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Analista principal

Resumo da Acao de Rating Gabriel Gomes, CFA
Sao Paulo
e A AXIAEnergia S.A. (antiga Eletrobras) fortaleceu seu perfil de governanga e mitigou riscos 55 (11 3039-4838
institucionais ao firmar um acordo com o governo e simplificar sua estrutura societaria. gabriel. gomes@spglobal.com

e Nesse contexto, em 15 de junho de 2026, a S&P National Ratings reafirmou seus ratings de
crédito de emissor de longo e curto prazo ‘brAAA/brA-1+" da AXIA, bem como os ratings de
emissdo ‘brAAA’ da instituicdo. Além disso, alterou a avaliagdo de administragéo e
governanga da companhia de negativa para neutra. Também reafirmamos os ratings de

Contato analitico adicional

Wendell Sacramoni, CFA

S&o Paulo
emissédo ‘brAAA’ de suas subsidiarias AXIA Energia Sul (antiga Companhia de Geragéo e 55 (11) 3039-4855
Transmissao de Energia Elétrica do Sul do Brasil - CGT Eletrosul), AXIA Energia Norte (antiga wendell.sacramoni@spglobal.com

Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. — Eletronorte), AXIA Energia Nordeste (antiga

Companhia Hidroelétrica do Sdo Francisco — Chesf) e da Furnas — Centrais Elétricas S.A.. Lider do comité de rating

e Aperspectiva de emissor permanece estavel, refletindo nossa expectativa de que a AXIA Marcelo Schwarz, CFA
concluira seu investimento de R$ 13 bilhdes-R$ 14 bilhdes neste ano, apesar da volatilidade Sao Paulo
dos precos de energia. Ao mesmo tempo, esperamos que a companhia reduza seu indice de 55 (11) 3039-9782

divida liquida sobre EBITDA a um patamar proximo de 4,0x em 2027, ante 4,7x em 2025 e marcelo.schwarz@spglobal.com
mantenha geragao interna de caixa (FFO — funds from operations) sobre divida entre 15%-
18% nos proximos dois anos.

Fundamento da A¢ao de Rating

O fortalecimento da estrutura de governanga e o incremento da seguranga juridica tém atuado
como mitigadores de riscos institucionais para a AXIA. Desde o processo de privatizag&o em
2022, a companhia tem priorizado a mitigagao de riscos corporativos por meio da resolugéo de
contingéncias legais e ambientais, da simplificagdo de sua estrutura societaria via fusdes e
aquisi¢cdes e do fortalecimento de controles internos, com destaque para o plano de sucesséo do
CEO Ivan Monteiro. Esses fatores consolidam a estabilidade operacional e a continuidade da
estratégia de longo prazo.

Um marco relevante foi a aprovagao pelo Supremo Tribunal Federal, em dezembro de 2025, do
acordo entre a AXIA e o governo federal, que solucionou disputas entre as partes. O acordo
estabelece salvaguardas contra a interferéncia estatal ao ratificar o teto de voto da companhia
em 10% e reestruturar o Conselho de Administragédo para dez membros, dos quais trés sdo
indicados pelo governo. Também prevé um assento governamental no Conselho Fiscal.

No ambito financeiro, o acordo desonerou a AXIA da obrigagdo de financiar a construgéo de
Angra lll e permitiu a alienagdo de sua participagao na Eletronuclear para a Ambar Energia,
transagao iniciada em outubro de 2025 e ainda em fase de conclusdo. Com isso, 0s
compromissos financeiros da companhia restringem-se agora a usina Angra |, totalizando cerca
de R$ 2,4 bilhdes. Diante desse cenario de maior autonomia e previsibilidade, revisamos nossa
avaliagdo de governancga da AXIA de negativa para neutra, pois entendemos que a companhia
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dispde de maior margem para executar seu plano estratégico com menor risco de interferéncia
politica.

