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BRK Ambiental — Uruguaiana S.A.

Andlise de crédito atualizada

2020 2021 2022 2023E 2024E 2025E
Indicadores
Divida / EBITDA 5,6x 4,9x 5,9x 5,4x 5,4x 5,0x
EBIT / Despesa Financeira 1,3x 1,7x 1,5x 1,2x 1,2x 1,3x
FFO / Divida 10% 13% 9% 12% 11% 12%
R$ (milhares)
Receita 52.607 57.533 70.099 80.000 83.000 92.000
EBITDA 28.657 38.602 43.200 50.000 50.000 54.000

[1] Todas as métricas de crédito quantitativas incorporam os ajustes-padréo da Moody's para as demonstragdes financeiras para
empresas ndo-financeiras;
Fonte: BRK Uruguaiana, Moody's Local.

Resumo

O perfil de crédito da BRK Ambiental — Uruguaiana S.A. (“BRK Uruguaiana” ou “Companhia”) reflete
seu perfil de negdcios estavel e previsivel, resultado da demanda resiliente, e o longo prazo
remanescente do seu contrato de concessao para os servigos de agua e esgotamento sanitario no
municipio de Uruguaiana, no estado do Rio Grande do Sul, com vencimento em 2043. O perfil de
crédito também reflete os quase 13 anos de operacdo, o atingimento da universalizacdo dos
servicos de agua e esgoto, proximidade de suas metas de reducdo de perdas, e 0 mecanismo
tarifario presente, que remunera de forma adequada o capital investido.

Em contrapartida, o perfil de crédito reflete o descasamento na estrutura de receitas e despesas da
Companhia e o aumento da alavancagem da Companhia em 2022 apos a 12 Emissdo de
Debéntures, necessaria para a execucdo do terceiro ciclo de investimentos da concessdo. Em funcdo
da emissdo de debéntures, a relagdo divida bruta sobre EBITDA aumentou para 5,9x em 2022, de
4,9x em 2021. A Moody's Local estima que havera reducdo gradual na alavancagem nos proximos
anos, devido ao perfil amortizavel da divida da Companhia, voltando ao patamar de 5,0x a partir
de 2025. Estimamos um indice de cobertura do servico da divida (ICSD Moody's Local) médio de
1,8x entre 2023 e 2035.

O rating AA.br atribuido a 12 Emissdo de debéntures reconhece a natureza de divida sénior sem
garantia e, portanto, esta em linha com o seu rating de emissor. Em dezembro de 2022, a 12 Emissdo
de debéntures foi emitida no montante de R$90,8 milhdes, em série Unica, com vencimento em
2037 e com desagio de R$ 2,1 milhdes. Os recursos da emissdo serdo destinados a ampliagdo e
melhorias no sistema de abastecimento de agua e no sistema de esgotamento sanitario de
Uruguaiana.
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Pontos fortes de crédito

»  Fluxo de caixa operacional relativamente estavel e previsivel, com baixa elasticidade de demanda.
»  Longo prazo remanescente do contrato de concessdo, com vencimento em 2043.
»  Historico longo de operacdo do contrato de concessdo.

»  Posicdo de liquidez adequada e perfil alongado da divida.

Desafios de crédito

»  Descasamento na estrutura de receitas e despesas da Companhia.

»  Aumento da alavancagem em 2022, apds a 12 Emissdo de Debéntures.
»  Meta de perdas ainda ndo atingida.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete a expectativa de desempenho operacional estavel e desalavancagem gradual dado perfil de divida
amortizavel.

Fatores que poderiam levar a uma elevac¢ao dos ratings

Os ratings da BRK Uruguaiana poderdo ser elevados se a Companhia demonstrar desempenho operacional acima do esperado, com
métrica de divida bruta sobre EBITDA abaixo de 4,0x de maneira sustentavel.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings da BRK Uruguaiana poderao ser rebaixados em caso de desempenho operacional inferior ao esperado, de forma a postergar a
trajetdria de desalavancagem da Companhia, com métrica de divida bruta sobre EBITDA acima de 5,5x a partir de 2024.

