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A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. ("Moody’s Local") atribuiu hoje
o Rating de Emissor AA+.br a Camil Alimentos S.A. (“Camil” ou “Companhia”). Ao mesmo
tempo, atribuiu AA+.br a 22 Série da 82 Emissao de Debéntures, as duas séries da 112
Emisséo de Debéntures, a série Unica da 122 Emissdo de Debéntures e as trés séries da
132 Emissao de Debéntures. Todas as debéntures sdo simples, ndo conversiveis em acoes
e de espécie quirografaria. A perspectiva é estavel.

A 82 Emissao de Debéntures foi realizada em abril de 2015 no valor total de R$ 600 milhées
em duas séries, com vencimento final em abril de 2023 (integralmente amortizada) e abril
de 2025, respectivamente, e esta inserida no contexto da 5% Emisséo de Certificados de
Recebiveis do Agronegécio (CRAs) da Eco Securitizadora de Direitos Creditorios do
Agronegécio S.A. (“Eco Securitizadora”). Os recursos liquidos da emissdo tém sido
destinados exclusivamente para o cumprimento da obrigagdo de compra de agucar
assumida pela Companhia no dmbito do contrato de compra e venda celebrado com a
Raizen Energia S.A. (AAA.br estavel) no periodo de até 48 meses contados da primeira data
de integralizagao das debéntures.

A 112 Emissdo de Debéntures foi realizada em outubro de 2021 no valor total de R$ 650
milhdes em duas séries, com igual vencimento final em outubro de 2028. Os recursos
liquidos da primeira série tém sido utilizados na construgcédo e instalagdo de planta de
cogeracao de energia elétrica a partir de biomassa de modo a viabilizar agdes de gestédo
sustentavel dos recursos naturais e os recursos liquidos da segunda série tém sido
destinados para reforgo de capital de giro da Companhia, para atender aos negécios de
gestédo ordinaria.

A 122 Emissdo de Debéntures foi realizada em junho de 2023 no valor total de R$ 625
milhdes em série Unica, com vencimento final em dezembro de 2025, e esta inserida no
contexto da 2572 Emissdo de CRAs da Eco Securitizadora. Os recursos liquidos da emissao
tém sido destinados exclusivamente para a aquisi¢do de produtos agropecuarios in natura,
ou transformados, no &mbito de relagdes comerciais mantidas pela Companhia com
produtores rurais.

A 132 Emissdo de Debéntures foi realizada em novembro de 2023 no valor total de R$ 650
milhdes em trés séries, com vencimento final em novembro de 2028, novembro de 2030 e
novembro de 2033, respectivamente, e esta inserida no contexto da 2922 Emissédo de CRAs
da Eco Securitizadora. Os recursos liquidos da emiss&o tém sido destinados exclusivamente
para a aquisicdo de produtos agropecuarios, considerados agropecuarios in natura, ou
transformados, no Ambito de relagdes comerciais mantidas pela Companhia com produtores
rurais.

Emissor Instrumento Rating | Perspectiva
Rating de Emissor AA+.br

Camil Alimentos S.A. Estavel
82 Emissao de Debéntures — 22 Série AA+.br
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112 Emissdo de Debéntures — 12 Série AA+ br

112 Emissdo de Debéntures — 22 Série AA+.br

122 Emissdo de Debéntures — Série Unica | AA+.br

132 Emissdo de Debéntures - 12 Série AA+ br
132 Emissdo de Debéntures - 22 Série AA+.br
132 Emissio de Debéntures - 32 Série AA+.br

FUNDAMENTOS DO(S) RATING(S)

O Rating de Emissor AA+.br atribuido a Camil reflete seu sdlido perfil de negdcios,
sustentado pela ampla escala, forte posicdo competitiva, diversificagdo de portfélio e
atuacdo nacional e internacional. Ao longo dos ultimos anos, o crescimento consistente da
receita da Camil tem sido marcado por sua estratégia de expanséao inorganica, por meio da
entrada em novos paises e categorias de produtos. Por outro lado, a vulnerabilidade das
margens € um ponto de atengio ao crédito diante da forte concorréncia, das condi¢des
macroecondmicas, da exposi¢cdo aos custos flutuantes e inerentes das commodities e da
menor verticalizagdo do processo produtivo em relagdo as empresas comparaveis, embora
reconhegamos que a diversificagao e o consistente histérico de adequado repasse de custos
sao elementos mitigadores. Ainda, o rating também incorpora o apetite por crescimento da
Companhia que apresenta riscos de execugdo e integragdo, bem como um relevante
pagamento de dividendos.

