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Banco Original S.A.

Principais Fatores de Crédito

Pontos fortes Pontos fracos

Continuo suporte de capital de seus acionistas. Resultados finais fracos devido a altas perdas de crédito em
sua unidade de varejo.

Expertise em empréstimos ao agronegocio. Empréstimos problematicos (NPLs - nonperforming loans)
acima da média.

Protecao de liquidez robusta para honrar suas obrigacoes. Alta concorréncia nos setores de empréstimos ao
agronegoécio e corporativos.

A analise do banco incorpora nossa visdo do grupo financeiro de forma consolidada. O Banco Original S.A. faz parte do
segmento financeiro do grupo J&F , que também inclui o PicPay (ndo avaliado). Vemos o banco como uma subsidiaria core
do grupo dado que desempenha um papel fundamental na estratégia do conglomerado e representa uma parte significativa
do capital e das receitas do grupo. A J&F Participacdes S.A., de propriedade da familia Batista, detém 100% do
conglomerado e, como a controladora final do banco € uma empresa familiar, nao consideramos nenhum suporte
extraordinario do grupo em nossa analise.

Com foco nos setores corporativos e agronegocio, a nova estratégia do Banco Original deveré beneficiar a sua
rentabilidade no médio prazo. Nos Gltimos anos, o segmento de varejo do banco deteriorou-se significativamente,
principalmente no setor de cartdes de crédito. Consequentemente, o banco decidiu sair desse segmento transferindo o
atendimento de seus clientes de varejo para o PicPay, tornando-se um banco de atacado com foco em empréstimos
corporativos e ao agronegocio. No entanto, o desempenho ruim de seu portfélio de maior risco exigiu provisoes adicionais,
resultando em um prejuizo liquido de R$ 749 milhdes em junho de 2023, ante R$ 1,6 bilhdo em dezembro de 2022.
Esperamos que o banco continue reportando perdas no segundo semestre de 2023 e atinja o ponto de equilibrio (breakeven)
em 2024.

0 segmento de varejo continuou favorecendo um elevado risco de qualidade de ativos em 2023. Apds o crescimento
acelerado do portfélio em 2022, em conjunto com a deterioracao da indUstria de cartoes de crédito, as métricas de
qualidade de ativos do banco comecaram a piorar. Como resultado, os NPLs aumentaram para 26% em junho de 2023, ante
5,4% em dezembro de 2021, de acordo com as métricas da S&P Global Ratings. No entanto, acreditamos que a revisao da
estratégia de negdcios do Banco Original como banco de atacado reduzira gradualmente a inadimpléncia e melhoraréa a
qualidade de ativos. Projetamos indices de NPLs de cerca de 5% no final de 2024, depois que 0 banco reduzir sua exposicéao
a clientes com baixa qualidade de crédito, baixando para prejuizo essa parcela do portfélio.

Apesar das elevadas perdas, as injecées de capital recorrentes mantiveram a capitalizacdo do banco estdvel. Em 2023,
os acionistas injetaram R$ 1,450 bilhao e esperamos que continuem realizando-as, se necessario. Com isso, esperamos
que o capital regulatério — que era de 13,5% em junho de 2023 - esteja pelo menos 100 pontos-base (bps) acima das
exigéncias minimas. Também projetamos que o indice de capital ajustado pelo risco (RAC - risk-adjusted capital)
permaneca entre 3,0%-3,5% nos préximos dois anos.

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete a nossa visao de que a posicao de liquidez do Banco Original é sélida e que os acionistas
continuarao realizando aumentos de capital para suportar futuras perdas, se necessario. O banco continua
enfrentando os efeitos de uma estratégia executada de maneira inadequada, que incluiu a agressiva originacao de
empréstimos ao varejo e um aumento do apetite por risco. As condicoes econdmicas desafiadoras continuam
prejudicando o desempenho da entidade em 2023. No entanto, esperamos uma melhoria gradual em 2024, apés o
run-off da sua unidade de varejo.

