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Rio Paranapanema Energia S.A.
2022 2023 2024 ubm 2025E 2026E
mar/25
Indicadores
Divida Bruta / EBITDA 1,2x 0,9x 1,1x 0,8x 1,0x-1,1x  1,2x-1,3x

EBIT / Despesa

4,7x 6,3x 6,8x 6,6x 2,0x-3,0x 2,0x-3,0x

Financeira

CFO / Divida Bruta 462% T72,4% 72,8% 85,1% 60%-70% 60%-70%
R$ (milhdes)

Receita Liquida 1.369 1392 1204 1.233 1.100-1.2001.100 - 1.200
EBITDA 824 852 729 756 600 -700 500 - 600

Fonte: Rio Paranapanema Energia S.A., Economatica e Moody’s Local Brasil. Nota: Todas as métricas de crédito
quantitativas incorporam os ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para demonstragbes financeiras de
empresas ndo-financeiras.

RESUMO

O perfil de crédito da Rio Paranapanema Energia S.A. (“Rio Paranapanema”) reflete
fortes métricas de crédito da Companhia suportado por um desempenho operacional
estavel e resiliente, suportadas por um desempenho operacional estavel e resiliente,
combinado a um perfil de liquidez bastante alongado. Ainda, incorpora a nossa
avaliagdo da elevada probabilidade de suporte implicito da China Three Gorges
Corporation (CTG Corp.) como acionista controladora em ultima instancia.

Por outro lado, o perfil de crédito também reflete a exposigéo a oscilagao de pregos de
energia e recontratagao de energia, o que pode adicionar volatilidade as suas métricas
de crédito. A Rio Paranapanema atua majoritariamente no Ambiente de Contratagéo
Livre (ACL) através de contratos bilaterais com prazo médio relativamente curtos entre
dois e trés anos. Apds o vencimento dos contratos vigentes, a Companhia fica exposta
ao risco de recontratagdo a precos de mercados menores, o que pode adicionar
volatilidade as suas métricas de crédito. Adicionalmente, a Companhia é parte em uma
disputa judicial com o Estado de Sao Paulo relacionada a uma obrigacdo contratual
para expandir a capacidade e uma decisao adversa sobre essa disputa poderia resultar
em necessidades de investimento mais elevadas e que nao estdo incluidas em nossas
projecoes atuais.

Os ratings atribuidos as debéntures emitidas pela Rio Paranapanema estdo em linha
com o Rating de Emissor atribuido a Companhia. As estruturas das debéntures nao
incluem garantias reais nem fidejussdrias, mas carregam covenants financeiros
referentes ao nivel de endividamento da Companhia e a sua cobertura de despesas
financeiras.

A Companhia encerrou os ultimos doze meses findos em margo de 2025 com
alavancagem bruta ajustada (divida bruta sobre EBITDA) de 0,8x e EBIT/ Despesa
Financeira de 6,6x, comparado a 1,1x e 6,8x respectivamente, em 2024. Esperamos que
ao longo dos préximos 12-18 meses as métricas de crédito da Companhia continuem
robustas, de forma que sua métrica de alavancagem bruta ajustada permanega entre
1,0x a 1,3x com geragdo de caixa operacional de cerca de R$ 400 milhdes por ano e
EBIT/ Despesa Financeira entre 2,0x e 3,0x.
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Pontos fortes de crédito
— Fortes métricas de crédito

— Histdrico operacional estavel e resiliente

— Forte inclinagao a suporte por parte da acionista majoritaria, que carrega forte qualidade de crédito

Desafios de crédito
— Exposicgao a recontratacdo de energia e oscilagao de pregos

— Incertezas em relagdo as necessidades de investimento, devido a uma disputa com o Estado de Sdo Paulo sobre uma obrigacao
contratual de expanséo de 15% da capacidade de geracao instalada

Perspectiva dos ratings
A perspectiva estdvel dos ratings leva em consideragao nossas expectativas de que os desempenhos operacional e financeiro
permanecerdo adequados.

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

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Pressao negativa sobre os ratings poderia existir em caso de declinio sustentavel das suas métricas de crédito ou caso haja uma
menor disposigao dos acionistas em fornecer suporte a Companhia. Quantitativamente, um rebaixamento sera considerado caso a
alavancagem bruta ajustada permanecer acima de 3,0x.

