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Fitch Afirma Rating 'AA(bra)’' da 22 Emissao de
Debéntures da MSG; Perspectiva Negativa

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 31 Jul 2023: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating Nacional de Longo
Prazo 'AA(bra)' da segunda emissdo de debéntures da Mata de Santa Genebra Transmissdo S.A. (MSG),
no valor de BRL210 milh&es, com vencimento em novembro de 2030. A Perspectiva do rating é
Negativa.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

O rating da segunda emissao de debéntures da MSG reflete as fiancas corporativas nao solidarias dos
acionistas até a conclusao financeira do projeto. As fiancas mitigam as incertezas relativas ao
montante e ao cronograma de pagamento das penalidades que poderao ser aplicadas a
concessionaria, devido ao atraso na entrada em operacao da subestacao Ferndo Dias.

A classificacdo também reflete o estagio operacional do projeto e a relativamente baixa complexidade
de sua operagdo. Considera, ainda, a reduzida volatilidade e a previsibilidade dos custos operacionais
e de manutencao dos investimentos ao longo da vida do ativo, contemplando a natureza estavel e
previsivel das receitas, que se baseiam em disponibilidade. A estrutura legal e regulatéria do setor
elétrico brasileiro, associada a natureza do segmento de transmissdo de energia — um servi¢o publico
essencial —, e a elevada diversificagdo das contrapartes caracterizam o risco de contraparte como
sistémico. As debéntures possuem caracteristicas padrao para dividas de ativos similares no Brasil.

Os cenarios da Fitch assumem que a MSG ressarcira o Sistema Interligado Nacional (SIN) pelo impacto
causado pelo atraso de suas obras na conexdo da Cantareira Transmissora de Energia S.A. (Cantareira,
Rating Nacional de Longo Prazo da primeira emissdo de debéntures ‘AAA(bra)/Perspectiva Estavel) ao
SIN, de acordo com o Despacho 841/2018 da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (Aneel). A Aneel
publicou, em maio de 2022, o Despacho 1339/2022, que estima ressarcimento de BRL68,4 milh&es
(valor referente a abril de 2021) ao regulador devido ao atraso da entrada em operacao da MSG,
conforme estipulado no contrato de concessao. A decisao foi suspensa por uma liminar em junho de
2022. Todavia, a Fitch considerou que a multa sera paga em 36 meses, a partir de janeiro de 2024.

No cenario de rating, a MSG apresenta indices de cobertura do servi¢o da divida (Debt Service
Coverage Ratios - DSCRs) minimo e médio de 0,96 vez e 1,05 vez (entre 2023 e 2030), e as garantias
corporativas nao sao liberadas até o vencimento da divida. Portanto, o rating esta atrelado a visao da
Fitch sobre a qualidade de crédito do garantidor mais fraco, o que se reflete na Perspectiva Negativa
do rating, que, por sua vez, esta vinculado a qualidade de crédito do grupo Eletrobras.

Risco de Custo: Médio



O Risco de Custo se baseia nos seguintes subfundamentos:
-- Baixa Complexidade Operacional (Risco de Escopo: Forte)

A operacdo e a manutencdo (O&M) dos ativos de transmissdo sao de baixa complexidade. Ndo ha
expectativa de reinvestimentos no projeto ao longo do prazo da divida.

-- Operadores Com Experiéncia Comprovada (Previsibilidade de Custos: Médio)

O projeto tem contrato de O&M, por cinco anos, com a Copel Gerag¢do e Transmissao S.A. (Copel GeT,
Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)/Perspectiva Estavel), que também é a acionista majoritaria
da MSG. A Copel GeT possui experiéncia comprovada em operag¢do de linhas de transmissao no Brasil,
e a Fitch considera a tecnologia empregada comprovada e com longo historico de desempenho. O
contrato com a Copel GeT foi renovado no primeiro trimestre de 2023, por mais cinco anos. A Fitch
acredita que ha um numero suficiente de operadores disponiveis, em caso de necessidade de
substituicao dos servi¢os, com pregos proximos ao do projeto.