Esperamos também que o Banco Original mantenha as métricas de capital estaveis, respaldadas por inje¢oes de
capital dos acionistas. Projetamos que o indice Basileia Ill do banco permaneca pelo menos 100 bps acima das
exigéncias regulatérias minimas.
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Cenario de rebaixamento

Poderiamos rebaixar os nossos ratings do Banco Original se seu desempenho financeiro permanecesse
persistentemente fraco e volatil, prejudicando suas métricas de capital, e se a entidade nao fosse capaz de manter os
niveis de capital regulatério pelo menos 100 bps acima das exigéncias regulatérias minimas de forma consistente.
Também poderiamos rebaixar os ratings se observassemos uma deterioracao na posicao de liquidez do banco.

Cenario de elevacao

Poderiamos elevar os nossos ratings do Banco Original se a entidade melhorasse significativamente seu desempenho
financeiro ou se mantivesse seu indice de RAC consistentemente acima de 5,0%, embora acreditemos que esse
cenario seja provavel apenas no caso de uma robusta injecdo de capital, acima do nivel necessérios para cobrir as
suas perdas e o crescimento.

Principais métricas

Banco Original S.A. — Principais indices e projecoes*
-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-

(%) 2021R 2022R 2023P 2024P
Crescimento das receitas operacionais (%) 149,6 43,5 10,0-20,0 10,0-20,0
Crescimento dos empréstimos a clientes (%) 67,1 29,4 2,0-7,0 8,0-12,0
Crescimento dos ativos totais (%) 47,2 12,7 2,0-7,0 5,0-10,0
Resultado de intermediacéao financeira liquida/Ativos remunerados médios (NIM) (%) 8.3 10,2 11,0-12,0 11,0-12,0
indice de custos versus receitas (%) 68,9 60,4 65,0-70,0 65,0-70,0
Retorno sobre patriménio liquido (%) 3,7 -- -- 0,0-3,0
Retorno sobre ativos (%) 0,4 (7,1) (7,0)-(5,0) 0,0-0,5
Novas provisdes para créditos de liquidacao duvidosa / Média dos empréstimos a 5,6 28,9 20,0-22,0 5,0-10,0
clientes (%)

Empréstimos problematicos brutos / Empréstimos a clientes (%) 54 26,5 25,0-26,0 4,8-5,3
Créditos baixados como prejuizo liquidos de recuperacéo / empréstimos a clientes 0,3 5,7 22,0-28,0 2,6-3,0
médios (%)

indice de capital ajustado pelo risco (%) 4,8 3,4 3,0-3,5 3,0-3,5

*Todos os niameros foram ajustados pela S&P Global Ratings. R: Realizado. P: Projetado.

Ancora: ‘bb+’ para bancos que operam no Brasil

Classificamos o setor bancario brasileiro no grupo ‘6’, de acordo com nossa Avaliagao do Risco da IndUstria Bancaria de um
Pais (BICRA — Banking Industry Country Risk Assessment). A dncora para bancos que operam somente no Brasil é ‘bb+'.

Em nossa opiniao, os baixos niveis de renda no Brasil e a posicao fiscal fraca do governo restringem a resiliéncia econémica
do pais. Esperamos um crescimento econémico de 2,9% em 2023 devido ao desempenho muito forte do agronegécio e seus
efeitos sobre o resto da economia. O crescimento do crédito provavelmente serd moderado em meio a taxas de juros
persistentemente mais altas, as préaticas de concessao de crédito mais rigidas dos bancos privados e as incertezas quanto
as politicas econdmicas que 0 novo governo implementara. A qualidade dos ativos sera pressionada pela desaceleracao
econdmica, baixo crescimento de crédito e altas taxas de juros, mas as perdas de crédito devem ser gerenciaveis devido a
alta cobertura de provisoes.

