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Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A.

Andlise de crédito

2018 2019 2020 2021 03-22
Indicadores
Créditos em Atraso / Carteira Bruta de Crédito 40% 22% 19% 12% 1,3%
PDD / Créditos em Atraso 270% 434% 486% 835% 800%
indice de Capital Regulatério Nivel 1 16,3% 20,5% 18,7% 24,9% 26,8%
Lucro Liquido / Ativos Tangiveis 19% 1,4% 03% 2,8% 1,4%
Captagdes de Mercado / Ativos Bancarios Tangiveis 58,1% 52,4% 53,2% 49,4% 47,8%
Ativos Bancdrios Liquidos / Ativos Bancérios Tangiveis 17,7% 17,1% 23,2% 23,5% 24,9%
R$ (milhdes)
Total de Ativos 6.641 6.141 8.559 8.413 8.351
Patriménio Liquido 1.729 1.820 1937 2.081 2.217

Resumo

Em 22 de junho de 2022, a Moody's Local Brasil elevou o rating de emissor do Banco de
Desenvolvimento de Minas Gerais S.A. (BDMG) para BBB+.br de BBB.br. A perspectiva é positiva.

O rating de emissor atribuido ao BDMG reflete seu mandato social de apoiar o desenvolvimento
no estado de Minas Gerais através de financiamento para empresas locais, o que resulta em
concentracdo de crédito geografica e por tomador. O banco vem apresentando melhora em sua
qualidade de ativos, ainda que beneficiado pelo elevado nivel de renegociacdes. A forte
rentabilidade fortalece seu perfil de crédito, e beneficia os niveis de capital por meio da
integralizacdo dos resultados do seu controlador, o Estado de Minas Cerais. A estrutura de
captacdo, ainda com elevada participagdo de repasses, vem apresentando alteragdes positivas.

A perspectiva positiva é baseada na expectativa de que nos préximos 12-18 meses o banco manterd
bons niveis de qualidade de ativos e elevara a participacdo de recursos captados no varejo.
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Pontos fortes de crédito
»  Papel fundamental no desenvolvimento econdmico regional, alinhado aos objetivos de seu controlador.
»  Rentabilidade consistentemente elevada ao longo dos anos.

»  Altos niveis de capital, beneficiado pela forte rentabilidade e integraliza¢8o de dividendos.

Desafios de crédito
» A elevada concentracdo geografica e por cliente implica em volatilidade do risco de ativos.
»  Carteira de crédito possui grande parcela de operagdes renegociadas, que podem pressionar a boa qualidade dos seus ativos.

»  Aredugdo na concentragdo de captagao via repasses pode pressionar os niveis de rentabilidade.

Perspectiva

A perspectiva positiva reflete a expectativa de que ao longo dos proximos 12-18 meses as renegociagdes ndo irdo afetar novamente a
qualidade de ativos, e que o banco crescera estavelmente suas operagdes de crédito, mantendo os atuais niveis de inadimpléncia. A
perspectiva positiva também incorpora a continuidade do processo de diversificagdo da estrutura de captacdo, elevando a participagdo
dos recursos de varejo, como Letras de Crédito do Agronegécio (LCAs) e Certificados de Depdsitos Bancarios (CDBs).

Fatores que poderiam levar a uma elevacdo dos ratings

O rating do BDMG podera ser elevado se a qualidade da carteira de crédito se mantiver nos niveis atuais, combinado com a reducdo na
captagdo de atacado, sem que esta reducdo gere impacto nos niveis de rentabilidade. A captacdo de recursos mais liquidos também
deverd resultar em elevacdes nos niveis de ativos liquidos.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Um rebaixamento do rating é improvavel dada a perspectiva positiva. A perspectiva podera ser revisada para estavel se as renegociagdes
apresentarem deterioracdo, impactando os niveis de inadimpléncia e rentabilidade. Uma diversificacdo das fontes de captacdo que
impacte negativamente os niveis de rentabilidade, ou que ndo sejam acompanhadas de ajustes na gestdo de liquidez também podem
alterar a perspectiva.

