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Resumo

— 0SB Crédito FIDC é um condominio fechado multissérie lastreado por titulos de crédito, tais
como duplicatas, notas promissérias, notas comerciais, cédulas de crédito bancario (CCBs),
cédulas de crédito imobiliario (CCls), cédulas de produtor rural (CPRs) e contratos a performar
que possuem como devedores pequenos e médios negécios.

— Atribuimos os ratings ‘brAA+ (sf)’ na Escala Nacional Brasil & 112 série de cotas seniores e
‘orBBB (sf)’ & 12 emissao de cotas subordinadas mezanino classe K a serem emitidas pelo SB
Crédito FIDC. Além disso, reafirmamos os ratings ‘orAA+ (sf)’ das 52, 62 e 82 séries de cotas
seniores e ‘brBBB (sf)’ das cotas subordinadas mezanino classe J do FIDC.

— Osratings atribuidos as cotas seniores e mezanino refletem a protecéo de crédito disponivel,
através da subordinacéo de cotas e excesso de spread. Nossas premissas de inadimpléncias
em caso-base e estressadas permaneceram relativamente estaveis, refletindo principalmente
o desempenho da carteira do FIDC observado nos Ultimos 24 meses. Acreditamos que a
protecéo disponivel as cotas seniores é suficiente para suportar as perdas associadas a niveis
de ratings superiores a ‘brAA+(sf)’. No entanto, atualmente, o rating das cotas seniores esta
limitado a ‘brAA+ (sf)’ devido & nossa avaliagéao de risco operacional. Para as cotas
subordinadas mezanino, a protecao de crédito disponivel é suficiente somente para absorver
perdas associadas a um cenario de inadimpléncia estavel em relacao as condicoes atuais de
mercado.

— Estas acdes de rating consideram as caracteristicas atuais da operacgao, resultantes das
mudancas no regulamento aprovadas na assembleia geral extraordinéaria de cotistas realizada
em 24 de abril de 2024. Além disso, os ratings também refletem nossa avaliacao dos riscos
legais, da estrutura de pagamento e de contraparte do FIDC.
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Comunicado & Imprensa: Ratings ‘brAA+ (sf)’ atribuidos & 112 série de cotas seniores e ‘brBBB (sf)’ 4 12 emissao de cotas subordinadas mezanino

classe K do SB Crédito FIDC; ratings das demais cotas reafirmados
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Sénior

Acoes de Rating

Sao Paulo (S&P Global Ratings), 15 de maio de 2024 - A S&P Global Ratings atribuiu hoje os
ratings ‘brAA+ na Escala Nacional Brasil a 112 série de cotas seniores e ‘brBBB (sf)’ a 12 emisséo
de cotas subordinadas mezanino classe K a serem emitidas pelo SB Crédito Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial de Classe Unica Fechada (SB Crédito FIDC
ou FIDC; anteriormente Sul Brasil FIDC Multissetorial Aberto). Além disso, reafirmamos os ratings
‘brAA+ (sf)’ das 52, 62 e 82 séries de cotas seniores e ‘brBBB (sf)’ das cotas subordinadas
mezanino classe J do FIDC.

A 112 série de cotas seniores serd emitida em um montante de até R$ 230 milhdes, terdo um
prazo de duracao de 48 meses e serd amortizada em 12 parcelas mensais apds um periodo de

caréncia de 36 meses, e sua rentabilidade-alvo equivalera a Taxa DI Over mais spread de 3,5% ao
ano.

As cotas subordinadas mezanino classe K serdo emitidas em um montante de até R$ 70 milhoes,
terdo um prazo de duracao de 48 meses e também serdo amortizadas em 12 parcelas mensais
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apbés um periodo de caréncia de 36 meses. Além disso, as cotas terdao uma rentabilidade-alvo
equivalente a Taxa DI Over mais spread de 5,25% ao ano.

A protecéo de crédito minima disponivel para os cotistas seniores é de 32%, enquanto para os
cotistas mezanino é de 13%. Além disso, as cotas se beneficiam do excesso de spread, quando
disponivel.

