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Associate Credit Analyst e Servigos S.A. ("Unidas", "Companhia" ou "Empresa") e o Rating de Emissor de sua
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Samy.Kirszenworcel@moodys.com subsidiaria integral, Unidas Locadora S.A. ("Unidas RAC"). Ao mesmo tempo, a agéncia

elevou os ratings das emissdes de debéntures, sem garantia real, de ambas as
entidades para AA+.br, de AA.br. A perspectiva é estavel.

A(s) acdo(cbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:
SERVICO AO CLIENTE

Brasil . Rating  Perspectiva Rating Perspectiva
+55.11.3043.7300 Emissor | Instrumento atual atual anterior anterior
Unidas Locagodes e Servigos
S.A.
Rating de Emissor AA+.br Estavel AA.br Estavel
142 Emissao de Debéntures - 12
Série AA+.br Estavel AA.br Estavel
142 Emissao de Debéntures - 22
Série AA+.br Estavel AA.br Estavel
142 Emissao de Debéntures - 32
Série AA+.br Estavel AA.br Estavel
182 Emissdo de Debéntures -
Série Unica AA+.br Estavel AA.br Estavel
192 Emissao de Debéntures -
Série Unica AA+.br Estavel AA.br Estavel
202 Emissao de Debéntures -
Série Unica AA+.br Estavel AA.br Estavel
222 Emissao de Debéntures -
Série Unica AA+.br Estavel AA.br Estavel

232 Emissdo de Debéntures -
Série Unica AA+.br Estavel AA.br Estavel

Unidas Locadora S.A.

Rating de Emissor AA+.br Estavel AA.br Estavel
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12 Emissao de Debéntures -
Série Unica

22 Emissao de Debéntures -
Série Unica

32 Emissao de Debéntures - 12
Série

32 Emissao de Debéntures - 22
Série

32 Emissao de Debéntures - 32
Série

42 Emissdo de Debéntures -
Série Unica

Fundamentos do(s) rating(s)
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A elevagado do Rating de Emissor da Unidas para AA+.br, de AA.br, reflete, sobretudo, a trajetéria de desalavancagem
da Companhia desde 2024, com alavancagem bruta ajustada situando-se de forma consistente abaixo do gatilho de
elevacao, aliada a manutencao de um perfil de liquidez robusto, politica financeira prudente, disciplina na alocacdo
de capital e ativa gestdo de passivos financeiros em momentos macroecondémicos adversos. Ao mesmo tempo, a agado
incorpora os niveis adequados de rentabilidade operacional e a resiliéncia da geragao de caixa operacional, fatores
que, em conjunto a liquidez, ampliam a flexibilidade financeira e mitigam os efeitos do fluxo de caixa livre negativo em

meio a intensividade de capital inerente ao setor.

Avaliamos que a Unidas possui uma posigao competitiva sélida no fragmentado e concorrido setor de locagao e
gestao de frotas de veiculos no Brasil, sustentada pela forte diversificagao operacional e pelos fundamentos setoriais
favoraveis no pais. A Companhia também continua se beneficiando do suporte implicito de sua controladora, a
Brookfield, gestora com forte perfil crediticio, mas agora com contribuigdo inferior para a analise de crédito. Por outro
lado, o rating continua limitado pela escala inferior a de seus principais pares. Ponderamos, ainda, a necessidade de
fortalecimento da rentabilidade liquida, do ROIC spread e da cobertura de juros prospectivamente, fatores que
tendem a ser impulsionados caso se concretize a expectativa de redugao gradual das taxas de juros no médio prazo.

O Rating de Emissor da Unidas RAC esté alinhado ao de sua controladora integral, Unidas, refletindo os vinculos
financeiros e operacionais explicitos e implicitos existentes entre as entidades. Os ratings das emissdes de divida,

por sua vez, estdo alinhados aos respectivos Ratings de Emissor.