Perfil

Fundado em 1962, o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A. (BDMG) tem o proposito de apoiar a economia de Minas Gerais,
promovendo o desenvolvimento econdmico-financeiro e social do Estado. Sua atuagdo é por meio de correspondentes bancarios,
gerentes de negdcio e online, sendo hoje o principal estruturador do estado em operacdes de parcerias publico-privadas (PPPs) e um dos
principais repassadores dos recursos do Funcafé (Fundo de Defesa da Economia Cafeeira) no pais.

A estrutura acionaria é formada pelo Estado de Minas Gerais, que detém 91,3% do capital acionario, e entidades publicas ligadas ao
Estado, como a Codemge (Companhia de Desenvolvimento de Minas Gerais) e Minas Gerais Participagdes. Devido a este vinculo, o
BDMG possui limitada capacidade de operar além das fronteiras de Minas Gerais, 0 que o torna altamente dependente e exposto a
economia local.

Principais consideragdes de crédito

Carteira de crédito apresenta crescimento moderado e os niveis de renegociacdo geram elevada cobertura

O perfil de crédito do BDMG reflete uma carteira de crédito concentrada geograficamente, devido ao seu papel de banco de
desenvolvimento no estado de Minas Gerais, o que pode expor a instituicdo a volatilidade na qualidade de ativos, como os impactos em
inadimpléncia reportados em 2017 e 2020. O perfil de concentragao da carteira de crédito por porte de empresa possui poucas alteragdes
ao longo dos anos, sendo ainda bastante dependente de grandes companhias. A principal alteragdo nessa composicdo foi a reducdo do
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percentual em empresas de médio porte, com incremento significativo em empresas de micro e pequeno porte, impulsionado pelos
recursos do Pronampe em resposta a pandemia.

Para contribuir com a reducdo da concentracdo da carteira, o banco iniciou parcerias com cooperativas de crédito, repassando recursos
para atender produtores rurais de menor porte. O projeto piloto ainda é pequeno e atingiu concessdo de R$ 33 milhdes, porém com a
expansdo do projeto é esperado que o valor tenha maior impacto na carteira, e traga maior pulverizacdo sem afetar o risco de crédito.

Em 2020, sua carteira de crédito expandiu fortemente, em virtude dos desembolsos de linhas de apoio a pequenas e médias empresas,
com garantia de até 80% do governo federal. Essa expansdo em 2020 quebrou a sequéncia de quedas de saldo de 2018 e 2019, de 14%
e 13%, respectivamente. As concessdes apresentaram niveis crescentes, através de uma parcela de clientes relativamente estavel que
renova suas operagdes de curto e médio prazo ao longo dos anos. A expectativa é de um crescimento da carteira de crédito em ritmo
moderado, se atendo principalmente aos clientes ja ativos.

Figura 1 - BDMG mantém concentragdo em grandes e médias  Figura 2 — Evolugdo da Carteira de Crédito Bruta
empresas desde 2018 RS Milhes
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Fonte: Apresentacdes de Resultados do BDMG — Margo de 2022 Fonte: Demonstragdes Financeiras, BDMG

Sob o aspecto de qualidade de ativos, o banco apresenta volatilidade nos indices, absorvendo os impactos do cendrio econdmico. Apos
o impacto em 2017, a inadimpléncia também foi afetada em 2020, ainda que em menor escala. Com os elevados programas de
renegociacao, o banco reduziu seus créditos em atraso, o que por outro lado gerou niveis de renegociacéo e indices de cobertura acima
dos praticados historicamente.

Figura 3 — Baixa inadimpléncia e cobertura elevada, beneficiada pelo nivel de renegociacdes
Indices de créditos em atraso e cobertura de PDD

= Créditos em Atraso / Carteira de Crédito, eixo esquerdo
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Fonte: Apresentaggo Institucional, BDMG e Moody'’s Local Brasil
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Com isso, o saldo da carteira renegociada em marco de 2022 era de 31%, valor aproximadamente 10 pontos percentuais acima do
reportado em 2019. Ainda que o volume de renegociacdes seja expressivo dentro da carteira total, o banco possui controles especificos
para essa carteira, onde é possivel percebermos que as operacdes estdo sendo pagas e retomando o curso normal. Com isso, entendemos
que as renegociagoes tendem a ndo impactar novamente os niveis de inadimpléncia, e sim impactar os niveis de cobertura, que deverdo
reduzir conforme as operacdes sejam pagas.

