S&P Global
Ratings

Comunicado a Imprensa

S&P Global Ratings atribui ratings ‘brA (sf)’ as cotas
seniores e ‘brBBB (sf)’ as cotas subordinadas

mezanino A do Multiplike FIDC

3 de abrilde 2025

Resumo

e Acarteira de direitos creditorios do Multiplike FIDC é composta por duplicatas, notas
comerciais, recebiveis de cartdo de crédito oriundos de arranjos de pagamentos realizados
com instituigdes financeiras, CCBs, cheques e contratos originados por multiplos cedentes e
devidos por multiplos sacados, selecionados pela Multiplike.

e Atribuimos os ratings ‘brA (sf)’ as cotas seniores e ‘brBBB (sf)’ as cotas subordinadas
mezanino A do FIDC. Os ratings incorporam os mecanismos estruturais da operagéo,
incluindo a subordinagao disponivel de 40,0%para as cotas seniores e de 20% para as cotas
subordinadas mezanino A. Em nossa visdo, a protecgdo de crédito disponivel para as cotas
seniores é suficiente para absorver as perdas estressadas associadas ao nivel de rating ‘brA
(sf)’. Com relacio as cotas mezanino, estas possuem protegao de crédito suficiente apenas
para absorver inadimplé&ncias estaveis em relacéo a condigéo atual de mercado.

e Além disso, os ratings também refletem nossa avaliagédo sobre os riscos operacionais, legais,
da estrutura de pagamento e de contrapartes do FIDC.
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Multiplike FIDC
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*Reserva de Custo de Carregamento. Fonte: S&P Global Ratings
Copyright © 2025 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Acoes de Rating

Sio Paulo (S&P Global Ratings), 3 de abril de 2025 — A S&P Global Ratings atribuiu hoje os
ratings ‘brA (sf)’ as cotas seniores e ‘brBBB (sf)’ as cotas subordinadas mezanino A, ambos na
Escala Nacional Brasil, e do Multiplike Fundo de Investimento em Direitos Creditérios —
Responsabilidade Limitada Ltda.(Multiplike FIDC ou FIDC).

O Multiplike FIDC é constituido como um condominio aberto, cuja carteira de direitos creditorios
& composta de duplicatas, notas comerciais, recebiveis de cartdo de crédito oriundos de arranjos
de pagamentos realizados com instituigdes financeiras, Cédulas de Crédito Bancéarias (CCBs),
cheques e contratos derivados de operagdes realizadas nos segmentos industrial, comercial,
imobiliario, agricola, financeiro, hipotecério, de arrendamento mercantil e de servigos em geral,
originados por multiplos cedentes e devidos por multiplos sacados, selecionados pela Multiplike
Gestdo de Recursos Ltda. (Multiplike).
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As cotas seniores atualmente representam um patriménio liquido de aproximadamente

R$ 691 milhdes e t8m uma rentabilidade-alvo equivalente & variagdo da Taxa DI Over acrescida de
um spread de 2,75% ao ano. Por sua vez, as cotas subordinadas mezanino A representam um
patriménio liquido de aproximadamente R$ 230 milhdes e t8m uma rentabilidade-alvo
equivalente a variagédo da Taxa DI Over acrescida de um spread de 4,0% ao ano. Por se tratar de
um condominio aberto, as cotas podem ser resgatadas a qualguer momento durante o prazo de
duragéo do fundo, conforme estabelecido no regulamento. O prazo de vencimento final do fundo
e das cotas em circulagdo € 3 de julho de 2028, podendo ser prorrogado por deliberacio da
assembleia geral de cotistas, em conformidade com o disposto no regulamento e nas hipoteses
expressamente previstas na Resolugao CVM 175.

A protecgao de crédito disponivel advém da subordinagéo de cotas de no minimo 40,0% para as
cotas seniores e de no minimo 20,0% para as cotas subordinadas mezanino A. O FIDC também
pode se beneficiar de um spread excedente, quando houver, proporcionado pela taxa interna de
retorno resultante da aquisigao dos recebiveis elegiveis.