O intensivo ciclo de investimentos devera pressionar o fluxo de caixa livre da AXIA. A companhia
inicia uma fase de expanséo de capital (capex) impulsionada pela entrada em novos ativos de
transmisséo, apds vitorias em leildes entre 2022 e 2025, pelo aprimoramento da rede para
otimizag&o da Receita Anual Permitida (RAP) e pela modernizagéo de seu parque hidrelétrico.
Projetamos que o capex aumente de R$ 7,4 bilhdes em 2025 para um patamar entre R$ 13
bilhdes e R$ 14 bilhdes em 2026, seguido por aproximadamente R$ 12 bilhdes em 2027, com
estabilizagao prevista entre R$ 9 bilhdes e R$ 10 bilhdes a partir de 2028.

Para financiar esse ciclo, a AXIA deve continuar acessando o mercado de capitais para novos
investimentos e refinanciamentos. Ainda assim, prevemos que parte do capex sera financiada
pela geragdo de caixa operacional, sustentada pela estabilidade dos segmentos de transmisséo
e geragao, e por uma redugdo na distribuigéo de dividendos em 2026. Como resultado,
projetamos uma trajetéria gradual de desalavancagem, com divida liquida sobre EBITDA
recuando de 4,7x em 2025 para cerca de 4,0x em 2027, enquanto o indice de FFO sobre divida
liquida deve permanecer estavel entre 15% e 18% nesse periodo.

Contudo, projetamos aumento da alavancagem para o intervalo de 4,5x-5,0x a partir de 2028,
reflexo do término do fluxo de receitas de RBSE (Rede Béasica do Sistema Existente), que aporta
cerca de R$ 5,5 bilhdes. Tais pagamentos, de natureza indenizatéria pela parcela ndo depreciada
dos ativos de transmiss&o renovados nos termos da Lei 12.783/2013, s&o relevantes para o caixa
da companhia. Em contrapartida, projetamos uma leve deterioragéo do indice FFO sobre divida,
para a faixa de 14%-15%, dada a manutengé&o de taxas de juros ainda elevadas em nosso cenario-
base.

Adisciplina na alocagdo de capital serd determinante para a estabilidade da qualidade de
crédito da AXIA. Durante o ciclo de investimentos, esperamos que a companhia equilibre o capex
de infraestrutura em larga escala com a remunerag&o aos acionistas. Para preservar a liquidez, a
AXIA podera utilizar mecanismos como bonificagdes em agdes. Nesse sentido, projetamos que
os dividendos pagos em caixa recuem para até R$ 3,3 bilhdes em 2026, comparados aos R$ 12,3
bilhdes distribuidos em 2025.

Acreditamos que essa gestéo disciplinada é sustentada pela politica financeira da companhia,
que planeja investimentos e distribui¢des de dividendos em um horizonte de cinco anos, visando
manter a alavancagem entre 3,0x-3,5x no segmento de geragao e 3,75x-4,25x em transmissao.
Contudo, nossas projegdes divergem das metas da companhia, uma vez que aplicamos ajustes
de divida significativos para a AXIA (com base em 31 de margo de 2026), incluindo:

e R$ 3,6 bilhdes em déficits de planos de previdéncia;

e R$18,3 bilhdes em garantias financeiras concedidas a coligadas (contabilizadas por
equivaléncia patrimonial); e

e R$39,1bilhdes em contribui¢cdes a Conta de Desenvolvimento Energético (CDE).

Atualmente, os ratings de emissdo da AXIA sdo ‘brAAA’, em linha com seu rating corporativo. No
entanto, observamos pressao crescente sobre a subordinagao estrutural de suas dividas,
decorrente do aumento do volume de divida no nivel das subsidiarias.

A resiliéncia do fluxo de caixa da AXIA é sustentada pela migragéo para o mercado livre e pela
estabilidade do segmento de transmissdo. Embora o fluxo de caixa livre deva ser pressionado

pelo elevado ciclo de investimentos, a geragéo de caixa operacional deve permanecer robusta.
Isso se deve a migragéo gradual da capacidade hidrelétrica, atualmente sob regime de cotas,
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para o mercado livre, aliada a condigdes de contratagdo mais favoraveis e a uma estratégia de
comercializagéo disciplinada diante da volatilidade do setor.