-- Auséncia de Protecdes Estruturais e Volatilidade de Custos (Volatilidade de Custos & Protecdes
Estruturais: Médio)

As receitas e os custos do projeto sdo reajustados pela inflacdo. Nao ha conta reserva para O&M, e o
projeto ndo possui seguro contra queda de torres. No entanto, ndo ha obrigacdes relevantes para a
devolugdo da concessao, nem reinvestimentos previstos até o seu término. O projeto apresentou
reducao de cerca de 10% de sua expectativa de custos e despesas, o que se reflete em breakeven de
custos operacionais de 75%. Isto, em um contexto de Realistic Outside Cost (ROC) a 7,5%, resulta em
um multiplo de ROC de 10 vezes.

Fluxo de Receitas Estavel e Previsivel (Risco de Receita: Forte)

O projeto firmou contrato a base de disponibilidade com o Operador Nacional do Sistema Elétrico
(ONS), que estabelece penalidade maxima de 12,5% da Receita Anual Permitida (RAP) e corre¢do anual
pela inflacdo acumulada no periodo. Além disso, a cada cinco anos, até o 15° de operacao, a RAP é
revisada para restabelecer a Taxa Interna de Retorno (TIR) prevista em leildo. Devido ao robusto
arcabouco legal e regulatorio do setor elétrico brasileiro, associado a natureza do segmento de
transmissdo de energia elétrica e a elevada diversificacao das contrapartes, o risco de contraparte é
considerado sistémico.

Estrutura de Divida Adequada (Estrutura da Divida: Médio)

As debéntures sdo seniores, totalmente amortizaveis e pari passu com a terceira emissao de
debéntures da MSG. As debéntures possuem uma conta reserva do servico da divida (Debt Service
Reserve Account - DSRA) de seis meses e compartilham o mesmo pacote de garantias, que contam
com penhor de ac¢des e alienagao fiduciaria de recebiveis. As dividas apresentam, ainda, restricdo a
distribuicao de dividendos sempre que os DSCRs dos ultimos 12 meses estiverem abaixo de 1,20 vez. A
estrutura da divida contempla fiancas corporativas proporcionais dos acionistas até a conclusao



financeira do projeto. No caso da segunda emissao de debéntures, as fiancas s6 serao liberadas apds a
quitacao das multas da Aneel, relacionadas ao atraso na conexdo da Cantareira ao SIN e ao atraso na
entrada em operacdo da MSG.

Perfil Financeiro

Pelo cenario de rating revisado da Fitch, o projeto apresenta DSCR médio de 1,05 vez entre 2023 e
2030. O DSCR minimo, de 0,96 vez, ocorre em 2023 - ano em que, pelas estimativas da agéncia, o
projeto pagara multa pelos eventos de indisponibilidade ocorridos em 2021, que estdo em discussao
com o regulador - e em 2024 - ano do inicio do pagamento das penalidades. O projeto apresentou
reducao de cerca de 10% de sua expectativa de custos e despesas, o que se reflete em breakeven de
custos operacionais de 75%. Isto, em um contexto de Realistic Outside Cost (ROC) a 7,5%, resulta em
um multiplo de ROC de 10 vezes.

Nos cenarios da Fitch, a garantia corporativa nao é liberada até o vencimento da divida; portanto, a
qualidade de crédito da emissdo esta atrelada a dos garantidores, Furnas Centrais Elétricas S.A. e
Companhia Paranaense de Energia (Copel, Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)/Perspectiva
Estavel).

A Fitch também gerou um cenario de sensibilidade contemplando a hipétese de que a MSG nao
incorrera no pagamento de uma multa de BRL68,4 milhdes devido ao atraso na sua entrada em
operacao. Considerando as mesmas premissas do cenadrio de rating para disponibilidade e custos, os
DSCRs minimo e médio sao de 0,96 vez e de 1,09 vez, respectivamente.

Comparacao Com Pares

A MSG tem perfil financeiro mais fraco quando comparada aos seus pares mais proximos, a
Guaraciaba Transmissora de Energia (TP Sul) S.A. (TP Sul, Rating Nacional de Longo Prazo da segunda
emissao de debéntures ‘AA+(bra)’, Perspectiva Positiva), que tem DSCRs minimo e médio de 0,70 vez e
de 1,28 vez, respectivamente, e a Linhas de Xingu Transmissora de Energia S.A. (LXTE, Rating Nacional
de Longo Prazo da segunda emissao de debéntures ‘AA(bra), Perspectiva Estavel), com DSCRs minimo
e médio de 0,96 vez e de 1,08 vez, respectivamente, o que justifica seu rating mais baixo.

