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2026E - 2029E - 2032E - 2035E - 2038E -
2028E 2031E 2034E 2037E 2040E
Indicadores!"
ICSD®2 1,6x-1,7x  1,4x-17x 1,7x-19x 14x-1,7x 2,0x-2,1x

CFO / Divida Bruta  12%-15% 15%-19% 20%-25% 25%-30% 35%-50%

R$ (milhdes)™
Receita Liquida 105 - 120 130 - 150 155 - 170 180 -200 200-230
CFADS® 40 - 50 55 - 60 60 - 65 45 - 60 70-75

Fonte: Concessiondria Aeroporto Internacional de Natal S.A. e Moody’s Local Brasil. Nota: [1] Todas as métricas
de crédito quantitativas incorporam os ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil para as demonstragées
financeiras para projetos de infraestrutura; [2] ICSD:[ndice de Cobertura do Servigo da Divida; [3] CFADS: Caixa
disponivel para o servigo da divida.

RESUMO

O rating_AA+.br atribuido 3 22 Emissdo de Debéntures — Série Unica (“Emiss3o”) da
Concessionéria Aeroporto Internacional de Natal S.A. (“Aeroporto de Natal” ou
“Projeto”) reflete a sua posicdo consolidada como um dos principais aeroportos néo
hub da regiao Nordeste, com localizagdo estratégica em um importante polo turistico. O
rating incorpora o potencial crescimento do trafego internacional, bem como as baixas
necessidades de reinvestimento de capital ao longo da concesséo. O perfil de crédito
também considera as adequadas métricas de crédito e a ampla experiéncia na gestao
de ativos aeroportudrios de seu controlador indireto, a Flughafen Ziirich AG (“FZAG”).

Por outro lado, o rating é limitado pela elevada exposicdo da demanda ao turismo e a
atividade econdmica, fatores que contribuem para uma menor previsibilidade do fluxo
de caixa quando comparada a de aeroportos com perfil mais diversificado. O rating
também reflete a elevada competigdo com outros aeroportos do Nordeste e a escala
operacional inferior a dos principais hubs da regido.

O cendrio base da Moody’s Local Brasil considera que o Aeroporto de Natal apresentara
métricas de crédito adequadas ao longo do prazo da divida, com ICSD médio ajustado
de 1,66x entre 2027 e 2037, e minimo de 1,36x em 2030. Adicionalmente, projetamos um
indice Médio de Fluxo de Caixa Operacional (CFO) sobre divida bruta ajustado de 19,8%
entre 2027 e 2036. Todas as métricas aqui mencionadas incorporam os ajustes-padrao
da Moody's Local Brasil para projetos de infraestrutura.

O rating ainda considera as garantias reais e as caracteristicas de project finance
existentes na estrutura da Emissao, incluindo a cessao fiduciaria dos direitos
creditérios do contrato de concessdo, a alienagéo fiduciaria das agOes e a existéncia de
uma conta reserva para o servigo da divida. Adicionalmente, a documentagao prevé
restrigbes a contratagdo de endividamento adicional e a distribuigdo de dividendos.
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Pontos fortes de crédito
— Localizagdo estratégica em importante polo turistico;

— Infraestrutura ja construida, baixo risco de execugéo de capex de expansao;

— Métricas de crédito adequadas ao longo do prazo da divida.

Desafios de crédito
— Sensibilidade elevagdo da demanda em relagédo a atividade econémica do Brasil e ao setor de turismo;

— Ambiente competitivo intenso no Nordeste, com concorréncia de aeroportos de maior escala e conectividade;

— Receitas nao tarifarias sujeitas a risco de recontratacao.

Perspectiva dos ratings

A perspectiva estavel reflete nossa expectativa de que o fluxo de passageiros do Aeroporto de Natal crescerd em linha com o
esperado nos préximos 12 a 18 meses, sendo capaz de gerar caixa para fazer frente ao plano de investimento e ao servigo da divida.
Além disso, a Moody’s Local Brasil espera que o desempenho operacional do Projeto seja robusto, sem incrementos adicionais
relevantes no plano de investimento, e que mantenha a prudéncia na sua gestao de liquidez.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

O rating poderd ser elevado caso o Projeto apresente performance operacional acima do esperado, aumentando sua relevancia no
mercado aeroportudrio da regido e sua previsibilidade de fluxo de caixa.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

O rating podera ser rebaixado caso haja um enfraquecimento das operagdes aeroportudrias, afetando negativamente sua posicéo de
mercado e sua previsibilidade de fluxo de caixa. Adicionalmente, uma agdo negativa podera ocorrer caso o Projeto ndo consiga
renovar seus principais contratos relacionados as receitas nao tarifarias. Quantitativamente, o rating podera ser rebaixado caso o
ICSD médio se mantenha abaixo de 1,45x.