Reconhecemos que a Companhia tem apresentado métricas de crédito mais pressionadas,
no entanto projetamos uma trajetéria de melhora gradual a medida que haja crescimento
dos volumes vendidos e maior fortalecimento da geragao de caixa. Também esperamos que
a Camil mantenha uma gestéo financeira prudente, gerindo adequadamente a necessidade
de capital de giro, dividendos e investimentos, mantendo uma posicéo liquidez adequada e
buscando alongar seu cronograma de amortizacdo de divida. Ainda, reconhecemos que a
Camil possui boa flexibilidade financeira, sustentada por meio de seu forte acesso ao
mercado de capitais e competitivo custo de divida.

A Companhia atua na originacdo, processamento, embalagem, distribuicdo e marketing de
bens de consumo no segmento de alimentos, portanto, ndo se expde aos riscos de produgéo
das culturas agricolas. A Camil atua em cinco segmentos alimenticios por meio de dezenas
de marcas, que sao: arroz (55% da receita bruta consolidada em fevereiro de 2023), feijao
(7%), agucar (17%), pescados (10%) e café, massas e biscoitos (10%).

Sua forte posigdo competitiva no segmento de embalagem e distribuicdo de alimentos é
refletida pela: (i) liderangca no segmento de distribuicao de arroz com cerca de 14%, 48%,
33%, 37% e 20% no Brasil, Uruguai, Chile, Peru e Equador, respectivamente; (ii) lideranca
no segmento de agucar empacotado no Brasil com cerca de 40%; (iii) segunda maior
distribuidora de feijao (9% do mercado brasileiro) e de pescados (40% sardinha e 23% atum
do mercado brasileiro). Adicionalmente, com a entrada em novas categorias a partir de 2021,
a Camil também passou a ter relevantes participagbes em massas e café, cujas
participacbes de mercado em termos nacionais sao de cerca de 7% e 2%, respectivamente.
A Moody’s Local considera que (i) o relacionamento de longo prazo com a base de
produtores, (ii) a bem desenvolvida estrutura fabril e logistica, (iii) o reconhecido portfélio de
marcas, (iv) o contrato de refino de agucar de longo prazo (assinado em 2011 com prazo de
20 anos com renovagao automatica por igual periodo) com a Raizen S.A. (“Raizen”, AAA.br
estavel) nas condigbes de take-or-pay e (v) a ampla escala que garante forte poder de
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barganha junto aos fornecedores garantem importantes vantagens competitivas a
Companhia.

Apesar de certa concentragéo na categoria do arroz (55% da receita), consideramos que a
Camil possui uma boa diversificagdo de portfélio, proporcionando variedade de suas fontes
de receita e de dindmicas de precificagido, a depender dos cenarios macroecondmicos e dos
precos das commodities. Com atuagdo no Brasil, Uruguai, Chile, Peru e Equador, sua
operagdo conta com 33 plantas e 18 centros de distribuicdo e atende todos os perfis de
renda de seus clientes com as marcas de menor (ocupagdo) e maior valor agregado
(lideres). Seus principais canais de venda sao o setor de atacarejo (40% da distribuigdo no
Brasil), seguido por médios e grandes varejistas.

