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Fitch Afirma Ratings da Engie Brasil

Brazil Fri 10 Apr,2026-16:34ET

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 10 Apr 2026: A Fitch Ratings afirmou os IDRs (/ssuer
Default Ratings - Ratings de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moedas
Estrangeira e Local ‘BB+’ e ‘BBB-, respectivamente, da Engie Brasil Energia S.A. (Engie
Brasil). A agéncia também afirmou o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)’ da
empresa e de suas emissoes de debéntures seniores sem garantias. A Perspectiva dos

ratings corporativos € Estavel.

Os ratings da Engie Brasil refletem seu histérico de robusta geracao de fluxo de caixa
operacional, sélido perfil financeiro, alavancagem adequada e forte flexibilidade
financeira. A empresa é a segunda maior geradora de energia elétrica do Brasil, com uma

base de ativos ampla e diversificada e elevada eficiéncia operacional.

A Fitch acredita que a Engie Brasil tem boa capacidade para administrar seu elevado
plano de investimentos, apesar das altas taxas de juros, das condicoes hidrologicas
abaixo das expectativas e dos cortes de geracdo de energia (curtailment) registrados no
segmento de geracdo. O IDR em Moeda Estrangeira é limitado pelo Teto-pais do Brasil,
‘BB+.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Robusto Perfil de Negécios: Os ratings se beneficiam da forte posicao da Engie Brasil no
segmento de geracao de energia elétrica do pais, onde é a segunda maior geradora, com
capacidade instalada de 11,3GW. Esta capacidade serd ampliada para 11,5GW até 2030,
em virtude de um projeto recentemente contratado no leildo de capacidade de reserva.
A companhia apresenta histérico de sucesso em sua estratégia comercial e na alocacao
mensal de sua capacidade assegurada. Além disso, beneficia-se da diluicdo de riscos
operacionais, devido a sua diversificada base de ativos.

O segmento de transmissao acrescenta maior diversificacao e previsibilidade ao fluxo de
caixa da Engie Brasil. A empresa possui 3.205km de linhas em fase operacional e 1.541
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em desenvolvimento, com conclusdo prevista para até 2029. O segmento conta com
receita anual permitida (RAP) de BRL919 milhdes e deve representar cerca de 10% do
EBITDA consolidado em 2026.

Flexibilidade em Dividendos Sustenta Fluxo de Caixa: A menor distribuicdo de
dividendos esperada em 2026 e 2027 compensara parcialmente o impacto dos elevados
investimentos sobre o fluxo de caixa livre (FCF) da Engie Brasil. A Fitch considera
distribuicao de dividendos de 55% nos dois anos, em linha com o reportado em 2025.
Esta flexibilidade deve ajudar a sustentar a geracao de caixa da companhia durante um
periodo de elevados investimentos, com montante previsto de cerca de BRL6,7 bilhdes
entre 2026 e 2028.

A Fitch estima EBITDA de BRL6,9 bilhdes e fluxo de caixa das operacoes (CFO) de
BRL4,3 bilhoes em 2026, que devem aumentar para BRL7,4 bilhoes e BRL5,1 bilhoes,
respectivamente, em 2027. O FCF permanecera positivo,em BRL1,2 bilhdo em 2026 e
BRL500 milhdes em 2027, pelas projecoes da agéncia. O cendrio-base considera vendas
de 5,8GW médios em 2026 e de 5,7 GW médios em 2027, a precos médios de
BRL196/MWh e BRL207/MWh, respectivamente.

Alavancagem Atinge Pico em 2026: Os indices de alavancagem bruta e liquida da Engie
Brasil devem aumentar para 4,2 vezes e 3,8 vezes, respectivamente, em 2026, de 3,9
vezes e 3,4 vezes, respectivamente, em 2025. Cerca de BRL2,3 bilhdes em desembolsos
vinculados a pagamentos antecipados de bonus de outorga para algumas usinas
hidrelétricas impactarao temporariamente a alavancagem este ano. A partir de 2027, a
empresa deve administrar a alavancagem bruta e liquida em até 4,0 vezes e 3,5 vezes,
respectivamente, em linha com os ratings atuais. O histérico da Engie Brasil, de ajustar a
distribuicao de dividendos durante periodos de investimentos elevados, sustenta esta
perspectiva.

