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Moody's Ratings atribui ratings B2 a Azul e a USD1.21
bilhdao em notas com garantia da empresa em conexao
com seu financiamento pds-Chapter 11; a perspectiva
é estavel

Nova York, <Rating Date Pending> -- A Moody’s Ratings (Moody’s) atribuiu hoje um rating corporativo
(CFR, em inglés) B2 a Azul S.A. (Azul) em conexdo com o financiamento apds recuperacao judicial. Ao
mesmo tempo, a Moody’s atribuiu um rating B2 a USD1 bilhdo em notas seniores com garantia e
vencimento em 2031 emitidas pela Azul Secured Finance LLP e US$210 milhdes em notas seniores com
garantia e vencimento em 2033. A perspectiva para os ratings é estavel.

A atribuicdo do rating segue a ordem de confirmagdo do plano conjunto de recuperacdo judicial da Azul
nos termos do Chapter 11 do cddigo de faléncias dos EUA (U.S. Bankruptcy Code), emitido em 12 de
dezembro de 2025 pelo Tribunal de Faléncias do Distrito Sul de Nova York, que permitira que a empresa
saia da recuperacdo judicial no primeiro trimestre de 2026.

O rating das notas propostas assume que os documentos finais da operagdo ndo serdo consideravelmente
diferentes da documentagdo legal preliminar revisada pela Moody’s para a data, e prevé que esses
acordos sdo legalmente vélidos, vinculativos e aplicaveis.

FUNDAMENTOS DO RATING

O CFR B2 da Azul reflete a posicdo comercial Unica da empresa no Brasil (Bal estdvel) como a Unica
companhia aérea com operagdes em 84% das rotas do pais, o que resulta em uma concorréncia menor e
forte poder de precificagdo. O rating também leva em consideragdo os bons fundamentos do trafego de
passageiros no Brasil, bem como a concorréncia e a capacidade mais racionais no mercado brasileiro. Esse
cenario permitiu que as companhias aéreas aumentassem as tarifas, mitigando o efeito dos precos mais
altos do combustivel de aviagao e outras pressdes inflaciondrias de custos. A capacidade da Azul de reduzir
a divida e os custos totais durante o processo do Chapter 11 e seu saldo de caixa elevado apds a saida da
recuperacao judicial também estdo incorporados ao rating B2.

O rating é limitado pelas métricas de crédito e pela geracao de fluxo de caixa livre ainda restritos da Azul,
sua exposicao a volatilidade cambial, dos precos dos combustiveis e do setor aéreo no contexto de
crescentes riscos macroeconémicos e geopoliticos. A capacidade da empresa de reduzir a alavancagem e



MOODY’S
RATINGS

Comunicado de Imprensa

controlar a queima de caixa nos proximos 12 a 18 meses ainda serd um aspecto fundamental na avaliagcdo
do seu rating.

Como parte de seu plano de reestruturacdo, a Azul buscou mudangas em sua estrutura de capital que |he
permitirdo registrar uma rapida recuperacao das métricas de crédito até 2026. A empresa reduziu a divida
total em USD3.6 bilhdes, principalmente por meio da conversdo da divida em capital préprio, renegociou
contratos de arrendamento com locadores e estd implementando um plano de reducdo de custos que
pode economizar até R$907 milhdes somente em 2026 (dos quais BRL747 milhdes ja foram
implementados). A empresa planeja uma redu¢do de mais de 35% do tamanho de sua frota futura,
diminuindo as novas entregas e mantendo as aeronaves Embraer E1ls mais antigas. Ao mesmo tempo, a
Azul simplificard sua rede com foco nos principais hubs e destinos de lazer com demanda elevada, ao
mesmo tempo em que removera cidades deficitarias de suas rotas.

