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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil atribui rating AA.br a
Hidrovias; perspectiva estavel

AGAO DE RATING

S3o Paulo, 8 de abril de 2026

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) atribuiu hoje, pela primeira vez, o Rating de Emissor AA.br a Hidrovias do
Brasil S.A. (“Hidrovias”, “Companhia” ou “Empresa”). A perspectiva é estavel.

A(s) acao(cbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:

Emissor | Instrumento Rating Perspectiva Ratlrjg Perspet_:tlva
atual atual anterior anterior

Hidrovias do Brasil S.A.
Rating de Emissor AA.br Estavel - --

Fundamentos do(s) rating(s)
Resumo

O Rating de Emissor AA.br atribuido a Hidrovias reflete sua sélida posigao
competitiva como lider no Corredor Norte e um dos lideres do Corredor Sul, além
de oferecer servigos integrados de logistica e atuar em uma industria
caracterizada por significativas barreiras de entrada. Adicionalmente,
consideramos suas fortes métricas de crédito e posigao de liquidez como
consideragoes positivas ao crédito. Também enxergamos suporte por parte de sua
controladora, Ultrapar Participacdes S.A. (“Ultrapar” ou “Controladora”, AAA.br
estavel), em funcao de vinculos implicitos e explicitos entre as entidades, bem
como da relevancia estratégica da Hidrovias para a Controladora.

No entanto, destacamos que, apesar de apresentar relevante diversificagao
geografica e margens operacionais acima da média do setor, a Hidrovias possui
elevada concentragdo de clientes, e possui exposi¢ao a eventos climaticos, fator
que pode comprometer suas operagoes e introduzir volatilidade em seus
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resultados. Ainda, a escala considerada moderada e o histérico de margens liquidas negativas em cinco dos ultimos
seis anos limitam o perfil de crédito da Companhia.

Sélida posicao competitiva, com fundamentos positivos para crescimento: A Hidrovias € uma das empresas lideres
de servigos logisticos focada no transporte hidrovidrio na América do Sul. Por meio de uma ampla gama de ativos, que
inclui suas joint ventures, a Companhia opera quatro terminais portudrios com capacidade para 18,5 milhdes de
toneladas, uma estagao de transbordo e uma frota composta por 484 barcagas, 23 empurradores principais e 8
empurradores auxiliares. A Empresa oferece solugoes integradas, desde o recebimento das cargas de caminhdes até a
entrega no porto, onde os produtos sdo embarcados em navios para exportagao.

Nos ultimos anos, a Hidrovias tem apresentado um expressivo crescimento em volumes, com a receita passando de R$
938 milhdes em 2019 para um recorde de R$ 2,2 bilhdes em 2025 (considerando as operagdes continuadas), o que
representa um crescimento anual médio de aproximadamente 16%. A Companhia atua em um setor altamente regulado
e intensivo em capital, fatores que criam barreiras de entrada, e tem uma porgao relevante de sua receita atrelada a
contratos de longo prazo na modalidade take-or-pay, que garantem maior previsibilidade de receita. Ainda, a Moody’s
Local Brasil avalia que a Empresa esta bem-posicionada frente a expectativa de crescimento esperado na
movimentacao de granéis sdélidos no Brasil, especialmente através do segmento Corredor Norte, que devera se
beneficiar do aumento da produgao de graos no pais.

Alta concentracao de clientes compromete sua diversificagcao de negécios: Suas operagoes estdo atualmente
divididas em trés segmentos: Corredor Norte, Corredor Sul e Porto de Santos.

O segmento Corredor Norte (representando 46% da receita de 2025) abrange o transporte de granéis sélidos pelos rios
Tapajds, Amazonas e Para. Com uma capacidade de 7,2 milhdes de toneladas, a Empresa opera uma estagéo de
transbordo de cargas (“ETC”) em Miritituba (PA) e um terminal de uso privado (“TUP”) em Vila do Conde, com
capacidade estatica de 244 mil toneladas, situado em Barcarena (PA), além de possuir uma frota de 220 barcacgas e 13
empurradores. Os principais produtos transportados sdo graos provenientes do estado do Mato Grosso, além de
fertilizantes em menor escala, no fluxo de retorno das embarcagdes.

O segmento Corredor Sul (40% da receita de 2025) envolve o transporte de minério de ferro, graos e fertilizantes nos
rios Paraguai e Parana, e de celulose no rio Uruguai, por meio de sua joint venture Limday S.A., contando com uma
capacidade total de 7,8 milhdes de toneladas por ano. As operagdes incluem um terminal no porto de Montevidéu,
Uruguai, com capacidade estatica de 120 mil toneladas, e um terminal no porto de Baden, na cidade de Concepcidn,
Paraguai. A frota prépria para este segmento é composta por 264 barcagas e 18 empurradores.

