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Indicadores!"
Divida Bruta / EBITDA  12,1x 11,3x 8,1x 6,1x 6,0x - 6,3x 4.5x - 5,0x
Eii';n{: Despesa 12x  08x 06x 06x 05x-08x 0,6x-0,8x
CFO / Divida Bruta 3,7% 21% -1,0% 1,9% 1,5%-2,0% 5,5%-6.5%
R$ (milhdes)™
Divida Bruta 4265 6.366 7.407 6.151 5.800 - 6.000 5.800 - 6.000
EBITDA 353 564 oM 1.002 900-1.300 1.100-1.300

Fonte: Comerc Energia S.A. e Moody’s Local Brasil. Nota: [1] Todas as métricas de crédito quantitativas
incorporam os ajustes padrdo da Moody’s Local Brasil para as demonstragGes financeiras de empresas néo-
financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da Comerc Energia S.A. (“Comerc”, “Companhia”) reflete sua
caracteristica como holding com atuagdo nos segmentos de comercializagédo de
energia, geragao de energia nas modalidades centralizada e distribuida, além de outros
servigos e solugdes em energia. A Comerc passou por um periodo de elevados
investimentos buscando a expansdo nos segmentos de geragédo de energia em seu
portfélio, diminuindo a representatividade do segmento de comercializagédo de energia
elétrica, intrinsicamente mais volatil e com menores margens.

Por outro lado, reconhecemos que o perfil de crédito da Comerc vem sendo afetado
pelo elevado nivel de curtailment que reduziu a expectativa da Moody’s Local Brasil de
geragao de caixa da Companhia e consequentemente a expectativa de evolugdo de suas
métricas. No entanto, consideramos que a Comerc é um ativo muito importante para o
acionista controlador, Vibra Energia S.A. (“Vibra”, AAA.br estavel) e que possui fortes
vinculos que sustentam a expectativa de suporte.

Os ratings da 42, 52 e 62 Emiss6es de Debéntures da Comerc refletem a combinagao (i)
do perfil de crédito consolidado da Companhia, na qualidade de emissora das dividas; e
(ii) dos beneficios estruturais das Emissdes.

Os ratings da 12 Emissao de Debéntures da Hélio Valgas Solar Participacdes S.A.
(“Hélio Valgas”) e da 22 Emiss&o de Debéntures da Mori Energia Holding S.A. (“Mori
Energia”) refletem a combinacao (i) da qualidade de crédito da Comerc como
garantidora da divida através de fianga prestada em carater irrevogavel e irretratavel,
cuja escritura de emissao inclui clausula de cross-default com vencimento antecipado
automatico; e (ii) dos beneficios estruturais das emissdes.

Nos ultimos doze meses findos em setembro de 2025, a Comerc apresentou
alavancagem bruta ajustada (Divida Bruta/EBITDA) de 6,1x e cobertura de juros
(EBIT/Despesa Financeira) de 0,6x, conforme os ajustes-padrdo da Moody’s Local
Brasil. A expecativa da Moody’s Local Brasil é de que a Companhia continue no
processo gradual de desalavancagem permanecendo nos proximos 12 meses entre 4,5x
a 5,0x Divida Bruta/ EBITDA.
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Pontos fortes de crédito
— Portfélio de negécios diversificado.

— Grandes projetos finalizados, com redugao significativa de capex para os préximos anos.

— Estrutura de endividamento de longo prazo com perfil amortizavel compativel com o fluxo dos ativos, ainda que existam eventos
de refinanciamento previstos.

Desafios de crédito
— Impacto do curtailment nos ativos de geragao.

— Representatividade ainda relevante do negdcio de comercializagdo, com margens volateis.

— Vencimentos relevantes em 2027.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estdvel reflete a nossa expectativa de que os ativos operem adequadamente e que a Companhia mantenha niveis
saudaveis de rentabilidade e geragdo de caixa. A perspectiva incorpora, ainda, nossa expectativa de desalavancagem gradual da
Companhia, atingindo patamares baixos a moderados no médio prazo e um forte perfil de liquidez.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings
Os ratings estdo no patamar mais alto da escala e, portanto, ndo podem ser elevados.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings podem sofrer um rebaixamento caso ocorra um rebaixamento do rating da Vibra ou caso haja uma deterioragdo dos
vinculos explicitos e implicitos entre as entidades.

