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FitchRatings

RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Atribui Rating ‘BB-’ a Proposta de Emissao de Titulos Verdes
da Ambipar

Brazil Thu23Jan,2025-3:30PMET

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 23 Jan 2025: A Fitch Ratings atribuiu o rating ‘BB- a
proposta de emissao de titulos verdes seniores, sem garantias reais, da Ambipar Lux S.a.r.|
(Ambipar Lux), de prazo intermediario e no montante de até USD500 milhdes. Os titulos
serdo incondicional e irrevogavelmente garantidos pela Ambipar Participacoes e
Empreendimentos S.A. (Ambipar), pela Environmental ESG Participacdes S.A.
(Environmental) e pela Ambipar Emergency Response (Emergency). Os recursos serao
destinados a gestao de passivos. A Fitch classifica a Ambipar com os IDRs (/ssuer Default
Ratings - Ratings de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e
Local ‘BB- e com o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA-(bra)’, todos com Perspectiva

Positiva.

Os ratings da Ambipar refletem sua sélida posicao no setor de servicos ambientais, seu
potencial de crescimento e a diversificacao geografica de suas receitas. A empresa se
beneficia de um favoravel histérico de renovacao de contratos e de adequada protecao de
suas margens, devido a mecanismos contratuais de repasse de custos. Os ratings sao
limitados pela elevada alavancagem bruta consolidada e pelo significativo consumo de fluxo
de caixa por juros. A Perspectiva Positiva reflete a expectativa da Fitch de que a Ambipar
implementara com sucesso sua estratégia de reducao da alavancagem, focando em

crescimento organico, reducao de divida e melhora da eficiéncia operacional.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Forte Modelo de Negdcios: O modelo de negécios da Ambipar inclui prestacao de servicos
em seus dois principais segmentos operacionais: environment (principalmente gestio e
recuperacao de residuos) e response (mitigacdo de danos ambientais decorrentes de

acidentes). O segmento environment, no qual opera a subsidiaria Environmental,
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representa cerca de 50% da receita e se beneficia de contratos com duracdo média de cinco
anos e da baixa exposicao a risco de volume.

O segmento response — em que a subsidiaria Emergéncia opera — corresponde a cerca de
50% da receita e é sustentado por contratos com duracao de aproximadamente trés anos,
renovaveis. Cerca de 25% desta receita provém de subscricoes, e o restante esta
relacionado ao nimero de ocorréncias. A atual estratégia, focada em crescimento organico,
reduz a exposicao da empresa ariscos de execucao de aquisicoes.

Diversificacao Geografica: As atividades internacionais da Ambipar estao concentradas em
paises com baixo risco na América Latina, na América do Norte e na Europa, que
representam, respectivamente, cercade 15%, 25% e 5% de suas receitas. O historico de
renovacao de contratos, acima de 95%, reflete a reduzida concorréncia na cobertura
geografica e na prestacao de servicos semelhantes, o que confere a Ambipar vantagem
competitiva. A companhia tem como estratégia trabalhar principalmente com clientes
privados e expandir suas atividades com servicos complementares, operando em um setor
em evolucdo, com baixa penetracao, alta competitividade e significativo potencial de
crescimento.

Rentabilidade Moderada: A Fitch acredita que a Ambipar reportard melhora em suas
margens de EBITDA, que atingirao cerca de 30%, em comparacao com os 27% registrados
entre 2021 e 2023, 3 medida que continua se beneficiando de ganhos de escala e
capturando sinergias de empresas adquiridas. As despesas associadas a locacao de frotas
devem reduzir o potencial crescimento da margem, apesar de algumas economias de custos
(por exemplo, com manutencao da frota). Aproximadamente 70% da estrutura de custos e
despesas da companhia sao variaveis e correspondem principalmente a gastos com pessoal,
o que permite maior flexibilidade para ajustar e proteger as margens em cendrios de fraca
demanda de negdcios. Os contratos de prestacao de servicos incorporam repasses da folha

de pagamento e outras variacdes de custos ndo administraveis.

