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RATING ACTION COMMENTARY

Fitch Afirma Rating ‘AAA(bra)’
das 1% e 2° Emissoes de
Debéntures da UTPS;
Perspectiva Estavel

Thu 04 Nov, 2021 - 16:36 ET

Fitch Ratings - Sdo Paulo - 04 Nov 2021: A Fitch Ratings afirmou o Rating Nacional de
Longo Prazo ‘AAA(bra)’ das primeira e segunda emissoes de debéntures da Usina
Termelétrica Pampa Sul S.A. (UTPS), em duas séries cada, no montante total de BRL922
milhdes. A Perspectivado rating é Estavel.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Os ratings das debéntures refletem a condicao operacional da UTPS, o perfil de receita
totalmente contratada por meio de Contrato de Comercializacao de Energia Elétrica no
Ambiente Regulado (CCEAR) e sua exposicao aos precos de energia no mercado spot em
caso de déficit de geracdo. O projeto possui um contrato Take or Pay (ToP) parao
fornecimento de carvdo com a Seival Sul Mineracao S.A. (SSM, nao classificada pela
Fitch), ao longo de todo o prazo da divida. A primeira e a segunda emissoes de
debéntures sdo amortizaveis até o vencimento, possuem conta reserva do servico da
divida (DSRA) de seis meses e covenants financeiros que restringem o pagamento de
dividendos em caso de DSCRs abaixo de 1,20 vez. No cenario de rating, a UTPS
apresenta indice de Cobertura do Servico da Divida (Debt Service Coverage Ratio -
DSCR) minimo e médio de 1,16 vez e 1,54 vez, respectivamente. O DSCR minimo no é
considerado um limitador para o rating atribuido, uma vez que a companhia tem certa
flexibilidade para postergar os custos de manutencao ou efetuar um hedge de energia
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(por meio de compra antecipada de energia) para cobrir o déficit de geracio projetado
no periodo.

Risco Operacional Adequadamente Gerenciado [Risco Operacional: Médio]:

O projeto é uma usina termelétrica a carvao, que entrou em operacao em junho de 2019
e possui tecnologia conhecida (Circulating Fluidized Bed - CFB). Suas principais funcoes
operacionais sdo efetuadas por uma equipe interna, com experiéncia comprovada para
operar a usina. Além disso, a UTPS conta com um satisfatério plano de manutencao
preventiva. A estrutura compreende uma conta reserva de operacao e manutencao

(O&M) de trés meses e uma conta reserva de investimentos de 12 meses.

Contratos de Longo Prazo de Fornecimento de Carvao e Calcario [Risco de Suprimento:
Médio]:

O carvao é fornecido pela SSM, por meio de contrato de ToP de 25 anos, com garantia
minima de 1,3 milhdo de toneladas por ano. A mineradora estd localizada a quatro
quildmetros da UTPS, e o carvao é transportado por meio de uma correia
transportadora. O contrato de ToP é vélido até dezembro de 2043, apés o vencimento
dadivida.

A SSM é subsidiaria integral da Copelmi Mineracéo Ltda. (Copelmi, ndo classificada pela
Fitch), empresa com mais de 130 anos de atuagdo e a maior mineradora privada de
carvao do pais, a qual detém 80% do mercado industrial e 18% do mercado nacional
total de carvao. A Fitch entende que o carvao negociado na regiao possui baixo poder
calorifico e, portanto, seu mercado depende de oferta e demanda locais. Como a SSM
tem uma operacao relevante para a regido e para o setor, além de contar com longo
historico de atuacdao no mercado, a Fitch utilizou os termos do contrato com esta
empresa em seus cenarios. Além disso, ha oferta de carvao naregiao, caso a UTPS tenha
gue substituir o fornecedor.

A tecnologia CFB também requer o uso de calcario. Caso haja aumento nos custos de
matérias-primas, estes nao serao repassados aos contratos regulados de compra de
energia (Power Purchase Agreements - PPAs).