Perfil

Comerc

Sediada em SZo Paulo, a Comerc é uma holding que consolida um conjunto de empresas que atuam: (i) na comercializagéo de
energia elétrica; (ii) na gestdo de energia para consumidores livres, geradores e pequenas distribuidoras; (iii) solugdes de eficiéncia
energética, baterias e plataformas de informacgéao e tecnologia; (iv) na geragdo distribuida e centralizada de energia renovavel por
fonte solar e edlica. A Comerc se posiciona como plataforma integrada no setor de energias renovaveis, atuando de maneira
verticalizada em toda cadeia de valor do consumidor de energia elétrica. A Companhia é controlada integralmente pela Vibra.

Hélio Valgas

A Hélio Valgas é uma sub-holding que controla cinco Sociedades de Propdsito Especifico (SPEs) que compde o complexo de Hélio
Valgas, um projeto de geragdo solar fotovoltaica de capacidade instalada de 662 MWop localizado em Varzea da Palma, no norte do
Estado de Minas Gerais, a 303km de Belo Horizonte. Cada uma das cinco SPEs controla duas Usinas Fotovoltaicas (UFVs), de forma
que o complexo de Hélio Valgas seja composto por um total de dez UFVs. Esse é o maior projeto de geragao centralizada controlado
integralmente pela Comerc. As obras foram iniciadas em fevereiro de 2022 e as UFVs iniciaram suas operagdes comerciais em
agosto de 2023, conforme o cronograma previsto.

Mori Energia

Sediada em S&o Paulo, a Mori Energia € uma sub-holding controlada integralmente pela Comerc. e consolida a maior parte de seus
ativos operacionais no segmento de geragao distribuida. Ao final de dezembro de 2023, o portfélio da Mori Energia era composto por
34 usinas solares fotovoltaicas que totalizam capacidade instalada de 154,1 MWp, considerando sua participagao proporcional em
cada ativo. Esse portfélio de usinas esta localizado no estado de Minas Gerais e a Mori Energia atua na modalidade de geragao
compartilhada de energia, oferecendo a clientes, pessoas fisica ou juridica, a possibilidade de se associar a um consércio ou
cooperativa de geracao distribuida e se e se beneficiar dos créditos de energia gerados pelas usinas.
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FIGURA 1
Organograma Simplificado Comerc
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Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil.
Principais consideracdes de crédito

Projetos relevantes foram finalizados, trazendo maior diversificacao e previsibilidade ao portfélio

A expansdo da Comerc no segmento de geragao de energia, sobretudo a centralizada, contribui com a diversificagdo de suas fontes
de receita, diminuindo a representatividade do segmento de comercializagdo de energia, e traz maior estabilidade para seus fluxos
de caixa. A Comerc historicamente teve a maior parte dos seus resultados atrelada ao segmento de comercializagao de energia
elétrica. Apesar de reconhecermos os bons resultados da Comerc nas operagdes de comercializagdo, esse segmento é
intrinsicamente volatil e apresenta margens comprimidas, o que prejudica o seu perfil de crédito.

O perfil de crédito da Comerc leva em consideragéo a conclusao da implantagao de projetos relevantes no segmento de geragao de
energia conforme o cronograma e orgamento esperados, demonstrando sua capacidade no desenvolvimento e implantagéo de
projetos. O inicio de suas operagdes elimina os riscos de sobrecustos e de eventuais atrasos, com potencial inicio de obrigagdes
contratuais de entrega de energia sem que as usinas estivessem operacionais. Destacamos que, com a conclusdo das obras dos
empreendimentos relevantes de geragdo centralizada, a demonstragdo de ramp-up e boa performance operacional contribuirdo
positivamente para o perfil de crédito da Comerc.

