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ResumodaAcaode Rating

— Esperamos que aAutopista Litoral Sul S.A. (Litoral Sul ou concessionaria), importante
corredor rodoviario de 357 km na regiao Sul do Brasil, apresente contribuicao crescente a
geracao de caixa de seu acionista controlador, a Arteris S.A. (Arteris: brAAA/Estavel/--),
principalmente apos o reequilibrio tarifario autorizado em dezembro de 2020, decorrente
da recomposicao do equilibrio econémico-financeiro do contrato de concessao.

— Em 20 de setembro de 2021, a S&P Global Ratings atribuiu os ratings de emissor e
emissao ‘brAAA’ & Litoral Sul e a sua 102 emissao de debéntures, no valor de R$ 2 bilhoes
evencimentos finais em outubro de 2028 e 2031. Também atribuimos aessa emissdoo
rating de recuperacao ‘4, indicando uma expectativa de recuperacao em torno de 40%.
Do montante a ser emitido, cercade R$ 1 bilhao sera utilizado para investimentos do
contorno viario de Floriandpolis e 0 restante para reforco de capital de giro e/ou usos
gerais, como pagamento de dividas existentes.

— Aperspectiva estavel do nossorating de emissorda Litoral Sul reflete nossa expectativa
de melhora na geracao de caixa da empresa em face dos seus significativos
investimentos nos proximos anos. Reflete também nossa visao de sua importancia
estratégica para o acionista controlador.

FundamentodaAcaode Rating

Reequilibrio tarifdrio reforga a geracdo de caixa em momento de fortes investimentos.
Aprovado entre agosto e dezembro de 2020, o reequilibrio tarifario representou um aumento de
44% na tarifa, de R$ 2,70 para R$ 3,90, e refletiu a recomposicao do equilibrio econémico-
financeiro do contrato de concessao relativo as obras necessarias e nao previstas no contrato de
concessao original, em especial aguelas do Contorno de Florianopolis. Com isso, a Litoral Sul
iniciara um novo ciclode investimentos de R$ 3,2 bilhdes entre 2021 e 2025, sobretudo no desvio
do trafego de longa distancia do eixo principal da BR-101/5C, que incluirao 50 quildmetros de vias
com pista dupla, seisacessos por trevos, quatro taneis, sete pontes e mais de 20 passagens em
desnivel. Ainda em julho de 2021, foiaprovado o reajuste tarifario anual, com aumento de 4,56%
na tarifa, que passou de R$ 3,90 para R$ 4,10. Com a incorporacao do reequilibrio e reajustes
anuais, esperamos melhora nas margens operacionais e geracao de caixa da empresa, tornando-
se assimuma das subsidiarias que mais contribuem para a geracao de caixa da Arteris. Poroutro
lado, os significativos investimentos resultam em uma alavancagem no indice de geracao interna
de caixa (FFO - funds from operations) sobre divida proxima de 9% nos anos seguintes, além de
fluxo de caixa operacional livre (FOCF - free operating cash flow) sobre divida consistentemente
negativo.
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Comunicado a Imprensa: Ratings ‘brAAA’ atribuidos 4 Autopista Litoral Sul S.A. e a sua 102 emissao de debéntures;
perspectiva estavel

A 102 emissdo de debéntures alonga o perfil dadivida e financiard parte dos investimentos.
Nesse sentido, a Litoral Sul planeja emitir debéntures no montante de R$ 2 bilhdes em duas
séries, sendo a primeira atualizada de acordo com avariacao do IPCA, com spread aser definido
no processo de bookbuilding, evencimento final em 15 de outubro de 2031, e a segunda série com
custo de CDI + 1,95% evencimento final em 15 de outubro de 2028. Os recursos serao utilizados
para investimentos no contorno viario de Florianopolis e para usos gerais da empresa, como
pagamento de dividas existentes. Em 30 de junho de 2021, a Litoral Sul possuia divida com o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES: BB-/Estavel/--; brAAA/Estavel/-
-) com saldo de R$ 389 milhdes, debéntures com saldo remanescente de R$ 555 milhdes e dividas
com a controladora com saldo de R$ 1,6 bilhdo. A emissao alongara o perfil de vencimento da
concessionaria e conta com um compromisso firme de 100% de colocacao pelos bancos gque
estao estruturando aoperacao. O rating ‘brAAA’ atribuido &emissao também reflete a garantia
irrevogavel e irretratavel fornecida pela controladora Arteris. Ao mesmo tempo, atribuimos uma
classificacao de recuperacao ‘4’ 4102 emissao de debéntures da Litoral Sul.