Fundamentos

Os ratings das cotas seniores e das cotas mezanino do Multiplike FIDC resultam da nossa
avaliagao dos seguintes fatores:

Qualidade de crédito da Carteira. Estimamos as premissas de perdas para cada exposi¢do
potencial de ativos permitidos pelo regulamento do FIDC.

A anélise de crédito dos recebiveis comerciais (duplicatas, cheques e recebiveis de cartéo de
crédito oriundos de arranjos de pagamentos realizados com instituigtes financeiras) & baseada
em uma definigdo de premissa de perda em caso-base multiplicado por um fator de estresse
para cada nivel de rating avaliado. Comparamos essa perda estressada contra a protegéo de
crédito disponivel. Ja para o segundo grupo de ativos (CCBs, notas comerciais e contratos),
montamos uma carteira hipotética de devedores, com base nas regras estipuladas pelo
regulamento. Entao, por meio do modelo CDO Evaluator, realizamos simulagées de inadimpléncia
e perda esperada para essa carteira para cada nivel de rating avaliado.

Dadas as regras de concentracao por tipo de ativo, avaliamos tanto o cenario de concentragao
méaxima permitida em recebiveis comerciais (até 100% do Patriménio Liquido [PL]), quanto o
cenario de exposicdo maxima em CCBs/Notas Comerciais (até 45% do PL).

Risco de crédito — Recebiveis comerciais. Com relagédo aos recebiveis comerciais, definimos a
nossa premissa de perda em caso-base em 7,2%, com base no desempenho observado na
transacdo nos Gltimos 18 meses que incorpora (i) a inadimplé&ncia superior a 60 dias e (i) as
recompras de carteira. Além disso, incorporamos ajustes qualitativos para refletir a volatilidade
potencial no desempenho da transacgao, considerando as incertezas do cenario macroecondmico
atual, os limites de concentragdo permitidos e os critérios de elegibilidade do FIDC, que sdo mais
flexiveis do que os observados em transagdes semelhantes.

Destacamos também que o regulamento do FIDC permite uma exposicdo maxima de até 10% do
valor do PL para direitos de crédito adquiridos de empresas em processo de recuperagao judicial.
Em nossa anélise, consideramos essa exposi¢do como uma perda de 100%.

Para as cotas seniores, a premissa de perda foi ajustada por um fator de estresse de 4,2x,
aplicavel ao nivel de rating ‘brA (sf)’, considerando um prazo médio de 75 dias para a carteira de
duplicatas e cheques, observado nos tltimos 24 meses. Dessa forma, a reserva de perda
necessaria para o rating ‘brA(sf)’ & de 37,2% para a carteira de recebiveis comerciais, ja
incorporando a exposigdo de 10% a cedentes em recuperagdo judicial.
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No que diz respeito as cotas subordinadas mezanino A, consideramos que, com o atual nivel
minimo de subordinacio, as cotas mezanino so seriam capazes de suportar niveis de estresse
correspondentes ao rating ‘brBBB (sf)’, refletindo um cenério de inadimpléncia estavel,
considerando as condigdes atuais de mercado.

Risco de crédito — CCBs, notas comerciais e contratos. O regulamento do FIDC permite uma
exposicido de até 45% do PL a CCBs e notas comerciais. Em conformidade com os limites de
concentragdo estabelecidos, nossa carteira hipotética € composta por 70 devedores,
apresentando um prazo médio ponderado méaximo de 360 dias Uteis para esses ativos.

Essa analise resultou em uma inadimpléncia esperada de 48,2% para as cotas seniores. Além
disso, consideramos uma expectativa de recuperacgio desses ativos de 36,4%. Essa projecgao
reflete a composigdo potencial dos diferentes ativos e suas garantias, levando em conta o
desempenho historico dessa classe de ativos, as praticas de originagdo do Multiplike e as
condi¢gbes de mercado atuais.

