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Babilénia Holding S.A.

Andlise de crédito

2018 2019 2020 2021-2024E 2025-2033E
Indicadores
ICSD NA 1,21x 1,32x 1,65x 1,88x
Energia liquida gerada (GWh) 80,3 641,8 579,5 664,1 664,1
Compromisso PPA (GWh) 106,6 637,7 637,7 6377 637,7
R$ (milhdes)
14,7 142,1 131,9 152-182 178-244

Receita liquida

Resumo

O perfil de crédito do projeto Babilénia Holding S.A. reflete o fluxo de caixa robusto do projeto
para cobrir as amortiza¢des previstas da divida, evidenciado por um indice médio de cobertura do
servico da divida (ICSD) esperado de 1,75x, entre 2021 e 2033.

O rating também considera as caracteristicas padrdo de estruturas de financiamento de projetos
na modalidade project finance, que oferecem prote¢des adicionais aos credores, incluindo restricdes
para distribui¢des de dividendos atreladas aos ICSDs realizados. O fluxo de caixa do projeto é
suportado pelos contratos regulados de longo prazo para venda de energia, combinado com uma
localizagdo favoravel na regido nordeste do Brasil, uma area testada com forte recurso edlico, e pela
conhecida qualidade e performance da tecnologia das turbinas edlicas da Siemens Gamesa
Renewable Energy S.A.. O contrato de operagdo e manutencdo de servicos (O&M) cobre todo o
escopo dos servicos de rotina, reparo e reposi¢do com incentivos adequados para atingimento de
alta disponibilidade.

Figura 1: Andlise de sensibilidade em diferentes cenarios de regime de vento
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Pontos fortes de crédito

»  Projeto 100% operacional, sem risco de construcao.
»  Receitas reguladas baseadas em contratos de longo prazo, de precos fixos e indexados pela inflagdo.
»  Tecnologia Siemens Gamesa nas turbinas de vento.

»  Métricas de crédito adequadas em cenarios alternativos de produgdo de vento.

Desafios de crédito

»  Limitado historico operacional do projeto, desde novembro de 2018.

»  Natureza intermitente do recurso edlico pode levar a volatilidade da receita.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete a visdo da Moody's Local de que o projeto Babilénia continuara gerando energia acima do volume certificado
a P90 liquido de um ano, levando a ICSDs acima de 1,35x.

Fatores que poderiam levar a uma elevagdo dos ratings

Uma elevagdo do rating serd considerada se o projeto, tendo um maior histérico de operagdes, apresentar geragao de energia proxima a
nossa expectativa de P50 e ICSDs consistentemente acima de 1,40x.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating podera sofrer pressdo negativa caso o projeto apresente geracdo de energia consistentemente abaixo do volume P90 de um
ano. O rating também podera ser rebaixado em caso de aumento de custos que leve a ICSDs consistentemente abaixo de 1,35x.

Perfil

A Babilénia Holding S.A. é uma holding ndo operacional, proprietaria de cinco parques de energia edlica autorizados pela ANEEL/
Ministério de Minas e Energia para atuar como produtores de energia, formando o complexo Babilénia. O projeto esta localizado nos
municipios de Ourolandia, Varzea Nova e Morro do Chapéu, no estado da Bahia. O projeto tem capacidade total instalada de 136,5
megawatts (MW), composto por 65 geradores eolicos (WTGs) de 2,IMW cada (modelo G114 Cll Maxpower) fornecidos pela Siemens
Gamesa.

Em 30 de agosto 2019, os debenturistas da Babilénia deram consentimento para a mudanca de controle do projeto, através da qual o
projeto passou a ser integralmente controlado pelo fundo de investimentos de longo prazo em infraestrutura Actis Long Life
Infrastructure Fund (ALLIF) e a ASTIC IE Participagdes S.A., uma nova holding dedicada incorporada como afiliada da Actis no Brasil. Esta
nova holding adquiriu a Bailonia da EDP Renovaveis do Brasil S.A, e a substituiu em todos os seus direitos e obriga¢des relacionados ao
projeto, incluindo a garantia corporativa que foi substituida por uma finaga bancaria até que o projeto alcangasse a conclusao financeira.