O segmento Porto de Santos (6% da receita de 2025) envolve uma area arrendada no porto organizado de Santos (SP),
dedicada a movimentagao e armazenagem de fertilizantes e sal, com capacidade anual conjunta de 3,5 milhdes de
toneladas. O contrato vigente expira em 2045, com opgao de renovagao por mais 25 anos. Ressaltamos que a operagao
de sal foi iniciada em junho de 2024 e, por ser mais recente, ha potencial para aumento de volume nos préximos
exercicios.

Adicionalmente, a Empresa atuava no segmento de Navegacéo Costeira (8% da receita de 2025), mas este foi
descontinuado apds ter sua venda concluida em novembro de 2025, por R$ 715 milhdes. O segmento envolvia o
transporte de bauxita em um contrato de take-or-pay com a Alumina do Norte do Brasil S.A., por meio de dois navios de
cabotagem, com capacidade anual de 6 milhdes de toneladas.

Apesar de sua diversificagao de segmentos e geografica, operando em diferentes bacias hidrograficas e regides do
Brasil, Uruguai, Argentina e Paraguai, ponderamos que sua concentragdo de clientes € um risco para o crédito. Seus
dois maiores clientes representaram 46% da receita liquida de 2025. No entanto, é importante ressaltar que seus
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clientes sdo, em geral, grandes empresas com operagoes significativas em suas respectivas industrias, o que tende a
mitigar o risco de crédito.

Margens operacionais fortes, porém expostas a condi¢oes climaticas: A Hidrovias apresenta margens operacionais
acima dos pares da industria. Por exemplo, sua margem EBITDA ajustada média, que inclui receita financeira, de
acordo com os ajustes padroes da Moody’s Local Brasil, foi de 38,1% entre 2021 e 2025, ante uma média dos principais
pares da industria de 32,6% no mesmo periodo.

No entanto, a Companhia apresenta exposigdo as condi¢des climaticas, com destaque para o risco hidroldgico, que
pode interferir em suas operagoes, uma vez que niveis reduzidos de calado afetam diretamente as condigdes de
navegagao, enquanto eventos climaticos adversos também podem resultar em quebras de safra e pressionar os
volumes transportados. Apesar de esses riscos ndo serem passiveis de controle pela Companhia, entendemos que os
avangos em dragagem e derrocagem dos rios e a presenca de contratos take-or-pay oferecem mitigagao parcial.
Destacamos o ano de 2024, em que a Companhia apresentou uma retragao de receita liquida e margem EBITDA
ajustada de 26% e 11 pontos percentuais, respectivamente, na comparagao ano contra ano, em virtude de um limitado
volume transportado nos corredores Norte e, principalmente, Sul. Se excluirmos o ano de 2024 desse periodo, a
margem EBITDA ajustada média seria de 40,5%.

Prospectivamente, esperamos que a Companhia apresente resultados sélidos. Embora o ano de 2026 deva registrar
bons volumes, eles podem ser ligeiramente menores do que em 2025 devido as obras na Via Transportuaria, que estao
impactando o fluxo de mercadorias até a estacdo de transbordo de Miritituba (PA) no Corredor Norte. Ainda, os ganhos
de capacidade, estimados em cerca de 1,5 milhdo de toneladas, provenientes dos principais projetos de expansao da
Empresa, como o tombador flutuante que sera instalado na ETC de Miritituba e a cabrea no TUP de Vila do Conde,
deverao se refletir apenas no exercicio seguinte, ja que iniciardo suas operagdes em meados de 2026 e inicio de 2027,
respectivamente. Adicionalmente, continuamos a monitorar com cautela as condi¢des de navegagado no Corredor Sul,
que, embora atualmente normalizadas, estdo no limite inferior das médias histdricas. Portanto, projetamos uma margem
EBITDA ajustada de cerca de 46% para o exercicio corrente.

Visao de suporte da Ultrapar: A Hidrovias é controlada indiretamente pela Ultrapar, por meio de sua subsidiaria
Ultrapar Logistica Ltda., que detém 55,0% do capital total e votante da Companhia. Seu controle foi adquirido em maio
de 2025, quando foi homologado o aumento de capital no montante de R$ 1,2 bilhdo. A Ultrapar é uma companhia
aberta e um dos maiores conglomerados brasileiros, com um portfélio de ativos composto por marcas consolidadas e
operagodes eficientes. Além das operagoes da Hidrovias, o grupo atua nos mercados de distribuicdo de combustiveis e
de GLP, bem como na prestagao de servigos de armazenagem de granéis liquidos. Ao final de 2025, a Ultrapar reportou
receita liquida de R$ 142 bilhdes, margem EBITDA ajustada de 5,6% e alavancagem bruta ajustada (divida bruta /
EBITDA) de 2,8x.