Para avaliar a adequacgéo da protecdo de crédito disponivel em relagdo a inadimpléncia esperada
em cada categoria de rating, conduzimos uma simulagéo de fluxo de caixa em diferentes
cenarios. Nessa modelagem, consideramos uma carteira com a concentragdo maxima de 45%
em CCBs e notas comerciais, enquanto o restante & composto por recebiveis comerciais. Para
esses recebiveis, aplicamos perdas estressadas de 37,2% associadas ao rating ‘brA (sf)’, ja
presumindo uma perda de 100% para a parte da carteira composta por direitos de crédito
adquiridos de empresas em processo de recuperacao judicial.

Protegao de crédito necessaria. A protecio de crédito necessaria sera o maior valor entre
aquele requerido para cobrir as perdas relacionadas a qualidade de crédito dos ativos da carteira
e as perdas associadas ao teste de concentragio, estimadas em 18,0% para o rating ‘brA (sf).
Além disso, a protecao de crédito deve ser suficiente para cobrir qualquer déficit na reserva de
custo de carregamento, estimado em 1,9% do PL . Assim, estimamos a protegdo de crédito
necessaria em 39,1% para os cotistas seniores.

Consideramos que a protecgdo de crédito disponivel para as cotas seniores & suficiente para
suportar os cenérios de estresse definidos para o nivel de rating ‘brA (sf)’. Por sua vez, as cotas
subordinadas mezanino A suportariam perdas relativas a um cenario de inadimpléncia estavel,
em linha com as condigdes atuais de mercado, alinhadas ao rating ‘brBBB (sf)".

Risco operacional. Consideramos a Multiplike Gestao de Recursos Ltda. e a Multiplike
Consultoria e Cobranca Ltda. como participantes cujo papel pode afetar o desempenho da
carteira de direitos creditdrios (KTPs de desempenho), devido as suas fungdes como gestora,
consultora e agente de cobranga do FIDC, respectivamente. Em nossa anélise de risco
operacional, avaliamos os riscos de severidade, portabilidade e rupturas como altos.

Essa avaliagdo reflete o progresso do grupo Multiplike na melhora da governanca corporativa, na
separacado de fungdes e atividades entre as empresas do grupo, e no fortalecimento dos
controles internos. No entanto, também leva em consideragéo o estagio ainda inicial das
mudancas implementadas, que apresentam um histérico operacional curto sob essa nova
estrutura corporativa. Esperamos revisar nossa avaliagdo de riscos operacionais a medida que o
grupo Multiplike constroi um histérico operacional consistente ao longo de ciclos econdmicos,
incluindo a apresentacgdo de demonstragdes financeiras individuais e consolidadas.

Atualmente, o risco operacional ndo limita o rating das cotas seniores do FIDC.

Risco de contraparte. O Multiplike FIDC esta exposto ao risco de contraparte dos bancos
provedores de suas contas bancarias e de seus ativos financeiros. Os bancos provedores de suas
contas bancérias de cobrancga sao Ital Unibanco S.A e Banco Santander (Brasil) S.A. Em nossa
visdo, a exposicao a essas instituigdes atualmente ndo limita os ratings atribuidos as cotas.
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Estrutura de pagamento e mecanismos de fluxo de caixa. Avaliamos os mecanismos de fluxo de
caixa e estruturais da transacao, tais como a estimativa de despesas da transagao que possuem
prioridade de pagamento e a existéncia de gatilhos que acionem eventos de avaliagio e que
protejam os cotistas contra a deterioragdo do desempenho do FIDC. Estimamos uma reserva de
custo de carregamento de 7,1% do PL da transag&o para as cotas seniores, que & coberta pela
protecdo de crédito da operacgao (excesso de spread e subordinagéo disponivel das cotas).

Todos os mecanismos estruturais e de fluxo de caixa sdo consistentes com os ratings atribuidos
as cotas.

Risco legal. O Multiplike FIDC atende aos requisitos da S&P Global Ratings com relagéo ao
isolamento da insolvéncia dos participantes e a transferéncia dos ativos.