Riscos Hidrologico e de Curtailment Administraveis: A Fitch estima que os volumes de
energia descontratada da Engie Brasil, de 13% em 2026 e 16% em 2027, serao
suficientes para sustentar o Generating Scaling Factor (GSF) de 0,84 e 0,87,
respectivamente. Se necessario, a empresa precisara comprar energia a precos
compativeis com os estabelecidos nos contratos de venda, para cobrir a reducao de sua
geracao proépria e limitar a pressao sobre o fluxo de caixa. A protecao contra o risco
hidrolégico em contratos de venda no mercado regulado, que representam cerca de 40%
da energia vendida, limita a exposicao da energia assegurada ao GSF a 31%. Sua base de
ativos diversificada também ajuda a conter o risco de curtailment.

Riscos de Preco e Vencimento de Concessao a Médio Prazo: A posicao de energia
descontratada da Engie Brasil, acima de 35% a partir de 2029, representa risco de preco
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amédio prazo. O cendrio-base da Fitch incorpora precos de BRL211/MWh, em média,
para novos contratos a partir de 2028, abaixo dos BRL232/MWh dos contratos atuais.
Além disso, concessoes que totalizam 3,9GW, ou 40% da atual capacidade instalada da
empresa, expiram entre 2030 e 2032. A Fitch considera que a empresa ainda dispoe de
tempo para administrar estas exposicoes e enfrentar os possiveis impactos no fluxo de
caixa, na estrutura de capital ou na liquidez.

Vinculo Fraco Com a Controladora: Os ratings da Engie Brasil se baseiam em seu Perfil
de Crédito Individual (PCl), uma vez que os incentivos legais, operacionais e estratégicos
que sua controladora, Engie S.A. (Engie, IDR de Longo Prazo BBB+/Perspectiva Estavel),
tem para lhe prestar suporte em caso de necessidade sao fracos. A Engie controla
68,71% da Engie Brasil, mas ndo ha garantias ou clausulas de inadimpléncia cruzada
entre as empresas. Os incentivos estratégicos de suporte sao baixos, uma vez que a
subsidiaria brasileira representa menos de 10% do EBITDA do grupo, apesar de ser o
maior mercado fora da Europa e de ter algum potencial de crescimento. A Fitch entende
gue os incentivos operacionais variam de baixos a médios, devido aos riscos de

reputacao relacionados ao uso da marca em comum.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

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

-- Uma acdo negativa no IDR em Moeda Local estaria associada a deterioracdo do perfil
financeiro consolidado da Engie Brasil, com alavancagens bruta e liquida ajustadas acima
de 4,0 vezes e 3,5 vezes, respectivamente, e/ou alavancagem liquida ajustada pelos
recursos das operacoes (FFO) acima de 4,0 vezes, ambos em bases continuas;

-- Um rebaixamento dos IDRs do Brasil (BB/Perspectiva Estavel) resultaria em acio de

rating semelhante no IDR em Moeda Estrangeira da Engie Brasil;

-- Um ambiente operacional mais fraco no pais pode resultar no rebaixamento do IDR
em Moeda Local da empresa;

-- Um rebaixamento de dois graus no IDR em Moeda Local da Engie Brasil pode levar ao
rebaixamento de seu Rating Nacional de Longo Prazo.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating
Positiva/Elevacao:

-- Uma acao de rating positiva no IDR em Moeda Estrangeira da Engie Brasil depende da
elevacado do Rating Soberano brasileiro;
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-- Uma acao de rating positiva no IDR em Moeda Local da empresa estd atrelada a
melhora do ambiente operacional brasileiro;

-- O Rating Nacional de Longo Prazo nao pode ser elevado, pois se encontra no topo da
escala nacional da Fitch.