Esperamos que, apds a saida da recuperacdo judicial, as métricas de crédito da Azul melhorem de forma
consideravel, com uma queda da alavancagem bruta total (ajustada pela Moody’s) para cerca de 3.0 vezes
em 2026-2027, em comparagcado com 5.5 vezes nos Ultimos doze meses (LTM, em inglés) encerrados em
setembro de 2025. A cobertura de juros da empresa (medida por geracao de caixa das operagdes (FFO,
em inglés) + despesa de juros/despesa de juros) também deve melhorar de 0.6 vez nos LTMs encerrados
em setembro de 2025 para cerca de 1.5x-2.5x em 2026-2027. Apds a saida do mecanismo de recuperagao
judicial, a divida total da Azul englobara (i) USD1.2 bilhdo em notas que serdo emitidas em oferta publica
de saida do Chapter 11, (ii) USD2.2 bilhGes em passivos de arrendamento; e (iii) cerca de USD288 milhGes
em outros instrumentos de divida. A empresa também levantara USD750 milhGes com uma oferta de
direitos de capital e USD200 milhdes com novos investimentos acionarios estratégicos. A divida da
empresa sera totalmente garantida, uma vez que as novas notas fazem parte de um pacote de garantias
que inclui a marca e propriedade intelectual (IP) da Azul, bem como IP e recebiveis associados a Azul
Fidelidade, Azul Viagens e Azul Cargo, além de um investimento em divida de EUR180 milhGes na
Transportes Aéreos Portugueses S.A (“TAP”, Ba3 estavel). Os recursos da oferta de saida das notas serdo
usados para o financiamento na modalidade “devedor em posse” (DIP, em inglés) de USD1.57 bilhdo da
Azul, pagamento de despesas e taxas relacionadas a reestruturacdo e para fins corporativos gerais;
qualquer receita da monetizacao do titulo da TAP deve ser usada para pagar a divida de saida do
mecanismo de recuperagdo. Todas as dividas estdo classificadas pari passu e ndo ha nenhum notching de
instrumento de divida em relacdo ao CFR.

LIQUIDEZ

A Azul terd, ap6s a saida da recuperacao judicial, uma liquidez adequada com saldo de caixa elevado e
vencimento futuro menor da divida em comparagao com a estrutura de capital anterior. O saldo de caixa
pro-forma da empresa de cerca de BRL1.5 bilhdo-BRL2 bilhGes no final de 2026 sera suficiente para cobrir
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os vencimentos da divida financeira de curto prazo de BRL600milhdes-BRL700 milhdes. As amortiza¢Ges
anuais da divida da empresa (incluindo arrendamentos) totalizardo cerca de BRL2 bilhGes até 2029. A
maior parte dos vencimentos futuros (de 2031 a 2033) correspondem ao novo financiamento da saida do
mecanismo de recuperac¢do. A empresa também tem liquidez alternativa, como recebiveis que podem ser
fatorados e usados em operacgdes financiaveis.

Esperamos que o FFO da empresa melhore gradualmente para cerca de BRL4 bilhdes-BRL5 bilhdes em
2026-2027. Também projetamos uma geragao negativa de fluxo de caixa livre em 2025-2026. No entanto,
a companhia devera registrar uma geracao positiva de fluxo de caixa livre a partir de 2027, gragas a um
aumento da rentabilidade e flexibilidade da despesa de capital (capex, em inglés) e custos de manutencao,
bem como a reducdo dos pagamentos de despesas com juros.

Consideragdes ambientais, sociais e de governanga

A Azul enfrenta um risco ambiental elevado por causa da descarbonizacao. Isso dependerd principalmente
da evolugdo das politicas e regulamentacdes globais de descarbonizacdo, que podem aumentar os custos
operacionais das companhias aéreas. Além disso, o desejo de reduzir as emissdes de carbono pode levar
a diminuicdo das viagens, em particular para fins comerciais, muitas das quais podem ser feitas
virtualmente, conforme demonstrado durante a pandemia. A Azul vem renovando sua frota desde 2019
com a aquisicdo dos jatos E2 da Embraer, que sdo mais limpos e mais eficientes em termos de combustivel
do que seus antecessores. A companhia também enfrenta riscos sociais elevados em todo o setor
relacionados as politicas demograficas e sociais que buscam reduzir as emissdes de carbono.

Os riscos de governanca da Azul estdo relacionados ao recente processo de recuperacdo judicial. Apds a
saida da recuperacdo, as agOes da Azul serdo detidas principalmente pelas partes financiadoras (63.84%)
e credores anteriores (19.15%), enquanto a United Airlines e a American Airlines deterdo 8.5% cada, como
parte de um novo investimento estratégico. O conselho de administracdo da Azul sera recomposto apds
a saida da recuperagao.

PERSPECTIVA DO RATING

A perspectiva estavel reflete nossas expectativas de que as métricas de crédito e a liquidez da Azul
melhorem nos préoximos 12 a 18 meses. Isso é contrabalan¢ado pelo fato de que a empresa ainda precisara
executar seu plano de negdcios apds a saida da recuperacdo a fim de alcancar o desempenho operacional
e financeiro desejado.