O crescimento da receita do grupo € marcado por diversas aquisigcdes ao longo dos ultimos
anos, permitindo a entrada em novos segmentos, com destaque para: SLC Alimentos Ltda.
(graos) em 2018, e Pastificio Santa Amalia (massas), Café Bom Dia S.A. e a aquisigéo do
uso da marca Seleto (café) em 2021. Em 2022, a Companhia adquiriu a CIPA Industrial de
Produtos Alimentares Ltda., a CIPA Nordeste Industrial de Produtos Alimentares Ltda.
(Mabel) e o direito de licenciamento da marca “Toddy” para cookies, entrando no segmento
de biscoitos. Como resultado, a receita liquida reportada atingiu R$ 11,1 bilhdes nos ultimos
doze meses encerrados em novembro de 2023, ante R$ 4,7 bilhdes em 2018.

Embora avaliemos como positiva a tendéncia de ganho de escala e de diversificacdo da
Companhia, ponderamos que a estratégia de crescimento apresenta riscos de execugao e
integragéo, que se nao forem adequadamente geridos podem impactar negativamente seu
perfil de crédito.

As margens EBITDA ajustadas ficam consistentemente em torno de 9% - 11% ao longo da
histéria da empresa, sustentadas pela capacidade de repasses dos insumos, poder de
barganha, diversificagao e a demanda resiliente de categorias de alimento essenciais que
compdem a cesta basica do brasileiro. Cabe mencionar que a maior parte de seus principais
concorrentes nas categorias de agucar, massas e biscoitos sdo mais verticalizados e
portanto, capazes de sustentar niveis de margens acima da média embora mais volateis.

Em 2021 e 2022, a Camil apresentou uma deterioracdo da margem bruta, tendo atingido
cerca de 20% ante uma média de 23,7% nos trés periodos anteriores, como resultado: (i)
das aquisi¢cbes de empresas (entrada nos segmento de massas, biscoitos e café) que ainda
possuem margens pressionadas devido a incompleta captura de sinergias e integragéo; e
(i) do cenario desafiador no segmento de agucar, diante da forte competicdo com os
concorrentes mais verticalizados, que tém se beneficiado do expressivo aumento do precgo
do agucar internacional - a commodity sustenta um patamar de prego de cerca de 20 US
cents por libra neste ano frente a uma média de 15 US cents em 2020, um aumento de 33%.
Nesse periodo, a fim de evitar maior impacto em sua rentabilidade, a Camil buscou
implementar diversas iniciativas, que incluiram o ajuste de suas despesas gerais e
administrativas. Com isso, sua margem EBITDA ajustada foi capaz de se manter em torno
de 10% nos ultimos cinco periodos. Prospectivamente, a Moody’s Local projeta que a Camil
elevara sua receita em linha com a inflagao, portanto em um menor ritmo comparado ao
ciclo de 2019 — 2023 (média de 19% ao ano), ao mesmo tempo que mantera suas margens
EBITDA ajustadas em cerca de 10% ao ano.

Com as aquisicdes e maiores pressoes na geragao de caixa operacional diante de maiores
despesas financeiras e necessidade de capital de giro, a Companhia apresentou um
aumento relevante de sua divida bruta ajustada, tendo atingido R$ 5,4 bilhdes em novembro
de 2023, ante R$ 2,4 bilhdes em fevereiro de 2021. A combinagdo de margens comprimidas
e de maior endividamento bruto levou a uma pico de alavancagem bruta ajustada de 5,6x
em novembro de 2023, ante 3,9x no exercicio de 2021. A Moody’s Local considera que as
métricas de crédito da Companhia apresentardo uma melhora gradual, de forma que a
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alavancagem bruta e cobertura de juros (EBIT / despesa financeira) ajustados ficardo em
torno de 4,5x — 5,5x e 1,4 — 1,8x nos proximos 12 a 18 meses, respectivamente, diante uma
média de 3,4x e 4,3x no ciclo de 2018 — 2022. Nao consideramos crescimento inorganico
em nossas projegoes.

A Moody’s Local ressalta que a prudente alocacgao de capital, incluindo a gestao do capital
de giro, a distribuicdo de dividendos e o apetite pelo crescimento, € fundamental para
determinar a tendéncia da geragao de fluxo de caixa livre. Embora o nivel de pagamento de
dividendos tenha ficado em cerca de 50% de payout nos ultimos anos, projetamos que este
patamar vai cair para 30%-40%, com manutenc¢éo do nivel nominal anual de pagamentos.