Perfil

Perfil do ativo

A BRK Uruguaiana é uma concessdo para a prestacdo de servicos publicos de abastecimento de agua potavel e esgotamento sanitario na
area de concessdo do Municipio de Uruguaiana, no Estado do Rio Grande do Sul. O municipio de Uruguaiana esta localizado na fronteira
entre o Brasil e a Argentina e possui cerca de 125 mil habitantes. O contrato de concessdo foi assinado em maio de 2011 por um prazo
de 30 anos (posteriormente aditado para 31 anos e nove meses).

O contrato de concessdo compreende a construcdo, a opera¢do e a manutencdo das unidades integrantes dos sistemas fisicos,
operacionais e gerenciais de producdo e distribuicdo de agua potavel, coleta, afastamento, tratamento e disposicdo de esgotos sanitarios,
incluindo a gestao dos sistemas organizacionais.

Figura 1:
Principais Caracteristicas da Concessdo
Projeto BRK Ambiental — Uruguaiana S.A. (BRK Uruguaiana)
Poder Concedente Prefeitura Municipal de Uruguaiana
Agéncia reguladora Agéncia Estadual de Regulagdo dos Servigos Publicos Delegados do Rio Grande do Sul (AGERGS)
Prazo da Concessao 30 anos (aditado para 31 anos e 9 meses)
Populagao Atendida 125 mil habitantes
Objeto da Concesséao Servigo publico de abastecimento de dgua potavel e esgotamento sanitario na area de concessao

Coleta e Tratamento de esgoto para 100% da populagéo até dezembro de 2022;

Metas do Contrato Reducéo de perdas para 35% até julho de 2021.

Fonte: BRK Uruguaiana

Perfil do acionista

A BRK Uruguaiana é subsidiaria integral da BRK Ambiental Participacdes S.A. (“BRK Ambiental”, AA-.br negativa), um dos maiores grupos
privados de saneamento no Brasil, com 23 SPEs no segmento de dgua e esgoto, atendendo uma populacdo de 16 milhdes de habitantes.
A BRK Ambiental iniciou suas operagdes em 2008 como parte do grupo Odebrecht e, desde 2017, tornou-se a plataforma de saneamento
da Brookfield no Brasil, que detém 70% do capital da empresa, juntamente com o fundo de infraestrutura do governo federal FI-FGTS,
que detém os 30% restantes. Nos ultimos doze meses encerrados em setembro de 2023, a Companhia obteve R$ 3 bilhdes em receitas
liguidas (excluindo receita de construcdo), de acordo com os ajustes padrdo da Moody's Local.
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Figura 2:
Estrutura organizacional da BRK Ambiental
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Fonte: BRK Ambiental

Consideragdes estruturais

O rating AA.br atribuido a 12 emissdo de debéntures reconhece a natureza de divida sénior sem garantia e, portanto, esta em linha com
o seu rating de emissor. As debéntures sdo simples e de espécie quirografaria. A estrutura da 12 emissdo de debéntures inclui covenants
financeiros de indice de cobertura do servico da divida (ICSD) acima de 1,30x. Cabe mencionar que as debéntures sdo subordinadas aos
financiamentos do Banco BTG Pactual S.A. (AAA br estavel) e Caixa Econdmica Federal (AAA br estavel), que se beneficiam das garantias
reais de cessdo fiduciaria das receitas e direitos creditérios do contrato de concessdo e alienacgéo fiduciaria das agdes.

A 12 Emissdo de Debentures foi emitida no montante de R$90,8 milhdes com desagio de RS 2,1 milhdes e com vencimento em julho de
2037. Sobre as debéntures incidirdo juros remuneratorios correspondentes a IPCA + 7,5%. Os juros sdo pagos semestralmente, com
inicio em julho de 2023, enquanto a amortizagdo do principal sera feita anualmente a partir de julho de 2029. Os recursos da emissao
serdo destinados a ampliagdo e melhorias no sistema de abastecimento de dgua e no sistema de esgotamento sanitario de Uruguaiana,
no estado do Rio Grande do Sul.

Principais considerac¢des de crédito

Contrato de concessdo de longo prazo, com receita relativamente estavel e previsivel

A BRK Uruguaiana tem um contrato de concessao de longo prazo, que proporciona boa visibilidade da receita por meio de uma baixa
elasticidade de demanda, com monopdlio da area de servico e extenso prazo remanescente, com vencimento em 2043. A BRK
Uruguaiana assinou o contrato de concessdo em 2011 para prestar os servigos publicos de abastecimento de agua potavel e esgotamento
sanitario no municipio de Uruguaiana, no Estado do Rio Grande do Sul.