Os ratings das cotas seniores e mezanino refletem nossa anélise das caracteristicas estruturais
do FIDC, assim como dos ativos que compdem o lastro da operacéo. Os ratings também
consideram as alteracdes efetuadas na documentacao legal da transacao, resultantes dos
acordos estabelecidos na assembleia geral extraordinéaria de cotistas realizada em 24 de abril de
2024,

A aprovacao pelos cotistas em assembleia inclui, entre outros, os seguintes pontos:

— Alteracao do limite maximo de concentracao para contratos de 3% do Patriménio Liquido (PL)
do FIDC para 5%, sendo que até 3% devem ser contratos performados e até 2% contratos a
performar;

— Estabelecer o limite de concentracao de cheques em até 3% do PL do FIDC;
— Aumento do limite do prazo médio das CCBs e Notas Comerciais de 360 dias para 450 dias;

— Aumento dos limites maximos de concentracao de duplicatas para o maior devedor e os trés
maiores devedores, de 2,5% do PL do FIDC para 3,0% e de 7,0% para 8,0%, respectivamente;

— Inclusao de CPR-Financeiras como direitos creditérios do FIDC, com uma concentracao
maxima de 4% e um limite maximo por devedor de 0,5%, ambos calculados sobre o PL do FIDC;

— Aumento dos limites maximos de concentracao de CCBs e Notas Comerciais para o maior
devedor e os trés maiores devedores, de 1,0% do PL do FIDC para 1,5% e de 2,7% para 4,1%,
respectivamente.

Fundamentos
Os ratings das cotas seniores e mezaninos resultam da nossa avaliacao dos seguintes fatores:

Qualidade de crédito da carteira. Estimamos as premissas de perdas para cada exposicao
potencial de ativos permitidos pelo regulamento do FIDC conforme a seguir:

Recebiveis comerciais. Para a analise da qualidade de crédito dos recebiveis comerciais,
avaliamos a adequacéao da protecao de crédito da operacao para cumprir com a reserva de crédito
que estimamos para cada uma das séries.

Para o célculo da reserva de perda, mantemos nossa premissa de caso-base de perda de 5,7% o
que reflete o desempenho observado na transacao, considerando a inadimpléncia acima de 60
dias, bem como as recompras de carteira nos Gltimos anos. Além disso, nossa premissa inclui um
ajuste qualitativo para refletir um potencial aumento de volatilidade da carteira no atual cenéario
macroecondmico e considerando a exposicao da carteira do FIDC a cedentes situados no Rio
Grande do Sul e em Santa Catarina, afetados por desastres naturais entre o final de abril e o inicio
de maio.

Para as cotas seniores, essa premissa de perda foi submetida a um fator de estresse que
mantemos em 4,2x para o nivel de rating ‘brAA+(sf)". Isso resultou em uma reserva de perda
necessaria de 23,9% para a carteira de recebiveis comerciais.

Também avaliamos se a estrutura do fundo € capaz de suportar as perdas relativas aos cinco
maiores cedentes ou sacados, 0s quais podem representar um total de 17,0% e 10,3%
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(anteriormente 9,6%) do PL da transacao, respectivamente, de acordo com o regulamento. A
tabela abaixo demonstra o calculo da protecao de crédito necesséria para as cotas seniores.

Tabela 1

Resumo da Protecao de Crédito Necessaria (Cotas Seniores)

Rating Reservade Reserva de Crédito Protecao de Crédito
Instrumento Atual Perda(a) ReservaMinima (b) (Maior entreaeb) Necessaria
Cotas Seniores brAA+ (sf) 23,9% 17,0% 23,9% 23,9%

As cotas subordinadas mezanino classes J e K, que contam com protecao de crédito na forma de
subordinacéo de 13%, s6 suportam perdas relativas de um cenéario de inadimpléncia estavel em
relacdo as condicdes atuais de mercado, estando, portanto, em linha com o rating ‘brBBB (sf)".

Para o rating das cotas subordinadas mezanino, também avaliamos se a estrutura do fundo é
capaz de suportar as perdas relativas ao maiores cedentes ou sacados, 0s quais podem
representar 5,0% e 3,0%, respectivamente, do PL da transagao, de acordo com o regulamento.