Adicionalmente, a AXIA preserva flexibilidade de contratagéo relevante para o biénio 2027-2028,
uma vez que mais de 23% de sua capacidade permanecera descontratada nesse periodo. O
segmento de transmissao, que deve representar mais de 50% do EBITDA nos préximos dois
anos, oferece fluxo de caixa estavel e indexado a inflagao, conferindo maior previsibilidade aos
resultados. Por fim, acreditamos que o incremento na base de ativos de transmissao devera
mitigar parcialmente a redugao das receitas de RBSE a partir de 2028.

Perspectiva

A perspectiva estéavel incorpora a posigdo dominante da Axia como a maior concessionaria
integrada de energia elétrica do pals e seus fluxos de caixa previsiveis, com o segmento de
transmissé&o contribuindo com mais de 50% do EBITDA.

Antecipamos a execug&o bem-sucedida dos programas de investimento anuais da empresa, de
quase R$ 14 bilhdes em 2026 e R$ 12 bilhdes em 2027, enquanto a empresa se beneficia de um
ambiente de pregos de energia elevados, embora volateis.

Consequentemente, esperamos que a alavancagem diminua de 4,7x em 2025 para proximo de
4,5x em 2026 e de 4,0x em 2027, com o FFO sobre divida liquida estavel em aproximadamente
15%-18% nos préximos dois anos.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings da AXIA nos préoximos 12 meses diante de deterioragéo no
desempenho operacional, combinada a incapacidade da companhia de capturar eficiéncias ou
liquidar suas contingéncias. Tais eventos poderiam elevar a divida liquida sobre EBITDA
consistentemente acima de 5,5x e reduzir o FFO sobre divida para abaixo de 9%.

Esse cenario poderia ser desencadeado por pregos de energia persistentemente baixos, pela
execugdo de um plano de investimentos mais agressivo, por aquisigdes financiadas por divida
sem geragéao adicional de fluxos de caixa suficiente para compensar o aumento do
endividamento ou pela adog&o de uma politica de distribuigdo de dividendos mais agressiva.

Cenario de elevagao

A Axia j& é avaliada no nivel mais alto de nossa Escala Nacional Brasil.

Descricao da Empresa

A Axia Energia S.A. (antiga Eletrobras) é a maior empresa integrada de servigos de eletricidade do
Brasil, com foco em geragao (aproximadamente 42,6 GW de capacidade instalada) e transmisséo
(74.000 km de linhas).

ApOos a privatizagéo da empresa em junho de 2022, o governo passou a deter 10% dos direitos de
voto, ante 72% anteriormente, e cerca de 40% do total de agbes, ante 61% direta e
indiretamente.

Em julho de 2024, a holding do grupo incorporou Furnas, uma subsidiaria operacional, tornando-
se também operacional e podendo utilizar créditos fiscais decorrentes de prejuizos acumulados.
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Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas

Crescimento do PIB do Brasil de 1,6% em 2026, 2,1% em 2027 e 2,2% em 2028, de acordo com
nosso relatério de condigdes econdmicas “Economic Outlook Emerging Markets Q2 2026:
Inflation Risks Reemerge”, publicado em 25 de margo de 2026.

Inflagé&o média no Brasil de 4,5% em 2026, 3,9% em 2027 e 3,6% em 2028.
Taxas de juros médias no Brasil de 14,1% em 2026, 12,5% em 2027 e 10,8% em 2028.

Migragao anual de 1,3 GW de energia assegurada de usinas hidrelétricas para um regime
independente, concluindo a transicdo até meados de 2027.

Risco hidrolégico (GSF - generation scaling factor) de 85% a partir de 2026, com base na
capacidade adequada dos reservatorios.

Apbs a venda de suas usinas termelétricas, volume de energia assegurada da AXIA, incluindo
capacidade sob regime de cotas, de 21.400 megawatts (MW) nos préximos anos. Esse
volume e o GSF determinam os volumes de venda de energia.

Compras de energia de cerca de 1.500 MW em 2026 e entre 900 MW e 1.200 MW a partir de
2027, juntamente com vendas de energia nos mercados regulado e livre.

Prego spot médio de R$ 180 por megawatt-hora (MWh) em 2026 e nos anos seguintes.

