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Simbolos de Rating de Crédito

Os ratings atribuidos nas escalas de rating de longo e curto prazo da Moody's Local Brasil séo
opinides prospectivas quanto aos riscos de crédito relativos as obrigagGes financeiras emitidas
por empresas nao financeiras, instituicdes financeiras, veiculos de operagdes estruturadas,
veiculos de project finance, e entidades do setor publico no Brasil. O rating da Moody’s Local
Brasil aborda a habilidade do emissor para obter caixa suficiente para honrar sua obrigagao, e
sua disponibilidade para honra-la.' A Moody's Local Brasil define o risco de crédito como o risco
de uma entidade nao honrar as suas obrigagdes financeiras contratuais no vencimento e
qualquer perda financeira estimada em caso de default ou impairment. Especialmente na
extremidade inferior da escala de rating, normalmente CCC.br e abaixo, os ratings geralmente
incluem consideragdes adicionais que refletem nossas expectativas de recuperagdo do principal
e dos juros, bem como a incerteza em torno dessa expectativa.

Ratings de longo prazo séo atribuidos a emissores ou a dividas com um prazo de vencimento
original de 11 meses ou mais e refletem tanto a probabilidade de default ou impairment sobre as
obrigagdes financeiras contratuais quanto a perda financeira esperada no evento de default ou
impairment. Ratings de curto prazo sao atribuidos a dividas com prazo de vencimento original
igual ou inferior a treze meses e refletem a probabilidade de default ou impairment das
obrigagdes financeiras contratuais e a perda financeira esperada sofrida em evento de default ou
impairment.

A Moody's Local Brasil atribui ratings em nivel de emissor e em nivel de instrumentos na escala
de longo e de curto prazo. Geralmente, os ratings sao disponibilizados publicamente, mas ratings
privados e ndo publicados podem também ser atribuidos.

A Moody's Local Brasil diferencia os ratings de operagdes estruturadas (“Structured Finance”, em
inglés) dos ratings fundamentais (isto &, ratings de empresas néo financeiras, de instituigbes
financeiras e de entidades do setor publico), em escala de longo prazo, e adiciona (sf) a todos os
ratings de operagbes estruturadas. O indicador (sf) para ratings de titulos de operagdes
estruturadas indicam que, apesar de serem atribuidos de forma semelhante a dos ratings
fundamentais, eles podem ter caracteristicas de risco diferentes.

! Em alguns casos, o risco de crédito pode estar relacionado a um terceiro, por exemplo, um garantidor. Para os

ratings em nivel de emissor, consulte a definigdo de Ratings de Emissor nesta publicagao.
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ESCALA DE RATING DE LONGO PRAZO

Os ratings de longo prazo da Moody's Local Brasil sdo opinides sobre a qualidade de crédito dos
emissores e obrigagdes financeiras dentro de um pais.

TABELA 1 Escala de Rating de Longo Prazo

RATING DESCRICAO

AAA. br Emissores ou emissoes classificados como AAA.br apresentam qualidade de crédito mais elevada em relagéo a outras
entidades e operagdes nacionais.

AA.br Emissores ou emissoes classificados como AA.br apresentam qualidade de crédito muito elevada em relagdo a outras
entidades e operagdes nacionais.

A.br Emissores ou emissoes classificados como A.br apresentam qualidade de crédito acima da média em relagéo a outras
entidades e operagdes nacionais.

BBB.br Emissores ou emissoes classificados como BBB.br apresentam qualidade de crédito média em relagdo a outras entidades
e operagoes nacionais.

BB.br Emissores ou emissoes classificados como BB.br apresentam qualidade de crédito abaixo da média em relagéo a outras
entidades e operagdes nacionais.

B.br Emissores ou emissdes classificados como B.br apresentam qualidade de crédito fraca em relagao a outras entidades e
operagdes nacionais e podem estar perto de default, com fortes perspectivas de recuperagao.

CCC.br Emissores ou emissdes classificados como CCC.br apresentam qualidade de crédito muito fraca em relagdo a outras
entidades e operagGes nacionais e provavelmente estdo em, ou perto de, default, normalmente com perspectivas de
recuperagdo moderadas.

CC.br Emissores ou emissdes classificados como CC.br apresentam qualidade de crédito extremamente fraca em relagao a
outras entidades e operagdes nacionais e geralmente estdo em default, normalmente com fracas perspectivas de
recuperacgao.

C.br Emissores ou emissoes classificados como C.br apresentam a mais fraca qualidade de crédito em relagdo a outras

entidades e operagdes nacionais. e geralmente estdo em default, com perspectivas muito fracas de recuperagao.