A Moody’s Local considera que a liquidez da Companhia & gerenciavel, suportada inclusive
pelo seu bom acesso ao mercado. A relacdo média de posicdo de caixa sobre divida
financeira de curto prazo é de cerca de 1,6x nos ultimos quatro exercicios, e sobre a divida
financeira total € em torno de 42%. Embora a sazonalidade do capital de giro (exercicio se
encerra em fevereiro de cada ano) tenha impactado negativamente a relagdo entre caixa
(R$ 1,5 bilhao) e divida bruta de curto prazo ajustada (R$ 2,1 bilhdes) em novembro de
2023, temos a expectativa de que a posi¢ao de liquidez se fortalecera a medida que haja
liberagdo dos estoques, juntamente com a prudente gestdo de passivos em prol de um
alongamento do cronograma de amortizacdo de divida. A Moody’s Local também espera
gue os covenants financeiros serdo cumpridos.

Os ratings atribuidos as Debéntures sem garantia estdo em linha com o Rating do Emissor.
As estruturas das dividas contam com covenant financeiro, medido por Divida liquida sobre
EBITDA (conforme definido nas escrituras). O covenant determina que seja (i) menor ou
igual a 3,50x até a data de vencimento da 22 série da 8% emissao de Debéntures que ocorre
em abril de 2025, e (ii) menor ou igual a 4,00x, apés abril de 2025.

A 82 Emissao de Debéntures possui duas séries, sendo que a primeira série venceu e foi
regularmente amortizada em abril de 2023 e a segunda série possui seu valor atualizado de
R$ 333,3 milhdes, segundo as demonstragdes financeiras da Companhia de novembro de
2023. O saldo do principal da segunda série (série B, conforme escritura) ndo é atualizado
monetariamente e conta com juros remuneratérios correspondentes a 101% da variagédo da
taxa acumulada depdsito interfinanceiro (DI). O pagamento de juros é semestral nos meses
de abril e outubro de cada ano, e o pagamento de principal sera em Unica parcela na data
de vencimento, em abril de 2025.

A 112 Emiss&o de Debéntures possui duas séries, cujos vencimentos finais sdo em outubro
de 2028. As debéntures possuem seu valor atualizado de R$ 657,1 milhdes, segundo as
demonstragdes financeiras da Companhia de novembro de 2023. A primeira série é
caracterizada como “debénture verde”. Em ambas as séries, o saldo do principal ndo é
atualizado monetariamente e os juros remuneratérios sdo correspondentes a 100% da
variagdo da taxa acumulada DI acrescido de sobretaxa de 1,55% ao ano. O pagamento de
juros € semestral e a amortizagao de principal de ambas as séries sera realizada em duas
parcelas iguais em outubro de 2027 e outubro de 2028.

A 122 Emissao de Debéntures possui série Unica, cujo vencimento final € em dezembro de
2025. As debéntures possuem seu valor atualizado de R$ 660,4 milhdes, segundo as
demonstragoes financeiras da Companhia de novembro de 2023. O saldo do principal nao
é atualizado monetariamente e conta com juros remuneratérios correspondentes a 100% da
variagdo da taxa acumulada DI acrescido de sobretaxa de 0,90% ao ano. O pagamento de
juros é semestral nos meses de dezembro e junho de cada ano, e o pagamento de principal
sera em Unica parcela na data de vencimento, em dezembro de 2025.

