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2026-2028 2029-2032 2033-2037 2038-2042 2043-2047

Indicadores

ICSD [ 1,30x 1,49x 1,48x 1,47x 1,37x
CFO / Divida Bruta 3,0% 9,0% 13,0% 21,0% 71,0% B
R$ (milhdes)

Receita liquida 941 98,6 113,2 130,6 153,0
CFADS™ 37,2 58,2 66,1 70,9 70,3

[1] Indice de Cobertura do Servigo da Divida; [2] Fluxo de caixa disponivel para o servigo da divida; [3] Esse
indicador de CFO / Divida Bruta representa a média do periodo de 2043 até 2046.
Fonte: Ourinhos, Moody’s Local Brasil.

RESUMO

O perfil de crédito da Ourinhos Saneamento S.A. (“Ourinhos” ou “Projeto”) reflete o
perfil de negdcios com boa previsibilidade de receita, baixa elasticidade de demanda,
mecanismo tarifario adequado, e o extenso prazo remanescente do contrato de
concessao de 30 anos. Por outro lado, o rating incorpora o fato de a operagao da
concessao ter iniciado em novembro de 2024, o que gera incertezas em relagdo a
evolugdo de sua operagao. Adicionalmente, o rating atribuido incorpora que o Projeto
ainda contard com aportes de capital dos seus controladores, GS Inima Brasil LTDA
(“GS Inima Brasil”) e Tragado Construgées e Servigos LTDA (“Tragado”), no valor de
aproximadamente R$ 90 milhdes nos préximos 3 anos.

A 12 Emissdo de Debéntures carrega uma estrutura project finance que inclui: (1) fianga
corporativa da GS Inima Brasil e da Tragado, até atingir o completion do Projeto; (2)
alienacgéao fiduciaria da totalidade das agdes de emissdo da Emissora, detidas pelos
Garantidores; (3) cessao fiduciaria da totalidade dos direitos creditérios e emergentes
do contrato de concessao; (4) cessdo fiduciaria das contas vinculadas a serem abertas
em beneficio dos debenturistas. A estrutura inclui restrigdo para distribuicao de
dividendos, conta reserva do servigo da divida de seis meses, assim como uma restrigao
adicional com excegdo de uma emissao de debenture incentivada, sendo este subscrito
pelo mesmo debenturista.

O indice de cobertura de servigo da divida (“ICSD”) médio do Projeto é de 1,43x entre
2026 e 2047 no cenario base da Moody’s Local Brasil, periodo no qual a totalidade do
principal é amortizada. O ICSD minimo neste cenario é préoximo de 1,02x em 2026, o que
é parcialmente mitigado pela fianga corporativa que ainda estara em vigor.
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Pontos fortes de crédito
— Longo prazo remanescente do contrato de concess3o.

— Fiancga corporativa dos acionistas valida até completion do Projeto.

— Acionista com ampla experiéncia no setor de saneamento.

Desafios de crédito
— Incertezas em relagdo a evolugao da operagao do Projeto.

— Dependéncia em aportes de capital do controlador nos préximos 3 anos.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete a expectativa de que o Projeto tera desempenho operacional adequado de forma a manter ICSD
superiores a 1,4x na média dos anos e no cendrio base da Moody’s Local Brasil.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

O rating da Ourinhos podera ser elevado caso a performance operacional fique em linha com as nossas expectativas, sem a
ocorréncia de atrasos relacionados a readequagao das estagdes de tratamento. Adicionalmente, o rating do Projeto podera ser
elevado na medida que todos os aportes forem realizados de tal forma que o Projeto se encontre com sua estrutura de capital
totalmente equacionada.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating da Ourinhos podera ser rebaixado se a performance operacional do Projeto nos levar a revisar a estimativa de ICSD de longo
prazo de modo que este fique abaixo de 1,20x. O rating também pode sofrer pressao negativa caso haja aumentos significativos nos
custos de investimentos pressionando as métricas de crédito e posigao de liquidez do Projeto. Adicionalmente, o rating da Ourinhos
podera ser rebaixado caso seja contraido endividamento adicional que nado seja utilizado para amortizar parte ou totalidade da 12
Emissao de Debéntures, resultando em uma deterioragao das métricas de crédito do Projeto.