Aumento do EBITDA: O cenério-base considera aumento do EBITDA da Ambipar para
BRL1,8 bilhdo em 2025 e BRL2,0 bilhdes em 2026, de BRL1,6 bilhdo no periodo de 12
meses encerrado em setembro de 2024, devido a expansao dos negdcios e ao aumento da
eficiéncia. O fluxo de caixa das operacdes (CFFO) da companhia deve atingir cerca de
BRL337 milhdes e BRL560 milhdes nos respectivos anos, ainda impactado negativamente
pelos elevados pagamentos de juros. Os investimentos estao estimados entre BRL500
milhdes e BRL550 milhdes nos proximos dois anos, resultando em fluxo de caixa livre (FCF)
negativo de quase BRL226 milhdes em 2025 e de BRL62 milhdes no ano seguinte. A Fitch
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estima que a distribuicao de dividendos da Ambipar sera minima durante o horizonte de
rating.

Expectativa de Reducao da Alavancagem Bruta: A Ambipar implementou uma nova
estratégia para reduzir a intensidade de capital, melhorar seu ciclo de caixa, diminuir as
necessidades de capital de giro e focar o crescimento organico, o que deve permitir que a
empresa alcance gradualmente suas metas de desalavancagem. De acordo com as
projecoes da Fitch, a alavancagem bruta deve atingir 4,5 vezes ao final de 2025, passando
para afaixa de 3,5 vezes a 4,0 vezes a partir de 2026, a medida que a Ambipar aumenta sua
geracao de EBITDA e amortiza a sua divida. A alavancagem financeira liquida tem sido
moderada, e o cenario-base da agéncia considera uma reducao para cerca de 2,5 vezes no
horizonte de rating. O elevado volume de divida deve resultar em baixo indice de cobertura
dos juros pelo EBITDA, inferior a 2,5 vezes até 2027.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Negativa/Rebaixamento:

A Perspectiva sera revisada para Estavel caso as sensibilidades de elevacao nao sejam

alcancadas.
Além disso, as seguintes sensibilidades podem levar a um rebaixamento:

-- Indice divida liquida/EBITDA acima de 4,0 vezes e divida bruta/EBITDA acima de 5,0
vezes, de forma continua;

-- Coberturade juros pelo EBITDA abaixo de 1,5 vez, de forma recorrente;
-- Enfraquecimento da liquidez, com aumento dos riscos de refinanciamento;
-- Deterioracao darentabilidade, com margens de EBITDA abaixo de 22%.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating

Positiva/Elevacgao:

-- Indice divida liquida/EBITDA abaixo de 3,0 vezes e divida bruta/EBITDA abaixo de 4,0
vezes, de formarecorrente;

-- Margem de EBITDA acima de 30%, de forma continua;
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-- Indice CFFO-investimentos/divida positivo, de forma sustentavel.

PRINCIPAIS PREMISSAS

As Principais Premissas da Fitch Para o Cenario de Rating da Ambipar Incluem:
-- Margens médias de EBITDA proximas a 30% de 2025 a 2027;

-- Investimentos anuais médios na faixa de BRL500 milhoes a BRL550 milhdes de 2025 a
2027;

-- Dividendos equivalentes a 25% do lucro liquido;
-- Auséncia de aquisicoes.

RESUMO DA ANALISE

O perfil de crédito da Ambipar é mais fraco que o da Aegea Saneamento e Participacdes S.A.
(Aegea, IDRs BB e Rating Nacional de Longo Prazo AA(bra), todos com Perspectiva Estavel).

Ambas operam com contratos de longo prazo e demanda relativamente estavel, mas o

negocio da Aegea é mais resiliente. As margens de EBITDA da Aegea, na faixa de 50%-60%,

sdo superiores as da Ambipar (em torno de 30%), embora a diversificacdo geografica das
operacdes desta ultima seja superior e fortaleca seu modelo de negécios.

