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Resumo da A¢ao de Rating

e Prolagos S.A. - Concessionaria de Servigos Publicos de Agua e Esgoto (Prolagos) ¢ a
concessionaria responsavel pelo tratamento e distribuigéo de 4gua, bem como pela coleta e Gabriel Gomes
tratamento de esgoto, nos municipios de Cabo Frio, Armagéo dos Bizios, Iguaba Grande, Séo Paulo
Arraial do Cabo e Sdo Pedro da Aldeia, no estado do Rio de Janeiro. Essas cinco cidades tém 85 (11 3039-4838
uma populagdo combinada de aproximadamente 425.000 habitantes. A concessionéria é
controlada pela Aegea Saneamento e Participagbdes S.A. (orAA+/Estavel/--).

e Avaliamos a Prolagos como uma subsidiaria core da Aegea, com seu rating equiparado ao da

controladora. A empresa apresenta sélidos indicadores operacionais, incluindo uma margem Carolina Zweig
EBITDA superior a 70% e elevada cobertura tanto de 4gua como de esgoto. A empresa S&o Paulo
contribui com cerca de 30% dos dividendos recebidos pela Aegea, e esta garante a divida do 55 (11) 3818-4170

BNDES da Prolagos com vencimento em novembro de 2035.

e Anovaemisséo de debéntures da Prolagos, no valor de R$ 800 milhdes, visa reduzir o custo
de captagao e alongar o prazo da divida, com amortizagéo bullet programada para abril de
2030. A remuneragao sera semestral, atrelada a taxa CDI, com um spread de 1,20%, sem
garantias reais ou fidejussérias da Aegea. Os recursos obtidos serdo utilizados para Marcelo Schwarz, CFA
refinanciar a 6@ emisséo de debéntures, que tem custo de CDI + 2,58%, e financiar Séo Paulo
investimentos na concesséo. 55 (1) 3039-9782

e Comisso, em 10 de abril de 2025, a S&P Global Ratings atribuiu seu rating de crédito de
emissor ‘brAA+’ na Escala Nacional Brasil a Prolagos. Ao mesmo tempo, atribuiu o rating
‘orAA+ a 72 emisséo de debéntures da companhia, com rating de recuperagéo ‘3’ (estimativa
arredondada: 65%).

e Aperspectiva estavel reflete nossa expectativa de que a Prolagos seguira tendo uma
elevada importancia estratégica para a Aegea. Com relagdo as métricas do grupo Aegea,
esperamos geragao de caixa operacional robusta, que deve suportar um periodo de maiores
despesas de juros, resultando em uma relagéo proforma de geragao interna de caixa
(FFO - funds from operations) sobre divida pressionada em 2025 e 2026, em 8%-12%,
aumentando para 16-20% em 2027 e 2028, enquanto a cobertura de juros pelo FFO ficara
entre 1,5x e 2,0x nos proximos dois anos e acima de 2,0x nos anos seguintes. Ja a divida
liquida sobre EBITDA deve ficar em torno de 4,0x-4,5x em 2025 e 2026, e em 3,0x-3,5x nos
anos seguintes. Além disso, a perspectiva reflete nossa visdo de que o grupo deva manter
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uma politica financeira prudente a medida que implementa sua estratégia de crescimento
com novos ativos.

Fundamentos da Acao de Rating

Avaliamos a Prolagos como uma subsididria core da Aegea e equiparamos o seu rating ao da
controladora. A Prolagos, controlada pela Aegea desde 2007, apresenta sélidos indicadores
operacionais e opera com uma margem EBITDA superior a 70%, além de possuir cobertura de
agua de 94% e cobertura de esgoto de 90%. Seu nivel de perdas de 4gua € de cerca de 27%,
abaixo da média nacional de 39%.

Além disso, a Prolagos contribui com aproximadamente 30% dos dividendos recebidos pela
Aegea, desempenhando um papel crucial na estabilizagdo do fluxo de caixa da controladora.
Ademais, a Aegea garante a divida do BNDES da Prolagos, com saldo captado de R$ 292,9
milhdes, que vence em novembro de 2035. A Prolagos conta um prazo remanescente de 16 anos
em seu contrato atual de concesséo, que vence em 2041.

Dessa forma, consideramos a Prolagos como uma empresa core para a Aegea. Assim, o rating
atribuido a Prolagos esté alinhado ao rating de crédito corporativo ‘brAA+" da Aegea, com
perspectiva estavel. Poderemos reavaliar a importéancia e a relevancia da concesséo Prolagos
para sua controladora a medida que a Aegea expande suas operagdes e incrementa sua geragao
de caixa. Além disso, menores incentivos de suporte, como a exoneragéo de garantias fornecidas
pela holding do grupo a subsidiaria, poderiam levar a uma reavaliagdo de seu status como ativo
core para a Aegea.