Perfil

Com sede em S3o Paulo, a Rio Paranapanema Energia S.A. é uma empresa de geragdo de energia desde 2016 controlada
indiretamente pela chinesa China Three Gorges Corporation através de sua subsidiaria brasileira China Three Gorges Brasil Energia
S.A. (“CTG Brasil”, AAA.br estavel).

FIGURA 1
Organograma societario simplificado da Rio Paranapanema
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Fonte: Rio Paranapanema e Moody’s Local Brasil
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A Rio Paranapanema é uma companhia aberta e possui 3,81% de seu capital social negociado na B3 S.A. (“B3”, AAA.br estavel). Os
96,19% restantes sdo detidos pela Rio Paranapanema Participagdes S.A., cujo capital social é formado por 66,67% de participagdo da
CTG Brasil e por 33,33% detidos pela Huikai Clean Energy S.A.R.L (CLAI Fund), um fundo chinés que investe na América Latina.

A Rio Paranapanema tem capacidade total instalada de 2.297,8 megawatts (MW), com 1.069,8 MW médios de garantia fisica em oito
usinas hidrelétricas (UHEs) ao longo do Rio Paranapanema, na divisa entre os estados de S&o Paulo e do Parana, e duas pequenas
centrais hidrelétricas (PCHs) no Rio Sapucai, no Estado de S&o Paulo.

Principais consideracodes de crédito

Exposicao a recontratacao de energia e oscilagao de precos pode gerar volatilidade

A maior parte das usinas da Rio Paranapanema estdo sob o contrato de Concessao n° 76/1999 que regula as concessdes das
hidrelétricas Jurumirim, Chavantes, Salto Grande, Capivara, Taquarugu e Rosana. Juntas, essas concessoes representam 92% da
capacidade instalada da Rio Paranapanema. O prazo previsto para o vencimento é 2032, podendo ser prorrogado por até 20 anos a
critério do Poder Concedente.

A PCH Retiro e PCH Palmeiras sao operadas a partir de resolugées autorizativas, com prazo de encerramento original em 2032, mas
com extensoes nos termos das Leis 14.052/2020 e 14.120/2021, que conferem a essas usinas os prazos finais nos anos de 2034 e
2042, respectivamente. A PCH Palmeiras teve o prazo de vigéncia estendido para fevereiro de 2049 nos termos da Resolugao
Autorizativa n. 14.896. Em dezembro de 2023 a Rio Paranapanema Energia S.A. incorporou o acervo contabil de sua controlada Rio
Sapucai-Mirim Energia Ltda. que era controladora das PCHs Retiro e Palmeiras.

FIGURA 2
Parque gerador da Rio Paranapanema - marco de 2025
Nome Capacidade instalada (MW) Garantia fisica (MWm) Ar:;:;;r;igia]da Inicio da concesséao \(l;r:;i;r;gt:[g]a
UHE Jurumirim 101 42,5 1962 22/09/1999 19/04/2032
UHE Taquarugu 525 195,4 1992 22/09/1999 21/04/2032
UHE Salto Grande 73,8 49,7 1958 22/09/1999 13/05/2032
UHE Rosana 354 173,6 1987 22/09/1999 17/04/2032
UHE Capivara 643 328,6 1977 22/09/1999 23/04/2032
UHE Chavantes 414 168,9 1970 22/09/1999 01/04/2032
PCH Retiro 16 8,1 2014 10/10/2002 24/11/2034
UHE Canoas | [3] 82,5 51,5 1999 30/07/1998 01/08/2037
UHE Canoas Il [3] 72 43,4 1999 30/07/1998 29/07/2037
PCH Palmeiras 16,5 8,1 2012 18/12/2002 11/02/2049
Total 2.297,8 1.069,8 - - -

[1] Considera a entrada em operagéo da primeira Unidade Geradora. [2] Vencimento das concessdes considera extensdo das outorgas decorrentes da REH 3.439/2025.
[3] UHEs Canoas | e Il possuem participagéo de 50,3% da Companhia Brasileira de Aluminio (CBA).
Fonte: Rio Paranapanema e Moody'’s Local Brasil

