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Mapeamento dos Ratings na Escala Nacional da
Moody’s para Ratings na Escala Global

Os Ratings de Escala Nacional da Moody's (NSRs, do inglés National Scale Ratings) sio medidas relativas da idoneidade
crediticia dentro de um grupo restrito, quando comparado com o universo completo das entidades classificadas pela
Moody’s, e sio, portanto, diferentes dos ratings na escala global da Moody's. O grupo de NSR costuma se limitar
aqueles emissores ativos dentro de um dnico mercado doméstico de capitais. Tais emissores podem ser companhias
domésticas, subsididrias ou filiais de empresas e bancos estrangeiros, ou até mesmo emissores offshore registrando
titulos de divida para venda dentro de um dado mercado de capitais. Em alguns mercados domésticos, os titulos podem
ser oferecidos tanto na moeda nacional quanto na moeda estrangeira. Os Ratings de Escala Nacional podem ser atribuidos a
qualquer obrigagio de divida oferecida dentro de um mercado doméstico de capitais, denominada ou nio na moeda local relevante,
comn todos os elementos de risco de crédito apropriados — inclusive transferibilidade e conversibilidade — incluidos no rating.

Costuma-se pensar que os Ratings de Escala Nacional excluem alguns riscos observados no nivel de pafs. Na
realidade, os NSRs tentam refletir os mesmos riscos de crédito que sdo considerados em um rating globalmente
compardvel. Mas como alguns desses riscos especificos de pais podem afetar todos os emissores igualmente, deixam de
ser elementos diferenciadores no sistema NSR. O objetivo deste relatério € revisar a estrutura analitica que serve como
base dos NSRs da Moody’s e introduzir um mapeamento de cada NSR para os ratings de escala global da Moody’s.

Por que usar Ratings na Escala Nacional?

A regulamentagio define o uso de ratings em muitos mercados domésticos de capitais. Em certos mercados, as
diretrizes de investimento que indicam niveis minimos de rating estio embutidas dentro dos regulamentos. Porém,
como em alguns casos poucos emissores domésticos alcangam esses niveis minimos de rating definidos medidos em
uma escala de rating calibrada globalmente, ratings que possam ser comparados globalmente nio sdo muito priticos
para serem usados pelo mercado. Mesmo na auséncia de defini¢io regulatéria, o costume local geralmente exige o
uso de escalas nacionais. Finalmente, em jurisdi¢des em que a qualidade de crédito estd préxima da ponta inferior de
uma escala globalmente comparivel, uma escala global fornece diferenciacio de crédito insuficiente para ser
verdadeiramente utilizdvel pelos investidores domésticos.

A Relacao entre os Ratings na Escala Glohal e os Ratings na Escala Nacional: A questao da
perda esperada

As estatisticas de inadimpléncia (“default”) e recuperacio de mais de 35 anos de experiéncia nos EUA e em outros
mercados desenvolvidos ilustraram o significado da escala de rating comparivel globalmente da Moody’s. Como a
Moody’s atribui um NSR apenas apés concluir o rating globalmente comparavel adequado para uma determinada
obrigacio (ou classe de obrigagdes), os usuarios podem deduzir as perdas esperadas associadas ao NSR.
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De modo a manter a compatibilidade entre os niveis de ratings NSR e as caracteristicas globalmente compardveis
de perda esperada, a Moody’s estabelece a relagio entre cada rating globalmente compardvel e sua “re-expressio”
equivalente em uma escala nacional através de um “mapeamento”. Em alguns casos, hi diversos graus na escala de
NSR que correspondem a um dado rating global e vice versa. Por sua natureza, os mapeamentos do NSR estio sujeitos
a mudancas. Para referéncia, 0 mapeamento para cada Escala Nacional na data de publicacio deste documento estd
incluido no Anexo.

Ratings Globais sao o Ponto de Partida para os Ratings de Escala Nacional independentemente
da moeda de denominacao

Geralmente, a Moody’s atribui seus ratings de escala global a instrumentos individuais (ou classes individuais de obrigagoes,
como depdsitos bancdrios). Um rating na escala global é o ponto de partida para a atribuicio de um rating na escala
nacional. Por serem opinides de perdas relativas esperadas, os ratings de crédito de obrigacdes individuais sio
ajustados, ou "graduados" (“notched”) de forma a refletir diversos niveis de severidade na eventualidade de uma
inadimpléncia por parte do emissor. A moeda de emissio também pode ser um fator importante para a defini¢io de
expectativa de perdas. Duas obrigacbes idénticas de renda fixa do mesmo emissor, uma denominada em moeda local e
a outra em moeda estrangeira, podem receber ratings diferentes. O rating atribuido para a divida denominada em
moeda estrangeira inclui o risco que a autoridade monetiria soberana possa intervir de alguma forma que restrinja a
conversibilidade de moeda estrangeira, restringindo, portanto, os pagamentos ou transferéncias de divida.