Perfil

Perfil do Projeto

A Concessiondria do Aeroporto Internacional de Natal S.A. é uma sociedade de propdsito especifico responsével pela administragao,
operagdo, manutengdo e exploragdo do Aeroporto Internacional de Natal, localizado no municipio de Sdo Gongalo do Amarante (RN),
a aproximadamente 40 km da capital do estado. O contrato de concessao tem prazo até janeiro de 2054, com inicio de operagdo em
fevereiro de 2024.

A concess#o foi relicita em maio de 2023, quando o Projeto foi arrematado mediante pagamento de outorga de R$ 320 milhdes, o
que representa um agio de aproximadamente 41% sobre o valor minimo estabelecido. O Aeroporto de Natal conta com uma
capacidade instalada para movimentar 6,5 milhdes de passageiros por ano, distribuidos nos segmentos doméstico e internacional. A
receita liquida (excluido receitas de construgdo) alcangou R$ 100,5 milhdes em 2025, frente a R$ 77,5 milhdes em 2024.

FIGURA 1
Relicitacao em 2023 definiu os principais termos da concessao vigente
Principais caracteristicas do Projeto

Ativo Concessionaria Aeroporto de Natal S.A. (Zurich Airports)

Objeto Ampliagao, manutencéo e exploragéo da infraestrutura aeroportuaria
Poder Concedente Agéncia Nacional de Aviagéo Civil (ANAC)

Prazo da Concesséo 30 anos (janeiro de 2054)

Contribuicdo Fixa Inicial (outorga) R$ 320.000.012,00

Contribuicao Variavel A partir do 5° ano, aliquota sobre a receita bruta anual.

Capex estimado (n3o inclui outorga) R$ 333 milhdes

Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Brasil.
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Perfil do Acionista

O Aeroporto de Natal é integralmente controlado pela Zurich Airport International AG (“ZAIA”), subsidiaria da FZAG, operadora do
Aeroporto Internacional de Zurique e um operador aeroportuario com presenga internacional relevante. A FZAG é listada na bolsa
suiga, com estrutura aciondria pulverizada (62% free float; 33% Cantéo de Zurique; 5% Cidade de Zurique). Em 2025, o grupo
registrou receita liquida de aproximadamente CHF 1,36 bilhdo, ante CHF 1,33 bilhdo em 2024. Por meio da ZAIA, a FZAG administra
investimentos aeroportudrios em diversos paises, incluindo Brasil, Chile, Colémbia, paises do Caribe e india. O rating do Aeroporto
de Natal reflete a ampla experiéncia do acionista na operagdo de aeroportos, bem como os elevados incentivos econémicos e sua
capacidade financeira para fornecer suporte ao Projeto em caso de deterioragdo operacional ou financeira.

FIGURA 2

O Aeroporto de Natal é um dos ativos brasileiros do grupo FZAG
Estrutura organizacional

Flughafen
Zurich AG (FZAG)

| 100%
| 100%

100% | 100%

Aeroporto de Aeroporto de Vitéria e Aeroporto de Natal
Florianépolis (CAIF) Macaé (ASEB) (CAIN)

Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Brasil.

Principais consideragoes de crédito

Posicao de mercado estavel em mercado regional competitivo, com potencial de crescimento da demanda

O Aeroporto de Natal possui localizagdo estratégica em um importante polo turistico, com posicdo estavel no mercado aeroportuario
nordestino. Antes da pandemia do Covid-19, o Projeto movimentava cerca de 2,3 milhdes de passageiros por ano, com forte
predominancia do trafego doméstico (aproximadamente 96% do trafego total). Apds a queda observada em 2020, o volume de
passageiros vem se recuperando gradualmente, atingindo niveis pré-pandemia em 2025, com trafego de aproximadamente 2,4
milhdes de passageiros, mantendo um perfil majoritariamente doméstico, enquanto o segmento internacional respondeu por
aproximadamente 4% dos passageiros.