Os contratos de venda de energia da Rio Paranapanema sdo comercializados majoritariamente no Ambiente de Contratagao Livre
(ACL) através de contratos bilaterais com prazo médio entre dois e trés anos e reajustados anualmente pela variagdo do indice
Nacional de Pregcos ao Consumidor Amplo (IPCA) e/ou indice Geral de Precos — Mercado (IGP-M). Deste modo, apds o vencimento
dos contratos vigentes, a Companhia fica exposta ao risco de recontratagédo a pregos de mercados menores, o que pode adicionar
volatilidade as suas métricas de crédito. No entanto, a Companhia ativamente busca novas contratos para fazer frente a
descontratagéo.

Os contratos de energia no mercado livre expdem a Rio Paranapanema a riscos relativamente maiores de inadimpléncia em
comparag3o a contratos para o mercado cativo (regulado), composto de grandes consumidores industriais em segmentos
eletrointensivos e comercializadoras de energia que embora passem por andlise prévia por meio de sua area de crédito de todos seus
potenciais clientes, podem possuir perfil de crédito mais fraco que o da Rio Paranapanema. A Companhia realiza a diversificagdo da
carteira de clientes, e atualmente ndo ha exposicao individual na carteira maior que 15%.

A Companhia vem apresentando uma performance operacional bastante estdvel ao longo dos ultimos anos. Em termos de
disponibilidade, nos ultimos quatro anos nenhuma de suas usinas apresentou uma disponibilidade abaixo do limite regulatério.
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Mesmo em cenadrios adversos, a Companhia apresentou métricas de crédito resilientes e mantém baixa alavancagem

A Rio Paranapanema tem um histérico de métricas de crédito robustas. O ano de 2021 foi uma excegao no histérico da empresa,
impactado pelo cenario hidrolgico extremamente desfavoravel e da quitagdo dos débitos em cerca de R$ 1,7 bilhdo & Cadmara de
Comercializagéo de Energia Elétrica (CCEE), como parte do Acordo GSF. Em 2021 a Companhia reportou um fluxo de caixa
operacional (CFO) negativo em cerca de R$ 800 milh&es, porém manteve suas métricas de crédito bastante adequadas de EBIT /
despesa financeira de 2,0x e de divida bruta / EBITDA 2,8x — ambos os indices ajustados pela Moody’s Local.

Durante o ano de 2024, a Companhia também foi impactada por um cenario hidrolégico adverso. Por conta desse cenario, a geragao
bruta de energia elétrica das usinas no portfélio da Rio Paranapanema foi de 6.843 GWh, uma reducéo de geragao de 38,4% em 2024
em comparagdo a 2023. No entanto, com uma estratégia de portfdlio de energia adequada, aliado a uma baixa alavancagem
resultaram em ainda robustas métricas de crédito. A Rio Paranapanema encerrou os ultimos doze meses findos em margo de 2025
com alavancagem bruta ajustada (divida bruta sobre EBITDA) de 0,8x e EBIT/ Despesa Financeira de 6,6x, comparado a 1,1x e 6,8x
respectivamente, em 2024.

Esperamos que ao longo dos préximos 12-18 meses as métricas de crédito da Companhia continuem robustas, de forma que sua
métrica de alavancagem bruta ajustada permanega entre 1,0x a 1,3x com geragéo de caixa operacional de cerca R$ 400 milhdes por
ano e EBIT/ Despesa Financeira entre 2,0x e 3,0x. Adicionalmente, consideramos que a baixa alavancagem é um mitigante
importante perante a incerteza dos pregos de energia.