Perfil

Perfil do Projeto

A Ourinhos é a Sociedade de Propdsito Especifico (SPE) responsével pela gestdo da concesséo do servigo publico de abastecimento
de dgua e esgotamento sanitario do municipio de Ourinhos, no estado de Sao Paulo. O contrato de concessao foi assinado em julho
de 2024 e a operagao teve inicio em novembro de 2024. O prazo é de 30 anos. O prazo da concessao pode ser prorrogado mediante
acordo entre as partes e a critério do Poder Concedente, o municipio de Ourinhos e a concessiondria, nos termos previstos no
contrato de concessdo. O municipio possui uma populagédo de 102 mil habitantes.

A concessionaria € detida 75% pela GS Inima Brasil e 25% pela Tragado. O Consércio GS Inima-Tragado foi o vencedor do leildo com
uma proposta de valor de outorga de R$ 277,5 milh&es. Os servigos compreendem a execugéo de todos os investimentos e atividades
necessarias a gestao dos sistemas de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio, mediante cobranga de tarifa dos
consumidores.

FIGURA 1

Principais caracteristicas da concessao
Projeto Ourinhos Saneamento S.A.
Poder Concedente Prefeitura Municipal de Ourinhos

Agéncia Reguladora CIVAP - Agéncia Intermunicipal de Regulacéo, Controle e Fiscalizagdo de Servigos Publicos

Agéncia Reguladora do Vale do Paranapanema.

Prazo da Concessdo 30 anos
Populagio Atendida 102 mil habitantes
Objeto da Concessio Servigo publico de abastecimento de dgua e esgotamento sanitdrio na area de concesséo

Metas de Curto Prazo Cobertura de Agua 100%; Indice de Perdas Fisicas 20%; indice de Perdas Comerciais 10%

(5 anos) Coleta e tratamento de Esgoto 77%

Fonte: Ourinhos, Moody’s Local Brasil.
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Perfil do Patrocinador

A GS Inima Brasil € uma holding ndo operacional acionista majoritéaria em 21 projetos de saneamento e tratamento de efluentes
industriais no Brasil. A companhia tem operagdes em cidades dos estados de Alagoas, Espirito Santo, Minas Gerais, Rio Grande do
Sul, Santa Catarina e Sdo Paulo. A GS Inima Brasil € uma subsidiaria da GS Inima Environment S.A. (“GS Inima”), controlada pela GS
E&C, brago de engenharia do Grupo GS, quinto maior conglomerado empresarial da Coréia do Sul. A GS Inima Brasil é considerada
um ativo estratégico para o seu acionista, evidenciado pelos aportes de capital recebidos em 2019 e 2020 nos valores de R$ 532
milhdes e R$ 472 milhdes, respectivamente.

FIGURA 2
Estrutura organizacional da GS Inima Brasil

GS Inima Environment S.A.

GS Inima Brasil Ltda.

Industriais Concessoes Servigcos
Aguas de Reuso de Vitéria 90% Samar 100% Birigui 100%
Aquapolo 51% Caepa 100% Batatais 100%
Triunfo 100% Comasa80% Sertdozinho 100%
Utilitas - Pecém 30% Saneouro 60%

Sanel 70%
Ambient100%
Sanama65%
Sesamm 64%
Araucaria 51%

Sanevap 50,1%
Palmeiras 60%
Ourinhos 75%
Brodowski 80%
Concordia 70%

Fonte: GS Inima Brasil.

A Tragado foi fundada em 1995, e atua no setor de infraestrutura para rodovias municipais, estaduais e nacionais, assim como nos
setores de distribuigdo de produtos asfélticos, concreto usinado e argamassas, obras de saneamento basico, e locagéo de
equipamentos para obras de usinas hidrelétricas, edlicas e rodovias. Atualmente, a sede administrativa da Tragado estd localizada no
municipio de Erechim, no estado do Rio Grande do Sul. Alguns negécios da empresa estédo voltados para atendimento regional, mas
a Tragado também possui alcance nacional em alguns segmentos, como na distribuicao e comercializagao de asfalto, que conta com
unidades estratégicas em determinados estados: Ceara, Bahia, Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Parana, Rio Grande do Sul, Mato Grosso,
Espirito Santo, Goids e Santa Catarina.

Principais consideracodes de crédito

Contrato de concessao de longo prazo, com ambiente regulatério em desenvolvimento

A Ourinhos tem um contrato de concessao com longo prazo remanescente, de 30 anos contados a partir da data na qual o Projeto
assumiu a operacgao. O contrato de Concesséo foi assinado no dia 1° de julho de 2024 e com isso, o0 pagamento da primeira parcela
da outorga foi realizado ainda no més de julho (R$ 138,75 milhdes). A segunda parcela foi quitada em outubro de 2024 (R$ 83,25
milhdes) e a terceira em novembro do mesmo ano (R$ 55,5 milhdes).