Receita bruta de transmissdo de R$ 20,1 bilhdes em 2026, R$ 21,5 bilhdes em 2027 e R$ 18,9
bilhdes em 2028. Esses valores incluem cerca de R$ 5,5 bilhdes em compensagéo anual por
ativos de transmisséo nao depreciados, que terminara no ciclo da RAP 2027-2028.

Capex de R$ 13 bilhdes-R$ 14 bilhdes em 2026, cerca de R$ 12 bilhdes em 2027 e entre R$ 9
bilhdes-R$ 10 bilhdes em 2028.

Desembolsos de caixa relacionados ao empréstimo compulsério entre R$ 3 bilhdes-R$ 3,5
bilhdes no periodo 2026-2028.

Contribuigbes a CDE e para a revitalizag&o de bacias hidrograficas, em linha com as
exigéncias da privatizagdo, de R$ 3,7 bilhdes em 2026, R$ 2,4 bilhdes em 2027 e R$ 3,9
bilhdes em 2028.

Distribuigao de dividendos de 50% relativa ao lucro liquido do ano anterior.
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Principais métricas

Axia Energia S.A. — Resumo das projegdes*

Fim do periodo 2024R  2025R  2026E 2027P  2028P  2029P
R$ milhdes

Receita 40137  39.881 38.890 40.846 39.786  38.006
EBITDA 22.449 22758  26.983  28.833 26.817 25.160
Geragao interna de caixa (FFO - funds from operations) 17.472  20.803 18.688  20.303 19.478 17.920
Fluxo de caixa operacional (OCF - operating cash flow) 12.386 14.510 14.093 16.275 14.603 13.175
Investimentos (capex) 7.812 7.424 13.600 11.900 9.300 9.000
Fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow) 4.573 7.086 493 3.375 5.303 4175
Fluxo de caixa discricionario (DCF - discretionary cash flow) 3.150 (5.137) (2.787) 1.398 2.307 1.316

indices ajustados

Divida/EBITDA (x) 4,5 4,7 4,4 4,2 47 51
FFO/divida (%) 7.4 19,3 15,8 16,2 14,7 13,3
Cobertura de juros caixa pelo FFO (x) 6,0 17,7 3,8 3,8 3,7 3,5
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 5,4 15,9 4,0 4,1 4,0 3,7
FOCF/divida (%) 4,6 6,6 0,4 2,3 3,3 2,5
DCF/divida (%) 31 (4,8) (2,4) 0,7 11 0,7

*Todos os nimeros foram ajustados pela S&P National Ratings, exceto se apresentados como reportados. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado.

Liquidez

Alteramos nossa avaliagdo de liquidez da Axia de forte para suficiente, sobretudo por conta dos
elevados investimentos. Esperamos que a companhia mantenha uma posigao de liquidez
confortavel nos préximos 12 meses, com fontes de caixa excedendo os usos em mais de 20%.
Essa posigédo deve ser sustentada pela robusta posigéo de caixa de R$ 27,7 bilhdes registrada no
primeiro trimestre de 2026, deve deveré proporcionar flexibilidade financeira suficiente para
absorver o aumento do capex, o crescimento das despesas financeiras e o pagamento de
dividendos.

Embora detenha uma posigdo de caixa elevada, esperamos que a AXIA continue acessando 0s
mercados de capitais e de divida de forma estratégica para financiar seu plano de investimentos
e realizar a gestéo de passivos (liability management). Acreditamos que essa capacidade de
captacgéo é sustentada pelos sélidos relacionamentos da companhia com os bancos e por seu
amplo acesso aos mercados de crédito, conforme evidenciado pelas emissdes de
aproximadamente R$ 30 bilhdes em 2024 e R$ 8 bilhdes em 2025.