Nota: A Moody's Local Brasil acrescenta os modificadores + e - a cada classificagdo de rating genérica entre AA e CCC. O modificador +
indica que a obrigagdo esté posicionada no patamar mais elevado dentro de sua categoria genérica de rating; a falta do modificador indica
classificag@o no patamar médio; e o modificador - indica posicionamento no patamar mais baixo dentro da categoria genérica de rating.

ESCALA DE RATING DE CURTO PRAZO

Os ratings de curto prazo da Moody's Local Brasil sdo opinides sobre a capacidade de emissores
do Brasil pagarem suas dividas cujos vencimentos originais ndo excedam 13 meses, em relagéo a
outros emissores nacionais.

Ha cinco categorias de ratings de curto prazo em escala nacional, conforme definido abaixo.
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TABELA 2 Escala de Rating de Curto Prazo

RATING DESCRIGAO

ML A-1.br Os emissores classificados como ML A-1.br tém a maior capacidade de pagar suas dividas de curto prazo em comparagéo
com outras entidades e operagdes nacionais.

ML A-2.br Os emissores classificados como ML A-2.br tém capacidade acima da média para pagar dividas de curto prazo em
comparagdo com outras entidades e operagées nacionais.

ML A-3.br Os emissores classificados como ML A-3.br tém capacidade média para pagar dividas de curto prazo em comparagao
com outras entidades e operagdes nacionais.

ML B.br Os emissores classificados como ML B.br tém capacidade abaixo da média para pagar suas dividas de curto prazo em
comparagdo com outras entidades e operagdes nacionais.

ML C.br Os emissores classificados como ML C.br tém a menor capacidade de pagar suas dividas de curto prazo em comparagéo
com outras entidades e operagdes nacionais.

EQUIVALENCIA PADRAO ENTRE AS ESCALAS DE RATINGS DE LONGO
PRAZO E DE CURTO PRAZO

A tabela seguinte indica os ratings de longo prazo correspondentes a diferentes ratings de curto
prazo quando esses ratings de longo prazo existirem.

Aos ratings de curto prazo baseiam-se nessa equivaléncia nos casos em que o emissor tem
liquidez proporcional a sua categoria de rating de longo prazo, ou mais forte. Na atribuigao de
ratings de curto prazo, consideramos também normalmente as fontes e os usos da liquidez de um
emissor nos proximos 12 a 15 meses. Consequentemente, em alguns casos, os ratings de curto
prazo podem ser atribuidos em um nivel mais baixo ao indicado pelo vinculo padrao.

TABELA 3 Equivaléncia Padrao entre as Escalas de Rating de Longo Prazo e Curto Prazo

RATING DE LONGO PRAZO RATING DE CURTO PRAZO

AAA.br,
AA+.br, AA.br, AA-.br, ML A-1.br
A+.br, A.br
A-.br,

ML A-2.br
BBB+.br
BBB.br, BBB-.br ML A-3.br
BB+.br, BB.br, BB-.br,

ML B.br
B+.br, B.br, B-.br
CCC+.br, CCC.br, CCC-.br,
CC.br, ML C.br

C.br
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DIVIDA E EMISSORES CLASSIFICADOS NAS ESCALAS DE RATING DE
CURTO E LONGO PRAZO

Ratings de Depésitos Bancarios

Os ratings de depdsitos bancérios sao opinides sobre a capacidade de um banco de pagar
pontualmente suas obrigagOes relacionadas a depdsitos também refletem a expectativa de perda
financeira em caso de default.

Ratings de Forga Financeira

Os ratings de forca financeira das seguradoras sao opinides sobre a sua capacidade de pagar
pontualmente os sinistros e obrigagdes dos segurados seniores, também refletem a perda
financeira esperada sofrida em caso de default.

Ratings do Emissor

Os ratings de emissor sao opinides sobre a capacidade do devedor de honrar divida sénior sem
garantia e obrigagGes semelhantes a divida. Os ratings de emissor incorporam qualquer suporte
externo significativo que deve geralmente beneficiar os credores sem garantia, mas nao
incorpora acordos de suporte (por exemplo, garantias) que se aplicam apenas a obrigagdes
financeiras seniores sem garantia especificas.

Ratings Corporativos

Os ratings corporativos (“CRF”, em inglés) da Moody’s Local Brasil sdo ratings de longo prazo que
refletem a probabilidade relativa de um default da divida corporativa e obrigagdes semelhantes a
divida e a perda financeira esperada em um evento de default. Um CFR é atribuido a uma familia
corporativa (ou seja, um grupo de empresas organizadas sob uma holding) como se tivesse uma
Unica classe de divida e uma Unica estrutura de entidade juridica consolidada. O CFR
normalmente é aplicado a todas as afiliadas sob o controle administrativo da familia corporativa
para a qual ele é atribuido. Um CFR nao faz referéncia a uma determinada entidade legal,
obrigagao ou classe de divida e, portanto, ndo reflete a prioridade de crédito.