CCBs, Notas Comerciais, CPRs e Contratos a performar. O FIDC adquire CCBs, Notas Comerciais,
CPRs e Contratos a Performar que podem representar em total até 26% do PL do fundo. Nossa
abordagem analitica para a avaliacdo da qualidade de crédito desses ativos focou na construcao
de uma carteira homogénea com 74 devedores, um nimero maior do 57 devedores na nossa
Gltima revisao, devido a inclusao de CPRs como direitos creditérios do FIDC. Realizamos
simulacdes de inadimpléncia e perda esperadas para essa carteira hipotética por meio do modelo
CDO Evaluator. Levamos em consideracdo o novo prazo médio maximo de 450 dias, anteriormente
de 360 dias, da carteira.

Tal analise resultou em uma inadimpléncia esperada de 52,5% para as CCBs, Notas Comerciais,
CPRs e Contratos a performar para as cotas seniores, e 41,2% para as cotas subordinadas
mezanino. Além disso, projetamos uma expectativa de recuperacao desses ativos em 41,5% para
as cotas seniores e 44,0% para as cotas subordinadas mezanino.

Para avaliar a adequacéo da protecao de crédito disponivel em relacao a inadimpléncia esperada
em cada categoria de rating, conduzimos uma simulacao de fluxo de caixa em diferentes cenarios.

Tabela 2

Resultado do modelo de fluxo de caixa

Categoria de Ratin Inadimpléncia Inadimpléncia Excesso de
Instrumento g g Esperada Suportada* Cobertura
Cotas Seniores brAA+ (sf) 52,5% 69,5% 17,0%

Cotas subordinadas

mezanino brBBB (sf) 41,2% 62,9% 21,7%
*Ainadimpléncia suportada corresponde ao volume maximo de perdas aplicado sobre os direitos creditérios sem que os
pagamentos pontuais de juros e amortizacdes aos cotistas sejam comprometidos. A perda suportada indicada nesta
tabela correspondeao resultado mais conservador dentre quatro padroes de distribuicdo de perda aplicados.

Atualmente, o rating das cotas seniores esta limitado a ‘brAA+ (sf)’ devido ao risco operacional. No
entanto, essas cotas contam com uma protecao de crédito fornecida pela subordinacao de cotas
e um excesso de spread suficiente para suportar as perdas associadas a niveis de ratings
superiores. Com relacao as cotas subordinadas mezanino, a protecao de crédito disponivel
somente é suficiente para absorver perdas estressadas associadas num cenério de inadimpléncia
estavel em relacao as condicoes atuais de mercado.
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Protecao de crédito necessaria. A potencial composicao mais conservadora da carteira do FIDC -
73% de recebiveis comerciais (inclusive cedentes em recuperacéo judicial de até 22%), 20% de
CCBs e notas comerciais, 4% de CPRs, 2% de Contratos a performar, e 1% de caixa- resulta em
uma perda esperada combinada (uma vez considerada a nossa premissa de recuperacéo) de
25,4% para o total da carteira, considerando um nivel de rating ‘brAA+ (sf)’ e de 10,2% no nivel de
rating ‘brBBB (sf)’. Tais niveis de perdas estao cobertos pelas subordinacdes disponiveis de 32%
para as cotas seniores e de 13% para as cotas subordinadas mezanino.

Risco operacional limita o rating das cotas seniores. Classificamos os riscos de severidade,
portabilidade e ruptura associados a Sul Brasil Securitizadora S.A. (SB Securitizadora) como
altos. Entendemos que a consultora & um participante que pode influenciar o desempenho da
carteira, uma vez que é responsavel pela selecao dos direitos creditérios, aprovacao e
manutencao do relacionamento com cedentes, e pelo servico de cobranca dos direitos creditérios.
Com base nos atuais limites de concentracao, acreditamos que a composicao potencial da
carteira é de alta complexidade e exige maior intensidade de servicing por parte da consultora. O
FIDC poderia ter uma parcela significativa de CCBs, notas comerciais, CPRs, e contratos a
performar o que normalmente requer monitoramento préximo, maior cobranca e esforcos de
renegociacao, bem como analise de crédito mais complexa, e eventualmente monitoramento e
execucao de garantias. Assim, consideramos o papel da SB Securitizadora muito relevante para o
desempenho adequado da carteira do FIDC. Dessa forma, nossa avaliacao de riscos operacionais
atualmente limitam o rating das cotas seniores ao nivel ‘brAA+(sf)’.