Principais fontes de liquidez
e Caixa e equivalentes de caixa de R$ 27,7 bilhdes em 31 de margo de 2026;

e FFO caixa de cerca de R$ 5,5 bilhdes nos 12 meses a partir de 31 de margo, liquido de
pagamentos legais e contribuigdes a CDE; e

e Vendas de ativos ja contratadas totalizando mais de R$ 1 bilh&o.

brazil.ratings.spglobal.com 15 de junho de 2026


https://brazil.ratings.spglobal.com/

Ratings ‘brAAA//brA-1+’ da AXIA Energia S.A. reafirmados; perspectiva permanece estavel

Principais usos de liquidez

e Vencimentos de divida de curto prazo de R$ 11,1 bilhdes em 31 de margo de 2026;
e Saidas de capital de giro intra-anuais de R$ 1,0 bilhao nos proximos 12 meses;

e Capexde R$ 13,2 bilhdes; e

e Distribuigao de dividendos de R$ 2,9 bilhdes, assumindo payout de 50%

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

O covenant financeiro mais restritivo dos contratos de divida da companhia exige a manutengéo
de divida liquida sobre EBITDA ajustado de até 3,75%, embora emissbes recentes tenham limite
de 4,25x. A violag&o de um covenant resultaria em um evento de default ndo automético, exigindo
a obtebgéo de waiver dos credores para evitar o vencimento antecipado da divida.

Esse indicador é medido anualmente, em dezembro, e sua metodologia de calculo difere daquela
utilizada em nossa anélise. Isso ocorre porque as métricas financeiras relacionadas a divida
excluem garantias prestadas a projetos n&o consolidados, pagamentos a CDE e passivos
relacionados a planos de pensao, que sdo ajustados em nossa analise. Além disso, o EBITDA
considerado para fins de covenant inclui ativos financeiros vinculados a concessdes de
transmisséo. Portanto, nossas projegdes podem divergir da avaliagdo da companhia quanto ao
cumprimento desses indicadores.

Acreditamos que a AXIA mantera ampla margem no cumprimento desse covenant, com folga
superior a 20% em 2026 e 2027.

Ratings de Emissao - Andlise do Risco de Subordinacao

Ratings de emisséo

Valor da emissédo Vencimento Rating
de emissao

Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. (AXIA Energia)

82 emissao de debéntures senior unsecured R$ 2 bilhdes distribuidos em: 15 de fevereiro de 2033 (12 série);  brAAA
12 série: R$ 1,267 bilh&o; 15 de fevereiro de 2036 (22 série);
22 série: R$ 368,9 milhdes; 15 de fevereiro de 2041 (32 série)
32 série: R$ 364 milhoes
72 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 1 bilhao 15 de novembro de 2035 brAAA
62 emissado de debéntures senior unsecured R$ 1,6 bilhdo 15 de setembro de 2034 brAAA
52 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 3,01 bilhdes, distribuidos em: 15 de abril de 2029 (12 série); brAAA
12 série: R$ 1,99 bilho; 15 de abril de 2031 (22 série)
22 série: R$ 1,02 bilhao
42 emissao de debéntures senior unsecured R$ 7 bilhdes, distribuidos em: 15 de setembro de 2031 (12 série); brAAA
12 série: R$ 4 bilhdes; 15 de setembro de 2028 (22 série)
22 série: R$ 3 bilhdes
32 emisséo de debéntures senior unsecured 22 série: R$ 1,5 bilhao 15 de abril de 2031 (22 série) brAAA
22 emisséo de debéntures senior unsecured 42 gérie: R$ 700 milhdes 15 de maio de 2029 (42 série); brAAA

Companhia de Geragéo e Transmissdo de Energia Elétrica do Sul do Brasil — CGT Eletrosul (AXIA Energia Sul)

52 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 500 milhdes 15 de abril de 2031 brAAA
32 emissdo de debéntures senior unsecured 12 série: R$ 185 milhdes 15 de setembro de 2029 brAAA
12 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 300 milhdes 15 de novembro de 2028 brAAA
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Centrais Elétricas do Norte do Brasil S.A. (AXIA Energia Norte)

92 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 2 bilhdes 15 de novembro de 2032 brAAA
72 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 2 bilhdes, divididos em trés 15 de julho de 2032 (12 série); brAAA
series 15 de julho de 2032 (22 série);
15 de julho de 2035 (32 série)
62 emissado de debéntures senior unsecured R$ 1,9 bilh&o, dividido em duas 15 de setembro de 2031 (12 série)  brAAA
series 15 de setembro de 2034 (22 série)

