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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil atribui AAA.br a proposta
da11? Emissao de Debéntures da Raia Drogasil

ACAO DE RATING

S3o0 Paulo, 15 de outubro de 2025

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagédo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) atribuiu, hoje, o rating AAA.br a proposta da 112 Emissédo de Debéntures
da Raia Drogasil S.A. (“Raia Drogasil”, “Companhia” ou “Empresa”, AAA.br
estavel).

A emissao de debéntures sera simples, ndo conversiveis em agdes, da espécie
quirografaria, em série Unica, para distribui¢cdo publica. A operagao proposta para
novembro de 2025 teré valor de R$ 600 milhdes, com vencimento final em
novembro de 2032. Os recursos liquidos captados serado utilizados para reforgo de
caixa da Companhia.

O rating atribuido a proposta da 112 Emissdo de Debéntures é baseado em
documentagéao preliminar. A Moody’s Local Brasil ndo antecipa alteragdes
relevantes nas principais condigdes das debéntures. Caso as condigoes de
emissdo e/ou documentacao final sejam diferentes das originais enviadas e
revisadas pela agéncia, a Moody’s Local Brasil avaliara o possivel impacto dessas
alteracgdes nos ratings e agird em conformidade.

A(s) agdo(Ges) de rating esta(ao) identificada(s) a seguir:

Emissor | Instrumento Rating atual Perspectiva Rat"fg Perspet_:tlva
atual anterior anterior

Raia Drogasil S.A.

112 Emissdo de Debéntures —

Série Unica AAA.br - . _


https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/saude/raia-drogasil-s-a/
mailto:leonardo.albuquerque@moodys.com
mailto:patricia.maniero@moodys.com
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Fundamentos do(s) rating(s)
Resumo

O rating AAA.br atribuido a proposta da 112 Emissdo de Debéntures da Raia Drogasil estd em linha com o seu Rating de
Emissor.

Caracteristicas da emissao: Sob o regime de garantia firme de colocacgao, o valor total da captagdo com emissao para
novembro de 2025 serd de R$ 600 milh&es, em série tnica. O saldo de principal ndo estara sujeito & atualizagéo
monetaria, e sua remuneragao estara atrelada a 100% da taxa de Depdsito Interfinanceiro (DI) acrescida de sobretaxa
maxima de 0,44% ao ano — a ser definida em processo de bookbuilding. O pagamento de juros ocorrera de forma
semestral, a partir da data de emissdo, e o pagamento do principal serd realizado anualmente em duas parcelas iguais
em novembro de 2031 e 2032 (data de vencimento). O prazo total da operacéo é de sete anos.

A estrutura das debéntures nao conta com garantias e possui covenants financeiros que limitam o indicador de divida
financeira liquida / EBITDA (ajustados conforme documentac&o) a, no maximo, 3,0x por dois trimestres consecutivos. A
apuragao é trimestral com bases nos dados consolidados.

Estratégia e utilizacao dos recursos: A Moody’s Local Brasil entende que os recursos provenientes das emissdes
fazem parte da estratégia da Raia Drogasil para reforgo de caixa, contribuindo simultaneamente para ampliar a
flexibilidade financeira, alongar o cronograma de amortizagado e reduzir o custo médio da divida. Considerando a nova
captacdo, a alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) seria de 2,2x, ante 2,0x em junho de 2025. Dessa
forma, ndo esperamos impactos significativos nas métricas de alavancagem da Companhia.

Liquidez e endividamento: Avaliamos que Raia Drogasil apresenta um perfil de liquidez adequado, embora com uma
posicao de caixa e equivalentes baixa, cujo saldo tem se mostrado insuficiente para cobrir sua divida de curto prazo ao
longo dos ultimos anos. Seu cronograma de amortizagao de divida financeira apresenta torres equilibradas de
vencimentos.

Em junho de 2025, a posicéo de caixa e equivalentes da Companhia era de R$ 605 milhdes, ante uma divida ajustada
de curto prazo de R$ 1,9 bilhdo (R$ 938 milhdes de divida financeira). Esses valores permitiam uma relacdo de
cobertura de caixa sobre divida ajustada de curto prazo de 0,3x (0,7x considerando apenas divida financeira), ante 0,3x
(0,9x) ao final de 2024. Proforma a 112 Emiss&o de Debéntures, a relacdo de cobertura em junho de 2025 seria de 0,6x
(1,3x).