A agéncia considera que existem diversos elementos que evidenciam a disposi¢cado da Controladora em prover apoio,
entre eles: (i) a importancia da Hidrovias como subsidiaria, tendo sido responsavel por aproximadamente 18% do
EBITDA reportado da Controladora em 2025, além de representar uma de suas principais avenidas de crescimento; (ii)
indicagdo, pela Ultrapar, de nomes para a diretoria estatutaria da Hidrovias e de trés nomes para seu conselho de
administragdo, incluindo seu presidente, o Sr. Marcos Marinho Lutz; (iii) celebragdo entre a Controladora e a Empresa
do instrumento de adiantamento para futuro aumento de capital em dezembro de 2024 e o mencionado aumento de
capital em maio de 2025; e (iv) a prestagao, pela Ultrapar, de fianga a 42 Emissdo de Debéntures da Hidrovias,
equivalente a 40% do endividamento financeiro da Companhia, reforgando os vinculos explicitos e implicitos entre as
entidades. Portanto, nossa visao de suporte estd baseada nas evidéncias de disposi¢ao, aliadas a capacidade da
Controladora, que possui elevada qualidade de crédito, de prover suporte em caso de necessidade.
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Importante melhora das métricas de crédito: A normalizagéo das operagdes em 2025, com EBITDA ajustado de R$ 1
bilhdo, em comparac&o a R$ 410 milhdes em 2024, combinada ao aumento de capital e a redugdo da divida bruta de R$
5,1 bilhdes para R$ 3,7 bilhdes, sustentou uma relevante melhora das métricas de crédito. Ao fim de 2025, a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) da Companhia atingiu 3,7x, ante 8,3x na média dos trés anos
anteriores. Concomitantemente, sua cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira) foi de 2,0x, que se
compara a 0,9x na média de 2022 a 2024. Para os préximos 12 a 18 meses, a Moody’s Local Brasil espera que a
alavancagem bruta permanega em patamares em torno de 3,0x a 4,0x, enquanto a cobertura de juros ajustada devera
ficar ao redor de 1,5x a 2,0x.

Prospectivamente, esperamos forte geracao de caixa: Projetamos que seu fluxo de caixa operacional (CFO; incluindo
juros e impostos pagos) atingira niveis saudaveis de R$ 500 — 600 milhdes por ano em 2026 e 2027, acima da média
dos ultimos trés anos de cerca de R$ 350 milhdes. Ao mesmo tempo, consideramos capex anuais ajustados (incluindo
pagamento de principal de arrendamento) de cerca de R$ 350 milhées para ambos os anos, em linha com o guidance
publicado pela Companhia. Em relagdo aos dividendos, assumimos conservadoramente uma distribuicao de 25% do
lucro liquido, apesar da distribuigéo ter sido nula nos ultimos anos. Consequentemente, estimamos uma geragao de
fluxo de caixa livre (“FCF”; CFO apds investimento ajustado e dividendos) anual préxima de R$ 150 — 200 milhdes para
0 mesmo periodo.

Liquidez e endividamento: A Empresa mantém um perfil de liquidez robusto, apoiado por uma sélida posigcéo de caixa,
alongado cronograma de vencimento de dividas — com um prazo médio de 4,9 anos - e elevada flexibilidade financeira.
Historicamente, a Companhia tem mantido uma posigao de caixa superior as suas obrigagdes financeiras de curto
prazo. Em dezembro de 2025, sua posicéo de caixa era de R$ 1,5 bilhdo (sendo R$ 1,1 bilhdo em caixa e equivalentes e
R$ 416 milhdes em titulos e valores mobiliarios de longo prazo), enquanto sua divida de curto prazo ajustada era de R$
90 milhdes. A agéncia destaca a importancia de manter indicadores sélidos de liquidez, considerando a volatilidade
que pode existir no desempenho operacional e financeiro da Companhia.

No mesmo periodo, a divida bruta ajustada da Companhia inclui divida financeira (R$ 3,5 bilh&es, dos quais R$ 1,4
bilhdo em debéntures garantidas pela Controladora, R$ 1,0 bilhdo em debéntures, R$ 1,1 bilhdo em bonds com
vencimento em 2031) e arrendamentos (R$ 247 milhdes).