Manutencao de elevados niveis de capital mitiga possiveis pressdes de risco de ativos

Nos ultimos anos, 0 BDMG reportou indices de capital nivel 1 confortavelmente acima do minimo regulatério de 8,5%. Esse movimento
vem sendo beneficiado pelo lucro liquido do banco, pelas inje¢des de capital, bem como por uma atividade mais moderada na carteira
de crédito, que gera menor pressdo no crescimento dos ativos ponderados pelo risco (RWA).

O estado de Minas Gerais tem apoiado historicamente o banco por meio de inje¢des de capital e integralizacao dos resultados recebidos,
totalizando RS 424 milhdes desde 2016. Em 2020, foram aportados R$ 106 milhdes para que o banco pudesse atuar significativamente
no auxilio as empresas impactadas pela pandemia. Em 2022, foi realizada a integralizagdo dos dividendos recebidos em 2021, refor¢ando
o capital em RS 107 milhdes em fevereiro, cujo valor possui o objetivo de socorrer os municipios mineiros que sofreram com as fortes
chuvas, no ambito do programa BDMG Habitagdo Municipios.

Lucro liquido é beneficiado pela estrutura de repasses

O BDMG tem reportado historicamente métricas de rentabilidade forte, ainda que tenha como foco principal o apoio ao
desenvolvimento da economia mineira. Sua estrutura de captagdo conta com forte presenca de repasses do BNDES, cujos custos de
captagdo sdo mais baixos, fortalecendo sua rentabilidade. Entretanto, o banco vem alterando suas fontes de funding, reduzindo a
participacdo destes repasses e ampliando sua atuacdo com agéncias multilaterais. Considerando que se tratam de recursos mais caros e
que o banco ndo repassa da mesma forma ao cliente, esperamos uma leve pressdo nas suas margens.

Historicamente, o banco também foi impactado por despesas de provisdo, apresentando prejuizo em 2017 e niveis menores de lucro
liquido em 2020. Contudo, dado o elevado nivel de provisionamento apresentado e uma performance adequada das renegociagdes,
esperamos que conforme as operacdes sejam pagas as receitas por reversao de provisao auxiliem nos niveis de rentabilidade. Além das
operagdes de crédito, o banco possui receitas de prestacdo de servicos pela gestdo de trés fundos, sendo dois estaduais e um privado.

Processo de diversificagdo da captacdo mitiga a ainda forte atuacdo com repasses

Assim como os demais bancos regionais de desenvolvimento, o BDMG tem uma estrutura de captacdo bastante dependente de repasses,
principalmente do BNDES. Ao longo dos anos, o banco vem trabalhando para reduzir essa exposicdo e pulverizar suas fontes de captagéo,
e com isso, 0s empréstimos no exterior ganham cada vez mais relevancia. Em marco de 2022, o saldo total de captacdes encerrou em
RS 5,0 bilhdes, das quais as captagdes de mercado totalizaram R$ 4,0 bilhdes, representando 48% de captagdes de mercado sobre ativos
bancarios tangiveis, e 5,1 pontos percentuais inferior ao reportado em margo de 2021.

Para os préximos anos, o banco tem como objetivo focar em captacdes domésticas, por serem recursos mais baratos. Seu foco é em
elevar os recursos de LCA, visto uma maior atuagdo no setor agro, CDBs e retomar as captacdes via Letra Financeira (LF). As captacdes
de LCA e CDB irdo auxiliar numa reducdo da exposicdo de captacdes de mercado, por estarem bastante presentes em plataformas,
enquanto as LFs ainda serdo trabalhadas com investidores institucionais.

O BNDES continua sendo a principal fonte de captacdo individual do banco, atingindo RS 1,4 bilhdo, ou 28% do total das captagdes em
aberto em margo de 2022, ante 66% em 2018. E, considerando que Minas Gerais ¢ o principal estado do pais na econémica cafeeira, o
BDMG tem grande importancia no repasse dos recursos disponibilizados pelo Funcafé.