A Comerc finalizou seu primeiro grande ciclo de investimentos iniciado em 2021-2022 de cerca de R$ 6,2 bilhées em investimentos,
com o inicio as operagdes comerciais da UFV Varzea em junho de 2024. Os projetos mais representativos para a expansao na
capacidade instalada da Companhia foram os solares de Castilho, Sdo Jodo de Paracatu e Hélio Valgas que, juntos, totalizam
capacidade instalada de 1,2 GWp. Castilho teve o inicio de sua operagao em janeiro de 2023, Séo Jodo de Paracatu em novembro de
2023, e Hélio Valgas iniciou suas operagdes de forma faseada entre o segundo e o terceiro trimestre de 2023.

A Companhia ainda seguiu implantando projetos de geragao distribuida, tendo praticamente concluido seus dois primeiros grandes
ciclos de investimento entre os anos de 2022 e 2024, com um terceiro ciclo sendo finalizado. Ao final do terceiro trimestre de 2025,
considerando de forma proporcional a participagdo da Companhia em projetos ndo consolidados, a Comerc detinha 117 usinas
solares de geracao distribuida em operacao, totalizando 378 MWp de capacidade instalada.

Atualmente, o portfélio de geragdo da Comerc é composto por 1.542 MWp de capacidade em Geragao Centralizada Solar, 280 MWp
de Geragédo Centralizada Edlica e 378 MWp de Geragao Distribuida Solar, além de 49MWp adicionais em desenvolvimento.
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FIGURA 2
Portfélio de Geragao da Comerc - setembro de 2025
o Tipo principal ?apacidade Fator Capacidad Fator Capacidad
ATIVOS Fonte Localizagdo CcOoD contrato instalada total (P90) base MWp e (P50) base MWp e
(MWp e MW) Mw MW
Solar
Brigida Solar PE 2721 ACR 79 23.4% 25.4%
Janudria Solar MG 3T21 ACR 9 20.0% 21.7%
Brisas Suaves Solar MG 3721 ACR 5 25.7% 27.8%
Bon Nome Solar PE 1722 ACL 132 22.0% 24.5%
Castilho Solar SP 4722 ACL 270 22.2% 23.7%
Hélio Valgas Solar MG 3T23 ACL 662 21.7% 23.3%
Paracatu Solar MG 4723 ACL 267 22.7% 24.4%
Varzea Solar MG 2724 ACL 18 22.8% 24.7%
Total Solar 1,542
Edlica
Babilénia Eélica BA 4T22 e 2T23 ACL/ACR 72 50.5% 57.7%
RDVF1 Edlica RN 3T21 e 4T21 ACL/ACR 101 53.6% 58.5%
RDVF2 Edlica RN 1T23 e 3723 ACL/ACR 107 50.8% 57.2%
Total Edlicas 280
Geracao Distribuida
Consolidados Solar n.a. n.a. n.a. 301 19.4% 21.8%
Nao Consolidados Solar n.a. n.a. n.a. 76 19.4% 21.8%
Projetos em Expanséo Solar n.a. n.a. n.a. 49 n.a. n.a.
Total GD 426

Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil.
Disponibilidade elevada, mas impactado pelo curtailment

Embora o portfélio solar tenha apresentado, no terceiro trimestre de 2025, uma elevada disponibilidade em média de 98,7%, a
Companhia vem sofrendo com o elevado nivel de curtailment (ou constrained-off), fator que tem afetado todo o setor de renovaveis.
Os cortes de geragdo por curtailment alcangaram 34% do P50 na geragao centralizada solar no terceiro trimestre de 2025 e, como
consequéncia, a Companhia tem sido obrigada a acessar o mercado de energia de curto prazo para fazer frente as suas obrigagoes
de entrega de energia, prejudicando a previsibilidade de resultados. Adicionalmente, o aumento dos pregos de energia intensifica os
impactos negativos sobre a performance financeira da Companbhia.

Apesar dos efeitos de curtailment serem parcialmente mitigado pela redugao de despesas e pelo aumento de resultado da geragdo
distribuida, a geragdo de caixa continua sendo negativamente afetada em relagéo as expectativas anteriores da Moody’s Local
Brasil.

