricionéario e ndo tem limite de tempo.

Nosso cenério simulado considera que um default de pagamento ocorreria em 2030 devido a
spreads petroquimicos persistentemente fracos, causando queda nas receitas e margens,
principalmente relacionada a uma deterioragao prolongada nas condigdes macroecondmicas,
aumento da concorréncia e problemas operacionais.

Avaliamos a empresa com base no principio de continuidade de suas operagées (going-concern),
pois acreditamos que seria reestruturada em vez de liquidada, devido a sua sélida posigao nos
mercados em que opera.
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Derivamos o valor da empresa (EV - enterprise value) distressed para a Braskem aplicando um
multiplo de 5,5x ao nosso EBITDA de emergéncia estimado de cerca de R$ 5,2 bilhdes. O multiplo
utilizado esta em linha com o que usamos para pares da indUstria com pontos fortes de negbcios
similares.

Default simulado e premissas de avaliagao
e Anosimulado do default: 2030

e Jurisdig&o: Brasil

e EBITDA de emergéncia: R$ 5,2 bilhdes

o Mdltiplo de EBITDA: 5,5x

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)
e EVliquido apds despesas administrativas de 5%: R$ 27,1 bilhdes
e Divida senior unsecured: R$ 49,2 bilhes (senior notes, debéntures e empréstimos bancarios)

e Expectativa de recuperagado das notas senior unsecured e debéntures: 55%

Nota: Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-petigéo.

Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor em moeda estrangeira BB/Negativa/--

Rating de crédito de emissor em moeda local BB/Negativa/--

Rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil brAAA/Negativa/--

Risco de negécio Satisfatério
Risco-pais Moderadamente alto
Risco da industria Moderadamente alto
Posigao competitiva Satisfatéria

Risco financeiro Altamente alavancado
Fluxo de caixa/Alavancagem Altamente alavancado

Ancora b+
Diversificagado/Efeito-portfélio Neutra (sem impacto)
Estrutura de capital Neutra (sem impacto)
Politica financeira Neutra (sem impacto)
Liquidez Forte (+1 degrau)
Administragédo e governanga Moderadamente negativa (sem impacto)
Anélise de ratings comparaveis Positiva (+1 degrau)

Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) bb
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo
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 Rating em

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informagdes. As descrigbes

de cada categoria de rating da S&P Global Ratings estdo disponiveis nas “Defini¢bes de Ratings da S&P Global
Ratings”, em https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informagbes

detalhadas estéo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings
mencionados neste relatério sdo disponibilizados no site piblico da S&P Global Ratings em

www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

Metodologia de ratings corporativos aplicada a setores especificos, 4 de abril de 2024.

e Metodologia de ratings corporativos, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia: Fatores de crédito relativos a administracéo e governanca para entidades
corporativas, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.

e  Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

e (ritério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1de julho de 2019.

e  Critério | Corporacées | Geral: Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1de abril de 2019.

e Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 16 de
dezembro de 2014.

e  Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliac&o do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

e Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

e Principios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011.

e (Critério de ratings de recuperacéo para emissores corporativos avaliados em grau
especulativo, 7 de dezembro de 2016.

e (ritério de avaliacdo de garantias, 21 de outubro de 2016.

e Metodologia: Avaliacdes de classificacdo de jurisdicées, 20 de janeiro de 2016.
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e Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings

Emissor Data de atribuigédo do rating inicial Data da agéo de rating anterior

Braskem S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 29 de novembro de 2001 13 de setembro de 2024

Status do Endosso Europeu

O(s) rating(s) de crédito na escala global emitidos pelas afiliadas da S&P Global Ratings com sede nas seguintes jurisdigdes
[Para ler mais, visite Endorsement of Credit Ratings (em inglés)] foram endossados na Unido Europeia e/ou no Reino Unido
de acordo com as regulagdes aplicaveis as Agéncias de Ratings de Crédito (CRA — Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos
para os ratings de crédito na escala global atribuidos a Finangas Publicas dos Estados Unidos séo realizados quando
solicitados. Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website spglobal.com/ratings e busque pela
entidade avaliada.
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servigos fornecidos ao emissor

Nao hé& outros servigos prestados a este emissor.
Atributos e limitag6es do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nédo
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da
informagé&o recebida do emissor ou de terceiros em conexao 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 informagdes que recebe. A informacgéo que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a anélise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informag&o suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuig&o de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P
Global Ratings nédo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou
tempestividade da (i) informag&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 utilizagado do rating
de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacgéo

Para atribuig&o e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informagdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administragdo dos emissores, bem
como os relatérios de anélises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informagdes de dominio publico,
incluindo informagdes 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 informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificagcdes ao Emissor (incluindo Apelagdes)”.

Frequéncia de revisédo de atribui¢do de ratings

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

e Descricdo Geraldo Processo de Ratings de Crédito (na seg8o de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

e 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 na segédo
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.
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Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades

responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informagoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings séo publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acgéo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudangas em tais informagdes
somente quando uma Agéo de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informagdes regulatérias apresentadas neste relatério podem néo refletir as mudangas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagao de tais informagdes regulatérias, mas
que ndo estejam de outra forma associadas a uma Agado de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data
da Gltima Agéo de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisbes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que estéa
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a verséo atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudangas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagéo decorrente da atribuigdo, 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 negbcios da S&P podem dispor de informagdes que néo estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que n&o sdo de
conhecimento publico recebidas no ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas anéalises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A
S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em seus websites
www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias
publlcagoes ou por intermédio de tercewos red\str\bwdores Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.
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