FATORES QUE PODEM LEVAR A UMA ELEVAGAO OU REBAIXAMENTO DOS RATINGS
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Uma elevacdo do rating da Azul exigiria visibilidade de longo prazo sobre a recupera¢do do setor ou um
fortalecimento das métricas de crédito que fornecam uma protecao para a qualidade do perfil de crédito
em varios cenarios de estresse. Quantitativamente, uma elevacdo exigiria uma alavancagem ajustada
(medida pela divida/Ebitda total) abaixo de 5x e cobertura de juros (medida por (FFO + despesa de juros)
/despesa de juros) acima de 4x, de forma sustentada. A manuteng¢do de um perfil de liquidez adequado
também seria necessaria para uma elevagao do rating.

O rating pode ser rebaixado se a recuperacao das métricas de crédito ficar aquém das nossas expectativas,
de modo que a alavancagem permaneca acima de 6.5x e a cobertura de juros, abaixo de 1x. Uma
deterioracdo no perfil de liquidez da empresa ou choques adicionais na demanda ou rentabilidade que
levem a queima de caixa também podem resultar em um rebaixamento do rating.

PERFIL DA COMPANHIA

Com sede em Barueri, perto da cidade de Sdo Paulo, Brasil, a Azul S.A. é uma companhia aérea brasileira
fundada por David Neeleman em 2008. A empresa é a maior companhia aérea em partidas diarias com
cerca de 800 voos, atendendo 137 destinos domésticos com uma frota operacional de mais de 180
aeronaves. A empresa também voa para oito destinos internacionais, incluindo Fort Lauderdale, Orlando,
Madri, Punta del Este, Montevidéu, Lisboa, Porto e Mendoza. A Azul é a Unica proprietaria do programa
de fidelidade Azul Fidelidade, um ativo estratégico de geracdo de receita que tem mais de 17 milhdes de
membros. Nos LTM encerrados em setembro de 2025, a Azul gerou BRL21.6 bilhdes (USD3.8 bilhGes) em
receita liquida.

A metodologia principal utilizada nestes ratings foi Passenger Airlines, publicada em dezembro de 2025 e
disponivel em https://ratings.moodys.com/rmc-documents/455790. Consulte a pagina Metodologias de
Rating em https://ratings.moodys.com para uma cdpia desta metodologia.

O impacto liquido de qualquer ajuste aplicado as pontuagdes dos fatores de rating ou resultados do
scorecard de acordo com a (s) metodologia (s) principal (is), se houver, ndo foi material para os ratings
abordados neste anuncio.

O resultado indicado pelo scorecard da Azul corresponde a um rating B2 para os LTMs encerrados em
setembro de 2025, refletindo o impacto dos procedimentos do Chapter 11 nas métricas de crédito da
empresa. Nossa visdo futura de 12 a 18 meses corresponde a um rating B1. O efeito liquido de qualquer
ajuste aplicado as pontuagGes dos fatores de rating ou aos resultados do scorecard de acordo com a (s)
metodologia (s) primadria (s), se houver, ndo foi material para os ratings.


https://ratings.moodys.com/rmc-documents/455790
https://ratings.moodys.com/
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© 2026 Moody’s Corporation, Moody’s Investors Service, Inc.,, Moody’s Analytics, Inc. e/ou suas licenciadas e
afiliadas (em conjunto, “MOODY’S”). Todos os direitos reservados.

0S RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S SAO AS
OPINIOES ATUAIS DA MOODY’S SOBRE 0 RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO DE ENTIDADES,
COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES MOBILIARIOS EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO QUE
0S MATERIAIS, PRODUTOS, SERVICOS E AS INFORMAGOES PUBLICADAS, OU DE ALGUMA FORMA
DISPONIBILIZADAS, PELA MOODY’S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES
ATUAIS. AMOODY'’S DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS
SUAS OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER
PERDAS FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT”). VER A PUBLICACAO
APLICAVEL DA MOODY’S RELACIONADA A0S SIMBOLOS E DEFINICOES DE RATINGS DE CREDITO PARA
MAIS INFORMAGOES SOBRE 0S TIPOS DE OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDERECADAS
PELOS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S INVESTORS SERVICE. OS RATINGS DE CREDITO NAO TRATAM
DE QUALQUER OUTRO 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 MATERIAIS DA MOODY’S NAO SA0 DECLARACOES SOBRE FATOS ATUAIS OU
HISTORICOS. 0S 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. 0S RATINGS DE CREDITO,
AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY’S NAO CONSTITUEM OU FORNECEM
ACONSELHAMENTO LEGAL, DE CONFORMIDADE, FINANCEIRO, DE INVESTIMENTO OU OUTRO
ACONSELHAMENTO PROFISSIONAL. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIACOES, OUTRAS
OPINIOES E MATERIAIS NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDACOES PARA A COMPRA, VENDA
OU DETENGAO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS
AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM RECOMENDACOES SOBRE A ADEQUACAO
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
SEUS MATERIAIS ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA 0 SEU PROPRIO ESTUDO,
COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A
INTENCAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