Ratings do Programa de Notas de Médio Prazo (“MTN”) e Ratings de Divida

A Moody's Local Brasil atribui ratings de divida aos programas de notas de médio prazo (“MTN?”,
em inglés) e aos titulos de divida individuais emitidos a partir deles (referidos como drawdowns
ou notas). Os ratings do programa MTN destinam-se a refletir os ratings que possam ser
atribuidos a drawdowns emitidos a partir do programa com prioridade de crédito especificada
(por exemplo, sénior ou subordinada).

Ratings Provisdrios

A Moody's Local Brasil pode atribuir um rating provisério a um emissor ou a um instrumento
guando a mudancga para um rating definitivo estiver sujeita ao cumprimento de contingéncias que
possam afetar o rating. Exemplos de tais contingéncias séo a finalizagdo de documentos/termos
da operagdo em que o rating é sensivel a mudangas no fechamento. Quando tais contingéncias
nao estiverem presentes, um rating definitivo pode ser atribuido com base na documentacdo que
ainda ndo se encontra em sua forma final. O rating (P) fornece informag&es adicionais sobre o
rating, mas néo indica um rating diferente; por exemplo, um rating provisério de (P)Aal é o mesmo
rating que Aal. A Moody’s Local Brasil também atribuirda com frequéncia ratings provisérios para
ratings de programas, tais como shelf registration e programas de notas de médio prazo.
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Para os ratings provisorios atribuidos a um emissor ou instrumento, o rating (P) é removido
guando as contingéncias aplicaveis sdo cumpridas.

Outros Servicos Permitidos

RATINGS DE FUNDOS DE RENDA FIXA

Os ratings de fundos de renda fixa sao principalmente opinides sobre a qualidade de crédito
média ponderada dos investimentos dentro de fundos mutuos e veiculos de investimento
semelhantes que investem principalmente em obrigagdes de renda fixa, mas também refletem o
prazo médio ponderado do fundo em relagao aos pares e nossa opinido sobre a qualidade do
gestor do fundo. Mais especificamente, o modificador + ou - anexado a categoria de rating
genérica reflete nossa opinido sobre a qualidade do gestor do fundo em relagédo aos pares.
Outros riscos, tais como de liquidez, operacional, taxa de juros, cambial e qualquer outro risco de
mercado, sdo excluidos do rating. Os ratings de fundo de renda fixa nao consideram
especificamente o desempenho histérico, atual ou prospectivo de um fundo em relagao a
valorizagao, volatilidade do valor liquido do ativo ou rendimento, nem abordam a capacidade do
fundo para honrar as obrigagoes financeiras.

TABELA 4 Escala de Rating de Fundo de Renda Fixa

RATING DESCRIGAO

AAAf.br Fundos de Renda Fixa classificados como AAAF.br geralmente detém ativos que apresentam a maior qualidade de
crédito em relagéo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais.

AAf.br Fundos de Renda Fixa classificados como AAF.br geralmente detém ativos que apresentam forte qualidade de crédito
em relagdo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais.

Af.br Fundos de Renda Fixa classificados como AF.br geralmente detém ativos que demonstram qualidade de crédito acima
da média em relag@o aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais.

BBBf.br Fundos de Renda Fixa classificados como BBBf.br geralmente detém ativos que apresentam qualidade de crédito na
média em relagao aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais.

BBf.br Fundos de Renda Fixa classificados como BBf.br geralmente detém ativos que apresentam qualidade de crédito abaixo
da média em relagéo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais.

Bf.br Fundos de Renda Fixa classificados como Bf.br geralmente detém ativos que demonstram fraca qualidade de crédito em
relacdo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais e uma parcela significativa desses ativos pode
estar se aproximando de um default ou pode estar em default, com fortes perspectivas de recuperagao.

CCCf.br Fundos de Renda Fixa classificados como CCCf.br geralmente detém ativos que apresentam qualidade de crédito muito
fraca em relacao aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais e esses ativos tém probabilidade média de
estar em default ou perto de default, normalmente com perspectivas moderadas de recuperagéao.

CCf.br Fundos de Renda Fixa classificados como CCf.br geralmente detém ativos que apresentam qualidade de crédito

extremamente fraca em relagéo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais e esses ativos
normalmente estdo em default, com fracas perspectivas de recuperagdo de um modo geral.
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Cf.br Fundos de Renda Fixa classificados como Cf.br geralmente detém ativos que demonstram a mais fraca qualidade de
crédito em relagéo aos ativos detidos por outros fundos de renda fixa nacionais e esses ativos normalmente estdo em
default, com perspectivas muito fracas de recuperacéo.