A 132 Emissdo de Debéntures possui trés séries, cujos vencimento finais serdo em
novembro de 2028, novembro de 2030 e novembro de 2033, respectivamente. O saldo do
principal da primeira série ndo € atualizado monetariamente e conta com juros
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remuneratoérios correspondentes a 100% da variagdo da taxa acumulada DI acrescido de
sobretaxa de 0,65% ao ano. O saldo do principal da segunda e terceira séries, por sua vez,
é atualizado monetariamente pela variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (“IPCA”), e acrescido de juros remuneratorios de 6,3416% e 6,5264% ao ano,
respectivamente. O pagamento de juros é semestral nos meses de maio e novembro de
cada ano para todas as séries. O pagamento de principal da primeira série € em Unica
parcela na data de vencimento, em novembro de 2028; o da segunda série € em duas
parcelas iguais em novembro de 2029 e novembro de 2030 e o da terceira série € em trés
parcelas iguais em novembro de 2031, 2032 e 2033.

A perspectiva estavel reflete a expectativa da Moody’s Local de que a Camil sera bem-
sucedida em sua estratégia de crescimento, ao mesmo tempo que conseguira apresentar
uma melhora das métricas de crédito com manutencao dos niveis de rentabilidade. Também
esperamos que a Companhia preserve sua prudente gestdo financeira, de modo a nao
pressionar seu perfil de liquidez e flexibilidade financeira.

Sediada na cidade de Sao Paulo, a Camil atua na originagdo, embalagem e distribuicdo de
arroz, feijao, agucar, macarrao, café, biscoitos e pescados enlatados, entre outros bens de
consumo no segmento de alimentos. Além do Brasil, que concentra 72% da receita total, a
empresa também opera no Uruguai, Chile, Peru e Equador. A Companhia € uma empresa
de capital aberto com a¢des negociadas na B3 - Brasil, Bolsa & Balcéo (“B3”, AAA.br estavel)
desde 2017, e controlada pela familia Maggi Quartiero. Sua estrutura acionaria esta dividida
entre: Camil Investimentos S.A. (65,64%), controladores e administrares (4,78%), agcdes em
tesouraria (2,55%) e agbes em circulagdo (27,03%). Nos doze meses encerrados em
novembro de 2023, a receita liquida atingiu R$ 11,1 bilhdes e margem EBITDA ajustada de
8,7%.

FATORES QUE PODERIAM LEVAR A UMA ELEVAGCAO OU A UM REBAIXAMENTO DO(S) RATING(S)

O rating poderé ser elevado caso a Companhia fortalega seu perfil de negécios, rentabilidade
e perfil de liquidez. Quantitativamente, uma elevagdo do rating pode ocorrer caso a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique abaixo de 3,5x e o indice de
cobertura (EBIT/despesas financeiras) fique acima de 2,5x, de forma sustentada e com
manutengéo de prudente gestdo financeira.

O rating pode sofrer um rebaixamento caso a Companhia ndo tenha sucesso em seu plano
de reducado de alavancagem com manutencao de niveis adequados de rentabilidade, ou
deterioracdo de perfil de liquidez. Quantitativamente, um rebaixamento do rating pode
ocorrer caso a alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) fique acima de 5,0x ou o
indice de cobertura (EBIT/despesas financeiras) fique abaixo de 1,5x, sem perspectiva de
melhora.

METODOLOGIA UTILIZADA

A metodologia utilizada neste(s) rating(s) foi Metodologia de Rating para Empresas N&o-
Financeiras, publicada em 25 de outubro de 2023 e disponivel na se¢do de metodologias
em www.moodyslocal.com/country/br.

DIVULGAGOES REGULATORIAS

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatério de Classificagdo de Risco de
Crédito, nos termos do disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM n° 9/2020.

O presente Relatério de Classificagao de Risco de Crédito nao deve ser considerado como
publicidade, propaganda, divulgagdo ou recomendacédo de compra, venda, ou negociagao
dos instrumentos objeto destas classificagcdes de risco de crédito.


http://www.moodyslocal.com/country/br

p)
MOODY S | Brasil

LOCAL

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informagdes utilizada pela Moody’s
€ o proprio emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes
incluem demonstragdes financeiras periddicas, projegdes financeiras, relatérios de analise
da administracao e similares, prospectos de emissao e documentos e contratos comerciais,
societarios, juridicos e de estruturagdo financeira. Em situagcbes particulares, para
complementar as informagdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s
pode utilizar informagdes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por
reguladores, associagdes setoriais, institutos de pesquisa, agentes setoriais ou de governo,
e autarquias e 6rgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informagbes Publicas”
através do link www.moodyslocal.com/country/br/requlatory-disclosures.