DESALAVANCAGEM GRADUAL CONSISTENTE, COM ALAVANCAGEM ABAIXO DO GATILHO DE ELEVAGAO;

COBERTURA DE JUROS JUSTA, MAS EM LINHA AO ESPERADO: Principal vetor quantitativo da elevagao, a

alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) situou-se em 4,0x em 2025 e em 3,9x nos ultimos doze meses
encerrados em marcgo de 2026, de 4,6x em 2024, assim mantendo-se de forma sustentada abaixo do gatilho de
elevagdo previamente definido, de 4,5x. A alavancagem liquida ajustada (divida liquida / EBITDA) também seguiu a
mesma tendéncia, chegando a 2,7x em margo de 2026, ante 3,3x em 2024. Conforme intengéo prévia da Companhia, a
desalavancagem perseguida em razao do momento macroecondmico adverso e de elevada taxa de juros demonstra,
em nossa visao, prudéncia financeira ao longo dos anos. Ndo obstante, ponderamos negativamente a cobertura de
juros ajustada (EBIT / despesa financeira) justa, ao redor de 1,0x (~1,5x considerando EBITDA) nesses mesmos

periodos.



MOODY’S Brasil
LOCAL

Para os préximos 12 a 18 meses, em nosso cenario-base, projetamos que a Unidas mantera uma alavancagem bruta
ajustada entre 4,0x e 4,5x, com cobertura de juros ajustada em 1,0x a 1,5x — cuja recuperagao mais consistente
dependerd de ganhos operacionais e concretizagao da reducgao gradual das taxas basica de juros no pais.

PERFIL DE LIQUIDEZ ROBUSTO; POLITICA FINANCEIRA ESTAVEL E PRUDENTE: A Unidas tem mantido uma posigao
de liquidez robusta e realizado uma gestao tempestiva de seus passivos financeiros — fator relevante para sua
qualidade de crédito, dada a intensividade de capital e o fluxo de caixa livre negativo. Consideramos ainda que a
Companhia tem apresentado uma politica financeira estével e prudente, mitigando eventos de liquidez. Ao mesmo
tempo, avaliamos que essa prudéncia e ativa gestao financeira tem contribuido para redugéo gradual de seu custo
médio de divida.

Em margo de 2026, sua posigdo de caixa e equivalentes era de R$ 3,7 bilhGes, ante uma divida ajustada de curto
prazo de R$ 1,6 bilhdo, perfazendo uma relagdo de cobertura de aproximadamente 2,3x. Seu cronograma de
amortizagao de divida segue alongado, com melhora substancial a partir das 222 e 232 emissdes de debéntures no
2T26. Proforma a essas emissdes, o prazo médio da divida era de seis anos e o valor em caixa cobria praticamente a
totalidade dos vencimentos de principal entre 2026 e 2028.

A Unidas conta ainda com liquidez adicional diante da possibilidade de vender seus veiculos, sobretudo da operagao
de aluguel de curto prazo de veiculos (“RAC”), para servir sua divida em momentos adversos. Ao final do primeiro
trimestre de 2026, o valor residual contabil da frota em suas demonstragdes financeiras era de R$ 11,3 bilh&es, sendo
capaz de cobrir sua divida liquida ajustada em aproximadamente 1,3x.

FROTA RELATIVAMENTE ESTAVEL, COM DECLINIO MARGINAL; RETOMADA CONDICIONADA A QUEDA DE JUROS:
Apesar da leve redugdo do numero de veiculos, de 120,8 mil veiculos em 2024 para 113,5 mil veiculos em margo de
2026, a receita da Unidas apresentou trajetdria consistente de crescimento nos ultimos periodos, com maior cautela
desde 2025, alcangando R$ 7,3 bilhdes em 2025 e R$ 7,6 bilhdes nos dltimos doze meses encerrados em margo de
2026, ante R$ 6,5 bilhdes em 2024.

O setor apresenta tendéncia estrutural de crescimento, sustentado, no longo prazo, pelo avango da penetragao no
segmento de gestdo de frotas (“GTF”), por reajustes inflacionarios e pela reprecificagdo de contratos no momento da
renovagao contratual da frota dos clientes. No segmento de RAC, apds trés anos de forte repasse de prego, a
tendéncia é de convergéncia paulatina dos reajustes a inflagdo prospectivamente.