Indicadores-chave

No cenario base, o qual considera uma premissa de geracdo com 90% de probabilidade de ser excedida em qualquer ano da vida do
projeto (P90 de 1 ano) e que reflete um fator de capacidade constante de 57,8%, o projeto gera um ISCD médio e minimo de 1,75x e
1,28x, respectivamente, no periodo entre 2021 e 2033, conforme os padrées de célculo da Moody's. As métricas de ICSD sdo medidas
para refletir a disponibilidade consolidada de caixa do projeto (“CFADS", em inglés) em relacdo ao seu cronograma de amortiza¢des de
juros e principal de dividas (BNDES e debéntures) em um periodo de 12 meses. Em 31 de dezembro de 2020, o projeto reportou ICSD de
1,32x, em linha com o inicialmente or¢ado.

Visao geral da transacgao

O projeto estd 100% operacional desde novembro de 2018, tendo sido financiado, principalmente, através de divida concedida pelo
BNDES (detentor de 87% da divida total do projeto) e emissdo de debéntures (13%). Os recursos da emissdo de debéntures foram
utilizados no reembolso de despesas de investimentos ja antecipadas pelo acionista e dividas incorridas para apoiar a construcdo do
projeto de acordo com as regras da Lei 12.431. As debéntures se beneficiam de garantias reais e se classificam em paridade com os
empréstimos de longo prazo concedidos ao projeto pelo BNDES, no valor total de RS 571 milhdes. Conforme as definicdes da cascata de
pagamentos, que consideram o pagamento do servico da divida pro-rata, ndo observamos elementos significativos de subordinagdo
estrutural.
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As debéntures tém amortizacdo completa em 14,5 anos, com cronograma de pagamentos semestrais customizados até 2033. O primeiro
pagamento de juros ocorreu em novembro de 2019 e a primeira amortizacdo de principal das debéntures em dezembro de 2020,
enquanto os empréstimos de longo prazo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, com vencimento final
em 2035, comegaram a ser amortizados em junho de 2019.

Figura 2: Cronograma de amortizagdo esperada das dividas
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Em 15 de junho de 2021 0 BNDES, como detentor da maior parte da divida total do projeto, aprovou as seguintes alteragdes contratuais
que se aplicaram tanto para a divida do BNDES quanto para as debéntures:

» A extincdo da condicdo precedente para liberacdo da fianca bancéria e referente a geracdo minima liquida consolidada de 672,7
GWh por um periodo consecutivo de 12 meses. O cumprimento dessa condi¢do era mandatério para que o projeto atingisse sua
conclusdo financeira.

»  Aumento do saldo minimo das contas reserva do servico da divida do BNDES de 3 para 6 meses.

Com essas alteragdes a fianca bancaria em beneficio da divida do BNDES e da debénture foi liberada. A liberacdo da garantia ndo afetou
o rating, uma vez que a andlise da Moody s durante a fase operacional foi baseada nas caracteristicas do projeto em si, levando-se em
consideragdo sua estrutura de financiamento tipica de project finance,.

Principais consideragées de crédito
Contratos de longo prazo com preco fixo contribuem para previsibilidade de receitas

O projeto Babildnia se beneficia de um perfil robusto de receitas derivadas de cinco contratos regulados com prazo de 20 anos, que
foram assinados conforme o Leildo de Energia de Reserva (LER) de novembro de 2015, e representam 98,6% da energia certificada do
projeto. Estes contratos de venda de energia (PPAs, em inglés) sdo celebrados na modalidade de compra garantida a precos fixos (R$
244/megawatt hora-MWh, atualmente) com ajuste anual pela inflagdo.

Os PPAs do LER se beneficiam de um mecanismo de liquidagdo de receita quadrienal que busca enderecar a natureza intermitente do
recurso edlico, permitindo que o déficit de geragdo em um ano especifico seja compensado pelo excedente de geracdo de outro ano
dentro de um periodo de quatro anos antes de dedugdes de receita.

Desta maneira, 0 mecanismo estabelece uma 'Conta de Energia' que permite que o projeto carregue um desvio negativo de até 10% ou
positivo de até 30% da energia contratada dentro de um mesmo quadriénio. Desvios anuais de volumes negativos maiores que 10% sdo
liquidados a um prémio de 15% do prego contratual, enquanto os desvios anuais positivos acima de 30% s&o liquidados anualmente a
70% do preco contratual. Ao fim do quadriénio, o saldo da conta de energia dentro da faixa de 90% a 130% do volume contratado é
liquidado em um prazo de até 24 meses e o mecanismo é reestabelecido para o quadriénio seguinte.
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Figura 2: Mecanismo de liquidagdo de desvios positivos e negativos
Contrato de energia de reserva (LER 2015)