Nota: A Moody's Local Brasil anexa os modificadores + e - a cada classificagédo genérica de classificagcdo de AA até CCC. O modificador +
indica que, em relagéo aos fundos de renda fixa na mesma categoria genérica de rating, o fundo de renda fixa tem qualidade de gestor
acima da média; nenhum modificador indica qualidade média do gestor; e o modificador - indica qualidade abaixo da média do gestor.

AVALIACAO DE FUNDOS DE AGOES

As avaliagdes da Moody's Local Brasil para fundos de agdes sdo opinides sobre a qualidade
relativa de investimento dos fundos de agdes no Brasil, que investem principalmente em agoes
ordinarias ou em uma combinagao de agdes ordindrias e titulos de renda fixa. Nossa opinidao
sobre a qualidade do investimento é geralmente baseada na relagdo de desempenho histérico de
fundos que utilizam uma estratégia de investimento semelhante, bem como sobre a qualidade do
gestor do fundo. Essas avaliagdes ndo sao opinides sobre o desempenho futuro de um fundo com
relagdo a valorizagao de ativos, a volatilidade do valor patrimonial ou ao rendimento. Elas nao sé@o
destinadas para comparar fundos de um mesmo pais que possuam estratégias de investimento
diferentes (por exemplo, fundos de equilibrio versus fundos de agdes).

TABELA 5 Escala das Avaliagdes de Fundos de Agoes

AVALIAGCAO DESCRIGAO

EF-1.br Fundos de agdes avaliados como EF-1tém a mais alta qualidade de investimento com relagédo a fundos com estratégia
similar.

EF-2.br Fundos de agdes avaliados como EF-2 tém alta qualidade de investimento com relagédo a fundos com estratégia similar.

EF-3.br Fundos de agdes avaliados como EF-3 tém moderada qualidade de investimento com relagdo a fundos com estratégia
similar.

EF-4.br Fundos de agdes avaliados como EF-4 tém baixa qualidade de investimento com relagdo a fundos com estratégia
similar.

EF-5.br Fundos de agdes avaliados como EF-5 tém a mais baixa qualidade de investimento com relagédo a fundos com estratégia
similar.

AVALIAGOES DE FUNDOS IMOBILIARIOS

As avaliagdes dos fundos imobilidrios fornecem a nossa opinido sobre a qualidade do
investimento dos fundos imobiliarios em relagdo aos fundos brasileiros que empregam uma
estratégia de investimento semelhante em relagdo as caracteristicas dos fundos e atributos da
gestora de recursos.

TABELA 6 Escala de Avaliagao de Fundos Imobiliarios

Moody's Local Brasil / Brasil Rating Scales 7
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AVALIAGAO DESCRIGAO

REF-1.br Os fundos imobiliarios avaliados em REF-1.br apresentam as melhores caracteristicas.
REF-2.br Os fundos imobilidrios avaliados em REF-2.br apresentam caracteristicas acima da média.
REF-3.br Os fundos imobilidrios avaliados em REF-3.br apresentam caracteristicas dentro da média.
REF-4.br Os fundos imobiliarios avaliados em REF-4.br apresentam caracteristicas abaixo da média.
REF-5.br Os fundos imobilidrios avaliados em REF-5.br apresentam fracas caracteristicas.

AVAILAGOES DE QUALIDADE DE GESTOR

As avaliagdes de Qualidade de Gestor (MQ, na sigla em inglés) da Moody's Local Brasil sdo
opinioes prospectivas do expertise relativo e da qualidade do servigo de gestores de
investimentos. As avaliagdes MQ da Moody’s Local Brasil oferecem uma visao geral sobre a
qualidade de um gestor de ativos, incluindo a maneira como eles administram suas ofertas de
investimentos e atendem aos seus clientes.

As avaliagdes MQ ndo indicam a capacidade de um gestor de investimentos de pagar um
compromisso financeiro fixo ou satisfazer obrigagGes financeiras contratuais, nem daquelas
contraidas pela empresa ou de qualquer outra contraida em decorréncia da gestao ativa de
carteiras. As avaliagGes nao tém por objetivo avaliar o possivel desempenho de uma carteira,
fundo mutuo ou outro veiculo de investimento com relagao a valorizagao, volatilidade do valor
liquido dos ativos ou rendimento. As definigdes das Avaliagdes de Qualidade de Gestor de
Investimentos sdo as seguintes:

TABELA 7 Escala de Avaliagao de Qualidade do Gestor

AVALIAGAO DESCRIGAO

MQ1.br Gestores de investimentos com avaliagdo MQ1.br apresentam excelentes caracteristicas de gestao.
MQ2.br Gestores de investimentos avaliados como MQ2.br apresentam caracteristicas de gestdo muito boas.
MQ3.br Gestores de investimentos avaliados como MQ3.br apresentam boas caracteristicas de gestao.
MQ4.br Gestores de investimentos com avaliagdo MQA4.br apresentam caracteristicas de gestdo adequadas.
MQ5.br Gestores de investimentos com avaliagdo MQ5.br apresentam fracas caracteristicas de gestéo.