Ja as captag¢des internacionais, somavam RS 1,6 bilhdo em marco de 2022, mais de quatro vezes superior a0 montante de dezembro de
2018, passando a representar 32% do total das captagdes. Essas captagdes sao provenientes de seis agéncias multilaterais, sendo o Banco
de Desenvolvimento da América Latina (ex-Corporacion Andina de Fomento — CAF) e o Banco Europeu de Investimento (BEI) os mais
representativos. Sob o aspecto de perfil de crédito, a parceira com agéncias multilaterais é positiva, pois além de diversificar as origens
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de recursos também exige o cumprimento de controles de atuagdo e performance, gerando mais uma linha de incentivo & melhores
praticas de governanca e controle do perfil financeiro.

Figura 4 — Evolucdo da estrutura de captagao

HRepasses no pais ~ mEmpréstimos no Exterior ~ ®LCA  mDepésitos Interfinanceiros m Depdsitos a Prazo HLetras Financeiras
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Fonte: Demonstrac¢des Financeiras, BDMG
Niveis crescentes de liquidez, impulsionados por alteracoes de funding

O BDMG reporta historicamente niveis baixos ativos liquidos, uma vez que a operagdo focada em repasses demanda menores niveis de
liquidez por ser amparada pelo casamento de prazos entre ativos e passivos. Com a estrutura de captacéo alterando, o banco alterou seu
processo de gestdo de ativos liquidos, e os indicadores apresentam crescimento desde 2020, periodo em que houve forte integralizagao
de capital e altera¢des mais significativas na estrutura de funding.

Em margo de 2022 o banco alcangou seu nivel mais alto, de 24,9%. O perfil dos ativos permanece com elevada concentragao em titulos
de divida do governo brasileiro, representando cerca de 72%. Esperamos que os niveis de liquidez sigam acompanhando as alteracdes na
estrutura de captagao, e com isso, apresentando niveis maiores.

Consideragdes socio-ambientais e de governanca (ESG)

O BDMG tem o objetivo principal de promover o desenvolvimento econdmico-financeiro e social do Estado onde atua. Portanto, sua
operagao estd intimamente ligada aos critérios sécio-ambientais e de governanga, levando em consideracdo no processo decisério de
crédito a mensurado dos impactos que serdo gerados para comunidade, meio-ambiente e no desenvolvimento econdmico.

O banco vem trabalhando fortemente no apoio ao investimento de Energia Renovavel e Eficiéncia Energética, concedendo em 2021
RS 169 milhdes para investimentos no segmento, evitando 7.665 tCO2 de emissdes ao longo do ano. Foram contratados 16 projetos
solares e 2 CGH (Central Geradora Hidrelétrica), gerando 102 GWh/ano, equivalente ao consumo de energia anual de mais de 34 mil
domicilios.

Sob o aspecto de sua operagdo, o banco possui baixa exposicdo a riscos ambientais, consistente com nossa avaliagdo geral para o setor
bancério local, dada a natureza indireta de suas exposi¢des primarias por meio de decisdes de investimentos e empréstimos, e ndo temos
conhecimento de nenhum fator de risco ambiental em particular que possa afetar o perfil de crédito do banco no momento. Esperamos
que o regulador promova os padrdes para toda a industria, definindo requisitos de divulgacdo de risco ambiental e estabelecendo
benchmarks quantificiveis. Embora acreditemos que as medidas regulatérias levardo tempo para serem implementadas, esperamos que
0s bancos acelerem seu foco na abordagem dos riscos ambientais. Ndo esperamos que a regulamentacdo bancaria relacionada ao meio
ambiente seja prejudicial a forca de crédito dos bancos.

A exposicdo do BDMG a riscos sociais € moderada, consistente com nossa avaliacdo geral para o setor bancario local. Os riscos sociais
mais relevantes para os bancos surgem da maneira como eles interagem com seus clientes. Os riscos sociais sao particularmente elevados
na area de seguranca de dados e privacidade do cliente, o que é parcialmente mitigado por investimentos consideraveis em tecnologia
e o longo histérico dos bancos no tratamento de dados confidenciais dos clientes. Também ndo temos conhecimento de quaisquer
fatores de risco social especificos que afetem potencialmente o perfil de crédito do banco no momento.