Contrato de energia de reserva

Ano 1° ano 2° ano 3°ano 4° ano Fim do Quadriénio
Faixa de desvio positivo >130% >130% >130% >130% 100% < x < 130%
Faixa de desvio negativo 90% 90% 90% 90% 90% < x < 100%
Prego de liquidagéo desvio positivo 0.7 0.7 0.7 0.7 100% prego do contrato
Prego de liquidagéo desvio negativo 1.15 1.15 1.15 1.15 106% prego do contrato

Fonte: Contrato de energia reserva

O mercado de energia de reserva é destinado a aumentar a seguranca no fornecimento de energia elétrica ao sistema nacional e,
portanto, conta com elevado suporte regulatério. Deste modo, atribuimos baixa probabilidade de eventual término antecipado ou
alteragdes contratuais durante o prazo das debéntures, ainda que os precos de referéncia nos contratos do projeto estejam relativamente
mais elevados que os de outras fontes renovaveis e de projetos edlicos mais recentes.

A Moody's vé que o risco de contraparte nos contratos de LER esta alinhado aos fundamentos sistémicos do setor, devido a caracteristica
de sua base de clientes finais e a natureza regulada dos contratos. A contraparte direta nos PPAs da Babilonia é a Camara de
Comercializagdo de Energia Elétrica (CCEE), uma empresa designada pelo regulador ANEEL para realizar as liquidagdes de eletricidade no
atacado e as liquidagdes de energia de curto prazo no Sistema Interligado Nacional. A CCEE arrecada recursos de todos os agentes
consumidores de energia através de um encargo regulatério (EER), o qual é definido mensalmente para cobrir os pagamentos dos
geradores contratados de LER.

Métricas de crédito adequadas em cenarios alternativos de regime de vento

O projeto esta localizado no Nordeste do Brasil, regido que abriga inimeros parquess eolicos e vista largamente como favoravel para
producdo de energia edlica. Independentemente, a natureza do projeto implica em a oscilagdo de geragdo de energia devido a natureza
intermitente do recurso eolico.

A Moody's Local recebeu estudos de terceiros (Barlovento e Inegi) para conduzir sua analise.

Observamos que os compromissos financeiros do projeto possuem ampla margem de cobertura em relagdo aos cenarios esperados de
geragdo de energia. O cendrio base dos ratings considera uma premissa de geracdo de P90 de 1 ano durante o prazo das debéntures,
segundo o qual o projeto gera um nivel médio e minimo de ICSDs de 1,75x e 1,32x, respectivamente, entre 2020 e 2033 conforme os
padrdes de célculo da Moody's. O ICSD minimo ocorreu em 2020, devido a primeira parcela de amortizacdo relativamente maior das
debéntures e a performance de geracao de cerca de 580 MWmed para aquele ano, as quais foram mitigadas por eficiéncias operacionais
e redugdes de custo obtidas pelo novo controlador. Esperamos que o perfil do ICSD aumente gradualmente até 2030, conforme o
cronograma de amortizagdo da divida, com alguma volatilidade em torno dos anos de liquidagdes quadrienais.

Em um cenério de estresse, considerando um fator de capacidade constante de 49.7% (P99 de 1 ano) durante o prazo das debéntures, o
projeto geraria um ICSD médio de 1,46x e minimo de 0,88x durante o periodo de liquidagdo do primeiro quadriénio.

Sob uma perspectiva de breakeven, a Moody's Local considera que o projeto poderia suportar uma geragdo equivalente a até 70% do
P90 de 1 ano consecutivamente, e ainda honrar pagamentos tempestivos do principal e juros com o uso de reservas de caixa. Isto é
equivalente a um fator de capacidade de aproximadamente 40,3%.