O rating da Ambipar incorpora a expectativa de aumento gradual de sua geracao de caixa
operacional, enquanto o da Aegea considera o importante desafio de executar
investimentos relevantes e melhorar a eficiéncia de importantes ativos recentemente
incorporados. O perfil financeiro da Aegea se caracteriza por alavancagem moderada,
devido a expectativa de forte ciclo de investimentos, e deve permanecer moderadamente
superior ao da Ambipar ao longo do horizonte do rating. Além disso, o comprovado acesso
da Aegea ao mercado de divida favorece sua flexibilidade financeira.

O perfil de crédito da Ambipar se compara favoravelmente ao da Waste Pro USA, Inc
(Waste Pro, IDR de Longo Prazo B+/Perspectiva Estavel), considerando seu modelo de
negoécios otimizado, com maior diversificacao geografica e na prestacao de servicos,
enquanto a Waste Pro esta focada na coleta de residuos sélidos em municipios do sudeste
dos Estados Unidos. A Fitch acredita que ambas as empresas atingirdo patamares de
alavancagem semelhantes.
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REFERENCIAS PARA FONTES ALTAMENTE RELEVANTES CITADAS ENTRE OS
PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

As principais fontes de informacao utilizadas na analise estao descritas nas Metodologias
Aplicadas listadas abaixo.

CONSIDERAGOES DE ESG

Salvo disposicao em contrario divulgada nesta secao, o score mais alto de Relevancia de
Crédito Ambiental, Social e de Governanca (ESG) é ‘3. Isto significa que as questdes de ESG
sao neutras ou tém impacto minimo no crédito da entidade, seja devido a sua natureza, ou a
forma como estao sendo por ela administradas. Os scores de relevancia ESG nao sdo inputs
para o processo de rating, mas uma observacao sobre a relevancia de fatores ESG na
decisao de rating. Para mais informacodes sobre os Scores de ESG da Fitch, acesse
https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-scores

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

A Fitch acredita que a Ambipar mantera liquidez robusta, com saldo de caixa consolidado
acima de BRL2,5 bilhoes, e acesso diversificado a fontes de captacao nos préximos anos. Ao
final de setembro de 2024, o grupo apresentava forte posicao de caixa e aplicacoes
financeiras, de BRL4 bilhdes, frente a divida de curto prazo, de BRL712 milhdes. A agéncia
considera que a Ambipar utilizara parte de sua liquidez para reduzir adivida total e a
proposta de emissao de titulos para pagar antecipadamente a divida de curto prazo e
alongar o cronograma de amortizacao dadivida.

A divida total consolidada da Ambipar, ajustada por obrigacdes de aquisicao, era de BRL8,7
bilhdes ao final de setembro de 2024, composta principalmente por titulos (41%),
debéntures (30%) e capital de giro (19%). A divida da controladora era de BRL1,2 bilhdo
(principalmente debéntures), garantida por suas subsididrias.

PERFIL DO EMISSOR

A Ambipar presta servicos ambientais principalmente no Brasil, mas também no restante da
América Latina, nos EUA, no Canada e no Reino Unido, em dois grandes segmentos:
Response (mitigando e prevenindo danos ambientais decorrentes de acidentes) e
Environment (gerenciando e recuperando residuos industriais de clientes privados).

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatdrio de classificacao de risco de crédito, para fins de
atendimento ao artigo 16 da Resolucdo CVM n° 9/20.
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As informacoes utilizadas nesta andlise sdo provenientes da Ambipar Participacoes e
Empreendimentos S.A.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacodes utilizadas na
classificacao de risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis,
incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch nao realiza servicos
de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacao

independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:

Ambipar Participacdes e Empreendimentos S.A.

Data na qual a classificacao em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 21 de janeiro
de 2022.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 26 de
setembro de 2024.

A classificacao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e
o rating atribuido nao foi alterado em virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario
de Referéncia, disponivel em www.fitchratings.com/brasilPara informacoes sobre possiveis
alteracdes na classificacao de risco de crédito veja o item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacodes adicionais estao disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em
'‘www.fitchratings.com/site/brasil.