PPA de Longo Prazo Com Exposicao ao Mercado de Curto Prazo [Risco de Receita:
Médio]:

O projeto assinou contratos de PPAs no ambiente regulado, por 25 anos, a precos fixos e
indexados anualmente ao indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA). A contraparte
nestes contratos € um conjunto de 37 distribuidoras, e a Fitch considera o risco de
contraparte sistémico. O fornecimento de energia deveria ter comecado em 1° de
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janeiro de 2019, conforme estipulado nos PPAs, mas a construcao da usina sofreu
atrasos, e sua entrada em operacao comercial ocorreu apenas em junho de 2019. Os
PPAs contemplam energia contratada de 294,5MW médios, para a qual a UTPS recebe
receita fixa, e ha despacho bruto de carga base anual minimo de 1770MW médios
("Inflexibilidade"). Além da carga base, a UTPS sera despachada por razées de mérito,
sempre que o Preco de Liquidacdo das Diferencas (PLD) exceder o Custo Variavel Unico
(CVU) declarado. A UTPS precisa apresentar patamares minimos de desempenho. Além
disso, no cenario de rating da Fitch, que considera a disponibilidade média de 86%, bem
como o fato de que a usina sera despachada em sua totalidade, a UTPS necessita
comprar energia a precos no mercado spot para compensar o déficit de geracao.

Estrutura da Divida Adequada [Estrutura da Divida: Médio]:

A primeira e a segunda emissoes de debéntures sao seniores, pari passu ao
financiamento de longo prazo com o Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES) e totalmente amortizadas até o vencimento. A divida é indexada ao
IPCA, conta com uma DSRA de seis meses e covenants financeiros que restringem o
pagamento de dividendos em caso de DSCR abaixo de 1,20 vez. A estrutura limita o
endividamento adicional ao maximo de BRL45 milhGes. As emissoes se beneficiam da
garantia corporativa da Engie Brasil Energia S.A. (Engie Brasil, IDRs (Issuer Default
Ratings - Ratings de Inadimpléncia do Emissor) de Longo Prazo em Moedas Estrangeira
e Local ‘BB’ e 'BBB-, respectivamente, Perspectiva Negativa; e Rating Nacional de Longo
Prazo ‘AAA(bra)’, Perspectiva Estavel) até a conclusao financeira do projeto. Apesar de a
escritura das debéntures permitir mudanca de controle para um acionista ou garantidor
avaliado com Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA(bra)’, esta clausula ndo limita a
classificacdo, uma vez que os cenarios da Fitch nao consideram qualquer suporte
financeiro ou operacional de acionistas.

Perfil Financeiro

No cendrio de rating da Fitch, o projeto apresenta DSCRs minimo e médiode 1,16 veze
1,54 vez, respectivamente. O DSCR minimo, ocorre em 2032, e é explicado pelo fato de
a UTPS projetar uma manutencao corretiva para aquele ano. Este fato aumenta as
despesas com manutencao e reduz a disponibilidade, gerando custos elevados com
compra de energia. Neste mesmo ano, o DSCR é mitigado pelo fato de a UTPS ter
capacidade de gerenciar o plano de manutencao, podendo adia-lo, além de comprar
antecipadamente energia (hedge) para cobrir seu déficit de geracao no periodo em que
sua producao estiver interrompida.

Comparacao Com Pares
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O par mais proximo da UTPS é a Centrais Elétricas de Pernambuco S.A. (Epesa, Rating
Nacional de Longo Prazo da primeira emissao de debéntures ‘A-(bra)’, Perspectiva
Estavel). O rating da emissao da Epesa reflete os DSCRs médio e minimo de 1,23 vez e
de 1,15 vez, respectivamente, no cenario de rating da Fitch. Além disso, a companhia
apresenta uma estrutura de divida fraca, que ndo limita o projeto a oferecer garantias a
dividas de terceiros.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma Acao de Rating
Positiva/Elevacao:

-- Nao se aplicam, uma vez que o rating se encontra no patamar mais elevado da escala
nacional da Fitch.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma Acao de Rating
Negativa/Rebaixamento:

-- Disponibilidade média da usina inferior a considerada no cenario de rating por dois
anos consecutivos, resultando em custo com compra de energia superior ao projetado
no cendrio de rating da Fitch;

-- Custos operacionais consistentemente superiores aos projetados no cendrio de
rating.