A Ourinhos assumiu a area de servigo que era atendida anteriormente pela Superintendéncia de Agua e Esgoto de Ourinhos (SAE),
gue, com a tarifa atual, operava com superavit. O atendimento no municipio esta quase universalizado, deste modo o investimento a
cargo da concessionaria ao longo do prazo do contrato é de R$ 200,5 milhdes.

As operagdes da Ourinhos sao reguladas pela Agéncia Reguladora CIVAP — Agéncia Intermunicipal de Regulagdo, Controle e
Fiscalizagdo de Servigos Publicos do Vale do Paranapanema. O mecanismo tarifario € adequado, e as tarifas sdo fixas e serao
reajustadas anualmente, sendo que o primeiro reajuste se dara 12 meses apds a assinatura do contrato, por uma cesta de indices
que se baseia na estrutura de custos da operagdo, como custos de mio de obra, custos de eletricidade, e o Indice Nacional de
Pregos ao Consumidor (IPCA) publicado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Fatores de ponderagéo serédo
aplicados sobre os indices de reajuste listados acima. A cada quatro anos, a Ourinhos deverd apresentar ao ente regulador uma
revisdo do seu plano de negdcios com sugestdes de reavaliagdo dos fatores de ponderagao, para refletir alguma eventual
necessidade de alteragdo de estrutura de custos do Projeto em fungao de sua estrutura de custos operacionais. Caso haja
mudangas significativas na estrutura de custos, ou comprovado desequilibrio econémico-financeiro do Contrato, a concesséo
permite revisao tarifaria. O poder concedente pode também garantir o equilibrio econdmico-financeiro do Contrato através de
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prorrogagao do prazo da Concessdo, adequagdo no plano de negdcios, inclusive com a inclusdo ou exclusado de investimentos,
indenizagao direta a parte, ou com a adequagéo das areas e metas de atendimento.

O ambiente regulatdério para o setor de saneamento no Brasil é relativamente novo e fragmentado. No entanto, ele vem se
construindo progressivamente, proporcionando maior previsibilidade e transparéncia as companhias deste setor. Um
desenvolvimento importante no ambiente regulatério de saneamento nacional foi a aprovagdo do Novo Marco Regulatério do
Saneamento em 2020, Lei n° 14.026/2020. Entre diversas alteragdes, a lei: (1) facilita a privatizagdo de empresas de saneamento
estatais, (2) deu a responsabilidade de harmonizar as praticas regulatérias regionais & Agéncia Nacional das Aguas e (3) facilita a
participagao de operadoras de dgua privadas.

Boa previsibilidade do fluxo de caixa com receita relativamente estavel e previsivel

O setor de saneamento geralmente tem um fluxo de caixa estdvel e previsivel, impulsionado por uma baixa elasticidade da demanda.
O Projeto apresenta moderada exposicao a ciclos econdmicos, mudangas no padrao de preferéncia dos usudrios ou riscos de volume
em geral, e consequentemente, apresenta previsibilidade de fluxo de caixa relativamente elevada. Destacamos também que o Projeto
se beneficia da experiéncia global da GS Inima na execugédo de obras e operacao de projetos de servigos publicos de dgua e esgoto e
outros projetos importantes dentro do segmento de tratamento de agua.

No entanto, a concessao é ainda bastante recente, sendo que o inicio da operagdo plena ocorreu em novembro de 2024, o que gera
incertezas em relagdo a evolugdo dos indices de cobertura de esgoto, nivel de perdas e inadimpléncia da concessao. Deste modo, a
falta de histérico operacional da Ourinhos operando a drea de concesséo cria incertezas e riscos de execugdo, que podem impactar
negativamente a geragao de fluxo de caixa do Projeto.

Assim que recebeu a Ordem de Servigo Definitiva, a Ourinhos passou a ter o direito de realizar a cobrancga da tarifa de 4gua e esgoto.
A cobranca da tarifa ndo é contingente ao Projeto atingir algum milestone ou meta operacional e de capex. Ainda assim, o Projeto
ainda esta em estéagio inicial, e existe o potencial dos custos operacionais incorridos e custos com o capex serem mais altos do que
inicialmente esperados.