Nossa avaliacéo do risco da indUstria bancaria do Brasil reflete a regulacao financeira bem-desenvolvida do pais, em
grande medida alinhada aos padrdes internacionais, e o bom histérico do regulador local, que ajudou o sistema financeiro a
enfrentar as Gltimas desaceleracdes econdmicas. A rentabilidade dos bancos permaneceu resiliente gracas a alta
cobertura de provisdes e ao mix de receitas diversificado. A rentabilidade provavelmente caira a medida que as
necessidades de provisdes aumentarem, mas de niveis sélidos. O sistema bancério brasileiro possui um mix de funding
(captacéo de recursos) adequado, com uma base de depdsitos de clientes ampla e estavel.
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Posicao de negécios: Foco no atacado

Nossa viséo da posicao de negbdcios do Banco Original incorpora sua pequena participacao de mercado e concentracao de

linhas de negbcios e ofertas de produtos, apesar dos seus esforcos de crescimento e diversificagdo nos Gltimos anos. Com
R$ 25,9 bilhdes em ativos em junho de 2023, o Banco Original era a 342 maior instituicéo financeira do Brasil, com cerca de
0,25% dos ativos do sistema.

Grafico 1

A parcela de empréstimos ao varejo do Banco Original esta diminuindo
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Em 2019, a entidade adquiriu o PicPay e expandiu rapidamente suas operacdes de concessao de crédito digital no varejo
(principalmente cartoes de crédito) e micro e pequenas empresas. Esse crescimento acelerado, juntamente com a piora da
indUstria de cartoes de crédito no Brasil, resultou na deterioracao significativa do indice de qualidade de ativos reportado nos
altimos 12 meses. O banco reportou prejuizo liquido de R$ 749 milhdes em junho de 2023 e de R$ 1,6 bilhdo em dezembro de
2022.

Como a deterioragao resultou principalmente do segmento de varejo, o Banco Original transferiu essa parte do seu negécio
para o PicPay em 2023, tornando-se um banco de atacado. Em setembro de 2023, a entidade possuia R$ 9,4 bilhdes em
empréstimos de atacado, acima dos R$ 7,2 bilhdes do ano anterior. O portfélio de crédito ao varejo totalizou R$ 7,1 bilhdes
em setembro de 2023, abaixo dos R$ 10,1 bilhdes em setembro de 2022, e deve continuar diminuindo & medida que o banco
sai desse segmento. As linhas de negdcios que compoem seu portfélio sédo: varejo (43%), agronegocio (19%), desconto de
recebiveis (19%) e corporativo (19%). Em nossa viséo, a revisdo da estratégia melhorara a rentabilidade do Banco Original no
médio prazo, uma vez que reduz a inadimpléncia.

Além disso, a instituicao manteve sua presenca no portfélio de desconto de recebiveis, o que em nossa opiniéo, lhe confere
uma vantagem competitiva em relacao aos demais bancos. Este portfélio representa uma fonte recorrente de receitas, pois
referem-se as vendas de produtos da J&F para os principais varejistas e atacadistas do pais.
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Capital e rentabilidade: Indice de RAC projetado de 3,0%-3,5% nos
proximos dois anos

Nossa avaliacao do capital e rentabilidade do Banco Original baseia-se em nosso indice de RAC projetado de em média
3,0%-3,5% nos proximos dois anos. Em junho de 2023, os indices de Basileia lll e de Nivel 1 do banco eram de 13,50% e
9,65%, respectivamente.

Apesar das significativas perdas de crédito, as métricas de capitalizacéo do Banco Original permanecem estaveis, em
funcao das varias injecdes de capital realizadas por seus acionistas. Em 2023, os acionistas injetaram R$ 1,450 bilhao e
esperamos que continuem realizando-as, se necessario. Como resultado, esperamos que o indice de capital regulatério do
banco figue pelo menos 100 bps acima dos requisitos minimos.

Nossa projecao incorpora as seguintes premissas de caso-base:

— Crescimento do PIB do Brasil de 2,9% em 2023 e 1,5% em 2024;

— Crescimento de crédito de até 5,0% em 2023, e de 10% em 2024;

— Elevados NPLs de 25,0%-26,0% em 2023, caindo depois para 5,0%-6,0% em 2024;

— Perdaliquida de cerca de R$ 1,3 bilhao-R$ 1,6 bilhdo em 2023, com breakeven em 2024;
— Nenhuma distribuicao de dividendos nos proximos dois anos;

— Injecbes de capital caso o banco reporte perdas em 2024 ou para suportar o crescimento de crédito.