Em 2020 o projeto gerou o equivalente a aproximadamente 91% do seu compromisso contratual de volume anual, comparado a 101%
no ano anterior. Os meses de janeiro a maio de 2020 apresentaram o maior déficit em relacdo a entrega de energia esperada, com uma
média de 36% abaixo do volume contratado. No entanto, a partir de agosto de 2020, o projeto comegou a apresentar um melhor
desempenho, com uma média de geragdo de energia 6% acima do contrato até dezembro. Considerando a tendéncia de recuperacdo
sazonal, entre janeiro e maio de 2021, o projeto teve geracdo de apenas 3% abaixo do esperado de acordo com os PPAs. De qualquer
maneira, esta variagdo esta dentro do esperado dada a intermiténcia inerente a geragdo edlica, que no caso do projeto é mitigada pela
compensacdo quadrienal no contrato de LER.
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Figura 3: Geracdo de mensal de energia
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Fonte: Babilonia, ONS

Figura 4: Geracdo de energia acumulada
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Fonte: Babilonia, ONS

Fornecedor e operador de tecnologia com longo histérico de atuacdo no setor elétrico

O perfil de crédito também considera o histérico de performance e a qualidade conhecida das turbinas edlicas do projeto fornecidas por
uma subsidiaria estabelecida localmente da Siemens Gamesa. O projeto tem um contrato de operacdo e manutencao de servigos (O&M)
com este fornecedor que engloba todos os servicos de rotina e manutencdo planejada, servicos de reparagdo ou substituicdo de pecas
de turbina edlica e inspecdes periodicas para garantir uma disponibilidade minima de 98%. Em 2020 o projeto apresentou disponibilidade
média de 99%. O contrato de O&M foi firmado com base de preco pré-definido e ajustado anualmente pela inflagdo, por um periodo
minimo de cinco anos, renovavel, a exclusivo critério da Babildnia, por mais cinco anos, completando 10 anos. Esta estrutura oferece
visibilidade adequada sobre a base de custos do projeto.

O cenario base da Moody's Local Brasil pressupde que o contrato atual de O&M sera renovado por mais 5 anos, por um periodo maximo
de 10 anos. Apos este periodo, assumimos que os servicos de O&M podem ser renovados com o mesmo fornecedor. Este cenario
incorpora um sobrecusto de 10% ao ano para os servigos de O&M na renovacdo.

Controle de fundo de infraestrutura com ampla atuac¢do no setor de renovaveis

A Actis possui ampla experiéncia em administrar projetos de energia renovavel no Brasil e no exterior. No Brasil, a Actis atualmente opera
por meio da Echoenergia Participagdes S.A., que possui T GW de capacidade instalada e 210MW em construgdo no ramo de energia
edlica, e também através da Atlas Renewable Energy, que possui 420 MW em operagdo, 500MW em construgdo e 230MW em
desenvolvimento pré-construcdo. Recentemente, a empresa vendeu 642MW de projetos edlicos no pais para a China General Nuclear e
Power Corporation (CGN), os quais estiveram sob operacdo da Actis, por meio de sua afiliada Atlantic, por um periodo de 6 anos.

Apesar do perfil de investidor financeiro do controlador e limitada visibilidade sobre seu perfil crediticio, entendemos que a aquisicdo do
projeto Babildnia estd alocada no portfolio de investimentos da Actis como horizonte de longo prazo e que o grupo possui recursos
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financeiros dedicados e interesse econdmico significativo para continuar apoiando o projeto como seu novo acionista. Sob a gestdo da
Actis, consideramos que o projeto se beneficie da ampla experiéncia de gestdo do grupo em projetos renovaveis e ganhos de eficiéncia
operacional. De acordo com a gestdo, podemos esperar uma redugao entre BRL500 e 800 mil por ano em relagdo ao orcamento inicial
do projeto, derivada da renegociagdo de contratos de engenharia (BoP) e apdlices de seguros e da implementacdo de novos processos e
sistemas de controle.

Consideragdes estruturais

A estrutura de financiamento do projeto Babilénia apresenta um padrao tipico de project finance para empreendimentos de energia
edlica no pais, que oferece protecdo aos credores através de um pacote robusto de garantias e restri¢des contratuais bem definidas.

As garantias do projeto compartilhadas entre as debéntures e o empréstimo do BNDES incluem: (i) penhor de agdes do acionista
controlador na empresa emissora e nas empresas do projeto; (ii) penhor de todos os equipamentos do projeto; (iii) cesséo fiduciaria dos
recebiveis resultantes dos PPAs do LER e dos depositos na conta de provises, conta de reserva de servico da divida (DSRA) e conta de
reserva de O&M.

As debéntures também tém condicdes restritivas usuais do financiamento de projetos, tais como (i) limitacdo de endividamento, para
que o projeto ndo possa emitir novas dividas; (ii) restricdes a mudanca de controle direto, a menos que previamente aprovado; e (iii)
clausulas de limitagdo na distribuicdo de dividendos e mutuos. Ha também a exigéncia de que o projeto mantenha um DSCR minimo de
1,2x, medido em base anual.