Os trés projetos apresentam DSCRs abaixo ou préximos a 1,0 vez até 2024. Os indices mais baixos da
LXTE, devido a varios fatores, incluindo custos de O&M ndo recorrentes e multas ambientais, sao
mitigados pela flexibilidade que o projeto possui em termos de postergacao e parcelamentos desses
pagamentos, o que reduziria o impacto na cobertura de um ano especifico. No cenario de
sensibilidade, que considera a auséncia do pagamento de multas pela MSG por atrasos na entrada em
operacao, suas métricas sao comparaveis as da LXTE. Entretanto, seu atual rating esta atrelado a
qualidade de crédito dos garantidores das debéntures, devido ao risco de que as penalidades tenham
de ser pagas.

Os DSCRs mais baixos da TP Sul estdo relacionados a investimentos em manuten¢do e ao pagamento
do processo arbitral do qual a empresa € parte. No entanto, o projeto apresenta liquidez suficiente
para arcar com esta despesa em caso de resolucao desfavoravel. A Perspectiva Positiva da TP Sul, por



sua vez, reflete a expectativa da Fitch de que, apds estes pagamentos entre 2023 e 2024, a
concessionaria apresentara maior flexibilidade financeira e indicadores de crédito em linha com um
rating superior (DSCR acima de 1,30 vez).

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

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

-- Melhora, na visao da Fitch, da qualidade de crédito dos garantidores do projeto;

-- Definicdo do montante e do cronograma de pagamento das penalidades referentes a Cantareira,
desde que o projeto mantenha perfil de DSCR superior a 1,10 vez;

-- Decisao que suspenda todas as penalidades relacionadas a Cantareira e ao atraso na entrada em
operacao do projeto, em conjunto com a estabilidade dos custos.

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

-- Deterioracdo, no entender da Fitch, da qualidade de crédito dos garantidores;
-- Perfil de DSCR abaixo de 1,05 vez ap0s a libera¢do das garantias corporativas.
EMISSAO

A segunda emissao de debéntures da MSG, no montante de BRL210 milhdes, tem vencimento em
novembro de 2030. Os pagamentos de juros e principal sdo semestrais e tiveram inicio em novembro
de 2020. A emissdao compartilha todas as garantias com a terceira emissao de debéntures, no total de
BRL1,5 bilhdo.

A estrutura da divida contém, ainda, clausula de vencimento antecipado ndo automatico relacionado a
faléncia dos acionistas. No entanto, a Fitch acredita que ela ndo sera exercida caso os pagamentos das
debéntures sejam honrados conforme estabelecido na escritura. Portanto, estas clausulas nao
limitardo a qualidade de crédito das debéntures apds a conclusdo financeira do projeto.

PRINCIPAIS PREMISSAS

As premissas dos cenarios base e de rating da Fitch refletem as proje¢des macroecondémicas
atualizadas, conforme o relatério Global Economic Outlook de junho de 2023. A premissa de Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP) considera 7,15% em 2023, 6,25% em 2024 e 6% ao ano a partir de 2025.

O cenario-base da Fitch considera disponibilidade de 98,5% ao longo do ciclo do projeto. Custos,
despesas administrativas e custos regulatérios sao estimados em BRL59,9 milhdes em 2023, BRL51,3
milhdes em 2024 e corrigidos pela inflagdo anual nos demais periodos. Além disso, o cenario assume
que, a partir de janeiro de 2024, o projeto pagara penalidades por atraso relativas ao Despacho 1339/
2022, sendo 20% na primeira parcela e o restante, dividido em 36 meses. A agéncia também considera



reducao da RAP a partir de julho de 2024, devido ao ressarcimento da RAP da Cantareira, o qual
devera ser realizado de acordo com a sugestao da Nota Técnica 0463/2018 da Aneel.

Este cenario também contempla o plano de investimentos dos acionistas, que prevé cerca de BRL116
milh&es em pagamentos referentes a serviddes de passagem, compra de pecas sobressalentes e
custos ambientais nos préoximos cinco anos. Além disso, considera o desconto de cerca de BRL11
milh&es nas receitas em 2023, relativo a revisao de parcela variavel, que a MSG esta discutindo com a
Aneel e provisona em suas demonstrag¢des financeiras.