Posicao de risco: O varejo favorece o alto risco de qualidade de ativos

A posicao de risco do Banco Original reflete o seu forte crescimento em empréstimos de varejo digital, especialmente na
unidade de cartdo de crédito. Este rapido aumento reduziu a qualidade de crédito do portfélio de empréstimos e prejudicou
os indices de qualidade de ativos. Os NPLs atingiram 26,0% em junho de 2023, versus 5,4% em dezembro de 2021.

Além disso, as crescentes necessidades de provisoes enfraqueceram a rentabilidade do banco e, em junho de 2023, as
novas provisdes para créditos baixados como prejuizo liquidos de recuperacéo foram de R$ 1,9 bilh&o, apos R$ 4,3 bilhdes
em 2022.

Com isso, em setembro de 2023, o banco reduziu o portfélio de varejo para 43% do total, ante quase 60% no ano anterior, e
transferiu o atendimento de seus clientes de varejo para o PicPay. Esperamos que a nova estratégia melhore a qualidade de
ativos do banco, diminuindo a sua exposicao a clientes de alto risco.

Além disso, a entidade continua operando nos segmentos de menor risco por meio de seu portfélio de recebiveis com
fornecedores da J&F (aproximadamente 13% do total empréstimos do banco) e empréstimos ao agronegbcio, que séo, em
sua maioria, lastreados por garantias. Em nossa visao, isso ajuda a mitigar o risco geral do portfélio e serd uma parte
importante da estratégia da entidade no futuro.
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Grafico 2

As métricas de inadimpléncia do Banco Original pioraram rapidamente
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Funding e liquidez: Dependéncia de corretores terceirizados, mas a
diversificacao continua

Nossa viséo do funding do Banco Original considera sua dependéncia de corretores terceirizados, que correspondem por
cerca de 60% de sua captacao. Consideramos o funding da entidade como menos estavel do que os depdsitos de varejo
tradicionais que sao tipicos entre os grandes bancos brasileiros. Os depositos a prazo representam cerca de 58% do total
das captacoes, seguidos pelas Letras de Crédito Imobiliario e do agronegocio (20%) e outros (22%).

No entanto, o banco tem buscado diversificar a sua base de clientes através de novas parcerias para mitigar qualquer
possivel concentracao proporcionada por terceiros.
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Grafico 3

Composicao do funding do Banco Original
Em junho de 2023
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A entidade manteve uma robusta protecéo de liquidez para honrar suas obrigacdes nos proximos 12 meses. O banco possui
liguidez adequada e monitora regularmente as projecdes de fluxo de caixa. Ademais, o Banco Original nao possui
concentracéao relevante de vencimentos de divida nos préximos 12 meses. Em junho de 2023, os ativos liquidos ampliados do

banco totalizavam R$ 6,7 bilhdes e cobriam o funding de atacado de curto prazo em 1,96x. Além disso, seu indice de funding
estavel foi de 114,6% no mesmo periodo.

Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG - Environmental,
Social, and Governance)

Consideramos que o Banco Original estéa amplamente alinhado com seus pares no que diz respeito aos fatores ESG que
influenciam a qualidade de crédito. Seus padroes de governanca estao alinhados com a regulacao nacional e os riscos
sociais sao limitados e equiparados aos do setor bancario.
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Principais estatisticas

Tabela 1

Banco Original S.A. — Principais indicadores

-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-

R$ milhdes 2023* 2022 2021 2020 2019
Ativos ajustados 25.691 24.848 21.785 14.385 11.954
Empréstimos a clientes (bruto) 16.757 16.614 12.840 7.683 7.192
Patrimonio liquido ajustado 2.638 1.947 2112 1.016 1.319
Receitas operacionais 1.893 3.127 2.178 873 1.181
Despesas nao relacionadas a intermediacao financeira 1.358 1.887 1.500 1.086 996
Lucro liguido (749) (1.660) 76 (250) 25
*Dados em 30 de junho de 2023.
Tabela 2
Banco Original S.A. — Posicao de negécio

