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INFRASTRUCTURE AND PROJECT FINANCE

AES Tiete Energia S.A.

Atualizacao anual da analise de crédito

Resumo dos Fundamentos de Rating

Os ratings da AES Tiete Energia S.A. (AES Tieté) Ba2/Aal.br refletem a forte e previsivel
geracdo de caixa da companhia, no geral, que leva a indicadores de crédito adequados para a
categoria de rating, bem como seu acesso resiliente aos mercados bancario e de capital locais
combinado com administracdo prudente do negdcio de geracdo.

A alavancagem de curto prazo devera ser mais pressionada em decorréncia da resolugéo

da disputa judicial referente a exposi¢do ao mercado a vista de energia resultante da crise
hidrolégica (valor liquido provisionado de RS 1.1 bilhdes em junho de 2020). Também, a
continua expansdo do portfélio em energias renovaveis combinada com elevada distribuicdo
de dividendos dirigem a necessidade de re-alavancagem.

O rating soberano do Governo do Brasil (Ba2 estavel) também restringe o rating da empresa,
dada sua dependéncia de receita local e a natureza altamente regulada dos negdcios, bem
como um ambiente hidrolégico no geral mais desafiador.

Exhibit 1
Métricas de crédito estabilizardo em niveis mais baixos no curto-médio prazo
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Todas as métricas sdo baseadas nos dados financeiros “Ajustados” e incorporam os ajustes “Moody's Global Standard
Adjustments for Non-Financial Corporations”
Fonte: Moody's Financial Metrics™, estimativas da Moody's

A répida e crescente disseminagdo do surto do coronavirus (Covid-19), criando um choque de
crédito severo e distUrbios consideraveis em muitos setores, regides e mercados, pesara na
dinamica das empresas de geracdo de energia. Politicas de distanciamento social e medidas
de contengdo de parte da industria e do comércio estdo enfraquecendo a demanda de
eletricidade e reduzindo a atividade econdmica, criando condi¢des desfavoraveis para as
negociacdes de contratos de energia e aumentando os riscos de contraparte.



http://www.surveygizmo.com/s3/1133212/Rate-this-research?pubid=PBC_1212748
https://www.moodys.com/credit-ratings/AES-Tiete-Energia-SA-credit-rating-809630453
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Por outro lado, o impacto financeiro para a AES Tieté deve ser mitigado pelo perfil de negdcios da companhia, o qual considera
em torno de 80% de sua energia produzida contratada no médio prazo. Ainda, a companhia ndo teve impacto significativo de
inadimpléncia até o momento, o que combinado com uma situacdo hidroldgica mais favoravel mitiga os efeitos negativos.

Pontos fortes de crédito
» Métricas de crédito adequadas para a categoria de rating
» Geracdo de caixa forte e previsivel, no geral

» Acesso resiliente aos mercados bancario e de capital locais

Desafios de Crédito

» Investimentos em expansdo de energia renovavel (fontes ndo-hidricas)
» Nivel elevado de distribuicdo de dividendos

» Maior alavancagem relativa nos curto-médio prazo

» Deterioracdo do ambiente geral de negdcios devido ao impacto do COVID 19

Perspectiva dos Ratings

A perspectiva estavel reflete amplamente a perspectiva do rating dos titulos de divida do governo do Brasil, dado seu perfil de
contetido local. Ela incorpora também nossa visdo dos fluxos de caixa relativamente estaveis da AES Tieté no periodo projetado e nossa
expectativa que os fluxos de pagamento de dividendos e quaisquer aquisi¢des ou atividades de Fusdo e Aquisi¢do serdo prudentemente
administradas para manter alavancagem e métricas de crédito adequadas para a categoria de rating.