Atualmente, o contrato de concessao determina uma tarifa de esgoto igual a 50% da tarifa de dgua. Apds a readequacao de duas
estagdes de tratamento, a tarifa de esgoto serd equalizada a tarifa de 4gua. No caso base da Moody’s Local Brasil, consideramos que
a conclusao dessa obra ird ocorrer ao longo do terceiro ano da concesséo. Caso ocorram atrasos na entrega dessa obra a
equalizagdo das tarifas podera ser postergada e, consequentemente, impactar a receita esperada do Projeto.

Programa de investimentos razoavel, com necessidades de aportes adicionais

O contrato de concessao estabelece que o Projeto sera responsavel por todo servigo de fornecimento de dgua tratada e do servigo
de coleta de esgoto. Atualmente, o municipio de Ourinhos possui uma cobertura de 4gua de 100% e cobertura de esgoto de
aproximadamente 85%, com um indice de perdas de 54%. O contrato de concessdo define que em 10 anos o Projeto devera
conseguir uma reducao de perdas totais para abaixo de 25% e a universalizagdo do esgoto (cobertura de 90%), além da
implementag&o de um sistema de produgéo de dgua de reuso para usos internos das estagdes de tratamento de esgoto (ETE). A
Ourinhos Saneamento possui um programa de investimentos de cerca de R$ 200,5 milhdes ao longo da vida da concesséo para
atingir as metas definidas no contrato de concessao, além da outorga devida ao Poder Concedente, no valor de R$ 277,5 milhes.

FIGURA 3
Cronograma planejado de investimentos da Ourinhos - excluindo outorga
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Nota: Valores em termos nominais
Fonte: Ourinhos & Moody’s Local Brasil.
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O contrato de concessao também estabelece que no momento da assinatura do contrato, apenas 30% do Capital Subscrito precisa
ser integralizado no momento da Ordem de Servigo Definitivo. Portanto, o Projeto ainda nao possui todo o capital aportado e
necessitara realizar aportes adicionais ao longo dos trés primeiros anos da concessao, no valor de aproximadamente R$ 90 milhdes.
O Projeto nao ter sua estrutura de capital equacionada no momento da emissdo das debéntures pode representar um risco
significativo, uma vez que podem faltar fundos para cobrir os custos operacionais e de investimentos. A fianga corporativa dos
acionistas parcialmente mitiga esse risco, considerando que o acordo dos acionistas estabelece que, caso um acionista ndo consiga
integralizar sua parte, o outro acionista tera que integralizar o restante.

Expectativa de métricas de crédito adequadas ao longo do periodo de pagamento da divida

O ICSD médio do Projeto é de 1,43x entre 2026 e 2047 no cenario base da Moody’s Local Brasil, periodo no qual a totalidade do
principal é amortizada. O ICSD minimo neste cendrio é préximo de 1,02x em 2026, o que é parcialmente mitigado pela fianga
corporativa que ainda estara em vigor.

Dada a estrutura de financiamento de longo prazo, o Projeto inicia com uma perfil de divida altamente alavancada com métrica de
fluxo de caixa operacional sobre divida bruta em nosso cendrio base de 1,9% em 2025. Ao longo da vida do Projeto, esperamos uma
melhora gradual na alavancagem na medida que o Projeto amortize parte da sua divida, as tarifas de agua e esgoto serem
equalizadas e o ramp-up das operagdes ocorre, atingindo uma média de 10,9% entre 2031 e 2035 e 29,7% entre 2040 e 2044.

Embora o Projeto possa realizar uma nova emissao de debéntures subscritas pelos mesmos debenturistas, no cenario base da
Moody’s Local Brasil, consideramos que no caso da contragdo de uma nova emisséo de debéntures, o Projeto ndo terd um aumento
no seu nivel de endividamento. Esperamos que os recursos serao utilizados para realizar o pré-pagamento parcial da 12 emissao, de
tal forma que nao ocorra uma deterioragao das métricas de crédito do Projeto.