SERVIGOS DE AVALIAGAO DE RATING

O Servigo de Avaliagao de Rating ou RAS é uma opiniao confidencial, ndo publicada, ndo
monitorada e referente a um momento especifico do(s) potencial(is) rating(s) de crédito, ou o
impacto potencial nos atual(is) rating(s) de crédito, em decorréncia de um ou mais cenarios
hipotéticos (conforme definido abaixo), comunicado @ Moody’s Local Brasil por escrito por uma
entidade que ja tenha rating ou outro candidato.
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AvaliacOes de rating ndo sido equivalentes e nao representam ratings de crédito tradicionais da
Moody’s Local Brasil. Contudo, as avaliagOes de rating sdo expressas na escala tradicional de
rating da Moody’s Local Brasil. Um cendrio é uma proposta de operagao que transforma o crédito,
projeto e/ou emissdo de divida, que altera materialmente a situacdo atual do emissor (incluindo
aquisigdes, vendas, recompras de agoes, listagem de agoes, ofertas publicas iniciais e
reestruturagdes materiais), ou uma variagao significativa diferente em tal operagéo, projeto e/ou
emissao de divida, incluindo uma mudanga material no tamanho total da divida a ser
contemplada.

AVALIAGOES DE QUALIDADE DE TRUSTEE

As avaliagdes de qualidade de trustee (“TQ”, em inglés) da Moody’s Local Brasil sdo opinies
sobre a capacidade da organizagdo de gerenciar os ativos confiados para o beneficio dos
investidores, em relagao a outros trustees dentro do Brasil. As avaliagGes de TQ representam as
consideragoes da Moody’s Local Brasil sobre a estrutura organizacional de um trustee e outras
caracteristicas de gestao, incluindo seu sistema de monitoramento e comunicagao, alocagao de
recursos humanos, tecnologia da informagao, controles e procedimentos operacionais e
capacidade de servigo master.

TABELA 8 Escala de Avaliagao da Qualidade de Trustee
AVALIACAO DESCRICAO
TQ1.br Forte capacidade de gerenciamento dos ativos confiados para o beneficio dos investidores.

TQ2.br Capacidade acima da média de gerenciamento dos ativos confiados para o beneficio dos investidores. O trustee é
considerado com “boa” estabilidade financeira e operacional.

TQS.br Média capacidade de gerenciamento dos ativos confiados para o beneficio dos investidores. O trustee é considerado
com “média”
TQ4.br Capacidade abaixo da média de gerenciamento dos ativos confiados para o beneficio dos investidores. O trustee é

considerado com

TQ5.br Fraca capacidade de gerenciamento dos ativos confiados para o beneficio dos investidores. O trustee é considerado
com fraca

Nota: Sempre que necessério, um modificador “+” ou “-” sera acrescentado as categorias de avaliagdes TQ2, TQ3 e TQ4, um modificador “-
” serd acrescentado a categoria de avaliagdo TQ1 (e um modificador “+” sera adicionado a categoria TQ5. Um modificador “+” indica que o
trustee esta classificado no patamar superior de determinada categoria de avaliagdo. Um modificador “-” indica que o trustee esta no
patamar inferior de determinada categoria de avaliagdo.

PARECER DE SEGUNDA OPINIAO

Indica a opinido da Moody's Local Brasil sobre até que ponto um instrumento ou estrutura de
financiamento se alinha aos principios de sustentabilidade verde ou social. A opinido é expressa
em uma escala de dois pontos: Alinhado ou Nao Alinhado.

As SPOs e suas pontuagdes subjacentes refletem analises pontuais em uma data determinada,
ndo monitoradas, mas que podem ser atualizadas mediante solicitagao do cliente. SPOs nao sdo
classificagoes de risco de crédito. Elas se destinam a fornecer uma ferramenta adicional para os
investidores em sua prépria andlise de investimento.
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TABELA 9 Parecer de Segunda Opiniao

AVALIAGCAO DESCRIGAO

Alinhado O programa ou instrumento financeiro esta alinhado com todas as praticas exigidas dos Principios de Obrigagdes Verdes,
Sociais ou de Sustentabilidade da ICMA ou dos Principios de Empréstimos Vinculados ao Verde, Social ou
Sustentabilidade LMA e pode incorporar algumas, mas néo todas, praticas recomendadas sob esses principios e praticas
identificadas pela ICMA.

Nao Alinhado O programa ou instrumento financeiro ndo incorpora todas as praticas exigidas dos Principios de Obrigacdes Vinculadas
Verdes, Sociais ou de Sustentabilidade da ICMA ou dos Principios de Empréstimo Vinculados ao Verde, Social ou
Sustentabilidade da LMA, embora algumas praticas necessarias possam ser total ou parcialmente incorporadas.