A BRK Uruguaiana foi bem-sucedida no aumento no nivel de atendimento de agua e esgoto, chegando a 100% de cobertura de 4gua ja
em 2015 e 98% de cobertura de coleta e tratamento de esgoto em 2022, em comparagdo com 90% e 10% em 2011, respectivamente.
Esperamos que, em 2023, a cobertura de esgoto atinja 100%, j& que duas regides mais afastadas do centro passardo a ser atendidas por
caminhdes limpa fossa, como forma de otimizar o capex e os custos operacionais da Companhia.

Em relagdo ao indice de perdas, a BRK Uruguaiana reduziu o indicador para 43,7% em 2022, de 60,5% em 2011. De acordo com o
contrato de concessdo, a meta para reduzir as perdas para 35% tinha prazo de até junho de 2021. No entanto, devido a questdes de
regularizacdo fundiaria na regido, a Companhia ainda ndo conseguiu atingi-la. Até o momento, ndo houve penalidade por parte do agente
regulador, que ndo responsabiliza a Companhia por essa quest&o.
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Figura 3: Figura 4:
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Fonte: BRK Uruguaiana Fonte: BRK Uruguaiana

Tarifa remunera de forma adequada o capital investido, mas ha descasamento de indices na estrutura de receita e despesa

O contrato de concessdo estabelece um mecanismo tarifario que compensa os custos operacionais e remunera de forma adequada o
capital investido. As tarifas sdo reajustadas a cada 12 meses, utilizando o IGP-M. Notamos que existe um descasamento de indices na
estrutura de receitas e despesas da Companhia, dado que a receita é ajustada utilizando o IGP-M e as despesas e parte do custo da divida
sd0 mais correlacionados ao IPCA.

O contrato de concessdo da BRK Uruguaiana é regulado pela Agéncia Estadual de Regulagdo dos Servigos Publicos Delegados do Rio
Grande do Sul (AGERGS). Os reajustes inflacionarios baseados no IGP-M foram concedidos todos os anos sem contestacao do regulador,
com excecdo a 2021, em que foi concedido reajuste com base no IPCA, sendo diferenca dos dois indices a ser recomposto em cinco
parcelas, até 2026 (a primeira e a segunda ja aplicadas em 2022 e 2023).

Em 31 de maio de 2022, a AGERGS fixou 0 montante de 26,34% para o indice residual de reajuste do ano de 2021, resultante da diferenca
entre os indices IGP-M, IPCA e 22 Revisdo Ordindria das tarifas dos servicos de abastecimento de 4dgua e esgotamento sanitario. Foi
decidido que o valor seria recomposto em 5 parcelas: (i) de 2022 a 2024, aumento tarifario de 5,27% além do reajuste tarifario anual;
(ii) em 2025, serad aplicado aumento tarifario de 5,27% além de aplicacdo da revisdo tarifaria ordinaria de 2025, determinando a
recomposicao de eventuais diferencas em razdo das 4 parcelas anteriores; e (i) em 2026 sera aplicado aumento tarifario de 2,88% além
do reajuste tarifario anual. Consideramos que o diferimento do reajuste tarifario cria incertezas em relacdo aos futuros reajustes tarifarios.
No entanto, estdo previstos em contrato mecanismos para compensagdo e manuten¢do do equilibrio contratual.

Em 2023, a tarifa sofreu um aumento de apenas 0,8%. Isso porque, o reajuste tarifario anual considerou um IGP-M de -4,47%, que foi
compensado pela aumento tarifario de 5,27%, conforme previsto na 22 Revisao Ordinaria das tarifas dos servigos de abastecimento de
3gua e esgotamento sanitario.