Quando tais riscos forem significativos, um instrumento de moeda estrangeira de um devedor receberia o mesmo
rating, ou inferior, que um instrumento similar cuja liquidacio se dé em moeda local. Um emissor individual pode ter a
capacidade de pagar integralmente suas obrigagdes, sem atrasos, em moeda local, mas ndo ter acesso 2 moeda de
pagamento, resultando em um atraso no pagamento.

Os NSRs podem ser atribuidos a instrumentos denominados em moeda estrangeira emitidos no mercado
doméstico. Nesses casos, 0 NSR inclui o risco de uma interrup¢io de pagamentos ou perda para os investidores,
atribuido aos riscos de conversibilidade e transferibilidade da moeda estrangeira.

Metodologia: Como se desenvolve um Sistema de Escala Nacional

As escalas de rating — tanto aquelas usadas por agéncias de rating quanto as usadas por departamentos de crédito em
bancos, seguradoras ou investidores institucionais - variam muito na qualidade de construcio. As falhas mais comuns
sdo i) diferenciagio insuficiente entre créditos, geralmente comprovada por uma preponderincia de ratings
aglomerando-se em apenas duas ou trés categorias; e ii) experiéncia de perda ou atraso incompativel dentro de uma
categoria de rating, particularmente através de industrias, setores ou regides geogrificas, que geralmente resultam de
uma metodologia falha de rating. Esses pontos fracos comprometem a utilidade de uma escala de rating para precificar
o risco de forma adequada, realizar concessdes fundamentadas entre oportunidades de investimento, ou quantificar
precisamente o risco de crédito da carteira.

Como as escalas globais de ratings de obrigacio sio amplamente entendidas e aceitas, a maioria das escalas
nacionais tentam adotar um aspecto similar, enquanto diferem das escalas globais na calibragem do risco e na
distribui¢io de créditos pela escala. Em alguns casos, essas diferencas se encaixam melhor nas necessidades do mercado
nacional. Independentemente disso, na maior parte dos mercados a preferéncia da Moody’s, ao desenvolver um sistema
de rating na escala nacional, € calibri-lo para uma escala mais familiar para o mercado local, de forma a minimizar a
confusio provocada por miltiplas escalas conflitantes.

Uma etapa crucial ao desenvolver uma nova escala nacional é reunir uma amostra ampla e representativa de
tomadores de crédito em um pais que capte todos os setores de interesse, inclusive os governos locais, project finance e
securitizacbes de ativos, se possivel. Para cada um dos tomadores de crédito ou instrumentos selecionados que nio
possuam um rating de escala global publicado, um rating de escala global interno é atribuido por um analista da
Moody’s usando a melhor informagio disponivel. A amostra destes tomadores de crédito é entdo ordenada, por rating,
e distribuida pela escala, de Aaa a C. A Moody’s procura observar os seguintes principios gerais.

* Muior rating — O rating Aaa na escala nacional deve representar o menor risco de crédito no pafs, mesmo que
a probabilidade de inadimpléncia possa ser diferente daquela associada ao Aaa global ou de um Aaa em outra
escala nacional. Assim, um rating Aaa.mx nfo seria equivalente a um Aaa global e provavelmente nio seria
equivalente a um Aaa.br. Geralmente, mas nio sempre, o governo nacional seria o devedor mais proeminente
— embora nio necessariamente o mais seguro — nesta categoria. Em uma crise nacional, como aquela
ocorrida na Argentina em 2001-2002, as obriga¢des mais seguras podem ser transagdes ou firmas com apoio
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externo, filiais de bancos estrangeiros de excelente rating, ou securitizagdes de ativos com certas prote¢des
estruturais.

® Menor rating — As escalas globais e nacionais tendem a convergir na ponta inferior, pois o risco de
inadimpléncia e perda é quase certo. Por exemplo, um rating Caa2.br é equivalente a com um Caa2 de escala
global.

* Distribuicio de ratings — Nio ha distribui¢io ideal de ratings em paises ou em setores, devido a fatores tais como
flutuacbes na oferta e demanda de capital. Na maioria dos paises, a aceitacio do mercado da tecnologia de
securitiza¢do de ativos, somada aos incentivos para institui¢oes financeiras que emitem ativos, aumenta muito
a oferta de investimentos classificados como Aaa e Aa. Na outra ponta da escala, a flexibilizagio das restricoes
regulatérias ou a busca por rendimentos por parte de investidores pode estimular bastante a demanda por
papéis de classifica¢des inferiores, conseqiientemente aumentando sua oferta. A distribuigio de emissores em
uma escala nacional também é afetada por diretrizes regulatdrias ou preferéncias dos investidores por
investimentos em um ndmero limitado de categorias de rating.