EMISSAO

A primeira e a segunda emissoes da UTPS, no montante total de até BRL922 milhdes,
foram realizadas em duas séries cada. As duas primeiras séries tém prazo de sete anos e
seis meses e vencimento em abril de 2028; ja as duas segundas séries tém prazo de 16
anos e vencimento em outubro de 2036. Ambas as emissoes sao atualizadas
monetariamente pela variacdo acumulada do IPCA. Além da variacdo monetaria, a
primeira série da primeira emissao tem juros remuneratérios de 6,25% ao ano, e a
segunda série, de 7,50% ao ano. A primeira série da segunda emissao contempla juros
remuneratoérios de 4,50% ao ano, e a segunda série, de 5,75% ao ano.

As debéntures sao seniores, pari passu ao financiamento de longo prazo com o BNDES e
serdo totalmente amortizadas até o vencimento, com pagamentos semestrais. Contam
com DSRA de seis meses e covenants financeiros que restringem o pagamento de
dividendos em caso de DSCR abaixo de 1,20 vez. A estrutura limita o endividamento
adicional do projeto ao maximo de BRL45 milhoes.

PRINCIPAIS PREMISSAS
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As principais premissas utilizadas pela Fitch em seu cendrio-base incluem:

--IPCA de 8,0% em 2021, de 4,0% em 2022 e de 3,25% de 2023 em diante;

-- PLD anual médio a precos reais de junho de 2021 de BRL419,80/MWh em 2021; de
BRL383,4/MWh em 2022; de BRL 79,0/ MWh em 2023;

-- Disponibilidade média anual da usina de 88%;

-- Perdas elétricas da rede basica de 2,5%;

-- Preco do carvao de acordo com o contrato com a SSM;

-- Precos dos calcéarios dolomitico e calcitico de BRL57,0/ton e BRL278,4/ton,
respectivamente;

-- Despesas de O&M e investimentos entre 2022 e 2036 de BRL8,4 bilhoes.

As principais premissas utilizadas pela Fitch em seu cenario de rating incluem:

--|IPCA de 8,0% em 2021; de 4,0%, em 2022; e de 3,25%, de 2023 em diante;

-- PLD anual médio a precos reais de junho de 2021 de BRL419,80/MWh, em 2021; de
BRL383,4/MWh, em 2022; de BRL341,60/MWh, em 2023;

-- Disponibilidade média anual da usina de 86%;

-- Perdas elétricas da rede basica de 2,5%;

-- Preco do carvao de acordo com o contrato com a SSM;

-- Precos dos calcarios dolomitico e calcitico de BRL74,1/ton e de BRL306,2/ton,
respectivamente;

-- Despesas de O&M e investimentos entre 2022 e 2036 de BRLS8,8 bilhoes.

PERFIL DE CREDITO

A UTPS é uma Sociedade de Propésito Especifico (SPE) criada para construir e operar a
usina térmica Pampa Sul, no Estado do Rio Grande do Sul. Os direitos para desenvolver o
projeto foram adquiridos em 2015, por um periodo de 35 anos (até 2050). O projeto
consiste em uma usina térmica, que gera energia por meio da combustao de carvao e
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calcario e possui capacidade instalada de 345 MW. A UTPS vendeu 294,5MW no leilao
de energia A-5 2014 para 37 distribuidoras.

A entrada em operacao comercial ocorreu em junho de 2019, e a usina encontra-se
atualmente em periodo de ramp-up. Durante a fase de ramp-up, a UTPS estd conectada
provisoriamente a subestacdao Candiota 1, o que faz a planta sofrer restricoes de
entrega de energia (curtailment) uma vez que a prioridade desta subestacéo é
despachar a energia importada do Uruguai. A expectativa é que a usina se conecte
definitivamente a subestacdo Candiota 2, a qual estd em construcdo sob a
responsabilidade da UTPS e do Consércio Chimarrao (formado pelas empresas CYMI
S.A. e Brasil Energia FIP - Brookfield), em novembro de 2021. Ao longo de 2020, foi
realizado um reparo no sistema de alimentacao de calcario para adequacao das
emissoes de didxido de enxofre (SO2). Contudo, o projeto ndo tem apresentado indices
adequados de emissao, de acordo com a legislacao vigente. O projeto esta efetuando
novos ajustes na planta e espera ter este tema solucionado até o final de 2021. Pelas
estimativas da Fitch, o projeto devera apresentar estabilidade operacional em 2022. A
UTPS possui um contrato de ToP com a SSM para o suprimento de carvao durante todo
o periodo do PPA.