-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-
(%) 2023* 2022 2021 2020 2019
Participagao no volume de empréstimos no pais de origem 0,23 0,24 0,20 0,17 0,19
Participagao no volume de depdsitos no pais de origem 0,48 0,51 0,28 0,20 0,21
Retorno sobre patrimonio liquido médio (85,10) (87,08) 3,71 (12,20) 0,80
*Dados em 30 de junho de 2023.
Tabela 3
Banco Original S.A. - Capital e rentabilidade

-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-

(%) 2023* 2022 2021 2020 2019
indice de capital de Nivel | 9,65 8,75 11,09 10,10 13,26
indice S&P RAC antes do impacto da diversificagao N/A 3,42 4,83 4,12 6,27
indice S&P RAC ap6s o impacto da diversificagao N/A 2,98 4,11 3,40 5,01
Patrimonio liquido ajustado / Capital ajustado total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Resultado de intermediacao financeira liquida / Receitas operacionais 81,60 75,74 64,81 81,64 95,84
Receita de prestacéo de servicos / Receitas operacionais 13,27 18,81 16,50 17,14 4,80
indice de custos versus receitas 71,72 60,37 68,86 124,40 84,32
Receita operacional antes de provisao / Média dos ativos 4,18 5,19 3,60 (1,52) 1,66
Lucro liquido ajustado / Média dos ativos administrados (5,85) (6,96) 0,41 (1,79) 0,21

*Dados em 30 de junho de 2023. N/A: Nao aplicavel.
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Tabela 4

Banco Original S.A. — Posicao de risco

-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-

(%) 2023* 2022 2021 2020 2019
Crescimento dos empréstimos a clientes 1,72 29,39 67,12 6,83 21,15
Ajuste da diversificacao total / indice S&P RWA (ativos ponderados pelo N/A 14,75 17,36 21,13 24,95
risco) antes do impacto da diversificacao
Ativos administrados totais / Patriménio ajustado (x) 9,83 12,99 10,63 15,01 9,61
Novas provisdes para créditos de liquidacao duvidosa / Média dos 22,80 28,90 5,58 2,30 3,00
empréstimos a clientes
Créditos baixados como prejuizo liquidos de recuperacéo / Média dos 22,49 5,67 0,35 2,14 0,57
empréstimos a clientes
Empréstimos problematicos brutos / Empréstimos a clientes 26,71 26,54 5,41 1,14 2,46
Reservas para créditos de liquidacdo duvidosa / Empréstimos 89,53 93,25 106,44 283,67 153,36
problematicos (bruto)
*Dados em 30 de junho de 2023. N/A: N&o aplicavel.
Tabela 5
Banco Original S.A. — Funding e liquidez

-Ano fiscal findo em 31 de dezembro de-
(%) 2023* 2022 2021 2020 2019
Depositos de clientes / Base de funding 80,11 82,50 79,54 86,50 94,40
Empréstimos a clientes (liquido) / Depositos totais 68,34 65,40 77,85 66,39 75,62
indice de captacéo de longo prazo 86,25 86,97 84,12 88,00 95,69
indice de funding estavel 114,62 122,16 115,64 137,50 129,78
Funding de atacado de curto prazo/ Base de funding 14,77 13,66 17,31 13,04 4,98
Ativos liquidos ampliados / Funding de atacado de curto prazo (x) 1,96 2,38 1,85 3,15 7,59
Ativos liquidos ampliados / Ativos totais 26,04 29,77 27,89 34,83 28,94
Ativos liquidos ampliados / Depésitos de cliente 36,21 39,38 40,26 47,44 40,03
Ativos liquidos ampliados / Depésitos de cliente de curto prazo 30,71 44,91 71,12 51,67 75,98
Funding de atacado de curto prazo / Funding de atacado (%) 74,26 78,03 84,61 96,65 88,81

*Dados em 30 de junho de 2023.
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Tabela de Classificacao de Ratings

Banco Original S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala global

B-/Estavel/-

Escala Nacional Brasil

brBBB/Estavel/brA-2

SACP b-
Ancora bb+

Risco econémico 7

Risco da indUstria 5
Posigao de negoécios Restrita
Capital e rentabilidade Restrito
Posicao de risco Restrita
Funding Moderado
Liquidez Adequada
Anélise de ratings comparaveis 0
Suporte 0