12 série: R$ 1,3 bilhao
22 série: R$ 600 milhdes

52 emissao de debéntures senior unsecured R$ 1 bilhao 15 de abril de 2031 brAAA

Companhia Hidroelétrica do Sao Francisco (AXIA Energia Nordeste)

42 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 1,9 bilh&o, distribuidos em duas 15 de setembro de 2031 (12 série)  brAAA
series: 15 de setembro de 2034 (22 série)
12 série: R$1,3 bilhdo
22 série: R$ 600 milhdes

32 emisséo de debéntures senior unsecured R$ 4,9 bilhdes 15 de junho de 2031 brAAA

22 emissdo de debéntures senior unsecured R$ 1 bilhao 15 de abril de 2029 brAAA

Furnas — Centrais Elétricas S.A.

1@ emisséo de debéntures senior unsecured 22 série: R$ 800 milhdes 15 de novembro de 2029 brAAA

Estrutura de capital

Em 31de margo de 2026, a AXIA reportou divida de R$ 73,5 bilhdes, dos quais R$ 14,4 bilhdes eram
secured e R$ 20,5 bilhdes eram unsecured no nivel das subsidiarias.

Conclusoes analiticas

Nossos ratings das dividas senior unsecured estdo no mesmo nivel do rating de crédito de
emissor, pois a divida emitida pelas subsidiarias &€, em sua maior parte, unsecured e garantida
pela AXIA. O indice de divida prioritaria da companhia esta ligeiramente abaixo de 50% de sua
divida consolidada. No entanto, se a AXIA emitir divida adicional significativa no nivel das
subsidiarias, poderemos avaliar o rebaixamento em um degrau do rating da divida emitida no
nivel da holding. Nesse cenario, credores unsecured da holding estariam em desvantagem
relativa em comparagdo com credores secured e credores das subsidiarias operacionais em
razdo da subordinagéo estrutural. Apds a incorporagéo da subsidiaria Furnas Centrais Elétricas
S.A. a holding em julho de 2024, os credores unsecured da AXIA Energia se beneficiam de acesso
direto aos fluxos de caixa da holding.

As emissdes da AXIA Energia Sul, AXIA Energia Norte e AXIA Energia Nordeste possuem garantia
da Axia Energia e, por isso, as analisamos por meio do tratamento de substituigéo de risco.
Assim, os ratings ‘brAAA’ atribuidos a essas emissdes refletem o rating corporativo da
garantidora.

O indice de divida prioritaria é definido como (divida total secured na estrutura de capital
consolidada do emissor mais divida total unsecured emitida pelas subsidiarias de um emissor)
dividido pela divida consolidada total.
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Tabela de Classificagao de Ratings

Rating de crédito de emissor na Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/brA-1+
Risco de negécio Excelente
Risco da industria Baixo
Posigao competitiva Excelente
Risco financeiro Significativo
Fluxo de caixa/Alavancagem Significativo
Ancora brAA+
Estrutura de capital Neutra
Administragéo e governanga Neutra
Liquidez Suficiente
Anélise holistica Positiva
Perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) brAAA

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo
sobre os fatores que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em
nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating no
novo site da Escala Nacional Brasil para mais informagées. As descri¢des de cada categoria de rating da S&P
National Ratings estéo disponiveis nas “Definicoes de ratings na Escala Nacional Brasil”. Todos os ratings

mencionados neste relatério sGo disponibilizados no site publico da S&P National Ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
e Metodologia: Consideracdes suplementares de ratings na Escala Nacional Brasil, 18 de
agosto de 2025

e Metodologia para atribui¢édo de ratings corporativos na Escala Nacional Brasil, 18 de agosto
de 2025

Artigos

. Definicdes de ratings na Escala Nacional Brasil

e Analise Atualizada: Eletrobras — Centrais Elétricas Brasileiras S.A., 22 de outurbo de 2025

Emissor Data de atribuigdo do rating inicial Data da agédo de rating anterior

Axia Energia S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil - longo prazo 25 de abril de 2019 29 de agosto de 2024

Escala Nacional Brasil - curto prazo 17 de julho de 2015 29 de agosto de 2024
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Informacoes regulatorias adicionais