A Moody’s adota todas as medidas necessarias para que as informagbes utilizadas na
atribuicdo de Ratings sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody’s
considera confiaveis incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a
Moody's n&o realiza servigos de auditoria, e ndo pode realizar, em todos os casos,
verificacdo ou confirmagédo independente das informagdes recebidas nos processos de
Rating. A Moody’s reserva o direito de retirar o(s) Rating(s) quando, em sua opinido, (i) as
informacgdes disponiveis para a atribuicdo do(s) rating(s) s@o) incorretas, insuficientes, ou
inadequadas para avaliar a qualidade de crédito do(s) emissor(es) ou emisséo(des), seja
em termos de precisao factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) quando seja improvavel
que tais informagdes permanegam disponiveis a Moody’s no futuro préximo.

A Moody’s ndo conduz qualquer avaliagao de due diligence relacionada a ativos subjacentes
ou instrumentos financeiros (“Avaliagdo(des) de Due Diligence”).

Ao atribuir e/ou monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a Moody’s pode
receber, a depender da natureza da transagdo, relatérios e informagdes de terceiros
elaborados a pedido do emissor ou seus agentes e consultores. Estes relatorios podem ter
sido elaborados por instituigdes financeiras, empresas de auditoria, empresas de
contabilidade, e escritérios de advocacia, dentre outros. A Moody'’s utiliza estes relatérios e
informacgdes de terceiros somente na medida em que acredita que sejam confiaveis para o
uso pretendido. A Moody’s n&do audita nem verifica de forma independente estes relatérios
e informagbes de terceiros e ndo faz nenhuma declaragdo nem garantia, explicita ou
implicita, quanto a exatidado, pontualidade, integridade, comercializagdo ou adequagao para
qualquer finalidade especifica destes relatérios e informagdes de terceiros. Estes relatérios
tém impacto neutro sobre os ratings.

Para atribuir e monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a analise da Moody’s
pode incluir, a depender da natureza da transagao, uma avaliagao das caracteristicas e do
desempenho do colateral para determinar sua perda esperada, uma gama de perdas
esperadas e/ou fluxos de caixa esperados. A depender da natureza da transagéo, a Moody s
pode também estimar os fluxos de caixa ou as perdas esperadas do colateral utilizando uma
ferramenta quantitativa que leva em consideragao reforgo de crédito, ordem de alocagao de
recursos, e outras caracteristicas estruturais, para derivar a perda esperada para cada
emisséo com rating atribuido.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s)
agente(s) designado(s) e atribuido(s) sem alteragées decorrentes dessa divulgagao.


https://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures

p)
MOODY S | Brasil

LOCAL

Consulte o  Formuldrio de  Referéncia da  Moody’s, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br para divulga¢cdes gerais sobre potenciais conflitos de
interesse.

A Moody's pode ter fornecido Outro(s) Servico(s) Permitido(s) a(s) entidade(s)
classificada(s) no periodo de 12 meses que antecederam esta Agdo de Rating. Consulte o
relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos Providos a Entidades com Rating da
Moody's através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures para mais
informacoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local possuiram ou possuem ratings
atribuidos e/ou monitorados por outras agéncias de rating relacionadas a Moody’s Local no
periodo de 12 meses que antecedeu esta Agdo de Rating. Consulte a pagina
www.moodyslocal.com/country/br para maiores informagdes a respeito.

Camil Alimentos S.A.

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Acéo de

Rating
Rating de Emissor 30/04/2024 N.A.
82 Emissio de Debéntures — 22 Série 30/04/2024 N.A.
112 Emisséo de Debéntures — 12 Série 30/04/2024 N.A.
112 Emisséo de Debéntures — 22 Série 30/04/2024 N.A.
122 Emisséo de Debéntures — Série Unica 30/04/2024 N.A.
132 Emissao de Debéntures - 12 Série 30/04/2024 N.A.
132 Emissao de Debéntures - 22 Série 30/04/2024 N.A.
132 Emissao de Debéntures - 32 Série 30/04/2024 N.A.