Suas dividas possuem covenants financeiros, que estabelecem um nivel de alavancagem (Divida Liquida/EBITDA)
menor ou igual a 3,5x (atualmente em 2,3x), medido trimestralmente. Os célculos dos covenants diferem das métricas
da agéncia.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estavel do Rating de Emissor reflete a expectativa da Moody’s Local Brasil de que a Hidrovias
apresentara sélidos resultados, e consequentemente, forte geragdo de caixa, de modo a manter suas métricas de
crédito em patamares adequados para a categoria de rating. Ainda, esperamos a manutencao de uma gestao financeira
e alocacdo de capital prudentes, a fim de preservar sua robusta liquidez, bem como do suporte advindo da relagdo com
seu Controlador.

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

O rating podera ser elevado caso a Companhia fortaleca seu perfil de negdcios ou seus niveis de rentabilidade, ao
mesmo tempo que mantenha sua forte liquidez. Quantitativamente, uma elevagao do rating pode ocorrer caso a
alavancagem bruta ajustada (divida bruta/EBITDA) permaneca abaixo de 3,56x de forma sustentada.

O rating pode sofrer um rebaixamento caso haja um enfraquecimento de suas operagdes e de sua rentabilidade, ou de
sua posigao de liquidez. Quantitativamente, um rebaixamento do rating pode ocorrer caso a alavancagem bruta ajustada
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(divida bruta/EBITDA) se mantenha em niveis acima de 4,5x. Adicionalmente, caso haja a percepgéo de enfraquecimento
do suporte e/ou a deterioragdo da qualidade de crédito da Controladora também pode existir uma pressdo negativa.

Perfil do emissor

Com sede em S&o Paulo (SP), a Hidrovias é uma empresa de capital aberto, listada no segmento novo mercado da B3
S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”, AAA.br estavel), e recentemente, em maio de 2025, passou a ser controlada pela
Ultrapar. A Companhia é uma das maiores fornecedoras de servigos logisticos e de infraestrutura hidroviaria da
América Latina, com o foco em servigos de logistica integrada, armazenamento, transbordo e carga e descarga em
terminais portuarios. A Hidrovias conta com trés segmentos de atuagéo: Corredor Norte, Corredor Sul e Porto de
Santos. Em 2025, a Hidrovias reportou receita liquida de R$ 2,2 bilhdes, com margem EBITDA ajustada pela Moody’s
Local Brasil de 44,7%.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagées foi a:

Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (22/jul/2025)

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

Outras divulgacoes regulatérias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Acao de Rating é um Relatério de Classificagdo 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 Classificagao de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agado de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagéo ou
recomendacg&o de compra, venda, manutencdo ou negociagdo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

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

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribui¢cao 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 ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagao ou confirmagao independente das informagdes recebidas nos processos de
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rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informagoes
disponiveis para a atribuigdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissdo(Ges), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagdes permanegam disponiveis a 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 publicagao ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgacéo.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgédo de conflito de interesses
(item 9 do Formuléario de Referéncia).

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 Acdo de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagoes.

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 Agao 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 informagdes em relagdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

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

Hidrovias do Brasil S.A.
Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Ac&o de Rating

Rating de Emissor 08/04/2026 --

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sao
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) responsavel(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 informacdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definigdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgagdes regulatérias 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).
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Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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0S 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 PREGOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NOS MATERIAIS DA MOODY’S NAO SAO
DECLARACOES 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, 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 INTENCAO DE COMPRAR,
DETER OU VENDER.

0S RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, 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 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 INFORMACOES 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 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 CONSIDERADOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Todas as informagdes contidas neste documento foram obtidas pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecénico, bem como
outros fatores, a informag&o 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 informacao utilizada para a atribuigdo de um rating de crédito ou avaliagéo seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confidveis, incluindo, quando apropriado, terceiros
independentes. Contudo, a MOODY’S n3o presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informacdes 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 licencas e fornecedores néo aceitam qualquer responsabilidade perante qualquer pessoa
ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagéo 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 licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de
ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n&o 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 nédo
seja objeto de um rating de crédito ou avaliagdo especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo se responsabilizam por quaisquer
perdas ou danos, diretos ou compensatérios, 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 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
drgdo 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 OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE 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 (“MCQ”), 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 agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
concordaram, antes da atribui¢do 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. S&o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy”
informacdes 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 & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societéria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, .CV., 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") s&o todas subsididrias de agéncias de classificag3o de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das
Moody’s Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizacao de Classificacdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagéo deste documento na Austrélia sera 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 Austrdlia, o usudrio declara e garante a
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que ndo 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 Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do
emissor e ndo 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 intengao de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usudrios localizados na
India em relagéo 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¢gdes de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as NZAs n&o s&o
um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Unigo 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 “Negdcios de Rating de Crédito”, e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicéveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Jap&do 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) nédo pode ser incluido em
nenhum documento de declaragéo 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
divulgacao regulatdria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que néo 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.


https://ir.moodys.com/