FIGURA 3 FIGURA 4
Energia Gerada vs. Energia Total Vendida - Geracao Disponibilidade sem curtailment - Geragao Centralizada
Centralizada
s Constrained-off (GWh) s Energia Gerada (GWh) F= Energia Gerada Tedrica Total
X ) . s Energia Gerada Tedrica Total vs. P50
messssn Energia Total Vendida (GWh) == «= == % do Constrained off sobre P50 e e eeeee Energia Gerada Teodrica Total vs. P90
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Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil. + Recurso. Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil.
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Robusto histérico de investimentos levou a uma elevada alavancagem consolidada

Como consequéncia do seu robusto plano de crescimento, sobretudo nos segmentos de geragéo centralizada e distribuida, a Comerc
apresenta atualmente elevada alavancagem consolidada. A alavancagem bruta ajustada foi de 8,1x em 2024 e 6,1x nos ultimos doze
meses findos em setembro de 2025, enquanto a cobertura de juros permaneceu em 0,6x em ambos os periodos, conforme os
ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil.

Com a conclusao das obras e inicio das operagdes comerciais de ativos relevantes de geragédo, a Moody’s Local Brasil espera uma
reducgdo gradual da alavancagem, impulsionada pelo aumento da contribui¢do dos ativos operacionais e pela redug¢ao do nivel de
Capex, que esperamos que permaneca em torno de R$ 250 milhdes ao ano. Adicionalmente, a Companhia vem capturando sinergias
advindas do processo de aquisicdo da Comerc pela Vibra, cuja implementagao integral é prevista para o primeiro trimestre de 2026.
Dentre as sinergias capturadas ao longo de 2025, destacamos a otimizacdo da alocagao de dividas, redugdes na necessidade de
garantias da trading e eficiéncias operacionais. Por outro lado, as proje¢Ges também consideram que a geragao de caixa serd ainda
afetada pelo curtailment que deve perdurar no curto e médio prazo.

Para 2026, a Moody’s Local Brasil espera que a Companhia apresente uma alavancagem bruta ajustada entre 4,5x e 5,0x. Apesar de
ainda ser elevada, é contrabalanceada por uma posic¢édo de caixa robusta e um perfil de divida alongado.

FIGURA 5
Expectativa de evolucdo da alavancagem bruta ajustada da Comerc

= Divida Bruta EBITDA Divida Bruta/EBITDA
8.000 14,0
12,1
7.000 1.3 12,0
6.000
10,0
» 5.000 8,1
@
© - - 8,0
T 4.000 Seo
-
4 SSeao 6.0
3.000 ~eo
h------—--—--_---.
4,0
2.000
911
2,0
1.000 353 564
2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E 2028E

Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil.

Consideragées Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG)

Entendemos que a Comerc possua baixo risco de transigdo de carbono dentro do setor de geragédo de energia e esteja bem-
posicionada para enfrentar politicas ambientais mais rigorosas e riscos de transigdo de carbono, dado o seu portfélio composto
integralmente por projetos de geragdo de energia renovavel, sejam usinas solares ou edlicas, e segmentos complementares ao de
geragao que podem capturar novas tendéncias do processo de transigdo energética, como migragdo de consumidores para o
mercado livre de energia, comercializagao de créditos de carbono, entre outros.

Como provedora de energia destinada a oferecer acesso a servigos bésicos de eletricidade, e em linha com a nossa visdo para este
setor, consideramos que a Comerc tenha exposigao baixa a riscos sociais e demograficos. Consideramos como riscos sociais
associados as operagdes de ativos de geragao de energia as tendéncias demograficas e sociais que aumentem a preocupacao
publica sobre questdes ambientais, sociais ou de acessibilidade e que possam levar a uma intervengdo politica ou regulatéria
adversa, afetando pregos de energia ou mecanismos de funcionamento dos mercados que a Comerc atua. No presente momento,
entendemos que esse risco é baixo para a Companhia.