Fatores que poderiam elevar os ratings

Poderiamos elevar os ratings se o desempenho operacional da AES Tieté superar nossas expectativas ou se a liquidez melhorar. Se as
meétricas de crédito ficarem acima de nossas projecdes, tais como a cobertura de juros (Caixa Gerado nas Operacdes antes do Capital
de Giro + Juros/Juros) acima de 4,5x e o Caixa Gerado nas Operagdes antes do Capital de Giro/Divida, acima de 35%, por um periodo
sustentavel, poderemos considerar uma elevacdo. No entanto, os ratings da AES Tieté sdo limitados pelo rating dos titulos de divida do
Brasil, tendo em vista suas fortes relagdes com o ambiente econdmico e regulatorio local e, portanto, sua qualidade de crédito final.

Fatores que poderiam rebaixar os ratings

Uma deterioragdo rapida ou significativa das métricas de crédito da AES Tieté, tais como a cobertura de juros (Caixa Gerado nas
Operacdes antes do Capital de Giro + Juros/Juros) abaixo de 2,5x e o Caixa Gerado nas Operagdes antes do Capital de Giro/Divida
inferior a 14%, em bases sustentaveis, poderia desencadear um rebaixamento de rating, bem como a deterioracdo da liquidez e da
qualidade geral de crédito. Potencial pressdo na margem operacional da companhia devido a um descasamento significativo na
exposicao ao mercado spot ou dos niveis de contratagdo também pode pesar sobre os ratings. Além disso, a Moody s pode revisar os
ratings da AES Tieté para baixo se os planos de expansdo da companhia continuarem causando niveis mais elevados de alavancagem.

Esta publicagdo ndo anuncia uma agédo de rating de crédito. Para quaisquer ratings de crédito referenciados nesta publicagdo, consulte a aba de ratings na pagina do emissor/entidade
em www.moodys.com para acessar as informagdes mais atualizadas sobre acdo de rating de crédito e historico de rating.
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Indicadores-chave

Indicadores-chave
AES Tieté Energia S.A

UDM 30/06/2020 31/12/2019 31/12/2018 31/12/2017 31/12/2016
(CFO Pré-WI/C + Juros) / Despesa com Juros 4.7x 3.9x 3.4x 3.3x 3.8x
(CFO Pré-W/C) / Divida Liquida 36.1% 30.8% 25.0% 23.9% 63.7%
RCF / Divida Liquida 14.5% 13.2% 12.2% 9.2% -19.3%
(CFO Pré-W/C) / Divida 21.0% 21.3% 18.8% 15.9% 38.5%
FCR / Divida 8.5% 9.1% 9.2% 6.1% -11.7%

[1] Todos os indices s&o baseados em dados financeiros 'Ajustados' e incorporam os Ajustes-Padréo Globais da Moody's para Empresas N&o-Financeiras.
Fonte: Métricas Financeiras da Moody's™

Perfil Corporativo

A AES Tieté Energia é controlada diretamente pela AES Holdings Brasil Ltda. (43%) e indiretamente pela AES Corporation, (The)
(Bal estavel). O BNDES Participacoes S.A. (BNDESPAR; Ba2 estavel) representa uma posi¢do acionaria minoritaria (10%) enquanto o
restante das ac¢des é distribuido no mercado.

Dado que a AES Tieté é uma holding operacional com um balango adequado entre geracdo de caixa e endividamento no nivel da
holding, ndo a consideramos estruturalmente subordinada as suas subsididrias operacionais.

De acordo com os ajustes padrdes da Moody's, a AES Tieté reportou (Caixa Gerado nas Operacdes antes do Capital de Giro + Juros/
Juros) abaixo de 3,5x e Caixa Gerado nas Operagdes antes do Capital de Giro/Divida de 27% nos ultimos dozes meses encerrado em
junho de 2020. Também, no mesmo periodo, as receitas operacionais liquidas alcangaram R$ 2,0 bilhes e EBITDA de R$ 1.216 milhao,
enquanto a divida bruta totalizou R$ 4,9 bilhdes no periodo.

Considera¢des Detalhadas de Rating

Diversificacao do portfélio mitiga parcialmente o risco hidrolégico
A AES Tieté é uma companhia de geragdo de energia com portfolio renovavel concentrado principalmente em hidrelétrica e constante
expansdo de solar/edlica.