Outros Simbolos de Rating

RETIRADO - WR (WITHDRAWN)

Quando a Moody's Local Brasil deixa de manter um rating para uma obrigagao para a qual
mantinha um rating anteriormente, o simbolo WR é empregado.

SEM RATING - NR (NOT RATED)

NR ¢é atribuido para um emissor, obrigacédo e/ou programa aos quais ndo tenha sido atribuido
rating.

Outras Definicoes

DEFINICAO DE DEFAULT

A definigao da Moody’s Local Brasil para default sé é aplicavel a obrigagdes de divida ou
assemelhadas (p. ex., contratos de swap). Quatro eventos constituem um default da divida na
definicao da Moody’s Local Brasil:

a. desembolso nao realizado ou em atraso de um pagamento de juros ou de principal com
obrigacdo contratual (exceto pagamentos néo realizados dentro de um periodo de caréncia
permitido em contrato?), conforme definido nos contratos de crédito e escrituras de emisséo;

2 Em algumas classes de ativos de operagdes estruturadas, os pagamentos programados que ndo foram realizados
impdem perdas significativas aos investidores, mesmo que tais pagamentos ndo sejam contratualmente obrigatdrios.
Portanto, para os titulos de operagdes estruturadas, a pratica da Moody's é reconhecer que ocorreu um default se um
pagamento de juros importante (isso exclui diferimentos permitidos ndo provocados por estresse de crédito) ndo tiver
sido realizado durante 12 meses ou mais ou se tiver ocorrido uma perda importante de capital (ou baixa) para o titulo. Se
tal perda de juros ou de capital for subsequentemente reduzida abaixo do limiar de relevancia de 50 pontos-base do saldo
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b. pedido de faléncia ou liquidagao judicial pelo emissor da divida ou devedor que
provavelmente causara ndo pagamento ou atraso nos futuros pagamentos do servigo da
divida contratualmente determinados;

c. renegociagdo da divida por empresas em dificuldades financeiras (distressed exchange) na
qual

1) um devedor oferece aos credores uma divida nova ou reestruturada, ou um novo pacote
de titulos, valor em dinheiro ou ativos que correspondem a uma obrigagao financeira
reduzida em relagao a obrigagao original e

2) atrocatem o efeito de permitir que o devedor evite a faléncia ou o default do
pagamento no futuro; ou

d. alteracdo nos termos de pagamento de um contrato de crédito ou de uma escritura imposta
pelo governo soberano que resulte em uma obrigagao financeira reduzida, como uma
redenominagdo de moeda forgada (imposta pelo devedor ou pelo seu governo) ou uma
alteracao forgada em outro aspecto do compromisso original, como indexagdo ou
vencimento.®

Incluimos renegociagao da divida por empresas em dificuldades financeiras em nossa definigédo
de default para capturar eventos de crédito nos quais os emissores nao cumprem efetivamente
suas obrigacoes de servigo da divida, mas nao declaram faléncia ou deixam de pagar pagamentos
de juros ou principal. A Moody’s Local Brasil aplica uma andlise fundamental na avaliagdo da
probabilidade futura de default e considera varios indicadores na avaliagao de perda em relagao
ao compromisso original, que podem incluir o rendimento para o vencimento da divida que esta
sendo negociada.

A definicdo da Moody’s Local Brasil para default ndo inclui os chamados defaults técnicos, como
violagdes de alavancagem maxima ou de cobertura minima da divida, a menos que o devedor nao
consiga sanar a violagdo nem honrar o vencimento antecipado resultante da divida, que pode ser
requerido. Para titulos de operagdes estruturadas, defaults técnicos (como descumprimento de
um teste de overcollateralization ou outros determinados eventos de default, de acordo com a
documentacio juridica do emissor), ou um ndo pagamento temporario (isto é, menos de 12
meses) de juros em um titulo cujos termos permitem o diferimento de tais pagamentos junto com
os juros correspondentes (como titulos PIKable) antes do vencimento final legal ndo constituem
defaults.

Estdo também excluidos os pagamentos devidos em obrigagdes de divida de longo prazo nao
pagas devido a razbes puramente técnicos ou administrativos que: 1) ndo estéo relacionados a
capacidade ou a disposigdo para efetuar os pagamentos e 2) sdo sanados em um curto periodo
(normalmente de 1 a 2 dias Uteis apds a questdo técnica/administrativa ser notada). Por fim, em

original do titulo, entdo o default é sanado. Observe que quando o default da operagdo estruturada é completamente
sanado, consideramos retrospectivamente que ndo houve nenhum default.