FIGURA 3 FIGURA 4
Exceto por 2021, os resultados foram bastante estaveis... ...combinado com baixa alavancagem
Evolugdo de Receita Liquida, EBITDA e margem EBITDA ajustada Evolugdo da Divida Bruta e alavancagem Divida Bruta/EBITDA
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Fonte: Rio Paranapanema e Moody’s Local Brasil Fonte: Rio Paranapanema e Moody’s Local Brasil

Incertezas juridicas permanecem, e podem resultar em maiores investimentos de capital para a Companhia

A Companhia, adicionalmente, é parte em uma disputa judicial com o Estado de S&o Paulo relacionada a uma obrigagéo contratual
para expandir a capacidade em 15%, ou 322,7 MW no estado, conforme estabelecido em seu contrato de aquisicdo quando os ativos
foram privatizados em 1999. A obrigacéo tinha um prazo de oito anos da data da assinatura do contrato e o Estado de Séo Paulo
alega que o vencimento ocorreu no ano de 2007. No entanto, a Rio Paranapanema nao realizou a expansao devido as mudangas no
ambiente regulatdrio e a oportunidades limitadas de investimentos no estado e outras restricdes regulatérias. Em 2009, o Estado de
Séo Paulo entrou com um processo para forgar a Rio Paranapanema a apresentar um plano de investimento para cumprir esse
requerimento contratual, que foi contestado pela empresa. A questado néo foi resolvida e o processo corre em segredo de justica e
houve despacho determinando o inicio da fase pericial. Uma decisao adversa sobre essa disputa poderia resultar em necessidades
de investimento mais elevadas e que nao estdo incluidas em nossas projecées atuais.

Expectativa elevada de suporte de um controlador com perfil de crédito forte
Nos ultimos anos, a CTG Corp investiu mais de US$ 5 bilhGes através da CTG Brasil para se tornar uma das maiores companhias de
energia privada com operagdes no pais, com capacidade instalada proporcional de 8,3 GW.

A CTG Brasil opera 12 usinas hidrelétricas e duas pequenas centrais hidrelétricas por meio de quatro empresas operacionais
controladas: Rio Parand S.A. (“Rio Parana”, AAA.br estével), Rio Paranapanema, Rio Canoas e Rio Verde. A CTG Brasil conta ainda
com uma comercializadora e possui participagao aciondria em trés usinas hidrelétricas, assim como onze parques edlicos
distribuidos por trés estados brasileiros. Os ativos da CTG Brasil estao localizados em dez estados brasileiros: Rio Grande do Sul,
Santa Catarina, Parand, Sao Paulo, Mato Grosso do Sul, Goids, Mato Grosso, Pard, Amapa e Rio Grande do Norte.
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Nossa visdo de suporte estd baseada no forte alinhamento estratégico que a CTG Corp. possui com a CTG Brasil, e
consequentemente com a Rio Paranapanema. Nos ultimos doze meses findos em margo de 2025 a Rio Paranapanema representou
cerca de 26% da capacidade total instalada da CTG Brasil e foi responsével por cerca de 21% da receita operacional liquida da
holding (considerando consolidagdo de 100%).

Consideracdes social-ambientais e de governanca (ESG)

Entendemos que a Rio Paranapanema apresenta baixos riscos ambientais relacionados a politicas e regulamentagdes de transigao
de carbono dado que 100% de sua geragao é renovavel. A exposigao a riscos hidroldégicos é parcialmente mitigada pela parcela de
energia que a Companhia mantém descontratada.

Consideramos como riscos sociais associados as operagdes das usinas hidrelétricas as tendéncias demograficas e sociais que
aumentem a preocupacgao publica sobre questdes ambientais, sociais ou de acessibilidade e que possam levar a uma intervengdo
politica ou regulatéria adversa, afetando pregos de energia ou mecanismos de funcionamento dos mercados em que a Rio
Paranapanema atua. No presente momento, entendemos que esse risco é baixo para a Companhia.

Consideramos baixa a exposi¢cao da Companhia a riscos de governanga corporativa. Atualmente, a Rio Paranapanema tem 3,81% de
seu capital negociado na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (AAA.br estéavel) e o restante ¢ detido pela Rio Paranapanema Participacdes
S.A., cujo o capital social é formado pela CTG Brasil S.A., que detém 66,67% de seu capital votante, e Huikai Clean Energy S.A.R.L,
fundo chinés que investe na América Latina, que detém os outros 33,33%. A Companhia possui um conselho de administragéo
composto por até cinco membros, sendo um deles indicados pelos colaboradores. Os integrantes da Diretoria Executiva séo
indicados pelo Conselho de Administragao, com mandato de dois anos, sendo permitida a reeleicdo. Além disso, a Companhia
também possui um Conselho Fiscal composto por cinco membros. A CTG Brasil realiza a gestdo da Rio Paranapanema de forma
centralizada, junto as demais empresas e ativos controlados pelo grupo.