A nova emissdo de debéntures da Prolagos tem como objetivo reduzir o custo de captagdo e
alongar o prazo de sua divida. A 72 emisséo de debéntures proposta pela Prolagos, no valor total
de R$ 800 milh&es, sera realizada em uma Unica série, com amortizagao bullet programada para
abril de 2030. A remuneragéo sera semestral, atrelada a taxa CDI, acrescida de um spread de
1,20%. Destacamos que essa emissdo n&o contara com garantias reais ou fidejussorias da Aegea
e sera colocada sob o regime de garantia firme pelos coordenadores da transagéo.

Os recursos liquidos obtidos com essa emissado serdo utilizados para o resgate antecipado da
totalidade da 62 emisséo de debéntures da Prolagos, além de investimentos na area de
concess&o. Em nossa anélise, essa nova emiss&o proporciona uma significativa redugdo no custo
de captagao da Prolagos, visto que a 68 emissdo apresenta um custo de CDI + 2,58%, e possibilita
um alongamento do prazo da divida em 18 meses, uma vez que a 62 emisséo vence em outubro
de 2028, enquanto a 72 emissdo em abril de 2030. Em dezembro de 2024, a estrutura de capital
de Prolagos era composta por um empréstimo de R$ 229,6 milhdes junto ao BNDES e pela 62
emissado de debéntures no valor de R$ 409,6 milhdes, totalizando R$ 639,2 milhdes em dividas.
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Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa viséo de que a Prolagos seguira tendo uma elevada
importéancia estratégica para a Aegea. Com relagéo as métricas do grupo Aegea , esperamos que
arobusta geragéo operacional de caixa, que suportard um periodo de maiores despesas de juros,
impulsionado por um ciclo de alta na Selic. Projetamos relagéo proforma de FFO sobre divida
pressionada de 8-12% em 2025 e 2026, retornando para 16%-20% em 2027 e 2028, da mesma
forma que a cobertura de juros pelo FFO deve ficar em 1,5x-2,0x nos préximos dois anos e acima
de 2,0x nos anos seguintes. Ja a divida liquida sobre EBITDA deve ficar em torno de 4,0x- 4,5x em
2025 e 2026, e em 3,0x-3,5x nos anos seguintes. A perspectiva também reflete nossa viséo de
que o grupo deve manter uma politica financeira prudente a medida que implementa sua
estratégia de crescimento com novos ativos.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings da Aegea nos proximos 12 meses se a geragéo de caixa ficar
abaixo da esperada, resultando em uma relagdo proforma FFO sobre divida consistentemente
abaixo de 12%, divida liquida sobre EBITDA acima de 4,0x e cobertura de juros pelo FFO abaixo de
2,0x. Esse cenério poderia ocorrer se houvesse um desvio de expectativas da melhoria
operacional dos seus maiores ativos ou se eventos climéaticos extremos se tornassem
recorrentes. Além disso, também poderemos rebaixar os ratings se a empresa enfrentar
dificuldades em seu plano de financiamento de capex, resultando em pressées de liquidez. Além
disso, poderemos rebaixar os ratings se a Aegea for agressiva em novos leildes, principalmente
financiados por novas dividas.

Cenario de elevagéao

Embora improvavel nos préoximos 12 meses devido as pressdes macroeconémicas e ao
consideravel plano de capex, poderemos mudar a perspectiva para positiva se os resultados da
Aegea superarem nossas expectativas, com uma relagéo pro forma FFO sobre divida
consistentemente acima de 20%, divida sobre EBITDA abaixo de 3,0x e cobertura de juros pelo
FFO acima de 4,0x. Com relagdo ao negbcio do grupo, uma melhora nos indicadores de qualidade
de suas principais concessdes e um histérico de relacionamento satisfatério com seus
reguladores também poderiam levar a uma melhora na perspectiva da Aegea.

Descricao da Empresa

A Prolagos é a concessionaria responsavel pelo tratamento e distribui¢do de 4gua, bem como
pela coleta e tratamento de esgoto, nos municipios de Cabo Frio, Armagédo dos Blzios, Iguaba
Grande, Arraial do Cabo e Sao Pedro da Aldeia, no estado do Rio de Janeiro. Essas cinco cidades
tém uma populagéo combinada de aproximadamente 425.000 habitantes.

A operacgdo foi concedida por meio de um concurso publico internacional em 1998, que foi
adquirida pela Aegea em junho de 2006. O contrato de concesséo foi posteriormente prorrogado
por mais 18 anos pela reguladora Agenersa, com vencimento em maio de 2041. Sob a gestédo da
Aegea, a Prolagos aumentou a cobertura de 4gua potavel para mais de 98% da populag&o urbana
e expandiu a cobertura do servigo de esgoto de 46% para mais de 90%.

A Prolagos é uma subsidiaria indireta da Aegea, ja que esta é a acionista majoritaria do veiculo de
investimento Tertulia Participagdes (ndo avaliada), que detém 99,99% das agdes da Prolagos. Em
2021, um veiculo de investimento denominado Projeto Lake S.A. adquiriu uma participagéo de

43% na Prolagos, através da aquisigédo de agdes preferenciais que ndo conferem direitos de voto.
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As agdes preferenciais devem ser amortizadas até 2029, podendo ser recompradas pela Aegea
antes disso.