O principal vetor para uma expansao mais expressiva de receita, contudo, continua sendo a evolugdo da frota, que
projetamos com relativa estabilidade em 2026 — ao redor de 116 mil veiculos (alta de ~1%) —, com retomada de
crescimento gradual a partir de 2027 (~120 mil veiculos, +3-4%). Um crescimento mais tracionado estara
condicionado a concretizagao da redugao das taxas de juros: enquanto o juro seguir elevado, o crescimento tende a
permanecer represado, com o foco voltado a rentabilidade e ao rejuvenescimento da frota de RAC, cuja idade média
recuou de 15 meses no 2T25 para 13 meses no 4125, com meta de aproximadamente 10-12 meses. Consistentemente,
em nosso cendrio-base, projetamos crescimento de receita ao redor de 6-11% nos préximos 12 a 18 meses.

RENTABILIDADE OPERACIONAL SAUDAVEL; NECESSIDADE DE FORTALECIMENTO DA RENTABILIDADE LIQUIDA E
ROIC SPREAD: A rentabilidade operacional da Unidas tem se mostrado saudavel e resiliente, com margem EBITDA
ajustada pela Moody's Local Brasil (inclui a receita financeira ajustada) de 42,7% no periodo. Por segmento, o GTF
Leves opera com margem EBITDA reportada madura e elevada (média ~79-80%); o GTF Pesados tem demonstrado
recuperagdo de margem apds a saida do full service (de 66% em 2024 para 70% em 2025 e 79,2% no 1T26); e o RAC
segue moderadamente abaixo dos pares diretos (~60%), refletindo a menor escala e a operagdo ainda em maturagédo
guando comparada aos competidores diretos. O segmento de seminovos permanece levemente pressionado, com
margem operacional préxima de zero ou marginalmente negativa a depender do segmento. A rentabilidade liquida, por



MOODY’S Brasil
LOCAL

fim, permaneceu préxima da neutralidade em 2025 e nos doze meses encerrados em margo de 2026. Ao mesmo
tempo, ponderamos que o retorno sobre o capital investido (“ROIC”) precisa ser fortalecido frente ao custo médio da
divida apds impostos, de modo a tornar o ROIC spread positivo no médio e longo prazo.

Nos préximos 12 a 18 meses, projetamos margem EBITDA ajustada média ao redor de 41-44%, em tendéncia de
melhora pela saida da operacao de full service em GTF Pesados e pelas iniciativas operacionais em curso para
incremento de rentabilidade em RAC, o que deve permitir um EBITDA ajustado entre R$ 3,2 bilhdes e R$ 3,6 bilhdes
em 2026-2027.

GERAGCAO DE CAIXA OPERACIONAL RESILIENTE; FCF PRESSIONADO: A geracao de caixa operacional (CFO; inclui
juros e impostos pagos) da Unidas tem se mostrado recorrente e resiliente, em torno de R$ 1,3-1,5 bilhdo anuais entre
2024 e margo de 2026. O fluxo de caixa livre (FCF; CFO reduzido do capex ajustado e dividendos), por sua vez, se
manteve mais proximo da neutralidade em 2025 diante dos menores investimentos, ficando em -R$ 150-200 milhdes
em 2025 e nos doze meses encerrados em margo de 2026, ante -R$ 1,0 bilhdo em 2024.

No médio prazo, estimamos que o CFO médio anual da Unidas ficara ao redor de R$ 1,3-1,6 bilhdo, parcialmente
limitado pela ainda elevada despesa financeira. O capex liquido ajustado (deduzido do valor residual dos ativos
vendidos e incluindo o principal de arrendamento) deve se elevar para cerca de R$ 2,1-2,3 bilhdes em 2026, de R$ 1,7
bilhdo em 2025, e ficar ao redor de R$ 3,0 bilhdes em 2027. Estimamos ainda cerca de 30% do lucro liquido em
dividendos. Em um contexto de FCF pressionado, avaliamos que Companhia esté capitalizada para seguir com seu
plano de renovacgao e possivel crescimento paulatino, além de contar com flexibilidade financeira para calibrar o
ritmo de investimentos se necessario, o que contribui para preservar seu perfil financeiro e de crédito.