Os Ratings da Moody's sdo monitorados constantemente. Todos os Ratings da Moody's sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures 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 agéncia no exercicio anterior.

Consulte o documento Moody's Local Brazil Ratings Scale disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br para mais informagdes sobre o significado de cada
categoria de rating e a definicdo de default e recuperacéo.

As divulgagbes regulatérias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating sédo aplicaveis
ao(s) Rating(s) e, quando houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s)
Rating(s).

Consulte www.moodyslocal.com/country/br para divulgagdes regulatdrias adicionais.
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© 2024 Moody's Corporation, Moody's Investors Service, Inc., Moody's Analytics, Inc. e/ou suas licenciadas e afiliadas (em conjunto, “MOODY'S").
Todos os direitos reservados.

OS RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S SAO AS OPINIOES ATUAIS DA MOODY'S
SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO DE ENTIDADES, COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES MOBILIARIOS
EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVIGOS E AS INFORMAGOES 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 NAO TRATAM DE QUALQUER OUTRO RISCO, INCLUINDO, MAS NAO SE
LIMITANDO A: RISCO DE LIQUIDEZ, RISCO DE VALOR DE MERCADO OU VOLATILIDADE DE PRECOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS
AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NOS MATERIAISDA MOODY'S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU
HISTORICOS. OS MATERIAIS DA MOODY 'S PODERAO TAMBEM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE CREDITO BASEADAS EM MODELOS
QUANTITATIVOS E OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS PUBLICADOS PELA MOODY'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS
AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM
ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIACOES, 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 ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS
RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIACOES 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.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, 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
AVALIACOES, 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 INFORMAGOES 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 AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR
QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA (“BENCHMARK"), JA QUE ESTE TERMO £ DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E,
PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERANDOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Toda a informagao contida neste documento foi obtida pela MOODY'S junto de fontes que esta considera precisas e confiaveis. Contudo, devido a
possibilidade de erro humano ou mecénico, bem como outros fatores, a informagdo contida neste documento é fornecida no estado em que se
encontra (“AS IS"), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY'S adota todas as medidas necessarias para que a informagao
utilizada para a atribuigdo 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 ndo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou
confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares
de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas,
indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagao aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptidéo de
usar tal informagdo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes,
titulares de licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas
ngo 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 érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares
de licencas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatoérios, 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 ndo 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 6rgao sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informacdo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao.

A MOODY'’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR
COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU
INFORMAGOES 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 (“MCO"), 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 acdes preferenciais classificadas pela Moody's Investors Service, Inc., acordaram, antes da
atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar & Moody's Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servicos 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. Séo incluidas anualmente no website www.moodys.com,
sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagées acerca
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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 societdria 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 Classificagdo 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 classificacdo de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO.
Nenhuma das Moody's Non-NRSRO CRAs é uma Organizagdo de Classificacdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicacdo deste documento na Australia serd feita nos termos da Licenca 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 Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento
a partir da Australia, o usuario declara e garante a MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo 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 Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody's ¢ uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia
de uma obrigacdo 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 India: As classificagdes de crédito da Moody's, avaliages, outras opinides e Materiais ndo tém a intencao de ser, e
ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na India em relagdo a valores mobilirios listados ou propostos para listagem
em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Opinides de Terceiros (conforme definido nos Simbolos e Defini¢ées de Classificagdo da Moody's Investors Service):
Por favor, observe que uma Opinido de Terceiros ('SPO') ndo ¢ uma 'classificagdo de crédito’. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada
em muitas jurisdicdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap&o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de 'Negécios
Auxiliares', ndo em 'Negocios de Classificagdo de Crédito’, e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Classificagdo de
Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Japao 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 declaragdo 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 divulgaggo regulatoria 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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