3 Além disso, ao contrario de um imposto geral sobre o patrimdnio financeiro, a imposi¢do de um imposto pelo soberano
sobre o cupom ou o pagamento principal em uma classe especifica de instrumentos de divida do governo (mesmo que
retroativos) representa um default. A tributagéo almejada sobre titulos do governo representaria um default, mesmo que a
acao do governo seja motivada por justiga ou por outras consideragdes que ndo sejam a incapacidade ou a falta de
disposicao para pagar.
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determinados casos, com base nos fatos e nas circunstancias, pagamentos nao efetuados de
contratos ou clausulas financeiras podem ser excluidos se forem resultantes de disputas
judiciais sobre a validade dessas clausulas.

DEFINIGAO DE IMPAIRMENT

Um titulo é impaired quando os investidores recebem - ou esperam receber com quase certeza -
um valor inferior ao esperado caso o devedor ndo estivesse enfrentando dificuldades financeiras
ou de outra forma impedido de efetuar pagamentos por terceiros, mesmo que a escritura ou o
contrato celebrado nao fornega ao investidor uma solugao natural para tais eventos como o
direito de reivindicar a recuperacgao judicial.

A definigao da Moody’s para impairment é aplicavel a dividas, ou obrigagGes semelhantes a
divida (Ex: acordos de swaps), bem como ac¢Ges preferenciais e outros titulos hibridos. Um titulo
é considerado impaired apds a ocorréncia de:

a. qualquer evento se enquadrar na defini¢cdo de default (acima);

b. omissdes de pagamentos contratualmente permitidas de dividendos, juros ou de principal
sobre divida, agGes preferenciais ou outros instrumentos hibridos; *

c. baixas (write-downs) ou impairment distressed exchanges ® de a¢des preferenciais ou outros
instrumentos hibridos devido a dificuldades financeiras em que

1) apromessa do principal a um investidor é reduzida de acordo com os termos da escritura
de emissdo ou de outro contrato vigente, ° ou

2) um devedor oferece aos investidores um titulo novo ou reestruturado ou um novo pacote
de titulos, dinheiro ou ativos e a renegociagao tem o efeito de permitir que o devedor
evite uma omissdo de pagamento permitida em contrato, conforme descrito em b) acima;
ou’

d. acgdes de rating que levem a uma avaliagao de um rating de CA ou C, sinalizam a expectativa
qguase certa de um nivel significativo de perdas futuras.

O status de impairment de um titulo pode mudar ao longo do tempo, conforme migra de impaired
para sanado (p. ex., se dividendos preferenciais cumulativos inicialmente diferidos séo,

4 Nesse contexto, o exercicio de uma opgéo de pagamento em espécie em um titulo de divida fundamental é um evento de
impairment. Semelhante aos eventos de default, também estéo excluidos de eventos de impairment 1) os pagamentos
perdidos devido a razdes puramente técnicas ou administrativas que nao estao relacionadas a capacidade ou disposicédo
para fazer os pagamentos e 2) aqueles sanados em um periodo muito curto (normalmente de um a dois dias Uteis apds a
questdo técnica/administrativa ser notada).

5 Impairment distressed exchanges sdo semelhantes ao default distressed exchanges, exceto pelo efeito de evitar um
evento de impairment em vez de um evento de default

8 Apds as baixas, é extremamente raro sanar por completo, nos quais os titulos retornam aos seus saldos originais. Além
disso, na maioria dos casos, uma baixa do principal conduz a uma perda imediata e permanente dos juros para os
investidores, uma vez que o saldo sobre o qual os juros sdo calculados foi reduzido

" Exemplos de tais impairments incluem conversdes obrigatdrias de titulos de capital contingente em agdes ordinérias e
baixas obrigatdrias de outros titulos hibridos que sdo o resultado direto de dificuldades financeiras do devedor.
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finalmente, pagos na integra) e, possivelmente, volta a seu status de impaired. Se o rating de um
titulo é elevado acima de Ca, entdo o impairment baseado na cldusula d acima sera sanado. Além
disso, se um titulo com rating Ca ou C tem seu rating retirado e o titulo foi pago totalmente sem
uma perda, seu impairment é sanado. Observe que quando o impairment de operagao
estruturada é completamente sanado, consideramos retrospectivamente que ndo houve
impairment.

METODOLOGIAS DE RATING DE CREDITO

As metodologias de rating de crédito descrevem a estrutura analitica utilizada pelos comités de
rating da Moody’s Local Brasil para atribuir ratings de crédito. Elas estabelecem os fatores
analiticos fundamentais que a Moody’s Local Brasil acredita serem os determinantes mais
importantes de risco de crédito para o setor relevante. As metodologias ndo sao tratamentos
abrangentes de todos os fatores refletidos nos ratings da Moody’s Local Brasil; elas
simplesmente estabelecem as consideracdes qualitativas e quantitativas utilizadas pela Moody’s
Local Brasil na determinagdo dos ratings. A fim de ajudar terceiros a entenderem a abordagem
analitica da Moody’s Local Brasil, todas as metodologias estdo publicamente disponiveis.