PERFIL DE NEGOCIOS SOLIDO, APESAR DE ESCALA INFERIOR AOS PRINCIPAIS CONCORRENTES: Em um setor
concorrido e caracterizado pela subpenetragado, a Unidas mantém uma posigdo competitiva solidificada, figurando
entre os principais competidores nacionais. A atuagdo conjunta nos diversos segmentos, com reconhecimento de
marca, capilaridade e forte diversificagdo, confere ganhos de escala, sinergias, poder de barganha com as
concessionarias e flexibilidade operacional em um setor marcado por elevadas barreiras de entrada vinculadas ao
porte e a intensividade de capital. Por outro lado, o rating segue limitado pela escala ainda mediana em frota e receita
em comparagao aos seus principais pares.

Nos ultimos doze meses encerrados em margo de 2026, do total da receita liquida consolidada, 51% originaram-se da
operagdo de RAC e 49% de GTF (31% Leves e 18% Pesados), com seminovos alocados em cada segmento. Cerca de
63% do EBITDA gerado foi de GTF. Nesse mesmo periodo, a Empresa contava com 160 lojas de RAC em ambito
nacional e 57 de seminovos.

VISAO DE SUPORTE IMPLICITO DA BROOKFIELD: A Companhia continua se beneficiando do suporte implicito de
sua controladora, a Brookfield — gestora global de ativos alternativos com forte perfil crediticio —, mas agora com
contribuigdo inferior para a analise de crédito.

Reconhecemos as evidéncias de suporte desde a aquisigao do controle integral pelo Cedar Fundo de Investimentos
em Participagdes Multiestratégia (“Cedar FIP”; detido e gerido pela Brookfield), em junho de 2019, corroboradas por
aportes do controlador (R$ 500 milhdes em 2019, ~R$ 212 milhdes em 2021 e ~R$ 296 milhdes em 2022) e pela
aquisicdo da atual Unidas RAC em outubro de 2022, por R$ 3,6 bilhdes (R$ 1,85 bilhdo em equity e R$ 1,7 bilhdo em
divida), que evidenciam o interesse e o comprometimento do acionista em expandir sua atuagéo no setor.
Adicionalmente, destacamos, como fatores positivos, os beneficios vinculados a experiéncia e a governancga da
Brookfield, bem como o maior acesso a fontes de financiamento decorrentes da associagao ao controlador.
Ponderamos, todavia, que a magnitude e a natureza desse suporte refletem, principalmente, o carater discricionario e
a inexisténcia de garantias formais ou compromissos contratuais explicitos.
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ENDIVIDAMENTO E CAIXA: Em margo de 2026, a divida bruta ajustada da Unidas pela Moody’s Local Brasil era de R$
12,5 bilhées, sendo composta por R$ 12,3 bilhdes de divida financeira e R$ 199 milhdes de arrendamentos. O custo
médio da divida financeira era de taxa de Depdsito Interfinanceiro (“DI”) acrescida de spread de 2,1% ao ano. As
emissOes de debéntures contam com covenant de alavancagem liquida (divida liquida / EBITDA) menor ou igual a
4,0x. O célculo da divida liquida e do EBITDA incorpora ajustes, conforme previsto nas documentagdes. Ao final de
2025 e em margo de 2026, o indicador apurado estava em 3,2-3,3x. A posi¢do de caixa e equivalentes da Empresa
esta majoritariamente alocada em aplicagdes financeiras, que, conforme as demonstragdes financeiras auditadas,
indicavam ativos classificados em “AAA” na escala nacional.

AVALIAGAO DE EMISSOES DE DIiVIDA: Os ratings das emissdes de debéntures da Unidas e da Unidas RAC estao
alinhados ao seus respectivos Ratings de Emissor. As emissdes sao da espécie quirografaria, sem garantia real.