Na geracdo hidrelétrica, a AES Tieté possui uma concessdo de 30 anos até 2029, para operar uma capacidade instalada de 2.658 MW,
equivalente a cerca de 2% da capacidade elétrica brasileira, e 1.247 MW de energia assegurada média. So 9 usinas hidrelétricas (UHEs)
e 3 pequenas centrais hidrelétricas (PCHs) localizadas no Estado de Sao Paulo.

Dentro da estratégia de expansao para geragao de fontes renovaveis ndo-hidricas, o portfolio de geracdo edlica e solar é de 386 MW e
294 MW, respectivamente, totalizando uma capacidade instalada de 3.338 MW (final de junho, 2020).

Desde 2017, a empresa desenvolveu diversos novos projetos: (i) Alto Sertdo Il com 386 MW de capacidade instalada localizada no
Estado da Bahia, (i) complexo solar Guaimbé, com 150 MW de capacidade e (i) complexo Ouroeste composto pelos projetos Boa
Hora, com 69,1 MW, bem como pelo projeto AGV, com capacidade instalada de 75 MW, adquirido no leildo da Aneel realizado em
dezembro de 2017. Também, a companhia anunciou em 2019 a venda de dois contratos de longo prazo para projetos eélicos (322 MW
capacidade instalada) para contratos entre 15-20 anos, do portfolio “Tucano” localizado na Bahia.

Ainda, em Agosto de 2020 a AES Tieté adquiriu um complexo de energia edlica da J. Malucelli Energia S.A. (J. Malucelli), totalizando
187 MW de capacidade instalada na regido nordeste do Brasil (estado do Rio Grande do Norte). A aquisicdo adiciona mais 5% de
capacidade de geracdo da empresa e cerca de R$ 80 milhdes de EBITDA anuais.

Os contratos de energia renovavel sdo apoiados por acordos de PPA de longo prazo com vencimentos entre 2033-42 e precos fixos
ajustados anualmente pela inflagdo. A estratégia de expansao da AES Tieté é continuar investindo em projetos de energia eolica/solar,
mitigando parcialmente a exposicdo da empresa as condi¢des hidroldgicas locais.

I
3 25 August 2020 AES Tiete Energia S.A.: Atualizagcdo anual da anélise de crédito


https://www.moodys.com/credit-ratings/AES-Corporation-The-credit-rating-600008559
https://www.moodys.com/credit-ratings/BNDES-Participacoes-SA-BNDESPAR-credit-rating-600060773

MOODY'S INVESTORS SERVICE INFRASTRUCTURE AND PROJECT FINANCE

Em junho de 2020, a AES Tieté tinha 80% de sua energia contratada para 2020 e ndo aderiu a lei 13.203 que oferece prote¢do ao risco
hidrolégico por um prémio negociado com o regulador, Aneel. Esperamos que a companhia mantenha uma reserva nao contratada

de cerca de 20% por meio de seu portfélio de modo a flexibilizar as negociagdes de energia em cendrios de aumento nos precos que
podem gerar eventuais custos adicionais de compra de energia quando as condi¢des hidrologicas sdo desfavoraveis.

Nosso cenario base projetado considera que o GSF (generating scaling factor) permanega entre 80% e 85%, em média, até o final de
2021. Desde modo, avaliamos que a estratégia de gerenciamento da companhia para o risco hidroldgico estd adequada.

Alavancagem deve aumentar no curto prazo, mas permanece adequada

Historicamente a AES Tieté registrou fortes métricas de crédito, a quais tém se mantido mais baixas desde a crise hidroldgica. O CFO
pré-WC/Divida de 18,4% e cobertura de juros de 3,6x em média nos ultimos trés anos (LTM Junho 2020). Projetamos nos préximos
12-18 meses que estas métricas fiquem relativamente estaveis em torno de 16%-20% e 3,5x.