Vemos como baixa a exposi¢cdo da Comerc a riscos no ambito de sua governancga corporativa. Seu Conselho de Administragao deve
ser composto por trés membros com mandatos unificados de 2 anos, sendo permitida a reeleigdo. Vemos como positivo para o perfil
de governanga da Comerc a participagdo da Vibra em sua estrutura acionaria, companhia que figura na carteira do indice de
Sustentabilidade da B3 S.A. — Brasil Bolsa BalcZo (“B3”; AAA.br estavel) por anos consecutivos.
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Analise de Liquidez

A Comerc possui um cronograma de amortizagao razoavelmente alongado. Em setembro de 2025, a Comerc reportou posigdo de
caixa e equivalentes de R$ 1,3 bilhdo, além de caixa restrito de R$ 57 milhdes, comparado a vencimentos previstos para o curto prazo
da ordem de R$ 732 milhdes. A Companhia ainda possui um vencimento relevante em 2027, referente & 62 Emissdo de Debéntures, a
um custo de CDI + 2,2% a.a. Essa emissdo, no valor de R$ 1,4 bilh3o, foi realizada para efetuar o resgate antecipado da 12 Emisséo de
Notas Comerciais da Ares 2, a complementagao dos recursos necessarios para o resgate antecipado da 22 Emissédo de Debéntures
da Comerc e ao financiamento de projetos de geragéo distribuida. A Moody’s Local Brasil espera que a Companhia continue ativa na
gestao de passivos financeiros, buscando alongar o atual cronograma de amortizacao de dividas.

FIGURA 6

Cronograma de vencimentos de divida da Comerc
Em 30 de setembro de 2025
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Fonte: Comerc e Moody’s Local Brasil.

Avaliacao de Suporte

A partir da conclusao da aquisigdo da Comerc pela Vibra, entendemos que o perfil de crédito da Comerc passou a ter maior
integracao e propensao a suporte por parte de uma controladora com forte perfil de crédito. A transacao reforga a importancia
estratégica da Comerc para a Vibra, evidenciada pelas cldusulas de cross-default com controladas relevantes — definidas como
controladas em que a Vibra tenha maioria das agGes e cujos ativos representem mais de 25% do total consolidado da Vibra.
Adicionalmente, a Vibra realizou um aporte de R$ 1,9 bilhdo na Companhia em janeiro de 2025 e realizou o resgate antecipado
integral da 32 Emissdo de Debéntures da Comerc, a um custo de CDI + 3,2% ao ano, bem como o resgate da emissao da controlada
Vérzea Solar Participagdes S.A., com um custo de CDI + 2,1%.

Consideracoes Estruturais

12 Emissao de Debéntures da Hélio Valgas

A 12 Emissdo de Debéntures de Hélio Valgas foi realizada em abril de 2022 no valor de R$ 1,287 bilhdo, com vencimento em junho de
2038. As Debéntures iniciaram a amortizagao semestral a partir de junho de 2024. A Emisséo foi realizada no mercado local
conforme Instrugdo CVM 476 a uma taxa de IPCA+8,2561% ao ano. Junto com as Debéntures, foi contratada uma operagao de swap
cambial com o Banco BTG Pactual S.A. (AAA.br estavel) por todo o prazo da divida a uma taxa fixa de 6,91% ao ano, com o objetivo de
mitigar riscos de variagdes cambiais, dado que uma parte do contrato de venda de energia (PPA) das SPEs do complexo de Hélio
Valgas foi indexado ao ddlar. Nessa estrutura, em cada data de amortizagdo e pagamento de juros das Debéntures, que se dardo em
reais, Hélio Valgas fara jus ao recebimento ou pagamento da diferenga entre a ponta ativa e a ponta passiva dos derivativos cambiais
contratados. Como garantia ao credor do swap, foi celebrado um contrato de compartilhamento das garantias reais da Emissao entre
os credores das Debéntures e o Banco BTG Pactual, na proporgao da exposicgao total de cada um deles aos contratos garantidos.

O perfil de crédito da 12 Emissdo de Debéntures de Hélio Valgas leva em consideragao os beneficios estruturais advindos do pacote
de garantias da Emissédo, como: conta pagamento e reserva na qual deve ser mantido valor equivalente a uma parcela do pagamento
de servigo da divida semestral, estrutura de garantias reais do projeto e limitagdes de endividamento adicional e de distribuicao de
recursos aos acionistas.

A Emissdo possui garantias reais na forma de (i) alienacao fiduciaria das agGes da Emissora; (ii) cessdo fiduciaria dos recebiveis e
direitos creditérios de titularidade da Emissora oriundos de seus projetos; e (iii) alienagéo fiduciaria de equipamentos. Ademais, a
estrutura conta com limitagao de distribuigcao de recursos aos acionistas na forma de redugao de capital caso Hélio Valgas nado
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mantenha um indice de Cobertura do Servigo da Divida (ICSD) minimo de 1,2x e na forma de dividendos e/ou juros sobre capital
préprio além do minimo obrigatério caso o ICSD seja menor do que 1,1x.