PRINCIPAIS PREMISSAS

-- Vendas de energia de 5,8GW médios em 2026 e de 5,7GW médios em 2027, em
média, ndo incluindo o regime de cotas;

-- Preco médio de venda de BRL196/MWh em 2026 e de BRL207/MWh em 2027;

-- Compra de energia, em média, de 0,9GW em 2026 e de 0,7GW em 2027;

-- Despesas administrativas ajustadas pela inflacao;

-- GSF médiode 0,84 em 2026 e de 0,87 em 2027;

-- Investimentos de BRL6,7 bilhdes entre 2026 e 2028;

-- Potencial aquisicao da Usina Hidrelétrica de Jirau ndo incorporada.

ANALISE DE PARES

Devido, sobretudo, ao Teto-pais do Brasil, ‘BB+, 0 IDR em Moeda Estrangeira da Engie
Brasil (BB+/Perspectiva Estavel) esta de um a dois graus abaixo do de seus pares latino-
americanos, como Engie Energia Chile S.A. (Engie Chile, BBB/Perspectiva Estavel),
quarta maior geradora de energia daquele pais; Enel Colombia S.A. E.S.P. (Enel Colombia,
BBB-/Perspectiva Estavel), segunda maior geradora colombiana; e AES Andes S.A. (AES
Andes, BBB-/Perspectiva Estavel), segunda maior geradora do Chile e uma das lideres na
Colémbia. As trés se beneficiam de um ambiente econémico melhor em seus paises de
operacao, que possuem ratings superiores aos do Brasil. O IDR em Moeda Estrangeira

da Engie Brasil é limitado pelo Teto-pais brasileiro.

O IDR em Moeda Local da Engie Brasil (BBB-/Perspectiva Estavel) é mais comparavel ao
de pares classificados na categoria ‘BBB’. Todas as empresas acima relacionadas
apresentam geracao de fluxo de caixa previsivel e robusta. No entanto, a Engie Brasil

possui perfil financeiro mais sélido.

Em comparacido com empresas brasileiras, como a Auren Energia S.A. (Auren), o IDR em
Moeda Local da Engie Brasil é idéntico ao desta, devido ao suporte recebido de sua
controladora. O PCl da Auren (bb-), entretanto, esta trés graus abaixo do da Engie Brasil.
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A Auren também possui, como a Engie Brasil, uma base de ativos de geracdo de energia
elétrica bem diversificada e altamente contratada no pais, com capacidade instalada de
8,7GW.

Os fluxos de caixa da Engie Brasil apresentam maior resili€ncia ao aumento de
curtailment,uma vez que a energia hidrelétrica representa cerca de 70% de sua carteira
- em comparacao com os 60% da Auren -, além da presenca de ativos de transmissao e

de gas midstream, que contribuem com aproximadamente 15% do EBITDA consolidado.

A Engie Brasil detém margens de EBITDA superiores, uma vez que a Auren esta mais
focada em seu negécio de comercializacao.

INPUTS E SCORES DA FERRAMENTA DE RATING DE FINANCAS CORPORATIVAS

A Fitch atribuiu os seguintes scores a Engie Brasil, utilizando sua Ferramenta de Ratings
Corporativos (Corporate Rating Tool - CRT) para gerar o Perfil de Crédito Individual
(PCI) da companhia:

-- Fatores dos Perfis de Negdcios e Financeiro (avaliacdo e importancia relativa): Gestao
(bbb+, Baixa); Caracteristicas do Setor (bbb-, Moderada); Posicdo Competitiva e de
Mercado (bb+, Moderada); Diversificacdo e Qualidade dos Ativos (bbb, Moderada);
Caracteristicas Operacionais (bbb-, Alta); Rentabilidade (bb, Moderada); Estrutura
Financeira (bbb-, Alta); e Flexibilidade Financeira (bb+, Moderada).

-- Os subfatores financeiros quantitativos se baseiam em parametros sob medida da
CRT para o periodo financeiro: peso de 25% para 2025; 25% para a projecao de 2026;
25% para a projecao de 2027; e 25% para a projecao de 2028.

-- A avaliacdo da Governanca como ‘Boa’ ndo resulta em ajustes.

-- A avaliacdo do Ambiente Operacional em ‘bb’ ndo resulta em ajustes.

-- O PCl é ‘bbb-.