Suporte ALAC 0

Suporte GRE* 0

Suporte do grupo 0

Suporte soberano 0
Fatores adicionais 0

*Sigla em inglés para entidades vinculadas ao governo

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 informagoes. Informacées
detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings mencionados neste relatério

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

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

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

— Metodologia de avaliacédo de instituicoes financeiras, 9 de dezembro de 2021

— Metodologia e premissas de avaliacdo do risco da indUstria bancaria de um pais, 9 de dezembro de 2021

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

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019

— Metodologia de estrutura de capital ajustado pelo risco, 20 de julho de 2017

— Critério para atribuicao de ratings 'CCC+', 'CCC', 'CCC-'e 'CC', 1° de outubro de 2012

— Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011
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Banco Original S.A.

Artigo

— Avaliacao do Risco da Industria Bancéaria (BICRA): Brasil, 11 de outubro de 2023

Tabela Detalhada de Ratings (Em 21 de dezembro de 2023)

Banco Original S.A.

Rating de Crédito de Emissor

B-/Estavel/-

Escala Nacional Brasil

brBBB/Estavel/brA-2

Histérico do Rating de Crédito de Emissor

06-Dec-2022 B-/Estavel/--
28-0ct-2019 B/Negativa/--
06-Dec-2022 Escala Nacional Brasil brBBB/Estavel/brA-2
25-Sep-2018 brA-/Negative/brA-2

Rating soberano

Brasil

Rating de Crédito de Emissor BB/Estavel/B
Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
Entidades Relacionadas

JBS Luxembourg S.A.R.L.

Notas senior unsecured BBB-

JBS S.A.

Rating de Crédito de Emissor

BBB-/Negativa/--

Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
JBS USA Finance Inc.

Notas senior unsecured BBB-

JBS USA Food Co.

Notas senior unsecured BBB-

JBS USA Lux S.A.

Rating de Crédito de Emissor

BBB-/Negativa/--

Notas senior unsecured

BBB-

Pilgrim's Pride Corp.

Rating de Crédito de Emissor

BBB-/Negativa/--

Notas senior secured BBB-
Notas senior unsecured BBB-
To-Ricos Distribution Ltd.

Notas senior secured BBB-
To-Ricos Ltd.

Notas senior secured BBB-

*A menos que observado em contrario, os ratings neste relatério referem-se a ratings na escala global. Os ratings de crédito da S&P Global
Ratings na escala global sdo comparaveis entre paises. Os ratings de crédito da S&P Global Ratings em escala nacional referem-se a devedores
ou obrigacdes de um pais especifico. Ratings de emissao ou de dividas podem incluir dividas garantidas por outra entidade e dividas avaliadas

garantidas por uma entidade.
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Banco Original S.A.

Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliacdes, modelos, software ou outras aplicacées ou informagdes obtidas a partir destes) ou
qualquer parte destas informagdes (Contetido) 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 recuperacéo sem a prévia autorizacao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&P). O Contetido nao devera ser utilizado para nenhum propoésito 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 Contetido, ou pela seguran¢a ou manutengao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Conteddo é oferecido “como ele €”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA QU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGCAO 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 CONFIGURAGCAO 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 relagdo a qualquer uso do
Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Contetdo sao declaracoes 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 sédo recomendagdes para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar qualguer decisao de investimento e ndo abordam a adequacéo de quaisquer titulos. Apds sua publicacéo, em qualquer maneira ou formato, a
S&P nao assume nenhuma obrigagdo de atualizar o Contetdo. Nao se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do
usuario, sua administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou negécios. A S&P nao atua como agente fiduciario nem
como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informacoes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem
assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagao independente de qualquer informagao que receba. Publicagdes 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
limitagéo, 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 jurisdicdo um rating atribuido em outra jurisdigao 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 obrigacédo decorrente da atribuigao, 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 negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negoécios da S&P podem dispor de informagdes que ndo estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdées que nao sao de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracao 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 proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.
Informagdes 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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