No primeiro semestre de 2021 a UTPS apresentou EBITDA de BRL92 milhdes e em
junho de 2021 o saldo de caixa era de BRL127 milhoes.

INFORMAGOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificacao de risco de crédito, para fins de
atendimento ao artigo 16 da Resolucao CVM n° 9/20.

As informacoes utilizadas nesta andlise sao provenientes da Usina Termelétrica Pampa
Sul S.A. (UTPS).

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacoes utilizadas na
classificacao de risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis,
incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza
servicos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacao ou confirmacao
independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 17 de
setembro de 2020.

https://www.fitchratings.com/research/pt/infrastructure-project-finance/fitch-affirms-rating-of-aaa-bra-of-1st-2nd-issuances-of-debentures-of-utps-...

6/13



04/11/2021 20:39 Fitch Affirms Rating of ‘AAA(bra) of the 1st and 2nd Issuances of Debentures of UTPS

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 10 de
novembro de 2020.

A classificacao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes aela
relacionadas, e o rating atribuido nao foi alterado em virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do
Formulario de Referéncia, disponivel em www.fitchratings.com/brasil

Para informacdes sobre possiveis alteracoes na classificacao de risco de crédito veja o
item: Sensibilidade dos Ratings.

Informacoes adicionais estao disponiveis em 'www.fitchratings.com'e em
'www.fitchratings.com/site/brasil’.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificacdo de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte
relacionada que nao seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador
(“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor
mobiliario que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Rating para Infraestrutura e Financiamento de Projetos (23 de agosto
de 2021);

-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020).

Outra Metodologia Relevante:

-- Thermal Power Project Rating Criteria (9 de junho de 2021).

RATING ACTIONS

ENTITY/DEBT RATING PRIOR

Usina Termeletrica
Pampa Sul S.A.
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ENTITY/DEBT RATING PRIOR

e Usina Natl  AAA(bra) Rating Outlook Stable  Af AAA(bra) Rating
Termeletrica LT fir Outlook Stable
Pampa Sul m
S.A./Senior e
Debentures/1 d
Natl LT

e o Istlssuance Natl AAA(bra) Rating Outlook Stable  Af AAA(bra) Rating
1st serie LT fir Outlook Stable
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Informacodes adicionais estao disponiveis em www.fitchratings.com

PARTICIPATION STATUS

The rated entity (and/or its agents) or, in the case of structured finance, one or more of
the transaction parties participated in the rating process except that the following
issuer(s), if any, did not participate in the rating process, or provide additional
information, beyond the issuer’s available public disclosure.

APPLICABLE CRITERIA

National Scale Rating Criteria (pub. 22 Dec 2020)

Thermal Power Project Rating Criteria (pub. 09 Jun 2021) (including rating assumption
sensitivity)

Infrastructure and Project Finance Rating Criteria (pub. 23 Aug 2021) (including rating
assumption sensitivity)

APPLICABLE MODELS

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to
criteria providing description of model(s).

Third-party Model (1)

ADDITIONAL DISCLOSURES

Solicitation Status

Endorsement Policy

ENDORSEMENT STATUS

Usina Termeletrica Pampa Sul S.A. -

DISCLAIMER

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS
LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA
NO LINK A SEGUIR ESSAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE:
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ALEM
DISSO, AS DEFINICOES DE CADA ESCALA E CATEGORIA DE RATING, INCLUINDO
DEFINICOES REFERENTES A INADIMPLENCIA, PODEM SER ACESSADAS EM
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/PT/REGION/BRAZIL, EM DEFINICOES DE
RATINGS, NA SECAO DE EXIGENCIAS REGULATORIAS. OS RATINGS PUBLICOS,
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CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE
DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E AS POLITICAS DE
CONFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANCA DE
INFORMACAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E
PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA
SECAO "CODIGO DE CONDUTA". OS INTERESSES RELEVANTES DE DIRETORES E
ACIONISTAS ESTAO DISPONIVEIS EM
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY.AFITCH PODE TER
FORNECIDO OUTRO SERVICO AUTORIZADO OU COMPLEMENTAR A ENTIDADE
CLASSIFICADA OU A PARTES RELACIONADAS. DETALHES SOBRE SERVICO
AUTORIZADO, PARA O QUAL O ANALISTA PRINCIPAL ESTABASEADO EM UMA
EMPRESA DA FITCH RATINGS (OU UMA AFILIADA A ESTA) REGISTRADA NA ESMA
OU NAFCA, OU SERVICOS COMPLEMENTARES PODEM SER ENCONTRADOS NA
PAGINA DO SUMARIO DO EMISSOR, NO SITE DA FITCH.