Analise de Liquidez

A Rio Paranapanema apresenta um cronograma de vencimentos bastante alongado. Em margo de 2025, a Companhia reportou caixa
e equivalentes de caixa de R$ 445 milhdes comparado a R$ 15 milhdes em vencimentos de curto prazo, evidenciando um perfil de
vencimentos confortavel. Este caixa € complementado por uma geracgéo de caixa operacional (CFO) de R$ 540 milhdes nos ultimos
12 meses findos em margo de 2025.

Em 2024, a Rio Paranapanema realizou a captacdo da 102 emisséo de debéntures, totalizando R$ 620 milhdes, dividida em duas
séries. A primeira série foi emitida no valor de R$ 300 milhdes com uma remuneragéo de DI + 0,60% ao ano, enquanto a segunda
série, no valor de R$ 320 milhdes, foi emitida a DI + 0,70% ao ano. Com os recursos captados, a Companhia efetuou a liquidagdo
antecipada da 22 série da 92 emissdo de debéntures, que possuia um custo de DI + 1,65% ao ano e vencimento previsto para 2026.
Essa estratégia permitiu a Companhia reduzir seu custo financeiro e alongar ainda mais seu perfil de liquidez.

A Rio Paranapanema se beneficia de um amplo acesso aos mercados bancério e de capitais, enquanto suas necessidades de
investimento de capital permanecem baixas. Além disso, a expectativa de suporte do acionista controlador, caso necessario, oferece
uma camada adicional de seguranca financeira. Historicamente, a Companhia tem mantido um perfil de liquidez alongado, tendéncia
gue se espera continuar nos préoximos 12 a 18 meses.

Segundo o Estatuto Social da Companhia, a distribuigdo dos resultados apurados em 30 de junho e 31 de dezembro de cada ano é
feita semestralmente, mas pode ser realizado em periodos inferiores, caso o Conselho de Administragao delibere a distribuigao de
dividendos trimestrais ou intermediarios. O dividendo minimo é de 25%. Nota-se que a Companhia possui uma Reserva de Lucros e
Lucros Acumulados no montante de R$ 409 milhdes em margo de 2025. Esperamos que a Companhia mantenha uma politica
prudente visando manter adequada liquidez e baixa alavancagem.

FIGURA 5
Cronograma de vencimentos de dividas da Rio Paranapanema - marco de 2025
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Fonte: Rio Paranapanema e Moody'’s Local Brasil
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Definigcdo dos ratings atribuidos

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

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) € a Metodologia de Rating para Empresas Ndo-Financeiras - (30/jul/2024), disponivel na
secgdo de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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CONTIDAS NOS MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. OS 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. OS RATINGS DE CREDITO,
AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS
AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. OS
RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO
INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,0S SEUSS MATERIAIS ASSUMINDO E
PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A INTENGAO DE
COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADAS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS
INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGCOES, 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 INFORMAGOES 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 INFORMAGAO 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/OU MODELO.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O 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 CONSIDERANDOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Toda a informag&o contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecénico, bem como outros
fatores, a informagé&o contida neste documento ¢é fornecida no estado em que se encontra (“AS IS”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. AMOODY’S adota todas as medidas necessérias para que
a informagao utilizada para a atribuigéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes.
Contudo, a MOODY’S ndo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei,a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgéos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptidédo de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos 6rgédos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam
informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n&o 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 néo seja objeto de um rating de crédito especifico atribuido pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos drgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores nédo aceitam qualquer responsabilidade
por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatdrios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que n&o 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
drgao sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagéo aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES 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 (“MCO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribuigéo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagéo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( 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.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societéria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacién de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., e Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de forma indireta
pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizagéo de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenga 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 usuério declara e garante &
MOODY’S que € um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que ndo ird, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetido a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societdria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigagéo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes 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, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na
India em relagao a valores mobilidrios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito’. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Jap@o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito', e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicéveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o e suas regulamentacdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagio de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragéo 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 divulgagdo 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 Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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