Estabilidade do rating. Em nossa analise, consideramos o efeito de um estresse moderado nas
variaveis econdmicas e, em Ultima instancia, seu efeito nos ratings atribuidos. Analisamos os
cenarios de alteragdo no indice de perda da operagdo em um cenario de estresse moderado, e 0s
resultados estdo em linha com nossas expectativas.
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Certos termos utilizados neste relatdrio, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores
que sdo relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuldos em nossos Critérios e, por isso, devem
ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em

https.//disclosure.spglobal. com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informagdes. As descrigfes de cada
categoria de rating da S&P Global Ratings estfio disponiveis nas “Definigdes de Ratings da S&P Global Ratings™, em
https.//www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informagtes detalhadas estdo disponiveis aos
assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings mencionados neste relatdrio sdo disponibilizados no

site plblico da S&P Global Ratings em www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios
s Metodologias e premissas globais para transagdes de recebiveis comerciais, 29 de junho de
2021.

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

s Estrutura Global de Avaliagédo de Riscos Operacionais em Operacées Estruturadas, 9 de
outubro de 2014.

e Critério Legal: Operacdes Estruturadas: Metodologia de avaliacdo de isolamento de ativos e
de sociedades de proposito especifico, 29 de margo de 2017.

s Estrutura de risco de contraparte: metodologia e premissas, 8 de margo de 2019.

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

s Metodologia para derivar taxas de juros estressadas em operacdes estruturadas, 18 de
outubro de 2019.

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

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

e 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.

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

s Metodologia para determinagéo de inputs baseados em ratings, 26 de julho de 2024.

Artigo
e Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings

Resumo da Agéo de Rating

Multiplike Fundo de Investimento em Direitos Credit6rios — Responsabilidade Limitada

Instrumento De Para Montante preliminar Vencimento legal
(em R$) final

Cotas Seniores N&o classificada brA (sf) 691 milhdes 3 de julho de 2028

Cotas Subordinadas Mezanino A N&o classificada brBBE (sf) 230 milhdes 3 de julho de 2028

*Montante em 2 de abril de 2025

** () prazo de duragio do fundo seré determinado, encerrando em 3 de julho de 2028, podendo ser prorrogado por
deliberagio da assembleia geral de cotistas, em conformidade com o disposto no regulamento e nas hipteses
expressamente previstas na Resolugio CVM 175.
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor

N&o héa outros servigos prestados a este emissor.

S&P Global Ratings nao realiza due diligence em ativos subjacentes

Quando a S&P Global Ratings atribuiu ratings a um instrumento de operacgdes estruturadas, esta
recebe informagdes sobre ativos subjacentes, as quais sdo fornecidas por terceiros que
acreditamos tenham conhecimento dos fatos relevantes. Tais terceiros sdo normalmente
instituigdes financeiras que estruturaram a transacao e/ou instituigdes que originaram os ativos
ou estdo vendendo os ativos aos emissores e/ou uma empresa de contabilidade reconhecida
e/ou um escritério de advocacia, cada qual agindo em nome da instituigdo financeira ou
originador ou vendedor dos ativos. Além disso, a S&P Global Ratings pode se apoiar em
informagdes presentes nos prospectos de oferta das transagdes, emitidos de acordo com as leis
de valores mobiliarios da jurisdigdo relevante. Em alguns casos, a S&P Global Ratings pode se
apoiar em fatos gerais (tais como indices de inflagao, taxas de juros dos bancos centrais, indices
de default) que séo de dominio publico e produzidos por instituigées privadas ou puablicas. 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
instituigdo que esta estruturando a transagao ou originando ou vendendo os ativos para o
emissor, (a) o qual vai fornecer a S&P Global Ratings todas as informagdes requisitadas pela S&P
Global Ratings de acordo com seus critérios publicados e outras informagdes relevantes para o
rating de crédito e, se aplicavel, para o monitoramento do rating de crédito, incluindo
informagdes ou mudangas materiais das informagdes anteriormente fornecidas e (b) a
informagdes fornecidas a S&P Global Ratings relativas ao rating de crédito ou, se aplicavel, ao
monitoramento do rating de crédito, de que estas ndo contém nenhuma afirmacéo falsa sobre
um fato material e ndo omitem um fato material necessario para fazer tal afirmacéo, em vista das
circunstancias nas quais foram fornecidas, e ndo enganosa.