Os DSCRs minimo e médio neste cenario sao de 1,01 vez e de 1,09 vez, respectivamente, de 2023 a
2030.

O cenario de rating considera disponibilidade de 97,5% ao longo do ciclo do projeto. Custos e despesas
administrativos sdao estimados em BRL63,02 milhdes em 2023 e corrigidos pela inflacdo anual nos
demais periodos. Além disso, o cenario assume as mesmas premissas do cenario-base relacionadas as
penalidades e ao plano de investimentos dos acionistas. As projecdes também contemplam um evento
relacionado a quedas de torres em 2024, segundo ano em que o projeto apresenta DSCR minimo, ao
custo de reposicdo de BRL3,3 milhdes (precos de 2023).

Neste cenario, os DSCRs minimo e médio sdo de 0,96 vez e de 1,05 vez, respectivamente, de 2023 a
2030.

RESUMO DA ANALISE

A MSG esta 100% operacional desde novembro de 2020. Em 2022, reportou receita liquida de
BRL276,9 milhdes (excluindo provisdes) e custos totais de BRL42,1 milhdes. O plano de investimentos
para os préximos cinco anos foi redistribuido para incorporar pagamentos sobre servidao de
passagem, sobrecustos e compra de pegas sobressalentes. Estes investimentos somam BRL116,3
milhdes e estdo projetados até 2027. O projeto também revisou sua projecao de custos e despesas,
que agora € de BRL46,1 milhdes ao ano, em média, a partir de 2024 (precos referentes a dezembro de
2023). O projeto apresentou disponibilidade préxima a 100% em 2022.

Pelo contrato de concessao, o projeto deveria ter entrado em operagdao comercial em novembro de
2017, com excecao do segundo e do terceiro bancos de autotransformadores da subestacdo Fernado
Dias, cuja entrada em operacao estava prevista para maio de 2018. Portanto, a companhia discute na
esfera administrativa o pagamento de BRL68,4 milh&es em penalidades devido ao atraso.

Além disso, uma vez que o atraso da entrada em operagao comercial de Ferndo Dias foi considerado
um impeditivo para a energizacao total da Cantareira, de acordo com a Resolucao Normativa n°® 454/
2011 da Aneel, a MSG podera ter sua RAP reduzida em até 10% a cada ciclo tarifario. O valor reduzido
da RAP da MSG devera corresponder ao valor da Cantareira de fevereiro de 2018 até a resolu¢ao do
impeditivo, ocorrida em 19 de novembro de 2020.

Apesar de a penalidade estar determinada na resolucdo, todas as sancdes relativas a MSG estdo
suspensas até que o processo administrativo sobre o excludente de responsabilidade seja julgado.



Desta forma, ha incertezas sobre o prazo e a data para que a redug¢do na receita da MSG tenha inicio.
No entanto, a fim de mitigar o risco de ndo pagamento aos debenturistas, as fiangas corporativas sé
poderdo ser liberadas caso ndo haja débitos, passivos financeiros e/ou qualquer obrigacao pecuniaria
referentes ao atraso na entrada em operagao do projeto, entre outros.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo € um relatdrio de classificagao de risco de crédito, para fins de atendimento ao
artigo 16 da Resolu¢cdo CVM n° 9/20.

As informac0es utilizadas nesta analise sao provenientes de Mata de Santa Genebra transmissdo S.A.
(MSQG).

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na classificagdao de risco
de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis, incluindo, quando apropriado, fontes
de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os
casos, verificagdo ou confirmacdo independente das informacgdes recebidas.

Historico dos Ratings:
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 3 de setembro de 2018.
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 26 de junho de 2023.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating
atribuido ndo foi alterado em virtude desta comunicagao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo 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 alteracdes na classificagdo de risco de crédito veja o item:
Sensibilidade dos Ratings.