No Brasil, existe um historico de reequilibrios econdémicos e financeiros que permitem a
recuperagdo de todos os investimentos realizados nas concessdes rodovidrias. A infraestrutura
de transportes brasileira € altamente dependente do modal rodoviario. Assim, muitas rodovias no
pais possuem volumes de trafego de veiculos pesados maiores que ade outros paises. No casoda
Litoral Sul, 65% do seu trafego s&o veiculos pesados e 35% de veiculos leves. O sistema brasileiro,
de maneira geral, ndo possui rodovias alternativas com o mesmo destino, o que significaque as
concessionarias nao enfrentam competicao direta de outras empresas. A Litoral Sul éuma
concessao federal com vencimento em fevereiro de 2033 e sua receita € ajustada pela inflacao
medida pelo IPCA. O contrato de concessao garante oretorno de todos os investimentos
realizados na concessao, geralmente através do reequilibrio dos contratos, seja por meio de
reajustes tarifarios (mais comum), seja por meio de prorrogacao da concessao. Acreditamos que o
segmento de infraestrutura de transporte no Brasil apresenta uma estrutura regulatoria
transparente e favoravel, permitindo uma alta previsibilidade do fluxo de receitas de cada
concessionaria, embora os 0rgaos reguladores possam esporadicamente tomar acoes unilaterais.

Os ratings da Litoral Sul se baseiam na nossaopinido de que seu acionista controlador
fornecera suporte em caso de necessidade. A Litoral Sul @ um ativo estratégico e complementar
para o portfolio de concessodes federais da Arteris evem contribuindo cada vez mais para a
geracao consolidada do grupo nos dltimos anos. Nesse sentido, considerando os reequilibrios e
reajustes nas tarifas, estimamos que aconcessionaria devera representar cercade 20% do
EBITDA consolidado. Dessaforma, vemos a Litoral Sul comouma subsidiaria core para o grupo, o
que pode ser corroborado também pelas garantias prestadas pela holding as dividas emitidas por
essasubsidiaria além dos empréstimos inter-company concedidos.

Perspectiva

A perspectiva estavel do rating de crédito corporativo da Litoral Sul reflete nossa expectativa de
melhora em sua geracao de caixa em face dos significativos investimentos nos proximos anos.
Embora suas métricas de crédito devam continuar agressivas, em nossa visao, a concessionaria
deve continuar tendo alta importancia estratégica para o acionista controlador, a Arteris.

Cenérioderebaixamento
Se rebaixarmos nossos ratings da Arteris, 0s ratings que atribuimos a Litoral Sul se moverao na
mesmadirecao.
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Nao esperamos que uma deterioracao nas meétricas de crédito da concessionaria, como um indice
de divida sobre EBITDA consistentemente acima de 6,0x e sobretudo FFO sobre divida abaixo de
9% devido a um volume de trafego menor que o esperado ou a um maior tempo para finalizar as
obras e seu reconhecimento tarifario, provogquem um rebaixamento nos ratings da Litoral Sul,
tendo-se emvista a nossa visao sobre o suporte da Arteris as operacoes da concessionaria.

Cenariodeelevacao
O rating de crédito corporativo da Litoral Sul ja se encontra no topo da Escala Nacional Brasil e,
portanto, nao ha um cenario aplicavel para eleva-lo.

DescricaodaEmpresa

A Autopista Litoral Sul S.A. éa concessionaria de rodovias responsavel pela administracao do
trecho conhecido como Corredor do Mercosul, na regiao sul do Brasil. Otrecho liga a capital
paranaense, Curitiba, com populacéo estimada em 1,9 milhao, ao municipio de Palhoca, com 175
mil habitantes, no estado de Santa Catarina. O trecho compreende o contorno leste da cidade de
Curitiba (BR-116), BR-376 e BR-101 e os contornos da cidade de Florianopolis, no estado de Santa
Catarina. A rodovia abrange 23 municipios em sua malha viaria e tem 356,9 km de extensao. O

contrato foi assinado em 14 de fevereiro de 2008 com prazo de 25 anos e vencimento em fevereiro
de 2033.