Um dos principais motivos do aumento projetado da alavancagem no curto prazo é a nossa proje¢do que ainda este ano a empresa
pagara integralmente o RS 1,1 bilh&o valor provisionado decorrente da discussao judicial de exposi¢do ao mercado de curto prazo.
Nesse cendrio, nossa divida liquida / EBITDA projetada poderia aumentar para até 3,5x de 2,4x em junho de 2020. Nesta projecdo

ndo incorporamos nenhuma compensacdo de EBITDA, a qual aguarda resolucdo da Aneel. O covenant financeiro mais restritivo da
AES Tieté dentre as dividas existentes estipula que a Divida Liquida / EBITDA deve ser mantida em niveis iguais ou inferiores a 3,85x
enquanto a cobertura de juros acima de 1,5x. A quebra de covenants em dois trimestres consecutivos poderia acelerar o pagamento da
divida.

O projeto de lei que regulamenta o assunto acaba de ser aprovado no Senado, porém os detalhes sobre fluxo de pagamentos e
indenizagdo com alongamento do prazo de concessao dependem da Aneel, que deve ser anunciado até o final do ano.

Além disso, um cendrio hidroldgico brasileiro mais desafiador poderia restringir ainda mais a geracao de caixa da empresa, ja que
os niveis dos reservatorios ainda estdo abaixo dos niveis histéricos, com 59,7% da capacidade total de armazenamento do Sistema
Nacional Integrado (SIN), conforme os resultados referentes a junho de 2020 apresentado pela companhia.

Expansao da capacidade e novos investimentos pressionam a alavancagem

A estratégia da empresa é continuar a aumentar a contribuicdo do portfélio de fontes edlica e solar para o EBITDA geral. Tal estratégia
permite um fluxo de caixa mais estavel dado que os projetos tém contratos de compra de energia (PPAs) com prazos de 20 anos,
versus a média da empresa de trés a cinco anos; diversificacdo do mix de geragdo de energia reduzindo a concentragdo na fonte
hidrelétrica, o que também traz correlagdo negativa dados os padrdes alternados de vento/chuva; e redugdo da exposi¢ao da empresa
a déficits hidricos.

A nova aquisicdo feita em Agosto de 2020 do complexo edlico Ventus adicionara 5% a capacidade instalada da companhia. A AES
Tieté fard um pagamento com capital préprio de RS 449 milhdes pela aquisicdo, metade em 2020 e o restante em 2021. O complexo
tem uma divida liquida de cerca de R$ 201 milhdes, aumentando a divida total da empresa em 4% (RS 4,9 bilhdes em junho de 2020,
conforme ajustes padrao da Moody's). Consideramos que a AES Tieté financiara esta aquisicdo com uma combinagdo da posi¢do de
caixa e alavancagem adicional, se necessario.

Movimentos de fusdes e aquisi¢des adicionais que sobrecarregariam ainda mais os niveis de alavancagem e margem EBITDA da
empresa para além das nossas projecdes poderiam nos levar a revisar os ratings para baixo, embora entendamos que a expansdo sera
prudentemente gerenciada para manter indicadores de alavancagem e métricas de crédito adequadas para a categoria de rating.

Além disso, consideramos que a administragdo tera menos flexibilidade para reduzir a elevada distribuicdo de dividendos (projetada
em 100% de payout), que poderia servir como uma fonte adicional de suporte para liquidez. Tal redugdo de flexibilidade se da devido
arecente transacdo de mudanca acionaria, com aumento da participacdo da AES Corporation para 42,9%. Isto porque os fluxos de
dividendo da AES Tieté serdo a principal fonte de pagamento para a divida emitida pela holding intermediaria (AES Holdings Brasil Il
Ltda.) a fim de suportar juntamente com caixa o pagamento de RS 1,27 bilhdes ao BNDES pela compra de 18.5%.
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Analise de Liquidez

Semelhante a outras empresas brasileiras, a AES Tieté ndo possui linhas de crédito pré autorizadas (committed banking facilities) para
fazer face a necessidades de caixa inesperadas, no entanto, consideramos que a companhia mantera acesso forte e tempestivo ao
mercado de divida.