O Aeroporto de Natal mantém uma malha doméstica relevante e bem conectada aos principais hubs do pais. Em 2025, a rota para
Guarulhos concentrou aproximadamente 838 mil passageiros, seguida por Brasilia (319 mil), Galedo (252 mil) e Confins (198 mil),
evidenciando a importancia das conexdes com os principais hubs nacionais e sustentando o perfil predominantemente doméstico
do aeroporto.

Ao longo da concessao, esperamos uma taxa de crescimento média mais alinhada a expansao da economia brasileira, refletindo a
elasticidade histérica da demanda em relagdo ao PIB. Adicionalmente, esperamos uma expansdo mais acelerada do trafego
internacional em fungéo da abertura de novas rotas. Embora o trafego internacional ainda represente parcela reduzida da
movimentagdo total de passageiros, entendemos que esse segmento apresenta potencial de crescimento superior ao observado no
mercado doméstico. A abertura recente de novas rotas internacionais e a possibilidade de ampliagdo da conectividade aérea podem
contribuir para o fortalecimento da posicdo competitiva do Aeroporto de Natal, ampliando sua area de influéncia e aumentando a
diversificagdo das receitas aeroportuarias.

Por outro lado, o Aeroporto Internacional de Natal esta inserido em um mercado regional competitivo, caracterizado pela elevada
fragmentagdo da demanda entre os diferentes aeroportos do litoral nordestino. Recife, Salvador e Fortaleza concentram os maiores
volumes de passageiros e sdo os principais hubs da regido, com maior conectividade, diversificagdo de rotas e presenga de
companhias aéreas. Apesar disso, o Aeroporto de Natal tem sustentado participagdo de mercado préxima a 6% nos ultimos anos,
sendo um dos principais aeroportos ndo hub do Nordeste, o que reflete a resiliéncia e a estabilidade de sua posigdo competitiva.
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FIGURA 3 FIGURA 4
O Aeroporto de Natal mantém numero de passageiros ... ... € market share de 6% entre os aeroportos do Nordeste
Evolugdo do nimero de passageiros Evolugdo do market share de passageiros entre aeroportos
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Fonte: Aeroporto de Natal e Moody's Local Brasil. Fonte: ANAC e Moody'’s Local Brasil.

Previsibilidade moderada de fluxo de caixa, beneficiada pela diversificagao de receitas
O Projeto apresenta previsibilidade moderada de fluxo de caixa, principalmente devido a correlagdo da atividade do aeroporto com a
economia brasileira e ao turismo local, sendo suas receitas divididas entre fontes tarifarias e ndo tarifarias.

As receitas tarifarias sdo expostas ao risco de demanda, o que torna o desempenho dependente da manutengdo do volume de
passageiros e da malha aérea pelas companhias aéreas. A demanda do Aeroporto de Natal é predominantemente composta por
passageiros de origem e destino (O&D), que representam aproximadamente 99% do fluxo total, enquanto o trafego de conexdo é
residual. Esse perfil reflete a baixa relevancia do aeroporto como hub e sua forte dependéncia da demanda local, particularmente da
atividade turistica da regido. Por outro lado, o Projeto apresenta uma diversificada base de companhias aéreas presentes no
aeroporto, cuja participagdo na receita foi de aproximadamente 37% para a Gol, 34% para a Latam e 23% para a Azul em 2025.

Ainda, cerca de 42% da receita bruta do Aeroporto de Natal advém das receitas nao tarifarias, provenientes da cessdo de dreas
comerciais e operacionais, sendo a maior parte relacionada a aviagdo ou ao trafego de passageiros, incluindo restaurantes, varejo,
combustivel de aviagéo, salas VIP e estacionamento. Embora contribuam para a diversificagdo das fontes de receita e apresentem,
em geral, menor volatilidade que o trafego de passageiros, essas receitas sdo provenientes de contratos que possuem vencimentos
inferiores ao prazo remanescente da concessdo e da divida, com vencimentos que variam entre oito meses e oito anos, o que ainda
expoe o Projeto a riscos de renovagéo e recontratagao.

FIGURA 5 FIGURA 6 FIGURA 7
Diversificacao entre receitas tarifarias ... sendo as tarifarias distribuidasentre ... e as ndo tarifarias concentradas em
e nao tarifarias... as principais companhias aéreas... fontes comerciais
Evolugéo esperada das receitas Distribuigdo das receitas tarifarias por Distribuicdo esperada das receitas ndo
companhia aérea em 2025 tarifarias
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Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local
Brasil. Brasil. Brasil.