Figura 5:
IGP-M negativo em 2023 foi compensado pelo aumento tarifario previsto na 22 Revisdo Ordinaria
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Fonte: BRK Uruguaiana
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Terceiro ciclo de investimentos da BRK Uruguaiana

A BRK Uruguaiana tem um longo histérico operacional na concessao, de quase 13 anos. Desde o inicio do contrato até 2022, a Companhia
realizou investimentos que acumulam R$ 333 milhdes, dos quais RS 293 milhdes correspondem aos dois primeiros ciclos de
investimentos, com foco principal em atingir as metas contratuais de universalizagdo estabelecidas. Os recursos para esses investimentos
vieram de duas linhas do programa Saneamento Para Todos, a primeira, no valor de R$102 milhdes, repassada pela Caixa Econémica
Federal (AAA br estavel) e a segunda no valor de R$47 milhdes repassada pelo Banco BTG Pactual S.A. (AAA br estavel).

A BRK Uruguaiana possui um terceiro ciclo de investimentos em andamento da ordem de R$120 milhdes, com execugdo concentrada
principalmente entre 2023 e 2027. O terceiro ciclo de investimentos tera uma parcela relevante dedicada a adequagdo da Estacdo de
Tratamento de Agua (ETA), obrigacdo assumida no 42 aditamento ao contrato de concessdo, e outras parcelas dedicadas e melhorias
operacionais e de qualidade dos servigos. Os recursos para esses investimentos vieram da 12 emissdo de debéntures. Apos a conclusdo
desse terceiro ciclo ao final do ano de 2027, estimamos que os investimentos serdo apenas para manutencao de ativos e para atender o
crescimento vegetativo da populacdo da drea de concessao.

Figura 6: Figura 7:
Investimentos realizados nos ultimos anos Distribui¢do dos investimentos por segmento
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Reducdo gradual da alavancagem dado perfil amortizavel da divida, ap6s aumento em 2022

Como reflexo da ampliacdo da cobertura de agua e, sobretudo, da de esgoto, além da reducdo no nivel de perdas e adequados processos
de reajuste e revisdo tarifaria, a BRK Uruguaiana tem apresentado trajetdria sustentavel de crescimento de receita e de margem EBITDA
desde o ano de 2011. No ano de 2022, a Companhia reportou receita liquida de RS 70 milhdes e EBITDA de RS 43 milhdes,
desconsiderando receitas e custos de construcao, de acordo com os ajustes padrdo da Moody's Local.

Em funcdo da 12 emissdo de debéntures, a relagdo divida bruta sobre EBITDA aumentou para 5,9x em 2022, de 4,9x em 2021. A Moody'’s
Local estima que haverd reducdo gradual na alavancagem nos préximos anos, devido ao perfil amortizavel da divida da Companhia,
voltando ao patamar de 5,0x a partir de 2025.

Figura 8:
Reducdo gradual da alavancagem nos anos seguintes a 12 emissdo de debéntures
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Estimamos um indice de cobertura do servico da divida (ICSD) médio de 1,8x entre 2023 e 2035. Esse ICSD considera o servico da divida
e também do mutuo que a BRK Uruguaiana tem com a BRK Ambiental.

Figura 9:
Evolugo do Indice de Cobertura do Servico da Divida
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Fonte: BRK Uruguaiana

Consideragdes social-ambiental e de governanca (ESG)

Nossa visdo é que a BRK Uruguaiana tem uma baixa exposi¢do a riscos ambientais, principalmente relacionado ao risco hidrologico na
regido de abastecimento do municipio de Uruguaiana. Em um caso extremo de cendrio adverso, seria de se esperar que a empresa fosse
capaz de mitigar as consequéncias da seca com o racionamento de agua.

Os riscos sociais para empresas de saneamento sdo moderados. Dada a natureza essencial da industria pode haver risco de pressdo com
relagdo a reajuste de tarifas. Adicionalmente, a BRK Uruguaiana pode vir a estar exposta a riscos relacionados a responsabilidade social,
reputacao, relagdo com a comunidade e qualidade da 4gua.

A governanca corporativa da Companhia estd totalmente atrelada a governanca da BRK Ambiental como acionista Unica. Atualmente, o
Projeto ndo apresenta Conselho de Administracdo, apenas Conselho Estatutario, o que geralmente acontece nas SPEs com 100% de
participacdo da BRK Ambiental. A operagdo da BRK Uruguaiana é administrada por uma equipe de gestdo dedicada aos cinco ativos da
Regional Sul da BRK: Uruguaiana-RS, Blumenau-SC, Maua-SP, Mairinque-SP e Cagador-SC. A equipe de gestdo é composta por
profissionais experientes, com atuagdo em outros ativos da BRK Ambiental e conta com um gerente de operacdes dedicado somente a
este ativo.