Atribuicao do IDR:

-- As consideracoes sobre o Teto-pais se aplicam e resultam em um ajuste de -1 grau no
IDR em Moeda Estrangeira da Engie Brasil.

REFERENCIAS PARA FONTES ALTAMENTE RELEVANTES CITADAS ENTRE OS
PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

As principais fontes de informacao utilizadas na andlise estao descritas nas
Metodologias Aplicadas listadas abaixo.
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SINAIS DE VULNERABILIDADE CLIMATICA

Os resultados da ferramenta de triagem Climate.VS da Fitch nao indicam riscos
climaticos elevados para a Engie Brasil.

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 sdo neutras ou tém impacto minimo no crédito da entidade, seja devido a sua
natureza, ou a forma como estdo sendo por ela administradas. Os scores de relevancia
ESG nao sao inputs para o processo de rating, mas uma observacao sobre a relevancia de
fatores ESG na decisao de rating. Para mais informacgodes sobre os Scores de ESG da
Fitch, acesse https://www.fitchratings.com/topics/esg/products#esg-relevance-scores.

Resumo dos Ajustes das Demonstracoes Financeiras

-- Areceita liquida e o EBITDA nao incorporam receitas e custos de construcao.

LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DIVIDA

A Engie Brasil possui amplo acesso a fontes de captacao de recursos e forte liquidez,
com robusta posicao de caixa e auséncia de concentracao de vencimentos de divida a
curto prazo. Ao final de 2025, caixa e aplicacoes financeiras totalizavam BRL3,4 bilhdes
- ndo incluindo o caixa restrito, de BRL457 milhdes - e eram suficientes para cobrir a
divida de curto prazo, de BRL3,0 bilhdes. O elevado saldo de caixa sera reforcado pelos
recursos da 16 emissao de debéntures (BRL2,0 bilhdes, concluida apds o fechamento do
balanco de 2025) e pelo esperado FCF positivo em 2026. Em 31 de dezembro de 2025, a
divida da Engie Brasil, de BRL30,4 bilhoes, era composta principalmente por debéntures
(BRL13,5 bilhoes) e empréstimos junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES, BRL12,4 bilhoes).

PERFIL DO EMISSOR

A Engie Brasil é a segunda maior geradora de energia do pais, com capacidade total
instalada em operacao de 11,3GW. A empresa também possui 3.205 km de linhas de
transmissao em operacao e 1.541 km em fase pré-operacional.

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatdrio de classificacao de risco de crédito, para fins de
atendimento ao artigo 16 da Resolucao CVM n° 9/20.

As informacoes utilizadas nesta andlise sdo provenientes da Engie Brasil Energia S.A.
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A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na
classificacado 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 informacodes recebidas.

Historico dos Ratings:

Engie Brasil Energia S.A.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio
de 2003.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 26 de
dezembro de 2025.

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/brasil

Para informacdes sobre possiveis alteracoes na classificacao de risco de crédito veja o
item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacoes 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 prestacao deste servico nao configura, em nossa opiniao,
conflito de interesses em face da classificacao de risco de crédito.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificacao de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte
relacionada que ndo 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:
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-- Metodologia de Ratings Corporativos (9 de janeiro de 2026);

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

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (27 de junho de

2025).

Outra Metodologia Relevante:

-- Sector Navigators - Addendum to the Corporate Rating Criteria (9 de janeiro de

2026).
RATING ACTIONS
ENTITY/DEBT & RATING 3 PRIOR 3
Engie Brasil Energia S.A. BB+ Rating
LTIDR BB+ Rating Outlook Stable
Outlook
Stable
Affirmed
BBB- Rating
LCLTIDR  BBB- Rating Outlook Stable
Outlook
Stable

Affirmed

Natl LT

AAA(bra) Rating Outlook Stable

Affirmed

senior unsecured
NatlLT  AAA(bra) Affirmed

VIEW ADDITIONAL RATING DETAILS

FITCH RATINGS ANALYSTS

Wellington Senter
Director
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Analista primario

+55214503 2606

wellington.senter@fitchratings.com

Fitch Ratings Brasil Ltda.