A AES Tieté possui um perfil de liquidez adequado, dada sua posicdo de caixa de RS 2,05 bilhdes em junho de 2020, comparado ao
desembolso esperado da disputa judicial e a divida vencendo no curto prazo de R$ 400 milhdes (conforme ajustes-padrdo da Moody
"). Antecipamos que a AES Tieté continuard a se alavancar, principalmente para pagar dividendos e satisfazer suas necessidades de
investimentos de capital dos novos projetos. Alnda assim, consideramos que a companhia administre prudentemente sua alavancagem
financeira e liquidez, de modo que suas métricas de crédito permanecam em linha com a categoria de rating.

Metodologia de Rating e scorecard

Fatores de Rating

AES Tieté Energia S.A.
Atual Moody's Perspectiva Futura para 12-
Concessionarias N&do Reguladas de Servicos Publicos e Empresas Nado Reguladas de Geragéo de Com base em UDM 18 Meses
Energia - Grade [1][2] 06/30/2020 em 12/8/2020 [3]
Fator 1 : Escala (10%) Métrica Pontuacéo Métrica Pontuacéo
a) Escala (bilhdes de USD) B B B B
Fator 2 : Perfil de Neg6cio (40%)
a) Diversificacéo de mercados Ba Ba Ba Ba
b) Impacto de hedging e integracéo na previsibilidade do fluxo de caixa Baa Baa Baa Baa
¢) Enquadramento e posicionamento de mercado Ba Ba Ba Ba
d) Necessidade de capital e desempenho operacional Baa Baa Baa Baa
e) Impacto do mix de negécios na previsibilidade do fluxo de caixa
Fator 3 : Politica Financeira (10%)
a) Politica Financeira Ba Ba Ba Ba
Fator 4 : Alavancagem e indice de cobertura de juros (40%)
a) (CFO Pré-WC + Juros) / Despesa com Juros (Média de 3 Anos) 3.6x Ba 3.5x - 3.6x B
b) (CFO Pré-WC) / Divida (Média de 3 Anos) 18.4% Ba 20.5% - 22.7% Ba
c) FCR / Divida (Média de 3 Anos) 8.9% Ba 10.9% - 12.8% B
Rating:
a) Rating Indicado pelo Scorecard Ba2 Ba2
b) Rating Atribuido Ba2

[1] Todos os indices sao baseados em dados financeiros ‘Ajustados’ e incorporam os Ajustes-Padrdo Globais da Moody's para Empresas N&o-Financeiras.
[2] Em UDM 30/06/2020.

[3]Isso representa a visdo prospectiva da Moody's; ndo a do emissor; e, salvo indicagdo no texto, ndo incorpora aquisi¢des e desinvestimentos

Fonte: Métricas Financeiras da Moody's™

Ratings

Exhibit 4

Category Moody's Rating

AES TIETE ENERGIA S.A.
Outlook Stable
Corporate Family Rating Ba2
Senior Secured -Dom Curr Ba2
Senior Unsecured -Dom Curr Ba2
NSR Senior Secured Aal.br
NSR Corporate Family Rating Aalbr
NSR Senior Unsecured Aal.br

ULT PARENT: AES CORPORATION, (THE)
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Outlook Stable
Corporate Family Rating Bal
Sr Sec Bank Credit Facility Baa3/LGD3
Senior Unsecured Bal/LGD4
Speculative Grade Liquidity SGL-2

Fonte: Moody's Investors Service

I
6 25 August 2020 AES Tiete Energia S.A.: Atualiza¢do anual da analise de crédito



MOODY'S INVESTORS SERVICE INFRASTRUCTURE AND PROJECT FINANCE

© 2020 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.