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

Atributos e limitag6es do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagées em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings ndo
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da
informagé&o recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings n&o verifica a
completude e a precisdo das informagdes que recebe. A informac&o que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissfes que possam ser relevantes para a analise de crédito de
rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacéo suficiente e de qualidade satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de
rating de crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou emissio pela S&P
Global Ratings nédo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade
da (i) informacg&o na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexdo com o rating de crédito ou
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(ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizagdo do rating de crédito ou de
informagdes relacionadas.

Fontes de informagao

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

Aviso de ratings ao emissor

0 aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagio ao rating atribuido & abordado na
politica “Notificac

ao Emissor (incluindo Apelagdes)”™.

Frequéncia de revisédo de atribuigao de ratings

O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricéc

Controles Int

do Processo de Ratings de Crédito (na se¢éo de Regras, Procedimentos e

g
os)

e 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 segao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em htips

Faixa limite de 5%

.spglobal.com/ratings/pt.

ntips:/ . A / J/cont
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informagdes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P
Global Ratings sdo publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Gltima
Acdo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informagdes regulatorias
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancas em tais informagdes
somente quando uma Ac¢ao de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as
informagdes regulatorias apresentadas neste relatorio podem néo refletir as mudangas que
podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagédo de tais informagées regulatorias, mas
que ndo estejam de outra forma associadas a uma Agao 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 altima Agéo 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 revisdes 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 regulatorias aplicaveis, a S&P Global Ratings
avalia o impacto de mudangas 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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MNenhum conteddo (incluindo-se ratings, anilises e dados relativos a crédito, avaliagbes, modelos, software ou outras aplicagbes ou informacgdes obtidas a partir destes)
ou qualquer parte destas informagtes (Conteddo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribulda de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagio sem a prévia autorizagio por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&F). O Conteldo ndo devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou nfo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidio, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Conteddo.
As Partes da S&P nfo sfo responsaveis por quaisquer erros ou omissbes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso
de tal Conteddo, ou pela seguranga ou manutengio de quaisquer dados inseridos pelo usuério. 0 Conteddo é oferecido “como ele &". AS PARTES DA S&F ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA QU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUACAQ A UM
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0 CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAQ DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverdo as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas,
especiais ou conseguentes (incluindo-se, sem limitagio, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagio a qualquer
uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteddo sdo declaragfes de opinides na data em que foram expressas e ndo
declaragdes de fatos. As opinides da S&P, anélises e decisbes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sfo recomendagdes para comprar, reter ou vender
guaisguer tftulos ou tomar gualquer decisdo de investimento e ndo abordam a adequagio de quaisquer tftulos. Ap6s sua publicagfo, em qualguer maneira ou formato, a
S&P n&o assume nenhuma obrigagio de atualizar o Conteddo. Nio se deve depender do Conteddo, e este ndo & um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia
do usudrio, sua administragio, funcionérios, conselheiros e/ou clientes ao tomar gualquer decisio de investimento ou negécios. A S&P nfo atua como agente fiduciario
nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informag&es de fontes gque considera confidveis, a S&P nio conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagio independente de qualguer informacio que receba. Publicagtes relacionadas
a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos gque ndo dependem necessariamente de uma agio decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitagio, a publicagio de uma atualizagio periddica de um rating de crédito e anilises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigio um rating atribufdo em outra jurisdigio para determinados
fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam
de qualquer obrigagio decorrente da atribuigio, retirada ou suspensio de um reconhecimento, bem como de qualguer responsabilidade por gualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informagfes que ndo estio disponfveis 4s outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagfes que ndo sio de conhecimento plblico recebidas no &mbito de cada processo analftico.

A SE&P pode receber remuneragio por seus ratings e certas anilises, normalmente dos emissores ou subscritores dos tftulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito
de divulgar seus pareceres e anilises. A S&P disponibiliza suas anilises e ratings piblicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e
www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribul-los por outros meios, inclusive em suas préprias publicagbes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.

Informagbes adicionais sobre nossos honorarios de rating estfo disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sio marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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