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

Lucas Rios, CFA

Director

Analista secundario
+55114504 2205
lucas.rios@fitchratings.com

Natalia O'Byrne
Senior Director
Presidente do Comité
+57 601 241 3255

natalia.obyrne@fitchratings.com

MEDIA CONTACTS

Maggie Guimaraes

Sao Paulo

+55114504 2207
maggie.guimaraes@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)
Metodologia de Ratings em Escala Nacional (pub. 22 Dec 2020)
Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria (pub. 27 Jun 2025)

Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (pub. 27 Jun
2025)

Corporate Rating Criteria (pub. 09 Jan 2026) (including rating assumption sensitivity)
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Sector Navigators - Addendum to the Corporate Rating Criteria (pub. 09 Jan 2026)
Metodologia de Ratings Corporativos (pub. 09 Jan 2026)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to
criteria providing description of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.2.0 (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Engie Brasil Energia S.A. EU Endorsed, UK Endorsed

DISCLAIMER & COPYRIGHT

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitacoes e termos de
isencdo 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 definicdes de ratings, na secao de exigéncias regulatorias. Os ratings publicos,
critérios e metodologias publicados estdo permanentemente disponiveis neste website.
O cédigo 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 "cédigo 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 estd 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 informacées
sobre projecoes), a Fitch conta com informacoes factuais recebidas de emissores e
underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confidveis. A Fitch realizauma
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apuracao adequada das informacodes factuais de que dispde, de acordo com suas
metodologias de rating, e obtém uma verificacdo adequada destas informacoes de
fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado
grau de seguranca, ou em determinada jurisdicao. A forma como é conduzida a
investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacao de terceiros que a agéncia obtém
poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das
exigéncias e praticas na jurisdicado em que 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 administracdo do emissor e seus consultores, da
disponibilidade de verificacdes preexistentes de terceiros, como relatoérios de auditoria,
cartas de procedimentos acordadas, avaliacoes, relatérios atuariais, relatorios de
engenharia, pareceres legais e outros relatoérios fornecidos por terceiros,
disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificacdo, com respeito ao

titulo em particular, ou najurisdicao do emissor, em especial, e a diversos outros fatores.

Os usudrios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nemuma
investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificacao de terceiros podera
assegurar que todas as informacoes de que a Fitch dispoe com respeito a um rating ou
relatério serao precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores
sdo responsaveis pela precisao das informacdes 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 demonstracoes 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
gue, 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 condicdes ou eventos futuros nao previstos na ocasido 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 padrées 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 elevacdo 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 elevacdes de quatro graduacoes no melhor
cendrio de elevacao e de oito graduacdes no pior cendrio de rebaixamento no 99°
percentil. Os melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estado listados
detalhadamente em https://www.fitchratings.com/site/re/10238496
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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 opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se
apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e
atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios 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 ndo 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 elaboracao, mas nao sao 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 ndo constitui
um prospecto, nem substitui as informacodes 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 razao, a critério
exclusivo da Fitch. A agéncia nao oferece aconselhamento de investimentos de qualquer
espécie. Os ratings ndo constituem recomendacao de compra, venda ou retencao de
qualquer titulo. Os ratings ndo 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 analisard todas ou determinado nimero 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 utilizacdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer
declaracao de registro submetida mediante a legislacdo referente a titulos em vigor nos
Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-
Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular.
Devido a relativa eficiéncia da publicacao e da distribuicao por meios eletronicos, 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
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informacoes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a utilizacao
por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations
Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA
como uma “Nationally Recognized Statistical Rating Organization” (NRSRO -
Organizacao de Rating Estatistico Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias
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 estdo listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs”). Logo, ratings de crédito
destas subsidiarias nao sao atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da nao-
NRSRO podem participar da atribuicao de ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos
em nome dela.

Copyright © 2026 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) 208-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Proibida a
reproducao 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 a related third party. Any exceptions follow below.

Fitch's solicitation status policy can be found at www.fitchratings.com/ethics.

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 regulatérios, de acordo com os termos
do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteracoes
etc.) (saidada 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 Regulatorios) 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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