A Fitch Ratings Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servicos
a entidade classificada no periodo de 12 meses que antecede esta acao de rating de crédito.
A lista de outros servicos prestados as entidades classificadas esta disponivel em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A
prestacdo deste servico ndo configura, em nossa opiniao, conflito de interesses em face da
classificacdo de risco de crédito.
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A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificacado de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte
relacionada que nao seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”),

subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor mobilidrio que
esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos - Vigente de 3 de novembro de 2023 a 6 de
dezembro de 2024 (3 de novembro de 2023);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020);

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (16 de junho de
2023).

RATING ACTIONS

ENTITY /DEBT = RATING =

Ambipar Lux S.a.r.l.

senior unsecured
LT BB- New Rating

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

FITCH RATINGS ANALYSTS

Gustavo Mueller

Director

Analista primario

+55214503 2632

gustavo.mueller@fitchratings.com

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Av. Barao de Tefé, 27 - Sala 601 Saude Rio de Janeiro, RJ 20220-460
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Renato Mota, CFA, CFA
Director

Analista secundario
+55214503 2629
renato.mota@fitchratings.com

Ricardo De Carvalho

Managing Director

Presidente do Comité
+55214503 2627
ricardo.carvalho@fitchratings.com

MEDIA CONTACTS

Eleis Brennan

New York

+1 646 582 3666
eleis.brennan@thefitchgroup.com

Informacoes adicionais estao disponiveis em www.fitchratings.com

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of the
transaction parties participated in the rating process except that the following issuer(s), if
any, did not participate in the rating process, or provide additional information, beyond the
issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)
Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria (pub. 16 Jun 2023)
Corporate Rating Criteria - Effective 3 November 2023 to 6 December 2024 (pub. 03 Nov

2023) (including rating assumption sensitivity)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria

providing description of model(s).

https://www.fitchratings.com/research/pt/corporate-finance/fitch-rates-ambipars-proposed-green-notes-bb-23-01-2025

8/12


https://www.fitchratings.com/analysts/ricardo-de-carvalho
http://www.fitchratings.com/
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/national-scale-rating-criteria-22-12-2020
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/parent-subsidiary-linkage-rating-criteria-16-06-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/parent-subsidiary-linkage-rating-criteria-16-06-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/parent-subsidiary-linkage-rating-criteria-16-06-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/parent-subsidiary-linkage-rating-criteria-16-06-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023
https://www.fitchratings.com/research/corporate-finance/corporate-rating-criteria-03-11-2023

1/23/25, 5:41 PM Fitch Rates Ambipar’s Proposed Green Notes ‘BB-’

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Ambipar Lux S.a.r.l. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todos os ratings de crédito da Fitch estao sujeitos a algumas limitacoes e termos de isencao
de responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitacoes e termos de isencao de
responsabilidade: http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as
definicdes de cada escala e categoria de rating, incluindo definicoes referentes a
inadimpléncia, podem ser acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em
definicoes de ratings, na secdo de exigéncias regulatorias. Os ratings publicos, critérios e
metodologias publicados estao permanentemente disponiveis neste website. O cddigo de
conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de
informacao (firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes
também estao disponiveis neste website, na secao "cddigo de conduta”. Os interesses
relevantes de diretores e acionistas estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servico
autorizado ou complementar a entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes
sobre servico autorizado, para o qual o analista principal esta baseado em uma empresa da
Fitch Ratings (ou uma afiliada a esta) registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos
complementares podem ser encontrados na pagina do sumario do emissor, no website da
Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao produzir outros relatérios (incluindo informacoes sobre
projecoes), a Fitch conta com informacoes factuais recebidas de emissores e underwriters e
de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuracao adequada
das informacoes factuais de que dispoe, de acordo com suas metodologias de rating, e
obtém uma verificacdo adequada destas informacoes de fontes independentes, a medida
gue estas fontes estejam disponiveis com determinado grau de seguranca, ou em
determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a investigacdo factual da Fitche o
escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da
natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicao em que
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o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e da natureza da informacao publica envolvida, do acesso a administracao
do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacdes preexistentes de
terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacoes,
relatérios atuariais, relatorios de engenharia, pareceres legais e outros relatorios
fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
verificacado, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e
adiversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatorios da Fitch devem estar cientes
de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificacao de terceiros
podera assegurar que todas as informacoes de que a Fitch dispée com respeito a um rating
ou relatério serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores
sao responsaveis pela precisao das informacoes fornecidas a Fitch e ao mercado ao
disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é
obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com
respeito as demonstracdes financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e
tributarios. Além disso, os ratings e as projecdes financeiras e outras informacoes sao
naturalmente prospectivos e incorporam hipdteses e premissas sobre eventos futuros que,
por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de
qualquer verificacdo sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por
condicoes ou eventos futuros ndo previstos na ocasiao em que um rating foi emitido ou
afirmado. A Fitch Ratings realiza ajustes frequentes e amplamente aceitos nos dados
financeiros reportados, de acordo com as metodologias relevantes e/ou padrdes do setor,
de modo a prover consisténcia em termos de métricas financeiras para entidades do mesmo
setor ou classe de ativos.