Outros servigos fornecidos ao emissor

Nao héa outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitagdes do rating de crédito

A S&P National Ratings utiliza informagdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P National Ratings n&o
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagéo independente da
informagao recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P National Ratings ndo verifica a
completude e a precisdo das informag®es que recebe. A informagéo que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisbes ou omissdes que possam ser relevantes para a anélise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P National Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P
National Ratings ndo deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou
tempestividade da (i) informag&o na qual a S&P National Ratings se baseou em conexdo com o
rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizag&o do rating de
crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informagéo

Para atribuigdo e monitoramento de seus ratings a S&P National Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informagdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunides com a administragéo dos emissores, bem
como os relatérios de anélises dos aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informagdes de dominio publico,
incluindo informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancéario, de
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servigos de informagdes de mercado nacionais € internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P National Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificagdes ao Emissor (incluindo Apelagbes)”.

Frequéncia de revisédo de atribuigao de ratings

O monitoramento da S&P National Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secédo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

e Politica de Monitoramento
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Conflitos de interesse potenciais da S&P National Ratings

A S&P National Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na segéo
“Potenciais Conflitos de Interesse”.

Faixa limite de 5%

A S&P National Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel na pagina de
“Informagdes Regulatérias”, o nome das entidades responsaveis por mais de 5% de suas receitas
anuais.

As informagoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
National Ratings sdo publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da
ultima Agao de Rating de Crédito publicada. A S&P National Ratings atualiza as informagdes
regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudangas em tais
informag8es somente quando uma Agao de Rating de Crédito subsequente é publicada.
Portanto, as informag®&es regulatérias apresentadas neste relatério podem néo refletir as
mudangas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagao de tais informagdes
regulatérias, mas que nédo estejam de outra forma associadas a uma Agdo de Rating de Crédito.
Observe que pode haver casos em que o PCR reflete uma verséo atualizada do Modelo de
Ratings em uso na data da ultima Agao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings
atualizado tenha sido considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de
Crédito. Por exemplo, isso pode ocorrer no caso de revisbes baseadas em eventos (event-driven)
em que o evento que estéa sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a verséo
atualizada do Modelo de Ratings. Observe também que, de acordo com as exigéncias
regulatérias aplicaveis, a S&P National Ratings avalia o impacto de mudangas materiais nos
Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite Ratings de Crédito revisados se assim requerido
pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Copyright © 2026 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes
obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou
distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagédo sem a prévia autorizagao por escrito
da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contelido nédo devera ser utilizado para nenhum propésito
ilicito ou n&do autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes
(coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P n&o sé&o
responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por negligéncia ou n&o), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de
tal Contelido, ou pela seguranga ou manutengao de quaisquer dados inseridos pelo usuéario. O Conteldo é oferecido “como ele é”. AS PARTES DA
S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUACAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAO DE SOFTWARE QU
HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deveréo as Partes da S&P ser responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos,
despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatoérias, punitivas, especiais ou consequentes
(incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do
Contetdo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Parte do Conteldo pode ter sido criado com o auxilio de uma ferramenta de inteligéncia artificial (IA). O Contelddo Publicado criado ou processado
usando IA é composto, revisado, editado e aprovado pela equipe da S&P.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo séo declaragdes de opinides na data em que foram
expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, anélises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo
recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisédo de investimento e ndo abordam a adequagéo de
quaisquer titulos. Apds sua publicagédo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigagdo de atualizar o Conteldo. Nao se
deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuéario, sua administragao, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisédo de investimento ou negbcios. A S&P nédo atua como agente fiduciario nem como consultora de
investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagao que receba.
Publicagbes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agéo
decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagao, a publicagdo de uma atualizagéo periédica de um rating de crédito e anélises
correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido em outra
jurisdigdo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento
e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagéo decorrente da atribuigdo, retirada ou suspensdo de um reconhecimento,
bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e
objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negbcios da S&P podem dispor de informagdes que néo estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que n&o sdo de
conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas anéalises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A
S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em seus websites
www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias
publlcagoes ou por mtermed\o de tercelros red\str\bwdores Informagdes adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sdo marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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