5  29dejunho de 2022 Relatério de Crédito - Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A.



MOODY'S LOCAL | BRASIL INSTITUICOES FINANCEIRAS

Do ponto de vista social de sua atua¢do, o BDMG se destaca positivamente. Além do desembolso de RS 197 milhdes em 2021 para mais
de 2,5 mil entidades, no ambito do Pronampe (Programa Nacional de Apoio as Microempresas e Empresas de Pequeno Porte), o banco
desembolsou R$ 73 milhdes em produtos com foco no desenvolvimento socioecondmico e empoderamento feminino.

A governanca corporativa ¢ altamente relevante para a qualidade de crédito do BDMG, assim como para todos os participantes do setor
bancario. A governanca corporativa ¢ um fator-chave bem estabelecido no setor e os riscos relacionados sdo normalmente incluidos em
nossa avaliagdo. Outros fatores como comportamento corporativo especifico, risco de pessoa-chave, risco interno e de partes
relacionadas, fatores de risco de estratégia e gerenciamento e politica de dividendos podem ser capturados em ajustes individuais de
crédito. Os riscos de governanga também sdo amplamente internos, em vez de motivados externamente. No entanto, reconhecemos
que o fato de o setor bancario brasileiro ser fortemente regulado e supervisionado aumenta a pressdo para que bancos sigam diretrizes
especificas de transparéncia e de divulgacdo de informagdes, mitigando assim riscos de governanca. Portanto, a governanga corporativa
do BDMG é uma consideracdo chave de crédito e monitorado continuamente.

Suporte e consideragdes estruturais
Suporte de afiliada

O BDMG é controlado pelo Estado de Minas Gerais, porém, dadas as dificuldades fiscais enfrentadas pelo estado, ndo incorporamos
nenhum suporte de afiliada aos ratings. Ainda assim, entendemos que o estado vem apoiando o banco ao longo dos anos, e o
reinvestimento recorrente dos lucros representa um interesse explicito na manutencédo das atividades do banco.

Suporte de governo

O rating do BDMG néo incorpora suporte do governo federal, dado sua baixa representatividade no sistema financeiro como um todo.

Metodologia utilizada nas A¢bes de Rating referenciadas neste Relatério de Crédito
»  Metodologia de Ratings para Bancos e Empresas Financeiras, publicada em 24 de junho de 2021, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociacdo
dos instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.

6 29 dejunho de 2022 Relatério de Crédito - Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais S.A.


http://www.moodyslocal.com/country/br

7

OCAL | BRASIL INSTITUICOES FINANCEIRAS

© 2022 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.

OS 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
INFORMACOES PUBLICADAS PELA MOODY'S (COLETIVAMENTE “PUBLICAGOES”) PODEM INCLUIR TAIS OPINIOES ATUAIS. A MOODY’S DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O
RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM AS SUAS OBRIGACOES 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 SIMBOLOS E DEFINIGOES DE RATINGS DE CREDITO
PARA MAIS INFORMACOES SOBRE OS TIPOS DE OBRIGACOES CONTRATUAIS E FINANCEIRAS ENDEREGADAS 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 PREGCOS. OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES CONTIDAS NAS PUBLICACOES DA MOODY'S NAO SAO DECLARACOES SOBRE FATOS
ATUAIS OU HISTORICOS. AS PUBLICACOES 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 AVALIACOES, OUTRAS
OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONSTITUEM OU FORNECEM ACONSELHAMENTO FINANCEIRO OU DE INVESTIMENTO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS
AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONFIGURAM E NAO PRESTAM RECOMENDAGOES PARA A COMPRA, VENDA OU DETENCAO DE UM DETERMINADO
VALOR MOBILIARIO. OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICACOES NAO CONSTITUEM RECOMENDACOES SOBRE A ADEQUACAO
DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MOODY'S ATRIBUI SEUS RATINGS DE CREDITO, SUAS AVALIACOES E OUTRAS OPINIOES, E DIVULGA AS SUAS
PUBLICACOES ASSUMINDO E PRESSUPONDO QUE CADA INVESTIDOR FARA O SEU PROPRIO ESTUDO, COM A DEVIDA DILIGENCIA, E PROCEDERA A AVALIACAO DE CADA VALOR
MOBILIARIO QUE TENHA A INTENCAO DE COMPRAR, DETER OU VENDER.