ALitoral Sul € 100% controlada pela Arteris, uma das maiores empresas brasileiras que operam
rodovias pedagiadas no Brasil, contando com duas concessodes estaduais em Sao Paulo e cinco
federais nos estados do Riode Janeiro, Sao Paulo, Minas Gerais, Parana e Santa Catarina,
totalizando 3.200 quildmetros administrados. Suas rodovias sao interligadas e concentradas nas
regioes sudeste e sul do pais, formando corredores importantes entre grandes centros urbanos
como as cidades de Sao Paulo, Belo Horizonte, Curitiba e Florianopolis, etambém para o comércio
nacional e internacional, servindo como uma rota para produtos direcionados a parceiros
comerciais do Mercosul.

NossoCenario-Base
Premissas:

- Estimamos que o trafego de veiculos na Litoral Sul ficara em torno de 135 milhdes de
veiculos em 2021, sendo que otrafego de pesados devera representar ao redor de 65%
do volume total;

— Para os proximos anos, estimamos que o crescimento de veiculos devera apresentar uma
elasticidade de 1,5x em relac&o ao crescimento do PIB brasileiro, que estimamos em
torno de 2,1% em 2022 e 2,2% em 2023;

— Comrelacao as tarifas, incorporamos o reequilibrio tarifario de dezembro de 2020 e 0
reajuste tarifario de julho de 2021. A partir deste ano, esperamos gue seus reajustes
sejam acimada inflacao esperada de 4,4% em 2022 e 3,5% em 2023, devido a
incorporacao dos investimentos adicionais as tarifas praticadas na rodovia;

— Estimamos que os investimentos na concess&o sejam de aproximadamente R$ 591
milhdes em 2021, R$ 613 milhdes em 2022 e R$ 774 milhdes em 2023;

—  Esperamos que alLitoral Sul distribua 100% dos dividendos & Arteris nos proximos anos.

S&P Global Ratings 20 de setembro de 2021
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Principais métricas:

2020A 2021E 2022E
EBITDA (R$ milhoes) 217.9 360-390 420-450
Divida/EBITDA (x) 9,3 6,0-7,0 6,0-7,0
FFO/Divida (%) 9,9 12-15 7-9
FOCF/Divida (%) (9.8) (10)-(16) (10)-(16)

Liquidez
Esperamos que as fontes de caixa da Litoral Sul ultrapassem seus usos em pelo menos 20% nos
proximos 12 meses apos o refinanciamento de suas dividas com a 102 emissao de debéntures.

Principais fontes de liquidez:
— Posicaode caixa de R$ 398,6 milhdes em 30 de junho de 2021;
— Geracao de caixa operacional esperada em torno de R$ 318 milhdes nos proximos 12
meses;
— R$ 2,0 bilhdes referentes & 102 emissao de debéntures da empresa com 100% de
garantia firme do sindicato de bancos.

Principais usos deliquidez:
—  Pré-pagamentos de divida ao redor de R$ 988 milhdes nos préximos 12 meses;
— Investimentos em torno de R$ 600 milhdes nos proximos 12 meses;
— Necessidades de capital de giro em torno de R$ 45 milhoes;
— Distribuicao de dividendos de cerca de R$ 90 milhdes nos proximos 12 meses.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)
A Litoral Sul devera cumprir com os covenants financeiros, descritos a seguir, em sua 102 emissao
de debéntures, a partir de 2021, sendo estes medidos trimestralmente com base nas
demonstracdes financeiras da empresa e nao sao considerados eventos de inadimplemento
automatico:
— Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 4,5x até 31 de dezembro de 2023;
— Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 4,0x de 31 de marco de 2024 até 31 de
dezembro de 2024;
— Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 3,5x de 31 de marco de 2025 até 31 de
dezembro de 2025;
—  Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 3,0x de 31 de marco de 2026 até 31 de
dezembro de 20Z6;
— Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 2,5x de 31 de marco de 2027 até 31 de
dezembro de 2027,
- Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 2,0x de 31 de marco de 2028 até 31 de
dezembro de 2029;
- Divida liquida sobre EBITDA inferior ou igual a 1,0x de 31 de marco de 2030 até o

vencimento da debénture;
— Patriménio liquido sobre ativo total da emissora maiorou igual a 20%.