26 de agosto de 2026 Concessiondria Aeroporto Internacional de Natal S.A. (Zurich Airports)



MOODY’S
LOCAL Brasil

Investimentos de baixa complexidade, destinados a manutencgao

O Aeroporto de Natal opera atualmente com volume de passageiros significativamente inferior a sua capacidade instalada de 6,5
milhGes de passageiros por ano, proporcionando relevante capacidade ociosa para absorver o crescimento esperado da demanda ao
longo da concessao. Essa caracteristica reduz a necessidade de investimentos relevantes em expansao da infraestrutura e limita
riscos de execugdo associados a grandes obras.

O plano de investimentos do Aeroporto de Natal contempla aproximadamente R$ 333 milhdes ao longo da concesséo, dos quais R$
63 milhdes foram realizados entre 2023 e 2025. Os investimentos sdo integralmente direcionados a manutengéo e a adequacgéo
regulatdria.

Esperamos que os principais desembolsos sejam relacionados aos ciclos periddicos de restauragdo da pista e do patio, necessarios
para a manutengdo dos indicadores de condigdo do pavimento dentro dos limites regulatérios. O plano também inclui investimentos
destinados a implantagdo de infraestrutura de fornecimento de energia e ar-condicionado para aeronaves em solo, construgao de
uma usina solar, renovagdo de equipamentos de Tl e sistemas de informagdo operacional, além de melhorias no estacionamento e
nos sistemas de climatizagdo do terminal.

Consideramos que a infraestrutura existente elimina a necessidade de investimentos relevantes de expansdo ao longo da concessao,
limitando o risco de execucao e reduzindo a pressao sobre a geragcdo de caixa.

FIGURA 8
Investimentos direcionados a manutencao, com picos associados a exigéncias regulatérias
Cronograma de investimentos
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Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Brasil.

Métricas de crédito adequadas ao longo da concessao

Esperamos que o Aeroporto de Natal apresente métricas de crédito adequadas ao longo do prazo da divida. No cenario base da
Moody's Local Brasil, o indice de Cobertura de Servigo da Divida (ICSD) médio é de 1,66x entre 2027 e 2037, periodo no qual ocorre a
maior parte da amortizagdo do principal, calculado conforme a metodologia da Moody’s Local Brasil. O ICSD minimo no nosso
cendrio base é de 1,36x e ocorre em 2030, devido aos investimentos de manutengéo.

Adicionalmente, o rating considera um indice Médio de Fluxo de Caixa Operacional (CFO) sobre divida bruta de 19,8% entre 2027 e
2036. Todas as métricas aqui mencionadas incorporam os ajustes-padrao da Moody's Local Brasil para projetos de infraestrutura.
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FIGURA 9
Evolugao das métricas de crédito esperadas
Métricas projetadas no cendrio base da Moody’s Local Brasil
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Fonte: Aeroporto de Natal e Moody’s Local Brasil.

Consideragdes ambientais, sociais e de governanca (ESG)

Em nossa visdo, o Projeto apresenta baixo risco ambiental. Embora o setor aeroportudrio esteja exposto a potenciais impactos
decorrentes de politicas voltadas a reducédo de emissGes de carbono, entendemos que esse risco ndo é iminente no Brasil. Além
disso, eventuais medidas regulatérias tendem a ser implementadas de forma gradual, permitindo a adaptagao das empresas do
setor.

Do ponto de vista de riscos sociais, os volumes de voos e passageiros sdo influenciados pelas tendéncias demogréficas e sociais,
bem como pelo nivel de atividade econ6mica e pela dindmica do turismo. Adicionalmente, o setor estd exposto ao ativismo dos
sindicatos na forma de potenciais paralisagdes no controle de trafego aéreo, e ariscos inerentes a mudancas de governo, por se
tratar de uma concesséo publica. Esses riscos sdo parcialmente mitigados pelas protecdes contratuais da concesséo e pela
relevancia estratégica do Projeto para a mobilidade regional.

Avaliamos que o Projeto apresenta baixo risco de governanga, sustentado por padrées adequados de governanga corporativa e pela
experiéncia de seu acionista controlador na operagdo de ativos aeroportudrios.

Consideragdes Estruturais

A 22 Emissdo de Debéntures foi emitida em setembro de 2024, no montante de R$ 260 milhdes, em série Unica e com prazo de 22
anos, com vencimento em setembro de 2046. As debéntures sado atualizadas monetariamente pelo IPCA e remuneradas a taxa fixa
de 7,0862% ao ano. Os pagamentos de juros e principal sdo realizados semestralmente, tendo ocorrido o primeiro pagamento em
margo de 2025. Os recursos foram destinados ao reembolso da outorga do contrato de concesséo e ao financiamento de
investimentos futuros do ativo.