A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as
categorias de rating varia de 'AAA' a'D'. A Fitch também fornece informacdes sobre os
melhores cendrios de elevacao de rating e os piores cendrios de rebaixamento de rating
(definidos como o 99° percentil de transicoes de rating, medidos em cada direcao) para
ratings de crédito internacionais, com base no desempenho histérico. Uma média simples
entre classes de ativos apresenta elevacoes de quatro graduacdes no melhor cenario de
elevacao e de oito graduacoes no pior cenario de rebaixamento no 99° percentil. Os
melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao listados detalhadamente em
https://www.fitchratings.com/site/re/10238496

As informacoes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam", sem que
oferecam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatério ou seu
conteudo atendera qualquer requisito de quem o recebe. Um rating da Fitch constitui
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opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatdrios se apoiam em
critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela
Fitch. Os ratings e relatorios sao, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e
nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou
relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em funcao de outros riscos que nao sejam o
de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch nao participa
da oferta ou da venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria
compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua
elaboracdo, mas ndo sdo isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os
nomes sao divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating
atribuido pela Fitch nao constitui um prospecto, nem substitui as informacdes reunidas,
verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a
venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por
qualquer razdo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de
investimentos de qualquer espécie. Os ratings nao constituem recomendacao de compra,
venda ou retencao de qualquer titulo. Os ratings ndao comentam a correcao dos precos de
mercado, a adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencao
de impostos ou taxacao sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A
Fitch recebe pagamentos de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e
underwriters para avaliar o rating dos titulos. Estes precos geralmente variam entre
USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em
certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado niumero de emissoes efetuadas por um
emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou
garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000
a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicao, publicacdo ou
disseminacao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacao
de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaracdo de registro submetida
mediante a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de
Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacao referente a
titulos de qualquer outra jurisdicao, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacao
e da distribuicdo por meios eletrénicos, o relatério da Fitch podera ser disponibilizado para
estes assinantes até trés dias antes do acesso para os assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd
detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual
autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacoes
sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch nao se destinam a utilizacao por pessoas que

sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).
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A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como
uma “Nationally Recognized Statistical Rating Organization” (NRSRO - Organizacado de
Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsididrias de ratings de crédito
de NRSROs sao listadas no Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de
crédito em nome da NRSRO (consulte https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas
outras subsidiarias de ratings de crédito ndo estio listadas no NRSRO Form (as “néo-
NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsididrias ndo sdo atribuidos em nome da
NRSRO. Porém, funcionarios da ndo-NRSRO podem participar da atribuicao de ratings de
crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.

Copyright © 2025 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY,
NY 10004 Telefone: 1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou
(001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Proibida a reproduciao ou
retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados.

READ LESS
SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or arelated third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do
Reino Unido, conforme o caso, sdo endossados para uso por entidades reguladas na UE ou
no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os termos do
Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteracoes etc.)
(saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit Rating Agencies (Amendment
etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem da Fitch para endosso na
UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de Regulatory Affairs (Assuntos
Regulatoérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos ratings de crédito
internacionais é fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade
classificada, e nas paginas de detalhes das transacoes, para transacoes de financas
estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacdes sao atualizadas diariamente.
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