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

A 78 emissdo de debéntures esté sujeita ao seguinte covenant financeiro, que serd mensurado no nivel
da Prolagos anualmente a partir de 2025:

e Divida liquida sobre EBITDA de até 4,0x.

Esperamos que a Prolagos apresente folga confortavel para cumpri-lo nos préximos anos.

Ratings de Emissao - Analise de Recuperacao

Ratings de emissdo

Rating de Rating de
Valor da emissao Vencimento emissao recuperagao

Prolagos S.A.
72 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 800 milhdes Abril de 2030 brAA+ 3(65%)

Principais fatores analiticos

O rating de recuperagao ‘3’ da 72 emisséo indica nossa expectativa de uma recuperagao significativa de
65% para os credores das debéntures em um cenéario hipotético de default.

Nesse cenéario, consideramos que a empresa teria incentivos para ser reestruturada, em vez de
liguidada, dada a natureza estével e previsivel de seus contratos de concesséo para fornecimento de
servigos de saneamento. O default ocorreria em 2029 em fungao de uma recessao econdmica
prolongada no Brasil, aumentando a inadimpléncia na concessionaria, reduzindo consideravelmente a
geracgdo de caixa da companhia e elevando suas necessidades de capital de giro.

Default simulado e premissas de avaliagéao
e Ano simulado do default: 2029

e EBITDA de emergéncia: R$ 262 milhdes

e Mdltiplo de EBITDA: 5,5x

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)

e Valor da empresa (EV - entreprise value) liquido apds custos administrativos de 5%: R$ 1,37
bilh&o

e Divida senior secured: R$ 318 milhdes

e Divida senior unsecured: R$ 840 milhdes

e Expectativa de recuperagéo para a divida unsecured: 65%.

Nota: Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticao.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo
sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo 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 “Definigbes de Ratings da S&P Global
Ratings”, em https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informagdes

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

www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Artigo
e Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servigos fornecidos ao emissor

N&o ha outros servigos prestados a este emissor.
Atributos e limitagdes 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 n&o
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagéo independente da
informagéo 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 ndo verifica a
completude e a preciséo das informagdes que recebe. A informagado que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacgéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuigdo 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) informagé&o na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexdo com o
rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizagéo do rating
de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacgéo

Para atribuicdo 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 reuniées com a administragéo dos emissores, bem
como os relatérios de anélises dos aspectos econémico-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 bancéario, 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 relagao ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificagdes ao Emissor (incluindo Apelagdes)”.

Frequéncia de revisédo de atribuigcao de ratings

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

e Descricéo Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secdo de Regras, Procedimentos e

do
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 segéo
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

spglobal.com/ratings 10 de abril de 2025


http://www.spglobal.com/ratings
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003740
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003809
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003852
https://www.spglobal.com/ratings/pt

Ratings ‘brAA+ atribuidos & Prolagos e a sua proposta de 78 emissdo de debéntures; perspectiva
estavel

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, 0 nome das entidades

responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informagdes 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 dltima
Agao 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 Agao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacg®es regulatdrias apresentadas neste relatéorio podem né&o refletir as mudangas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagdo de tais informagdes regulatérias, mas
que n&o estejam de outra forma associadas a uma Agéo 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 Ag&o de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agdo de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisdes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versado 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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Copyright © 2025 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes
obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) 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 autorizagao por escrito
da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Conteldo 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 Conteltdo. As Partes da S&P n&o sé&o
responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de
tal Conteldo, ou pela seguranga ou manutengéo de quaisquer dados inseridos pelo usuério. O Contetdo é oferecido “como ele €”. 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 PROPQOSITO 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 QU
HARDWARE. Em nenhuma circunstéancia, deveréo as Partes da S&P ser responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos,
despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatoérias, punitivas, especiais ou consequentes
(incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagédo a qualquer uso do
Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Parte do Conteldo pode ter sido criado com o auxilio de uma ferramenta de inteligéncia artificial (IA). O Contetdo Publicado criado ou processado
usando IA é composto, revisado, editado e aprovado pela equipe da S&P.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sdo declaragdes de opinides na data em que foram
expressas e néo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo
recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo abordam a adequagéo de
quaisquer titulos. Apés sua publicagédo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigagéo de atualizar o Contetdo. Ndo se
deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuério, sua administragéo, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou negécios. A S&P nao 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 nao conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagao independente de qualquer informagé&o que receba.
Publicagdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agéo
decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagdo de uma atualizagéo periédica 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
jurisdigdo 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 obrigagao decorrente da atribuigéo, retirada ou suspenséo 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 negécios da S&P podem dispor de informagdes que ndo estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que nédo séo de
conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas anélises, 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
yww.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e v.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias
pubhcagoes ou por intermédio de terce|ros red|str|bu|dores Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT s&o marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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