Risco legal. O FIDC atende aos critérios da S&P Global Ratings com relagao ao isolamento da
insolvéncia dos participantes e a transferéncia dos ativos. Seus cedentes poderao ceder a
titularidade, os direitos e os interesses sobre os direitos creditérios, com coobrigacao. Dessa
forma, nossa analise considera os riscos de crédito da transacao relativos aos sacados e aos
cedentes (i.e., o calculo da reserva minima).

Risco de contraparte. O FIDC esta exposto aos riscos de contraparte do Brasil (brAAA/Estavel/--)
como devedor dos titulos soberanos permitidos como investimentos temporarios, e de
instituicdes financeiras provedoras de contas bancérias e contrapartes de operacoes
compromissadas. Atualmente, as instituicoes elegiveis do FIDC sao o Banco Bradesco S.A., Banco
Santander (Brasil) S.A., Caixa Econémica Federal, Itad Unibanco S.A., Banco Safra S.A. e o Banco
do Brasil S.A. Consideramos que a qualidade de crédito das contrapartes as quais o FIDC esta
exposto hoje nédo limita os ratings de suas cotas seniores e mezanino.

Estrutura de pagamento e mecanismos de fluxo de caixa. Avaliamos os mecanismos de fluxos de
caixa e estruturais da transacao, tais como a possibilidade de descasamento da taxa de juros, a
estimativa das despesas da transacao que possuem prioridade de pagamento, a existéncia de
gatilhos que acionem eventos de desalavancagem, a avaliacao e liquidacao que protejam os
cotistas seniores e mezanino contra a deterioracao do desempenho do FIDC e as reservas de
despesa e pagamento.

Também avaliamos a disponibilidade de recursos liquidos e a rentabilidade da transacéo
proporcionada pela taxa média de desconto aplicada na aquisicao dos recebiveis elegiveis,
equivalente a Taxa DI Over acrescida de 9% ao ano. Além disso, estimamos ainda a reserva de
custo de carregamento referente a totalidade de recursos liquidos necessarios para fazer frente
as despesas operacionais e de remuneracao das cotas vigentes. Em nossa avaliacao, levamos em
consideracao a taxa minima de desconto dos direitos creditérios, as reservas minimas de caixa, a
expectativa de despesas operacionais anuais em relacao ao PL da operacao, e a remuneracao das
cotas seniores e mezanino vigentes. Além disso, aplicamos um estresse sobre o potencial
descasamento de taxas entre ativo e passivo.
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Nossa conclusado é que a reserva de custo de carregamento é coberta pela protecao de crédito da
operacao. Além disso, todos os mecanismos estruturais e de fluxo de caixa sdo consistentes com
os ratings das cotas.

Estabilidade dos ratings. Em nossa anélise, consideramos o efeito de estresse moderado nas
variaveis econdmicas e, em Ultima instancia, seu efeito nos ratings da operacao. Considerando que
todas as outras premissas mantenham-se inalteradas, analisamos os efeitos do aumento na
premissa de perda em cenario-base presumida para os CCBs, Notas Comerciais, CPRs e Contratos
a performar que compodem a carteira do FIDC. Os resultados estédo em linha com nossas

expectativas.

RESUMO DA ACAO DE RATING

SB CREDITO FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS MULTISSETORIAL DE CLASSE UNICA FECHADA

Instrumento De Para Montante (em R$)* Vencimento Legal Final
52 série sénior brAA+ (sf) brAA+ (sf) 170,7 milhdes Junho de 2025

62 série sénior brAA+ (sf) brAA+ (sf) 32,6 milhdes Novembro de 2025

78 série sénior Néao classificada Néao classificada 13,1 milhdes Dezembro de 2025

82 série sénior brAA+ (sf) brAA+ (sf) 336,0 milhdes Maio de 2026

102 série sénior Néao classificada Néao classificada 15,5 milhdes Julho 2026

112 série sénior Néao classificada brAA+ (sf) Até 230 milhdes 48 meses apds a emissao
Mezanino E Néao classificada Néao classificada 26,0 milhoes Junho de 2025

Mezanino F Néao classificada Néao classificada 5,3 milhdes Novembro de 2025
Mezanino G Néao classificada Néao classificada 6,8 milhdes Dezembro de 2025
Mezanino H Néao classificada Néao classificada 30,4 milhdes Maio de 2026