A estrutura conta com garantias tipicas de project finance, incluindo a cessao fiducidria da totalidade dos direitos creditérios
relacionados ao contrato de concesséo, alienagdo fiduciaria das agGes e uma conta reserva equivalente a (i) seis meses do servigo
da divida, caso o ICSD seja superior a 1,3x; ou (ii) 12 meses do servigo da divida, caso o ICSD seja inferior a 1,3x, calculado de acordo
com a metodologia da escritura. Adicionalmente, existem restricdes a contratagdo de endividamento adicional e a distribuigao de
dividendos. N&o ha conta reserva especifica para despesas de operagdo e manutencédo (O&M).
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Definicdo dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagdes a respeito
das definigdes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) é a Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/Jul/2024), disponivel na segéo
de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificacdes de risco de crédito.
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NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO LEGAL, DE CONFORMIDADE, FINANCEIRO, DE INVESTIMENTO OU OUTRO ACONSELHAMENTO PROFISSIONAL. 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. OS
RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIAGOES, OUTRAS OPINIOES E MAT ERIAIS 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, OS SEUS MATERIAIS ASSUMINDO E
PRESSUPONDO QUE CADAINVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIAGAO D E CADA VALOR MOBILIARIO QUE TENHA AINTENGAO DE COMPRAR,
DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E MATERIAIS NAO SAO DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA IMPRUDENTE EINADEQUADO 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 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. PARA FINS DE CLAREZA, NENHUMA INFORMACAO 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.

0S RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, 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 CONSIDERADOS REFERENCIAS
(BENCHMARK).

Todas as informagdes contidas neste documento foram obtidas pela MOODY'S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou mecéanico, bem como
outros fatores, a informagdo contida neste documento é fornecida no estado em que se encontra (“‘AS 1S”), sem qualquer tipo de garantia, seja de que espécie for. A MOODY’S adota todas as medidas necessarias
para que a informac&o utilizada para a atribuigdo de um rating de crédito ou avaliagdo seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a MOODY'S considera confidveis, incluindo, quando apropriado, terceiros
independentes. Contudo, a MOODY'S n&o presta servigos de auditoria e ndo pode, em todos os casos, verificar ou confirmar, de forma independente, asinformagdes recebidas nos processos de rating de crédito ou
de avaliagdo ou na preparagcdo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores nao 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 incapacidade de usar
tal informagéo, mesmo que a MOODY’'S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fomecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de
ocoméncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas néo se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra em que o instrumento financeiro relevante néo
seja objeto de um rating de crédito ou avaliagdo especifica atribuida pela MOODY'S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY'S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e formecedores né&o se responsabilizam por quaisquer
perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (exceto em casos de 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
drgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fomecedores, decormentes ou relacionadas com a informag&o aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagao.

A MOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUACAO 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, informa 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 promissorias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela Moody's Investors Service, Inc.,
concordaram, antes da atribuicdo de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por opinides de ratings de crédito e servicos prestados por esta agéncia. A MCO e todas as entidades da
MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“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. Sdo incluidas anualmente no website jr.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy”
informagdes acerca de certas relagGes que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody's Investors Sevice, Inc. e que
também informaram publicamente a 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 Classificagéo de Risco LTDA, Moody's Local MX S.A. de CV, ICV., Moody's Local PE Clasificadora de
Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody's Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody's Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de Riesgo
S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody's Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsididrias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das
Moody's Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizagéo de Classificagdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagédo deste documento na Austrdlia serd feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY's, a Moody’s Investors
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicével). Este documento deve ser fomecido 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 partirda Austrdlia, o usuério 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 contetdo 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 relagédo a idoneidade crediticia de uma obrigacéo 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 India: os ratings de crédito da Moody's, avaliagGes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usuérios localizados na
India em relagdo a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliagdes Net Zero (“NZA") (conforme definido nos Simbolos e Definigdes de Rating da Moody's Ratings): observe que as SPOs e as NZAs n&o séo
um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs n3o é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Unido Europeia, Moody's Deutschland GmbH e Moody's France SAS
prestam servicos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond Regulation. 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 asregulamentagcdes aplicéveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Japdo e
suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bdnus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em
nenhum documento de declaragé@o 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
divulgacdo regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que n&o 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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