Em nossa visao, os covenants devermn sercumpridos nos proximos 12 meses, ainda que o EBITDA
da Litoral Sul caia em torno de 30%.
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Ratings de Emissao - Analise de Recuperacao

Atribuimos o rating de recuperacao ‘4’ & 102 emissao de debéntures da Litoral Sul, o que
corresponde auma expectativa de recuperacao em torno de 40%. O rating da 102 emissao de
debéntures se encontra no mesmo nivel do rating de crédito corporativo da Litoral Sul, uma vez
gue assumimos em nosso cenario-base que aemissao seraa unica divida existente na estrutura
de capital da empresa.

Em nosso cenario hipotético, estimamos gue um default da Litoral Sul ocorreria no ano de 2025,
em funcao de um cenario recessivo da economia brasileira que impactaria negativamente o
volume de trafego na rodovia — com impacto mais relevante sobre os veiculos pesados —
resultando em uma menor geracao de caixa para fazer frente ao cumprimento do servico da divida
etambém de seu plano de investimento obrigatorio.

Acreditamos que ocenario de recuperacao mais provavel seja ode restruturacao das dividas, ao
invés de sua liquidacao. Considerando-se aestrutura de capital da concessionaria, esperamos
que a 10® emissao seja a unica divida em sua estrutura de capital no momento do default. Assim,
quando comparamos o endividamento da concessionaria no momento do default hipotético com
seu EBITDA de emergéncia, estimamos uma recuperacao de cerca de 40% do valor da 102
emissao de debéntures.

Default simulado e premissas de avaliacao
— Maltiplo de 5,5x aplicado ao EBITDA
— EBITDA de emergéncia: R$ 164 milhoes
—  Valor bruto estimado da empresa: R$ 900 milhdes

Estruturade prioridade de pagamento (waterfall)
—  Valor liquido da empresa apos as despesas administrativas: R$ 855 milhoes
- Total estimado de dividas no ano do default: R$ 2,1 bilhdes
—  Expectativa de recuperacao da 10% emissao de debéntures: 40%

*Todos os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peticao.

S&P Global Ratings
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TabeladeClassificacao de Ratings

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

brAAA/Estavel/--

Risco de negocios

Satisfatério

Risco-pais Moderadamente Alto

Riscoda indistria Baixo

Posicéo competitiva Satisfatoria
Risco financeiro Agressivo

Fluxode caixa/Alavancagem Agressivo
Modificadores

Diversificacao/Efeito-portfolio Neutra

Estrutura decapital Neutra

Liquidez Adequada

Politica financeira Neutra

Administracdo e governanca

Satisfatoria

Analisederatings comparaveis Neutra

Influéncia do grupo Core

Acionista controlador Arteris
Ratings de Emissao

Escala Nacional Brasil brAAA

Ratingderecuperacao 4(40%)

Certos termos utilizados neste relatdrio, particularmente certos adjetivos usados parg expressar nossa visdo sobre os fatores que sdo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que thes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidosem
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informacdes. Informacgdes
detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta acdode
rating sdo disponibilizados no site pablico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada
na coluna d esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019.

Metodologia e Premissas: Descritores de Liguidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de

dezembro de 2014.

Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

Metodologia: Fatores de créditos relativos 4 administracdo e governanca para entidades

corporativas, 13 de novembro de 2012.

Critério | Corporacdes | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1 de abril de 2019.

Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.

Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Critério de ratings de recuperacao para emissores corporativos avaliados com grau

especulativo, 7 de dezembro de 2016.

Critério de avaliacao de garantias, 21 de outubro de 2016.

Artigo

Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servicos prestados a este emissor.

Atributose limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacoes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da informacao
recebida do emissorou de terceiros em conexao com Seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings nao verifica a completude e a precisao das
informacdes que recebe. Ainformacao que nos & fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissoes que possam ser relevantes para aanalise de crédito de rating.