Mezanino | Néao classificada Néao classificada 57,5 milhoes Junho de 2027

Mezanino J brBBB (sf) brBBB (sf) 22,7 milhdes Fevereiro 2026

Mezanino K Né&o classificada brBBB (sf) Até 70 milhoes 48 meses apds a emissao
Subordinada Néao classificada Néao classificada 125,0 milhdes Indeterminado

*montante em margo de 2024

A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito da S&P Global Ratings atende emissores, seguradores, terceiros, intermedidrios e

investidores no mercado financeiro brasileiro para oferecer tanto ratings de crédito de divida (que se aplicam a instrumentos especificos de
divida) quanto ratings de crédito de empresas (que se aplicam a um devedor). Os ratings de crédito na Escala Nacional Brasil utilizam os

simbolos de rating globais da S&P Global Ratings com a adi¢cdo do prefixo “br” para indicar “Brasil”, e o foco da escala é o mercado

financeiro brasileiro. A Escala Nacional Brasil de ratings de crédito ndo é diretamente compardvel a escala global da S&P Global Ratings ou
a qualquer outra escala nacional utilizada pela S&P Global Ratings ou por suas afiliadas, refletindo sua estrutura tnica, desenvolvida

exclusivamente para atender as necessidades do mercado financeiro brasileiro.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores que sdo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em

conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.spglobal.com/ratings para mais informagées. Informacoes

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta agdo de

rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Metodologias e premissas globais para transacoes de recebiveis comerciais, 29 de junho de
2021.

— Metodologia e premissas globais para CLOs e CDOs corporativos, 21 de junho de 2019.

— Estrutura Global de Avaliacéo de Riscos Operacionais em Operacdes Estruturadas, 9 de
outubro de 2014.

— Critério Legal: Operacoes Estruturadas: Metodologia de avaliacéo de isolamento de ativos e de
sociedades de proposito especifico, 29 de marco de 2017.

— Estrutura de risco de contraparte: metodologia e premissas, 8 de marco de 2019.

— Estrutura global para a analise da estrutura de pagamento e fluxo de caixa de operacoes
estruturadas, 22 de dezembro de 2020.

— Critérios de investimento global para investimentos temporarios em contas de transacéo, 31 de
maio de 2012.

— Metodologia para derivar taxas de juros estressadas em operacoes estruturadas, 18 de
outubro de 2019.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.

— Principios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011.

— Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

— Critério para atribuicao de ratings ‘CCC+’, ‘CCC’, ‘CCC-"e ‘CC’, 1 de outubro de 2012.

Artigos
— Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings

— Perspectivas de operacoes estruturadas para a América Latina em 2024: Aumento de emissoes
em meio ao baixo crescimento econdmico, 24 de janeiro de 2024.

— Latin American Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis: The Effects of Regional
Market Variables, 28 de outubro de 2015.

— Global Structured Finance Scenario And Sensitivity Analysis 2016: The Effects Of The Top Five
Macroeconomic Factors, 16 de dezembro de 2016.

— Economic Outlook Emerging Markets Q2 2024: Growth Divergence Ahead”, 26 de marc¢o de 2024.
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EMISSOR DATA DE ATRIBUIGAO DO RATING INICIAL  DATA DA AGCAO ANTERIOR DE RATING

SB Crédito Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial de Classe Unica Fechada

Cotas Seniores — 5@ Série 25 de maio de 2021 26 de janeirode 2024
Cotas Seniores - 62 Série 9 de novembro de 2021 26 de janeiro de 2024
Cotas Seniores - 82 Série 20 de abril de 2022 26 de janeirode 2024
Cotas Mezanino Classe J 16 de maio de 2023 26 de janeirode 2024

INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servicos fornecidos ao emissor

Na&o ha outros servigos prestados a este emissor.
Atributos e limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagoes 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 emissor ou 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 informacoes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de
fato, conter imprecisoes ou omissoes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo com a anélise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de
rating de crédito. A atribuicdo 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 conexdo com o rating de crédito ou
(i) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de
informacoes relacionadas.