OS RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELA MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. E/OU SUAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO SAO AS OPINIOES ATUAIS DA MOODY'’S
SOBRE O RISCO FUTURO RELATIVO DE CREDITO DE ENTIDADES, COMPROMISSOS DE CREDITO, DIVIDA OU VALORES MOBILIARIOS EQUIVALENTES A DIVIDA, DE MODO

QUE OS MATERIAIS, PRODUTOS, SERVICOS E AS INFORMAGOES PUBLICADAS PELA MOODY'S (COLETIVAMENTE “PUBLICACOES”") PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A
MOODY'S INVESTORS SERVICE DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS NA
DEVIDA DATA DE VENCIMENTO E QUAISQUER PERDAS FINANCEIRAS ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT"). VER A PUBLICAGAO DA MOODY'S INVESTORS
SERVICE RELACIONADA AOS SIMBOLOS E DEFINICOES DE RATINGS DE CREDITO PARA MAIS INFORMAGOES SOBRE OS TIPOS DE OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS
ENDEREGADAS PELOS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S INVERTORS 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 PRECOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGCOES E OUTRAS OPINIOES
CONTIDAS NAS PUBLICACOES DA MOODY'S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. AS PUBLICAGOES 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 AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO
FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES 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 PUBLICAGCOES NAO CONSTITUEM RECOMENDACOES SOBRE A ADEQUACAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY'S ATRIBUI
SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA AS SUAS PUBLICACOES ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU
PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIACAO 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 PUBLICAGOES NAO SAO DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E

SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES OU PUBLICACOES 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 INFORMAGCOES 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.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES 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
mecanico, bem como outros fatores, a informagdo contida neste documento ¢ 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 necessarias para que a informacdo utilizada para a atribuicdo 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 servicos 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 preparagdo de suas publicagdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos 6rgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas 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 informagdo aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagdo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos érgéos
sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos,
incluindo, mas néo 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 especifico atribuido pela MOODY'S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores ndo
aceitam qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatorios, 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 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 érgédo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou
fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagdo 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, AVALIACAO, 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 obrigagées emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissorias e papel comercial) e de agdes
preferenciais classificadas pela Moody's Investors Service, Inc., acordaram, antes da atribuigdo de qualquer rating de crédito, pagar a Moody's Investors Service, Inc., para fins

de avaliagdo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia, honorarios que poderdo ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$2.700,000. A MCO e a Moody's
Invertors Sevices também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito da M Moody's Invertors Sevices e de seus processos de
ratings de crédito. S&o incluidas anualmente no website www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy”
informagGes 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 e que também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagdo societéria maior que 5% na MCO.

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 usuario declara e garante a MOODY'S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que nao ira, nem
a entidade que representa ird, 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 Societaria Australiana de 20071. O rating de crédito da Moody's é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigagdo de divida do emissor e n&o diz respeito as
agoes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para o Japao: A Moody's Japan K.K. (“MJKK") é agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da Moody's Group Japan G.K., que por sua vez é
integralmente detida pela Moody's Overseas Holdings Inc., uma subsidiaria integral da MCO. A Moody's SF Japan K.K. (“MSFJ") é uma agéncia de rating de crédito e subsidiaria
integral da MJKK. A MSF] ndo é uma Organizagao de Rating Estatistico Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO"). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSF) sdo Ratings
de Crédito Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito Nao-NRSRO s&o atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagao sujeita aos ratings de crédito
ndo sera elegivel para certos tipos de tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSF] sdo agéncias de rating de crédito registadas junto a Agéncia de Servigos Financeiros
do Japé&o (“Japan Financial Services Agency") e os seus nimeros de registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.
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A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de divida (incluindo obrigacdes emitidas por entidades privadas e entidades
publicas locais, outros titulos de divida, notas promissorias e papel comercial) e de acdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSF] (conforme aplicavel) acordaram, com
antecedéncia a atribuicdo de qualquer rating de crédito, pagar a MJKK ou MSF] (conforme aplicavel), para fins de avaliacdo de ratings de crédito e servicos prestados pela agéncia,
honorarios que poderdo ir desde JPY125.000 até, aproximadamente, JPY250.000,000.

A MJKK e a MSFJ também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatérios japoneses.
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