Em 19 de agosto de 2025, a Hélio Valgas realizou uma Assembleia Geral com presenga de 71,15% dos debenturistas, na qual foi
aprovado, entre outros itens, o waiver para a dispensa da apuracgdo do indice Financeiro Comerc — definido como o a relagdo entre a
Divida Liquida e EBITDA apurado com base nas demonstragdes financeiras auditadas e consolidadas da Comerc. Como
contrapartida, foi incluido na escritura um novo evento de vencimento antecipado nao automatico, que impede a Comerc de
distribuir dividendos, realizar pagamento de juros sobre capital préprio ou reduzir o seu capital social durante o periodo de vigéncia
do waiver do referido indice.

A Emissdo tem como principal fiadora a Comerc, detentora de 100% das agdes da Emissora, garantindo todas as obrigagdes
principais e acessoérias das Debéntures em carater irrevogavel e irretratavel. A estrutura da Emissao inclui ainda uma cldusula de
vencimento antecipado automatico em caso de declaragédo de vencimento de qualquer divida financeira na qual a Comerc figure
como devedora ou garantidora (cross-default). Com isso, ficam estabelecidos vinculos estruturais entre a Emissédo de Hélio Valgas e
o perfil de crédito consolidado da Comerc, de forma que nossa visao sobre o perfil de crédito da Emissao deriva, substancialmente,
da qualidade de crédito da Comerc.

22 Emissao de Debéntures da Mori Energia

As debéntures foram emitidas em 28 de abril de 2021, no valor de R$ 400 milhdes e com vencimento em 15 de junho de 2030. Os
recursos dessa emissao foram destinados a honrar pagamento por aquisigao de participagdes minoritarias nos ativos de geragao
distribuida, resgatar antecipadamente a 12 Emissdo de Debéntures da Mori Energia em circulagao a época e investir em projetos de
geragao distribuida e distribuir recursos aos acionistas.

O perfil de crédito da 22 Emissao de Debéntures da Mori Energia leva em consideragéo os beneficios estruturais advindos do pacote
de garantias da Emissdo, como: estrutura de garantias reais, existéncia de covenant financeiro e limitagcdes de endividamento
adicional e de distribuigdo de recursos aos acionistas.

A Emissdo possui garantias reais na forma de (i) alienagao fiduciaria das agdes da Emissora; e (ii) cessao fiduciaria dos recebiveis e
direitos creditdrios de titularidade da Emissora oriundos de seus projetos.

Além disso, a Emissao tem como principal fiadora a Comerc, garantindo todas as obrigagGes principais e acessérias das Debéntures
em carater irrevogavel e irretratavel. A estrutura da Emissdo inclui ainda uma cldusula de vencimento antecipado automatico em
caso de declaragéo de vencimento de qualquer divida financeira na qual a Comerc figure como devedora ou garantidora (cross-
default). Com isso, ficam estabelecidos vinculos estruturais entre a Emissdo da Mori Energia e o perfil de crédito consolidado da
Comerc, de forma que nossa visdo sobre o perfil de crédito da Emissao deriva, substancialmente, da qualidade de crédito da
Comerc.

42, 52 e 62 Emissoes de Debéntures da Comerc

Os ratings da 42, 52 e 62 Emiss6es de Debéntures da Comerc refletem a combinag3o (i) do perfil de crédito consolidado da Comerc,
na qualidade de emissora das dividas; e (ii) dos beneficios estruturais das Emissdes. As debéntures séo simples, da espécie com
garantia real. As garantias reais incluem alienagdo fiduciaria das agdes e cessao fiduciaria de direitos creditdrios de subsidiarias
especificas. A 42 e 52 emissdo ainda incluem alienagao fiducidria de equipamentos.
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Definigcdo dos ratings atribuidos

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

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) é a Metodologia de Rating para Empresas N&o-Financeiras - (22/Jul/2025), 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.
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