FIGURA 4
Projeto apresenta métricas fortes com ICSD médio de 1,43x entre 2026 e 2047

mmmmm CFADS s Servigo da Divida

ICSD (eixo direito)

80 1.80x
70 1.60x
60 1.40x
1.20x
5 %
2 1.00x
= 40
- 0.80x
= 30
0.60x
20 0.40x
10 0.20x
0 0.00x
2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047
Fonte: Ourinhos, Moody’s Local Brasil.
FIGURA 5
Amortizacao da divida e melhora do CFO acarreta a melhora das métricas ao longo da vida da divida
Divida Total mmmmmm Servigo da Divida s CFO CFO/ Divida Bruta
350 50%
45%
300
40%
250 35%
o
& 200 30%
= 25%
& 150 20%
100 15%

10%

50
5%

- 0%
2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047

Fonte: Ourinhos & Moody’s Local Brasil | Nota: CFO / divida bruta excede 50% entre 2045 e 2047.
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Consideragoes ambientais, sociais e de governanca (ESG)

A Ourinhos apresenta exposicao modera da riscos ambientais, dado que a companhia pode ter sua oferta de 4gua comprometida
por secas e grandes desastres naturais. A companhia tem exposigao a baixos niveis de pluviosidade e racionamento de dgua devido
a falta de diversificagdo geografica comum a estruturas de financiamento de projetos singulares.

Os riscos sociais para empresas de saneamento sao moderados. Dada a natureza essencial da induistria pode haver risco de presséo
com relagdo ao reajuste de tarifas. Adicionalmente, a Ourinhos pode vir a estar exposta a riscos relacionados a responsabilidade
social, reputagao, relagdo com a comunidade e qualidade da dgua.

Os riscos de governanga sao baixos para a Ourinhos, dada a operagéo altamente estruturada de project finance que limita a
capacidade da administragao de executar decisdes que afetam a estratégia corporativa. Do ponto de vista geral de governanga, a
estrutura corporativa geral da GS Inima como entidade global acostumada a trabalhar com concessdes e Parcerias Publico Privadas
(PPPs) é positiva. Dito isso, os emissores que precisam interagir com o governo também estéo expostos a questdes de governanga.

Analise de Liquidez

O perfil de liquidez da Ourinhos é beneficiado pela estrutura de financiamento de projeto. Atualmente, a 12 emissao de debentures é
o unico endividamento da Ourinhos e conta com um cronograma de amortizagdo de longo prazo. A amortizagdo do principal sera
feita semestralmente a partir de 15 de maio de 2028 e o pagamento da remuneragéo das debéntures serao feitos semestralmente a
partir de 15 de novembro de 2025. A estrutura de financiamento inclui uma restrigdo para a distribuigao de dividendos e uma conta
reserva para o servigo da divida de seis meses que trazem uma protegao adicional ao perfil de liquidez do projeto.

Consideracgoes Estruturais

A 12 Emissado de Debéntures do Projeto possui um valor de RS 250 milhdes, com prazo de vencimento de aproximadamente 23 anos
(novembro de 2047). Os recursos provenientes das debéntures foram utilizadas para realizar parte do pagamento da outorga devida
ao poder concedente e o restante foi utilizado para a recomposigéo de caixa da Ourinhos, atividades operacionais e investimentos
necessarios ao cumprimento das obrigagdes e metas do contrato de concessao.

A Emissdo foi concluida em julho de 2024. Sobre as debéntures inicialmente incidiram juros remuneratérios correspondentes a
variagao do DIl acrescida de um spread de 2,95% a.a. Em abril de 2025, como previsto na escritura das debéntures, foi feita a
conversdo da remuneragdo da debénture e sobre as debéntures passaram a incidir juros remuneratérios correspondentes a taxa
interna de retorno do Tesouro IPCA + com juros semestrais e vencimento em agosto de 2040, acrescida uma sobretaxa de 2,95% ao
ano. A amortizagéo do principal seré feita semestralmente a partir de 15 de novembro de 2028 e o pagamento da remuneragado das
debéntures sera feito semestralmente a partir de 15 de novembro de 2025.

Definicao dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagées a respeito
das defini¢gGes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) € a Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/Jul/2024), disponivel na segdo
de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.

26 de agosto de 2025 Ourinhos Saneamento S.A.
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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 MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES 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,
AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. 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,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 INTENGAO DE
COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, 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 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 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 informagdo contida neste documento é 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 informagéo utilizada para a atribuigdo 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 ndo 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 preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas 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 informagéo aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptidéo de usar tal informag@o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos drgédos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam
informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o 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 érgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, 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 n3o 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 informagéo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informagao.

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 promissdérias e papel comercial) e de agbes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( 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.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre 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 participag&o 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, I.CV., 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") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagéo 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 Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca 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 Australia, o usuério declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, 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 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 ndo tém a intencéo 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 Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢cdes 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 jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap3o, 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 aplicaveis aos 'Negocios de Rating de Crédito’ sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Japéo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagéo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o 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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