S&P Global Ratings nao realiza due diligence em ativos subjacentes
Quando a S&P Global Ratings atribuiu ratings a um instrumento de operacoes estruturadas, esta
recebe informacgdes sobre ativos subjacentes, as quais sao fornecidas por terceiros que
acreditamos tenham conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sao normalmente
instituicdes financeiras que estruturaram a transacao e/ou instituicdes que originaram os ativos
ou estao vendendo os ativos aos emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida e/ou
um escritério de advocacia, cada qual agindo em nome da institui¢ao financeira ou originador ou
vendedor dos ativos. Além disso, a S&P Global Ratings pode se apoiar em informacoes presentes
nos prospectos de oferta das transacdes, emitidos de acordo com as leis de valores mobiliarios da
jurisdicao relevante. Em alguns casos, a S&P Global Ratings pode se apoiar em fatos gerais (tais
como indices de inflacéo, taxas de juros dos bancos centrais, indices de default) que sao de
dominio publico e produzidos por instituicdes privadas ou publicas. Em nenhuma circunstancia a
S&P Global Ratings realiza qualquer processo de due diligence sobre ativos subjacentes. A S&P
Global Ratings também pode receber a garantia por parte da instituicdo que estéa estruturando a
transacao ou originando ou vendendo os ativos para o emissor, (a) o qual vai fornecer & S&P Global
Ratings todas as informacdes requisitadas pela S&P Global Ratings de acordo com seus critérios
publicados e outras informacdes relevantes para o rating de crédito e, se aplicavel, para o
monitoramento do rating de crédito, incluindo informacoes ou mudancas materiais das
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informacodes anteriormente fornecidas e (b) a informacdes fornecidas a S&P Global Ratings
relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao monitoramento do rating de crédito, de que estas
nao contém nenhuma afirmacéo falsa sobre um fato material e ndo omitem um fato material
necessario para fazer tal afirmacao, em vista das circunstancias nas quais foram fornecidas, e
nao enganosa.

A precisao e completude das informacoes revisadas pela S&P Global Ratings em conexao com sua
analise, pode ter um efeito significativo nos resultados de tais analises. Embora a S&P Global
Ratings colete informacdes de fontes que acredita serem confiaveis, quaisquer imprecisdes ou
omissoes nessas informacdes poderiam afetar significativamente a analise de crédito da S&P
Global Ratings, tanto positiva quanto negativamente.

Fontes de informacao

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

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificacoes 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 secao de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

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

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, o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacodes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sao publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da ultima
Acao de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacoes regulatérias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informacoes
somente quando uma Acao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informacodes regulatérias apresentadas neste relatério podem nao refletir as mudancas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacédo de tais informacoes regulatérias, mas
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que nao estejam de outra forma associadas a uma Acéo de Rating de Crédito. Observe que pode
haver casos em que o PCR reflete uma versao atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da
Gltima Acao de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso
pode ocorrer no caso de revisoes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versao atualizada do Modelo de Ratings.
Observe também que, de acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudancas materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagoes ou informagdes obtidas a partir destes)
ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperacdo sem a prévia autorizagao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&P). O Conteddo ndo devera ser utilizado para nenhum propdsito ilicito ou nao autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus
diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do
Contetdo. As Partes da S&P nao sao responsaveis por quaisquer erros ou omissoes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos
mediante o uso de tal Conteldo, ou pela seguranca ou manutencéo de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo é oferecido “como ele €”. AS PARTES DA S&P
ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU
ADEQUACAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA
ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por
negligéncia) com relacao a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacodes contidas no Contetdo sdo declaracdes de opinides na data em que foram expressas e nao
declaragoes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao abordam a adequacéo de quaisquer titulos. Apés sua publicacéo, em qualquer maneira ou formato, a
S&P ndo assume nenhuma obrigagao de atualizar o Conteldo. Nao se deve depender do Conteldo, e este ndo € um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do
usuario, sua administracao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualguer decisdo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem
como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem
assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacao independente de qualquer informacéo que receba. Publicagoes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem necessariamente de uma agao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitagao, a publicagéo de uma atualizagao periédica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigao um rating atribuido em outra jurisdi¢ao para
determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualguer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da
S&P abdicam de qualquer obrigacao 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 mantém determinadas atividades de suas unidades de negbcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informacgdes que nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que ndo sao de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito
de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e

www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias publicacoes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informacoes adicionais sobre nossos honoréarios de rating estao 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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