READ LESS

COPYRIGHT

Copyright © 2021 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St,
NY, NY 10004.Telefone:1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados
Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax: (212) 480-
4435. Proibida a reproducao ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando
autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros
relatorios (incluindo informacgoes sobre projecdes), a Fitch conta com informacoes
factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia
considera confidveis. A Fitch realiza uma apuragao adequada das informacoes factuais
de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razodvel verificacdo
destas informacoes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam
disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em determinada jurisdicao. A
forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacao de
terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo
analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicio em que o titulo
analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da
disponibilidade e natureza da informacao publica envolvida, do acesso a administracao
do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacoes pré-existentes de
terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacoes,
relatérios atuariais, relatorios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios
fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
verificacao, com respeito ao titulo em particular, ou najurisdicdo do emissor, em
especial, e adiversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem
estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer
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verificacao de terceiros poderd assegurar que todas as informacoes de que a Fitch
dispbe com respeito a um rating ou relatério serao precisas e completas. Em tltima
instancia, o emissor e seus consultores sao responsaveis pela precisao das informacoes
fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao
emitir ratings e relatdrios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstracoes financeiras, e
advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as
projecoes financeiras e outras informacoes sdo naturalmente prospectivos e
incorporam hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, nao
podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacao
sobre fatos atuais, os ratings e as projecoes podem ser afetados por condicoes ou
eventos futuros ndo previstos na ocasidao em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacoes neste relatério sdo fornecidas 'tais como se apresentam’, sem que
oferecam qualquer tipo de garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil
de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios e
metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os
ratings e relatérios sao, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e
nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou
relatério. O rating ndo cobre o risco de perdas em funcdo de outros riscos que nao sejam
o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo
participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de
autoria compartilhada. Os profissionais identificados em umrelatério da Fitch
participaram de sua elaboragdo, mas nao sao isoladamente responsaveis pelas opinioes
expressas no texto. Os nomes sao divulgados apenas para fins de contato. Um relatério
gue contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui
as informacodes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e
seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou
retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia
nao oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings nao
constituem recomendacao de compra, venda ou retencao de qualquer titulo. Os ratings
nao comentam a correcao dos precos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a
determinado investidor ou a natureza de isencdo de impostos ou taxacdo sobre
pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os
titulos. Estes precos geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o
equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara
todas ou determinado nimero de emissoes efetuadas por um emissor em particular ou
seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico
pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o
equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicao, publicacdo ou disseminacdo de um
rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu nome
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como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida mediante
a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de
Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacao referente a
titulos de qualquer outra jurisdicao, em particular. Devido a relativa eficiéncia da
publicacdo e distribuicdo por meios eletrénicos, o relatoério da Fitch podera ser
disponibilizada para os assinantes eletronicos até trés dias antes do acesso para os
assinantes dos impressos.

Para a Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd
detém uma licenca australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123.), a qual
autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As
informacoes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser
utilizadas por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades
(Corporations Act 2001).

READ LESS

SOLICITATION STATUS

The ratings above were solicited and assigned or maintained at the request of the rated
entity/issuer or a related third party. Any exceptions follow below.

ENDORSEMENT POLICY

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou
do Reino Unido, conforme o caso, sdo endossados para uso por entidades reguladas na
UE ou no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os
termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido
(Alteracoes etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit Rating
Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem
da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de
endosso dos ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da
entidade, para cada entidade classificada, e nas paginas de detalhes das transacoes, para
transacoes de financas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacdes sao atualizadas
diariamente.

Energy and Natural Resources  Infrastructure and Project Finance  Latin America  Brazil
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