Apesar do baixo nivel de caixa, ponderamos positivamente o seu amplo acesso a mercado, sua baixa alavancagem
liquida, assim como sua elevada flexibilidade financeira, sustentada pela robusta geragédo de caixa operacional e pelo
elevado saldo de contas a receber (R$ 3,0 bilhdes ao final do segundo trimestre de 2025, majoritariamente composto
por recebiveis de cartdo), cujo prazo médio de recebimento (PMR) varia entre 20-30 dias. A Companhia efetua
antecipacdes de recebiveis conforme sua necessidade (R$ 761 milhdes no 2T25) e possui uma operacao similar a de
risco sacado por meio de um Fundo de Investimentos em Direitos Creditérios (FIDC; R$ 212 milhdes no 2T25).

Prospectivamente, esperamos que a Empresa continue prudente com sua alocagao de capital, mantendo um
cronograma de amortizagdo de divida adequado, alavancagem estavel e fazendo uma tempestiva gestao dos
vencimentos de suas dividas em meio ao seu continuo processo de crescimento.

Ao final do junho de 2025, a estrutura de divida ajustada da Raia Drogasil pela Moody’s Local Brasil era de R$ 8,4
bilhdes, sendo composta por R$ 3,7 bilhdes de dividas financeiras, R$ 4,7 bilhdes de arrendamentos e R$ 14 milhdes de
obrigagdes por aquisicGes a pagar.
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Perfil de crédito: O perfil de crédito da Raia Drogasil reflete seu sélido perfil de negécios, que integra sua posicao de
lideranga no varejo farmacéutico do Brasil, elevada capilaridade e diversificagdo no territério nacional, além de seu
forte crescimento aliado a niveis de rentabilidade superiores aos de seus pares setoriais. Ao mesmo tempo, o rating
incorpora o track record bem-sucedido de expansdo da Companhia, inclusive em momentos de desafios
macroecondmicos, em conjunto com a manutengao de métricas de crédito robustas, que incluem margens operacionais
estaveis, baixa alavancagem, alta cobertura de juros e forte geragao de caixa operacional. Sua flexibilidade financeira,
acesso a mercado, e politica financeira definida também sao fatores positivos ao rating. O seu perfil de crédito se
beneficia, ainda, dos fundamentos positivos de longo prazo para o setor de salde e de varejo farmacéutico no Brasil,
ainda altamente fragmentado. Por outro lado, ponderamos a alta competigdo dentro da industria de atuagéo, a
agressividade no crescimento, e a baixa posicao de caixa ao longo dos anos - parcialmente compensada pela sua forte
geracgao de recursos e métricas de crédito.

Nos ultimos doze meses encerrados em junho de 2025, a margem EBITDA ajustada da Companhia pela Moody’s Local
Brasil (inclui a receita financeira ajustada pela agéncia) foi de 10,1%, ante 10-11% nos anos anteriores. Sua alavancagem
bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) tem se mantido baixa e estavel, registrando um indicador de 2,0x em junho de
2025, ante 1,9-2,0x entre 2022 e 2024. Ao mesmo tempo, sua cobertura de juros ajustada (EBIT / despesa financeira)
tem se mantido confortavel, consistentemente em patamares préximos ou acima a 2,5x. Prospectivamente, esperamos
que a Empresa continue entregando um crescimento tracionado, com manuteng¢ao dos niveis de rentabilidade e forte
geragdo de recursos, fatores que amenizam os elevados investimentos e pagamento de dividendos. Nos préximos 12 a
18 meses, estimamos que a margem EBITDA ajustada fique em torno de 9-11%, que a alavancagem bruta ajustada
permaneca em torno de 2,0x e a cobertura de juros ajustada se mantenha entre 2,0x e 3,0x.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estdvel do Rating de Emissor da Raia Drogasil reflete a nossa expectativa de que a Companhia seguira
com seu plano de expansao, mantendo ou aumentando sua participagdo de mercado em conjunto com niveis de
rentabilidade saudaveis e sélidas métricas de crédito. A perspectiva incorpora, ainda, nossa expectativa de
manutengado de forte geragao de caixa operacional, alavancagem bruta em patamares baixos a moderados, e uma
politica financeira prudente, aliada a um perfil de liquidez adequado e elevada flexibilidade financeira.