PERSPECTIVAS DOS RATING

Uma perspectiva de rating da Moody’s é uma opinido sobre a direcao provavel do rating no médio
prazo. As perspectivas de rating sdo classificadas em quatro categorias: Positiva (POS), Negativa
(NEG), Estavel (STA) e Em Desenvolvimento (DEV). As perspectivas podem ser atribuidas no nivel
do emissor ou no nivel de rating.

Uma designagéo de rating em revisdo (RUR, Rating[s] Under Review) indica que um emissor tem
um ou mais ratings em revisao, o que substitui a designacao da perspectiva. Uma designagao de
ratings retirados (RWR, Rating[s] Withdrawn) indica que um emissor nédo tem ratings ativos aos
guais uma perspectiva possa ser aplicada. Perspectivas de rating ndo sao aplicadas a todas as
entidades com ratings.

A perspectiva estavel indica uma baixa probabilidade de mudanga de rating no médio prazo. Uma
perspectiva negativa, positiva ou em desenvolvimento indica uma maior probabilidade de
mudanca de rating no médio prazo. Um comité de rating que atribui uma perspectiva estavel,
negativa, positiva ou em desenvolvimento para o rating de um emissor também esta indicando
sua convicgdo de que o perfil de crédito do emissor é consistente com o nivel de rating relevante
naquele momento.

REVISOES DE RATING

Uma revisao indica que um rating estd em consideragdo para uma mudanga no curto prazo. Um
rating pode ser colocado em revisdo para elevagdo (UPG) ou rebaixamento (DNG). A revisdo pode
resultar em um rating sendo elevado, rebaixado ou confirmado sem alteragéo no rating. Ratings
em revisao sdo referidos como estando na “Lista de Observagao” ou “Em Observagao” da
Moody’s Local Brasil. Os ratings sdo colocados em revisdo quando uma agao de rating pode se
justificar a curto prazo, mas ainda sdo necessarias informacées adicionais ou uma analise mais
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aprofundada para tomar uma decisao sobre a mudancga no rating ou a magnitude da potencial
mudanca.

CONFIRMAGAO DE UM RATING

Uma confirmagao é uma declaragao publica de que a revisdo de um rating previamente
anunciada foi concluida sem mudancgas no rating.

AFIRMAGCAO DE UM RATING

Uma afirmagéo é uma declaragao publica de que o atual rating de crédito atribuido a um emissor
ou a uma obrigacao de divida, que ndo esta em revisdo no momento, permanece devidamente
posicionado. Uma afirmacao geralmente é emitida para comunicar a opinido da Moody’s Local
Brasil de que um desenvolvimento de crédito publicamente visivel ndo tem impacto direto sobre
um rating existente.

CONDIGOES DE AGENCIA DE RATING (“RACS”, EM INGLES)

As partes de uma operagao optam, algumas vezes, por incluir cldusulas nos documentos da
operagao que exigem que um participante obtenha uma opinido por parte de uma agéncia de
rating de que certas agdes especificas, eventos e mudangas na estrutura da operacao ou
alteragoes da documentagdo da mesma nao resultardo em um rebaixamento ou retirada do rating
atual mantido por aquela agéncia de rating. Essa opinido é denominada pela Moody’s como
“RAC” em inglés e consiste em uma carta ou outra comunicagéao escrita, tal como um
comunicado de imprensa, da Moody's, emitida apds a consideragdo de um pedido para que a
Moody's a fornega. A decisd@o de emitir um RAC permanece inteiramente a critério da Moody's,
gue pode optar por ndo fornecé-lo, mesmo que os documentos da operagao o exijam. Quando a
Moody's opta por emitir um RAC, ele reflete apenas a opinido da Moody's de que a agao
especifica, evento, mudanca de estrutura ou alteragdo, em si mesma e a partir desse momento,
nao resultard em um rebaixamento, colocagdo em revisdo para possivel rebaixamento ou retirada
do rating atribuido atualmente pela Moody's para a divida. O RAC nao é uma “confirmagdo” ou
“afirmacao” do rating, nem deve ser interpretado como uma “aprovagao” ou “consentimento” da
Moody’s para que isso seja feito.
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Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagcéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s3o todas subsidiarias de agéncias de classificagdo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizag&o de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Austrélia: qualquer publicagéo deste documento na Australia serd 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 Societaria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Austrélia, o usuério declara e garante &
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que n&o ird, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetdo 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 relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo 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 [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais n&o tém a intengao de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuérios localizados na
india em relagdo a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions (‘'SPQ') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdiges, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap3o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negécios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o 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 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 divulgag&o regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que n&o 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.

Moody's Local Brasil / Brasil Rating Scales 16