0S RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SA0
DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VARE]O E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS
INVESTIDORES DE VARE]JO USAR 0S RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, 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 INFORMACOES 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 INFORMACAO 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/O0U MODELO.

0S RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO
DESTINADOS PARA 0 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 CONSIDERADOS REFERENCIAS (BENCHMARK).
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Todas as informacdes contidas neste documento foram obtidas 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 informacao contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“AS IS”),
sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY’S adota todas as medidas necessarias para
que a informacao utilizada para a atribuicdo de um rating de crédito ou avaliacdo seja de suficiente qualidade
e provenha de fontes que a MOODY'’S considera confidveis, incluindo, quando apropriado, terceiros
independentes. Contudo, a MOODY’S nio presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar
ou confirmar, de forma independente, as informacdes recebidas nos processos de rating de crédito ou de
avaliacdo ou na preparacdo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus diretores, executivos, empregados, agentes,
representantes, titulares de licencas e fornecedores nio aceitam qualquer responsabilidade perante qualquer
pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou
incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagdo aqui incluida ou pelo uso, ou pela incapacidade de
usar tal informacdo, mesmo que a MOODY’S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes,
representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de
ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas ndo 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 ou avaliagao especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgios sociais,
empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores nio se responsabilizam por
quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatorios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo,
entre outros, por negligéncia (exceto em casos de fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que ndo 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
orgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informagdo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informacao.
AMOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE A PRECISAO, ATUALIDADE,
COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUACAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER RATING
DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMACOES 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 (“MC0"), pelo presente, informa que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigac¢des emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas
promissoérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
concordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc.,
por opinides de ratings de crédito e servicos prestados por esta agéncia. A MCO e todas as entidades da MCO
que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“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. Sdo incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor
Relations — Corporate Governance — Charter and Governance Documents - Director and Shareholder
Affiliation Policy” informacgdes acerca de certas relagdes que possam existir entre diretores da MCO e
entidades classificadas com ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors
Sevice, Inc. e que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission - EUA) que
detém participagdo 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
Classificacdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, 1.C.V,, Moody's Local PE Clasificadora de Riesgo
S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local
ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. e Moody’s Local
GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsidiarias de agéncias de classificagao de



MOODY’S
RATINGS

Comunicado de Imprensa

risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma
Organizacgdo de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicacdo 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 Societaria Australiana de 2001.
Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuario declara e garante a MOODY’S que é um
distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que nio ira, nem a entidade que representa ira, direta
ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetdo a clientes de varejo, de acordo com o
significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da
Moody’s é uma opinido em relagio a idoneidade crediticia de uma obrigacio de divida do emissor e nio diz
respeito as acdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de
varejo.

Termos adicionais apenas para a India: os ratings de crédito da Moody's, avalia¢des, outras opinides e
Materiais ndo tém a intengio de ser, e nio devem ser, utilizados ou considerados, por usuarios localizados na
ndia em relagio a valores mobilidrios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.
Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SP0”) e Avaliacdes Net Zero (“NZA”) (conforme
definido nos Simbolos e Defini¢cdes de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as NZAs ndo sdo um
“rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des,
incluindo Singapura. UE: Na Unido Europeia, Moody’s Deutschland GmbH e Moody’s France SAS prestam
servigcos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond
Regulation. JAPAO: no Japio, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de “Negé6cios
Auxiliares”, ndo em “Negdcios de Rating de Crédito”, e nao estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos
“Negbécios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Japao e suas
regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliacdo de Bonus Verde da RPC
conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em
nenhum documento de declaracdo 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
divulgacdo 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 Reptblica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e
Taiwan.