Fatores que poderiam levar a uma elevagido ou a um rebaixamento do(s) rating(s)
O rating da Raia Drogasil estd no patamar mais alto da escala e, portanto, ndo pode ser elevado.

O rating da Raia Drogasil pode ser rebaixado caso ocorra enfraquecimento de suas operacgdes, levando a perda de
participagdo de mercado em conjunto com a diminuigdo de suas margens operacionais. O rating também pode ser
rebaixado caso haja piora de sua flexibilidade financeira ou a deterioragao do seu perfil de liquidez em conjunto com
uma alavancagem bruta ajustada (divida bruta / EBITDA) acima de 3,0x de maneira sustentada.

Perfil do emissor

Fundada a partir da fusdo da Raia e da Drogasil em 2011 e com sede em Sao Paulo capital, a Raia Drogasil S.A. consiste
na maior rede de varejo farmacéutico do Brasil, tendo como principal atividade o comércio varejista de produtos
farmacéuticos e cosméticos. A Companhia é controlada pelas familias Pires, Pipponzi e Galvao, que, em conjunto,
possuem 24,5% de participagao. O restante das agdes estd majoritariamente em free-float, sendo negociadas no
segmento do Novo Mercado da B3 S.A. - Brasil Bolsa BalcZo (“B3”, AAA.br estavel). Nos lltimos doze meses encerrados
em junho de 2025, a Raia Drogasil auferiu uma receita liquida de R$ 41 bilhGes e margem EBITDA ajustada pela
Moody’s Local Brasil de 10,1%.

Metodologia


https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/servicos/b3-s-a-brasil-bolsa-balcao/?_gl=1*146f31q*_up*MQ..*_ga*MzM1MzEzOTQ0LjE3MzA3MjkyMTQ.*_ga_9C6J50JJB8*MTczMDcyOTIxNC4xLjEuMTczMDczMDAwNS4wLjAuMA..
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A metodologia utilizada nessas classificagdes foi a:
Metodologia de Rating para Empresas Ndo-Financeiras - (22/jul/2025)

Visite a segdo de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatérias

Classificacao solicitada

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatério de Classificagdo de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugdo CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Acao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagao ou
recomendacado de compra, venda, manuteng&o ou negociagéo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacgd&es utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragdes financeiras
periddicas, projegcdes financeiras, relatérios de andlise da administragao e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares, para
complementar as informagdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informacgoes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagdes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informagdes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagoes utilizadas na atribuicédo de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil nao realiza servicos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagao ou confirmagao independente das informagdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informag&es
disponiveis para a atribuicdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissédo(des), seja em termos de precisado factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (i)
guando seja improvavel que tais informagdes permanegam disponiveis a Moody’s Local Brasil no futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a
sua publicagao ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgacao.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgéao de conflito de interesses
(item 9 do Formulario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos


https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Ac¢ao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagao a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Raia Drogasil S.A.
Data de Atribuicédo do Data da Ultima Agao
Rating Inicial de Rating
112 Emiss&o de Debéntures — Série Unica 15/10/2025 --

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil sdo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/
, para mais informacgdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de default e de recuperagao,
dentre outras.

As divulgagdes regulatdrias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating s&o aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também & perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.



https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..

MOODY'’S Brasil
LOCAL

© 2025 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.

0S RATINGS DE CREDITO ATRIBUIDOS PELAS AFILIADAS DE RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S 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, SERVIGOS E AS INFORMAGOES PUBLICADAS, OU
DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZADAS,PELA MOODY’S (COLETIVAMENTE “MATERIAIS”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY’S 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 APLICAVEL DA MOODY’S RELACIONADA AOS SiIMBOLOS E DEFINICOES DE RATINGS DE CREDITO PARA MAIS INFORMAGOES SOBRE OS TIPOS
DE OBRIGAGOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDERECADAS 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 NOS MATERIAISDA MOODY’S NAO SAO DECLARAGOES SOBRE FATOS ATUAIS OU HISTORICOS. OS MATERIAIS DA MOODY’S PODERAO TAMBEM INCLUIR ESTIMATIVAS DO RISCO DE
CREDITO BASEADAS EM MODELOS QUANTITATIVOS E OPINIOES RELACIONADAS OU COMENTARIOS PUBLICADOS PELA MOODY'S ANALYTICS, INC. E/OU SUAS AFILIADAS. OS RATINGS DE CREDITO,
AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS
AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE UM DETERMINADO VALOR MOBILIARIO. 0OS
RATINGS DE CREDITO DA MOODY’S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO CONSTITUEM RECOMENDAGOES SOBRE A ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO
INVESTIDOR. A MOODY’S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIAGOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA, OU DE ALGUMA FORMA DISPONIBILIZA,0S SEUSS MATERIAIS ASSUMINDO E
PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO DE CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA A INTENGAO DE
COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADAS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS
INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES OU MATERIAIS DA MOODY'S AO TOMAR UMA DECISAO DE INVESTIMENTO. EM CASO DE DUVIDA, O
INVESTIDOR DEVERA ENTRAR EM CONTATO COM UM CONSULTOR FINANCEIRO OU OUTRO CONSULTOR PROFISSIONAL.

TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO ESTAO PROTEGIDAS POR LEI, INCLUINDO, ENTRE OUTROS, OS DIREITOS DE AUTOR, E NAO PODEM SER COPIADAS, REPRODUZIDAS, ALTERADAS,
RETRANSMITIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REDISTRIBUIDAS OU REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER UM DESTES FINS, NO TODO OU EM PARTE, POR
QUALQUER FORMA OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY’S. PARA FINS DE CLAREZA, NENHUMA INFORMAGAO CONTIDA AQUI PODE SER
UTILIZADA PARA DESENVOLVER, APERFEICOAR, TREINAR OU RETREINAR QUALQUER PROGRAMA DE SOFTWARE OU BANCO DE DADOS, INCLUINDO, MAS NAO SE LIMITANDO A, QUALQUER SOFTWARE DE
INTELIGENCIA ARTIFICIAL, APRENDIZADO DE MAQUINA OU PROCESSAMENTO DE LINGUAGEM NATURAL, ALGORITMO, METODOLOGIA E/OU MODELO.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS DA MOODY'S NAO SAO DESTINADOS PARA O USO, POR QUALQUER PESSOA, COMO UMA REFERENCIA (“BENCHMARK”), JA QUE
ESTE TERMO E DEFINIDO APENAS PARA FINS REGULATORIOS E, PORTANTO, NAO DEVEM SER UTILIZADOS DE QUALQUER MODO QUE POSSA RESULTAR QUE SEJAM CONSIDERANDOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Toda a informag&o contida neste documento foi obtida pela MOODY’S junto de fontes que esta considera precisas e confiaveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecanico, bem como outros
fatores, a informag&o 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 informacao utilizada para a atribuigéo de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY’S considera confiaveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes.
Contudo, a MOODY’S néo presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, as informagdes recebidas nos processos de ratings de crédito ou na preparagéo
de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos érgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer responsabilidade
perante qualquer pessoa ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou
pela inaptiddo de usar tal informag&o, mesmo que a MOODY’S ou os seus administradores, membros dos drgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam
informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n3o 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 nédo 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 érgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas 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 n&o subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY’S ou de seus administradores, membros de
drgado sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informagao aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE
QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsididria integral da Moody’s Corporation (“MCQ”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdérias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
acordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, pagar a Moody’s Investors Service, Inc., para fins de avaliagéo de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia.. A MCO e todas as entidades
que emitem ratings sob a marca ( Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings.
S3o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas
relagdes que possam existir entre administradores da MCO e as entidades classificadas com ratings de crédito e entre as entidades que possuem ratings da Moody’s Invertors Sevices, Inc. e que também
informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagdo societaria maior que 5% na MCO.

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

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagdo deste documento na Australia sera feita nos termos da Licenca 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 aplicével). 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 usudrio declara e garante a
MOODY'’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteudo 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 relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigag&o de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a [ndia: Os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intencéo de ser, e ndo devem ser, utilizadas ou consideradas, por usuarios localizados na
india em relagao a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ('SPQO') e Avaliagdes Net Zero (‘NZA’) (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody’s Ratings): Por favor, observe que as SPOs e as NZAs
ndo sdo um 'rating de crédito. A emissdo de SPOs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdigdes, incluindo Singapura. JAPAO: No Japao, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na
categoria de 'Negdcios Auxiliares', ndo em 'Negdcios de Rating de Crédito, e ndo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos 'Negdcios de Rating de Crédito' sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do
Jap3o e suas regulamentagdes relevantes. RPC: Qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bénus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser
incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer
requisito de divulgag&o regulatdria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os
fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.
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