Em conexao com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de rating de
crédito. A atribuicao de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P Global Ratings nao
deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade da (i) informacao na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meioda utilizacao do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com otipo de
emissor/emissao, informacoes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacodes financeiras trimestrais, informacoes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacdes historicas e projetadas recebidas
durante asreunides com a administracao dos emissores, bem como os relatorios de analises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informacoes de dominio publico, incluindo informacdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes pablicas, bem como de servicos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido € abordado na
politica “Notificacdes ao Emissor (incluindo Apelacoes)”.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito & abordado em:
— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secaode Regras, Procedimentos e
Controles Internos)
— Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings
A S&P Global Ratings publica a listade conflitos de interesse reais ou potenciais na secao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

S&P Global Ratings 20 de setembro de 2021
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Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, onome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatorias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings sao publicadas com
referéncia auma data especifica, vigentes na data da ultima Acao de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informacodes regulatorias de um determinado Rating de Crédito afim de
incluir quaisquer mudancas em tais informacoes somente quando uma Acao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacoes regulatorias apresentadas neste relatorio podem
nao refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior & publicacao de tais
informacodes regulatorias, mas que nao estejam de outra forma associadas auma Acao de Rating de
Crédito.
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Copyright @ 2021 pela Standard & Poor's Financal Services LLC. Todos os direitosreservados.

Nenhum conteddo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagcdes, modelos, software ou outras
aplicacdesou informacoes obtidas a partirdestes) ou qualguer parte destasinformacdes (Conte(do) pode ser
modificada, sofrerengenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada emum banco de dados ou sistema derecuperacao sem a prévia autorizacao porescrito da Standard &
Poor’s Financial Services LLC oude suas afiliadas(coletivamente, S&P). O Conteldo ndo devera ser utilizado para
nenhum propoésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nemseusdiretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao,
completitude, tempestividade oudisponibilidade do Contetdo. As Partesda S&Pn&o sao responsaveis por quaisquer
arros ou omissoes (por negligéncia ounaoc), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante ouso
detal Contetdo, ou pela seguranca ou manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo &
oferecido “como ele &". AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIAEXPRESSA OUIMPLICITA,
INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILI DADE, OU ADEQUACAO A UM
PROPOSITO QU USO ESPECIFICO, LIBERDADEDE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUEO
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURACAQ DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partesda S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorariosadvocaticios, ou perdas
diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias, punitivas, especiaisou consequentes (incluindo-se, sem
limitacao, perda de renda ou lucros e custosde oportunidade ou perdascausadas por negligéncia) comrelacéoa
qualqueruso do Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo sao declaragdes de
opinides na data emque foram expressas enao declaracoes de fatos. As opinides da S&P, analisese decisdes de
reconhecimento de ratings (descritasabaixo) nao sao recomendacdes para comprar, reter ouvender quaisquer titulos
ou tomar qualquer decisio de investimento e ndo abordam a adequacaode quaisquer titulos. Apds sua publicacao,
em qualquer maneira ouformato, a S&Pnao assume nenhuma obrigacdode atualizar o Contetido. Nao se deve
depender do Conteldo, e este nao éum substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua
administracdo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualguer decisado de investimento ou negocios. A
S&P nao atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal.
Embora obtenha informacoes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nemassume qualquer
responsabilidade de diligéncia devida (duediligence) ou deverificacao independente de qualguerinformacao que
receba. Publicacoes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem
necessariamente de umaacio decorrente de um comité de rating, incluindo-se, semlimitacdo, a publicacdo de uma
atualizacdo periddica de umrating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecerem uma jurisdicao um
rating atribuido em outra jurisdicio para determinados finsregulatorios, a S&Preserva-se o direito de atribuir, retirar
ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de
qualquerobrigacao decorrente da atribuicao, retirada ou suspensao de um reconhecimento, bem como de qualquer
responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantémdeterminadas atividadesde suas unidadesde negocios separadas umasdas outrasa fimde
preservara independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidadesde
negocios da S&P podem dispor deinformacdesquenao estédo disponiveisasoutras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadasinformacoes que n&o séo de conhecimento pablico
recebidas no Ambito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracio por seus ratingse certas analises, normalmentedos emissores ou subscritores dos
titulos ou dos devedores. A S&P reserva-sz odireito de divulgar seus pareceres e analises. AS&P disponibiliza suas
analisese ratings plblicos em seus websiteswww.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito)

e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias
publicacdes ou por intermeédio de terceiros redistribuidores. Informacoes adicionais sobre nossos honorariosde

rating estdo disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sao marcas registradas da Standard & Poor's Financial
Services LLC.
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