OS RATINGS DE CREDITO DA MOODY'S, SUAS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES E PUBLICAGOES NAO SAQ DESTINADOS PARA O USO DE INVESTIDORES DE VAREJO E SERIA
IMPRUDENTE E INADEQUADO AOS INVESTIDORES DE VAREJO USAR OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOES QU PUBLICAGOES 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.

OS RATINGS DE CREDITO, AS AVALIACOES, OUTRAS OPINIOFES E PUBLICAGOES 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 informagdo contida neste documento foi obtida pela MOODY'’S junto de fontes que esta considera precisas e confidveis. Contudo, devido a possibilidade de erro humano ou
mecanico, bem como outros fatores, a informagdo 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 informagdo utilizada para a atribui¢do de ratings de crédito seja de suficiente qualidade e provenha de fontes que a
MOODY’S considera confidveis, incluindo, quando apropriado, terceiros independentes. Contudo, a MOODY'S ndo presta servicos 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 preparacao de suas publicacdes.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos 6rgaos 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 informacdo, mesmo que a MOODY'S ou os seus administradores, membros dos 6rgaos sociais,
empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas
ndo 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 nao 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 licencas 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 ndo subsistam davidas, 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 érgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas ou fornecedores, decorrentes ou
relacionadas com a informagdo 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, AVALIACAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMACOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA,
PELA MOODY'S.

A Moody's Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody's Corporation (“MCO"), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos
de divida (incluindo obrigacdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissorias 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 avaliacdo de ratings
de crédito e servigos prestados por esta agéncia, honorarios que poderdo ir desde US$1.000 até, aproximadamente, US$5.000,000. A MCO e a Moody's Invertors Sevices também
mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito da M Moody's Invertors Sevices e de seus processos de ratings de crédito. Sdo incluidas
anualmente no website www.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — 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 e
que também informaram publicamente & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participagdo societaria maior que 5% na MCO.

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicacdo deste documento na Australia serd feita nos termos da Licenca para Servicos Financeiros Australiana da afiliada da
MOODY's, a Moody's Investors Service Pty Limited ABN 61003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody's Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme
aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients"), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria 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 ndo ird, nem a
entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetido a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei
Societéria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody's é uma opinido em relagdo a idoneidade crediticia de uma obrigacdo de divida do emissor e ndo diz respeito as a¢des do
emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliarios disponiveis para investidores de varejo.
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Termos adicionais apenas para o Japdo: A Moody's Japan K.K. (“MJKK") é agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da Moody's Group Japan G.K., que por sua vez é integralmente detida
pela Moody's Overseas Holdings Inc., uma subsidiaria integral da MCO. A Moody's SF Japan K.K. (“MSF]") ¢ uma agéncia de rating de crédito e subsidiaria integral da MJKK. A MSF] ndo é uma
Organizagdo de Rating Estatistico Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO”). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSF) s&o Ratings de Crédito Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito
N&o-NRSRO sdo atribuidos por uma entidade que ndo é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigacdo sujeita aos ratings de crédito ndo serd elegivel para certos tipos de tratamento nos
termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSF| s&o agéncias de rating de crédito registadas junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Japdo (“Japan Financial Services Agency”) e os seus niimeros
de registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n°® 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de divida (incluindo obrigagGes emitidas por entidades privadas e entidades publicas
locais, outros titulos de divida, notas promissorias e papel comercial) e de acBes preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuicdo
de qualquer rating de crédito, pagar a MJKK ou MSFJ (conforme aplicavel), para fins de avaliacdo de ratings de crédito e servios prestados pela agéncia, honorarios que poderdo ir desde
JPY100.000 até, aproximadamente, JPY550.000,000.

A MJKK e a MSF] também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos regulatérios japoneses.
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