CONSIDERACOES ESTRUTURAIS: O Rating de Emissor da Unidas RAC est4 alinhado ao de sua controladora integral,
Unidas, refletindo os vinculos explicitos e implicitos existentes entre as entidades, de natureza tanto operacional
quanto financeira, incluindo: (i) gestédo de caixa e de passivos centralizada, (ii) as garantias cruzadas entre as dividas
— a totalidade das dividas da Unidas RAC conta com fianga de sua controladora integral, enquanto a maioria das
debéntures da Unidas conta com fianca corporativa da Unidas RAC; e (iii) os mecanismos de cross-default existentes
entre as emissoes.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estédvel reflete a nossa expectativa de que a Unidas mantera seu perfil de negécios consistente com o
atual, ao mesmo tempo em que seguird adotando uma postura cautelosa em relagao ao crescimento, a alocagao de
capital e a alavancagem, além de preservar um forte perfil de liquidez.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao do(s) rating(s)

Os ratings da Unidas podem ser elevados caso a Companhia siga fortalecendo sua escala e posigdo competitiva,
acompanhados de niveis saudaveis de rentabilidade, geragao de caixa, de cobertura de juros e ROIC spread
melhorados, e de forte liquidez. Ao mesmo tempo, a alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) deve se
manter abaixo de 3,5x de forma sustentada. Os ratings da Unidas RAC, por sua vez, podem ser elevados caso ocorra
uma elevagao dos ratings da Unidas.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento do(s) rating(s)

Os ratings da Unidas podem ser rebaixados caso ocorra o enfraquecimento de seu perfil de negdécios, com piora nos
seus niveis de rentabilidade e de geragdo de caixa. Quantitativamente, os ratings podem ser rebaixados caso a
alavancagem bruta ajustada fique acima de 4,5x de maneira sustentada, em conjunto com piora de liquidez. Os
ratings da Unidas RAC podem ser rebaixados caso ocorra um rebaixamento dos ratings da Unidas ou caso haja uma
deterioragao dos vinculos explicitos e implicitos entre as entidades.

Perfil do emissor

Sediada em Curitiba, no estado do Paran4, e fundada em 1973, a Unidas LocagGes e Servigos S.A. atua no mercado de
locagdo, manutengao e operagdo de veiculos leves e pesados (GTF). Desde julho de 2023, a Companhia passou a
consolidar a operacao de sua subsidiaria integral, Unidas Locadora S.A., que atua no segmento de aluguel de curto
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prazo de veiculos (RAC). Ambas as empresas também operam com a venda de seminovos. O controle acionario da
Unidas (100%) é detido pelo Cedar Fundo de Investimento em ParticipagGes Multiestratégia, gerido pela Brookfield.
Nos ultimos doze meses encerrados em margo de 2026, a Companhia registrou receita liquida consolidada de R$ 7,6
bilhdes e margem EBITDA ajustada pela Moody’s Local Brasil de 42,7%.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagoes foi a:
Metodologia de Rating para Empresas Nao-Financeiras — 22-07-2025.

Visite a se¢do de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatdrias
Classificagao solicitada.

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatério de Classificagao de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificacdo de
Risco Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagao ou
recomendacgao de compra, venda, manutengdo ou negociagao dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informagdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragoes financeiras
periddicas, proje¢des financeiras, relatérios de analise da administragao e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares,
para complementar as informacées recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode
utilizar informagdes de dominio publico, incluindo informac&es publicadas por reguladores, associagdes setoriais,
institutos de pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e 6rgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes
de Informacgdes Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagoes utilizadas na atribuicao de
ratings sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiaveis,
incluindo fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria,
e nao pode realizar, em todos os casos, verificagdo ou confirmagéo independente das informacgdes recebidas nos
processos de rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as
informag&es disponiveis para a atribuigdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a
qualidade de crédito do(s) emissor(es) ou emisséo(Ges), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou
qualidade; e/ou (ii) quando seja improvavel que tais informagdes permanegam disponiveis 8 Moody’s Local Brasil no
futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente
a sua publicagdo ou distribuicéo, e atribuido(s) sem alteracbes decorrentes dessa divulgacgéo.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstéancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgao de conflito de interesses
(item 9 do Formulario de Referéncia).
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A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo
de 12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos

Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou

monitorados por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12
meses que antecedeu esta Acdo de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating
Atribuido por Partes Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagées em relagdo a eventuais servigos

prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Acdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Unidas Locagées e Servigos S.A.