Consideracdes social-ambientais e de governanca (ESG)
Ambiental

A Babilénia é um projeto de energia renovavel, que complementa a matriz energética brasileira através de energia limpa, diminuindo a
dependéncia da mesma a condigdes hidroldgicas. O projeto carrega baixos riscos ambientais.

Social

O projeto também carrega baixa exposicao a riscos sociais, inclusive exposi¢do a riscos relacionados a pandemia de Covid-19, ja que os
contratos de energia de reserva ndo contemplam tais riscos dentro da categoria de forca maior. A Moody's considera as consequéncias
econdmicas advindas da pandemia de Covid-19 como um risco social.

Governanca

Consideramos que o projeto carrega moderado risco de governanca. Apesar do elevado nivel de transparéncia de seu Unico acionista, a
Actis, consideramos a divulgagdo de informagdes financeiras auditadas somente em base anual para o projeto como um fator negativo.

Analise de liquidez

Consideramos a liquidez do projeto adequada devido aos mecanismos de retencdo de caixa bem estabelecidos na estrutura da divida. A
escritura considera uma cascata transparente para o cronograma de pagamentos do projeto, incluindo a constituicdo de conta reserva
referente a 6 meses de servico da divida das debentures e do BNDES, provisdo mensal de um sexto para os pagamentos, e conta reserva
referente a 3 meses dos custos de O&M.

Em 31 de dezembro de 2020, o projeto apresentou saldo de caixa irrestrito de RS 71 milhdes e restrito em contas reserva de RS 26
milhdes, vis-a-vis divida de curto prazo de RS 33 milhdes.
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Figura 5: Estrutura de cascata de pagamentos do projeto
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Fonte: Babilénia, Moody's Local Brasil

Metodologia utilizada nas A¢des de Rating referenciadas neste Relatério de Crédito
»  Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura, publicada em 24 de junho de 2021, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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ESTIMADAS EM CASO DE INADIMPLEMENTO (“DEFAULT"). VER A PUBLICAGAO APLICAVEL DA MOODY'S RELACIONADA AOS SIMBOLOS E DEFINIGOES DE RATINGS DE CREDITO
PARA MAIS INFORMACOES 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 PREGOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NAS PUBLICAGOES DA MOODY'S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS
ATUAIS OU HISTORICOS. AS PUBLICACOES 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 PUBLICAGOES NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS
AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES 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 PUBLICAGOES 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 AS SUAS
PUBLICAGOES 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 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 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.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES 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 informagao 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.
A MOODY'S adota todas as medidas necessarias para que a informagao utilizada para a atribuicdo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a
MOODY'S considera confidveis, 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 informagoes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo de suas publicagoes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgaos 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 informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos érgéos sociais,
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 especifico atribuido pela MOODY'S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos érgaos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores ndo aceitam
qualquer responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, 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 érgo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informagao aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptidao de usar tal informacao.

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,
PELAMOODY'S.

A Moody's Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiria integral da Moody's Corporation (“MCO"), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos
de divida (incluindo obrigag6es emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissérias e papel comercial) e de ages preferenciais
classificadas pela Moody's Investors Service, Inc., acordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, pagar & Moody's Investors Service, Inc., para fins de avaliagdo de ratings
de crédito e servicos prestados por esta agéncia, honorarios que poderao ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$5.000,000. 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. Sao incluidas
anualmente no website www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — 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 e
que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participacdo societaria maior que 5% na MCO.

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca para Servicos Financeiros Australiana da afiliada da
MOODY's, a Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 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 no ira, nem a
entidade que representa irg, 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 2001. O rating de crédito da Moody's é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigacao de divida do emissor e ndo diz respeito as a¢oes do
emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.
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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
Organizagdo 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
N&o-NRSRO sdo atribuidos por uma entidade que ndao é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigacao 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 Servicos Financeiros do Jap&o (“Japan Financial Services Agency”) e os seus nimeros
de registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

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 promissérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribui¢do
de qualquer rating de crédito, pagar & MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel), para fins de avaliagdo de ratings de crédito e servicos prestados pela agéncia, honorarios que poderdo ir desde
JPY125.000 até, aproximadamente, JPY550.000,000.

A MJKK e a MSF) também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatoérios japoneses.
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