Informacgdes adicionais estdo 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 a¢do de rating de crédito. A lista de outros
servigos 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 opinido, conflito de interesses em face da classificagdo 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:

-- Metodologia de Rating para Infraestrutura e Financiamento de Projetos (17 de maio de 2023);

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

Outra Metodologia Relevante:

-- Availability-Based Projects Rating Criteria (27 de maio de 2020).
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Applicable Criteria

Availability-Based Projects Rating Criteria (pub.27 May 2020) (including rating assumption
sensitivity)

Infrastructure & Project Finance Rating Criteria (pub.17 May 2023) (including rating
assumption sensitivity)

National Scale Rating Criteria (pub.22 Dec 2020)

Applicable Models

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

Third-party Model, v (17 May 2023)
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Additional Disclosures
Solicitation Status

Endorsement Status

DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitacfes e termos de isencao de
responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limitaces e termos de isencao de
responsabilidade: https://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as definicdes de
cada escala e categoria de rating, incluindo defini¢8es referentes a inadimpléncia, podem ser
acessadas em https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢bes de ratings, na secao de
exigéncias regulatdrias. A ESMA e a FCA sdo obrigadas a publicar as taxas de inadimpléncia histéricas
em um repositorio central, em conformidade com os artigos 11 (2) do Regulamento (EC) n.° 1060/2009
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de setembro de 2009, bem como de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito (Alteracdes etc.) (saida da UE), de 2019,
respectivamente.

Os ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente disponiveis neste
site. O cédigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca
da informacao (firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes
também estdo disponiveis neste site, 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 servi¢o autorizado, para o qual o analista principal esta 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 site da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informagdes sobre proje¢des), a
Fitch conta com informac®&es factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a
agéncia considera confidveis. A Fitch realiza uma apura¢do adequada das informacdes factuais de que
dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificacdao destas informacdes
de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar
de seguranca, ou em determinada jurisdi¢cdo. A forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch
e 0 escopo da verificagdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza
do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicao em que o titulo analisado é
oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da
informacdo publica envolvida, do acesso a administragdo do emissor e seus consultores, da
disponibilidade de verificacdes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de
procedimentos acordadas, avaliac8es, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e
outros relatorios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos
outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma
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investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros podera assegurar que todas
as informacgdes de que a Fitch disp8e com respeito a um rating ou relatdrio serdo 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 relatdrios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores
independentes, com respeito as demonstra¢des financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos
legais e tributarios. Além disso, os ratings e as proje¢des financeiras e outras informacdes sao
naturalmente prospectivos e incorporam hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua
natureza, ndao podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificagao
sobre fatos atuais, os ratings e as projecdes podem ser afetados por condi¢des ou eventos futuros nao
previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacdes neste relatério sdo fornecidas "tais como se apresentam"”, sem que oferecam qualquer
tipo de garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatdrio 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 relatdrio. O rating ndo cobre o risco de perdas em fun¢ao de outros riscos que ndo sejam o
de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta
ou venda de qualquer titulo. Todos os relatorios da Fitch sao de autoria compartilhada. Os
profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracdo, mas ndo 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 informacdes 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 razdo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia nao oferece aconselhamento de
investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacdo de compra, venda ou
retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corre¢do dos pregos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencao de impostos ou
taxacdo 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 precgos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda
local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de
emissdes 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 atribui¢ao, publicagdao ou
disseminacao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacao de seu
nome como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida mediante a
legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos Financeiros e
Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacao referente a titulos de qualquer outra jurisdicao,
em particular. Devido a relativa eficiéncia da publica¢ao e distribuicdo por meios eletrénicos, o
relatdrio da Fitch podera ser disponibilizado para os assinantes eletrénicos 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
licenga australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de
ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas
pela Fitch ndo se destinam a ser utilizadas 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 - Organiza¢ao de Rating Estatistico
Reconhecida Nacionalmente). Algumas subsidiarias de rating de crédito da NRSROs sao listadas no
Item 3 do NRSRO Form e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (veja
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsidiarias de rating de crédito ndao estao
listadas no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsididrias ndo sao
atribuidos em nome da NRSRO. Porém, funcionarios da ndao-NRSRO podem participar da atribuicdo de
ratings de crédito da NRSRO ou atribuidos em nome dela.
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Endorsement policy

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino
Unido, conforme o caso, sao endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido,
respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os termos do Regulamento das Agéncias de
Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteragdes etc.) (saida da 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 Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos ratings
de crédito internacionais € fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade
classificada, e nas paginas de detalhes das transacdes, para transa¢des de finangas estruturadas, no
site da Fitch. Estas divulgacdes sdo atualizadas diariamente.


https://www.fitchratings.com/site/regulatory
https://www.fitchratings.com/regulatory