Rating de Emissor

142 Emissao de Debéntures - 12
Série

142 Emissao de Debéntures - 22
Série

142 Emissao de Debéntures - 32
Série

182 Emissao de Debéntures - Série
Unica

192 Emissao de Debéntures - Série
Unica

202 Emissao de Debéntures - Série
Unica

222 Emissao de Debéntures - Série
Unica

232 Emissdo de Debéntures - Série
Unica

Unidas Locadora S.A.

Rating de Emissor

12 Emissao de Debéntures - Série
Unica

22 Emissao de Debéntures - Série
Unica

Data de Atribuicao do
Rating Inicial

28/10/2022

05/01/2024

05/01/2024

05/01/2024

21/05/2024

18/11/2024

16/05/2025

26/05/2026

19/06/2026

08/05/2023

08/05/2023

08/05/2023

Data da Ultima Acg3o de

Rating

07/07/2025

07/07/2025

07/07/2025

07/07/2025

07/07/2025

07/07/2025

07/07/2025

26/05/2026
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Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)

classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responséavel(eis) por mais de 5% da receita anual da

Moody's Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em
https://moodyslocal.com.br/, para mais informagdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definigdo de

default e de recuperagao, dentre outras.

As divulgacgdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Agéo de Rating sdo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgacGes regulatdrias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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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 INVESTORS 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 MATERIAIS DA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. 0S
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, AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY’S NAO CONSTITUEM OU
FORNECEM ACONSELHAMENTO LEGAL, DE CONFORMIDADE, FINANCEIRO, DE INVESTIMENTO OU OUTRO ACONSELHAMENTO PROFISSIONAL. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS
AVALIAGOES, 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 AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA
DISPONIBILIZA, OS SEUS 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 AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADOS 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, APERFEIGOAR, 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 CRlEDITO, AS AVALIACQES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA
(“BENCHMARK?”), JA QUE ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E, PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE
SEJAM CONSIDERADOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

Todas as informagdes contidas neste documento foram obtidas pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confiaveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecanico,
bem como outros fatores, a informagao contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS 1S”), 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 atribuicdo de um rating de crédito ou avaliagédo seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis,
incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY’S néo presta servicos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as
informagdes recebidas nos processos de rating de crédito ou de avaliagdo ou na preparagédo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores nao 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 incapacidade de usar tal informagéo, mesmo que a MOODY’S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam informados
com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas néo 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 néo seja objeto de um rating de crédito ou avaliagéo especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores néo se responsabilizam
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (exceto em casos de fraude, conduta dolosa ou qualquer
outro tipo de responsabilidade que, para que néo 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 érgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informag&o aqui incluida, ou pelo uso, ou
pela inaptid&o de usar tal informag&o.

A MOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE A PRE_CISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUACAO 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, subsidiéria integral da Moody’s Corporation (“MCO”), pelo presente, informa 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 promissdrias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela
Moody’s Investors Service, Inc., concordaram, antes da atribuic&o de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por opinides de ratings de crédito e servigos prestados por
esta agéncia. A MCO e todas as entidades da MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a
independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings. Sdo incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate
Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas relagdes que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com
ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém
participagado societaria 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 Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD
Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de
forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizagéo de Classificagéo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagédo deste documento na Australia seréa feita nos termos da Licenga 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
Austrélia, o usuério declara e garante a MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ira, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar
este documento ou o seu conteudo 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 relagédo a idoneidade crediticia de uma obrigacgéo de divida do emissor e néo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usuarios
localizados na India em relag&o a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliagdes Net Zero (“NZA”) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as
NZAs ndo sdo um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Unido Europeia, Moody’s Deutschland GmbH
e Moody’s France SAS prestam servigos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond Regulation. JAPAO: no Jap#o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs
se enquadram na categoria de “Negdcios Auxiliares”, ndo em “Negécios de Rating de Crédito”, e nédo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de
Instrumentos Financeiros e Cambio do Japdo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bdnus 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 divulgagéo regulatéria 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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