A BRK Ambiental implementou boas praticas de governanca desde a aquisicdo da empresa pela Brookfield em 2017. Além disso, a BRK
Ambiental construiu um programa de compliance robusto em linha com as principais legislagdes globais e locais e, em particular, com a
Lei Sarbanes — Oxley (“SOX") de 2002. Em novembro de 2022, o registro do tipo A na CVM também foi concluido, o que permitira a
Companhia a acessar de maneira mais ampla o mercado de capitais. A empresa é regularmente auditada pela Ernst & Young
trimestralmente.

Analise de Liquidez

O perfil de liquidez da BRK Uruguaiana ¢ forte, com cronograma de amortizacdo de longo prazo, com a maior parte da divida a ser paga
apds 2028. Toda divida da BRK Uruguaiana é amortizavel, com pagamentos de principal todo ano. Em dezembro de 2022, a Companhia
reportou caixa de RS 49 milhdes e divida vencendo no curto prazo de RS 5,6 milhdes.

Em dezembro de 2022, a BRK Uruguaiana apresentava divida bruta de R$254 milhdes, de acordo com os ajustes-padrdo da Moody's
Local. Desse montante, cerca de 13% do total estava relacionado a mutuos com parte relacionada nos quais a BRK Ambiental figura
como credora. Os cerca de RS 221 milhdes restantes sdo referentes a 12 emissdo de debéntures e ao saldo remanescente das linhas de
crédito do programa federal Saneamento para Todos, repassadas pela Caixa Econdmica Federal e pelo Banco BTG Pactual S.A.
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Figura 10:
Cronograma de amortizagdo — BRK Uruguaiana
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Fonte: BRK Uruguaiana

Metodologia utilizada em relagdo ao(s) rating(s) da(s) entidade(s) e/ou emissao(6es) referenciado(s) neste
Relatério de Crédito
»  Metodologia de Ratings para Empresas N&o-Financeiras, publicada em 25 de outubro de 2023, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacdo
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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MOODY"S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, 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 ADEQUACAO 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,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 INTENGCAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, 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 AVALIAGOES, 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 INFORMAGCAO 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 AVALIAGOES, 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 CONSIDERANDOS REFERENCIAS (BENCHMARK).

Toda a informag&o 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 mecanico, bem como outros fatores, a informag&o contida neste documento ¢ fornecida no estado em que se encontra (“AS IS"), sem qualquer tipo de
garantia, seja de que espécie for. AMOODY'S adota todas as medidas necessarias para que a informacéo utilizada para a atribuicdo 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 n&o 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 preparagao
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas 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 inaptidao de usar tal informagdo, mesmo que a MOODY'’S ou os seus
administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da
possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas no 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 o6rgdos 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 nédo 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 érgao sociais, empregados, agentes,
representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informag&o aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

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 ages 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 servigos 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. Sdo incluidas
anualmente no website www.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 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 participacdo
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 Classificagdo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de C.V,
1.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 classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody's Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizagdo de Classificagao
de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da
afiliada da MOODY's, a Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL
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383569 (conforme aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei
Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usudrio declara e garante a MOODY'S que é um distribuidor ou um
representante de um distribuidor, e que ndo 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 é uma opinido em relagdo a
idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do emissor e ndo diz respeito as a¢bes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para
investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: As classificacdes de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intencdo de ser, e ndo devem ser, utilizadas
ou consideradas, por usuarios localizados na India em relagao a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Opinides de Terceiros (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Classificagdo da Moody's Investors Service): Por favor, observe que
uma Opinido de Terceiros ('SPO') ndo é uma 'classificagdo de crédito’. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢ées, incluindo Singapura.
JAPAO: No Japdo, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Classificacdo de Crédito’, e ndo estdo
sujeitos as regulamentacdes aplicaveis aos 'Negdcios de Classificacdo 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 Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo
pode ser incluido em nenhum documento de declaragao 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 divulgagao 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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