As convengdes e necessidade locais ji direcionam o desenvolvimento e o uso de NSRs em muitos mercados.
Nesses mercados, seja devido a regulamentacio local ou 2 necessidade de diferenciar significativamente a qualidade de
crédito entre os emissores no mercado, uma escala global pode nio ser adequada para fornecer suficiente diferenciacio
de crédito entre emissores que seja verdadeiramente utilizdvel por investidores domésticos.

Pesquisas relacionadas

Metodologias de rating:
National Scale Ratings In Latin America, July 2003 (# 78413) [Ratings de Escala Nacional na América Latina, julho de

2003
National Scale Ratings In Taiwan, October 2003 (# 79674) [Ratings de Escala Nacional em Taiwan, outubro de 2003]

Para acessar qualquer wm desses relatdrios, clique em “entrar” acima. Note que essas referéncias sio relacionadas as da data da
publicagio deste relatorio e que relatorios mais vecentes podem estar disponiveis. Todas as pesquisas podem ndo estar disponiveis para
todos os clientes.
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Anexo 1

Argentina as of 1 December 2006

National Scale

Global Scale

National Scale

Bolivia as of 1 December 2006

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.ar Ba2 AR-1
Aal.ar Ba3 AR-1
Aa2.ar Ba3 to B1 AR-1
Aa3.ar B1 to B2 AR-1
Al.ar B2 AR-1
A2.ar B2 to B3 AR-1 to AR-2
A3.ar B3 AR-1 to AR-2
Baal.ar B3 AR-2
Baa2.ar B3 AR-2 to AR-3
Baa3.ar B3 AR-3
Bat.ar Caal AR-4
Ba2.ar Caal AR-4
Ba3.ar Caal AR-4
B1.ar Caa2 AR-4
B2.ar Caa2 AR-4
B3.ar Caa2 AR-4

Caal.ar Caa3 AR-4

Caa2.ar Caa3 AR-4

Caa3.ar Caa3 AR-4
Ca.ar to D.ar CatoC

National Scale Long  Global Scale National Scale
Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.bo Ba3 BO-1
Aal.bo B1 BO-1
Aa2.bo B2 BO-1
Aa3.bo B3 BO-1
Al.bo Caal BO-1
A2.bo Caal BO-1 to BO-2
A3.bo Caal BO-1 to BO-2
Baal.bo Caa2 BO-2
Baa2.bo Caa2 BO-2 to BO-3
Baa3.bo Caa2 BO-3
Bal.bo Caa3 BO-4
Ba2.bo Caa3 BO-4
Ba3.bo Caa3 BO-4
B1.bo Caa3 BO-4
B2.bo Caa3 BO-4
B3.bo Caa3 BO-4
Caal.bo Cato C BO-4
Caa2.bo CatoC BO-4
Caa3.bo CatoC BO-4
Ca.bo CatoC
C.bo Cato C

Brazil as of 1 December 2006

National Scale
Long Term Rating

Global Scale
Rating

National Scale
Short Term Rating

Chile as of 1 December 2006

Aaa.br
Aal.br
Aa2.br
Aa3.br
Al.br
A2.br
A3.br
Baal.br
Baa2.br
Baa3.br
Bal.br
Ba2.br
Ba3.br
B1.br
B2.br
B3.br
Caal.br

Baa2 to Baa3
Baa3 to Bal
Bal to Ba2

Ba2
Ba2
Ba3
Ba3
B1
B1
B1 to B2
B2
B2 to B3
B3
B3 to Caal
Caal
Caal
Caal

BR-1
BR-1
BR-1
BR-1
BR-1
BR-1 to BR-2
BR-1 to BR-2
BR-2
BR-2 to BR-3
BR-3
BR-4
BR-4
BR-4
BR-4
BR-4
BR-4
BR-4

National Scale

Global Scale

National Scale
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Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.cl Al CL-1
Aal.cl A2 tp A3 CL-1
Aa2.cl Baal CL-1
Aa3.cl Baal to Baa2 CL-1
Al.cl Baa2 CL-1
A2.cl Baa3 CL-1 to CL-2
A3.cl Baa3 to Bal CL-1 to CL-2
Baal.cl Bal CL-2
Baa2.cl Bal to Ba2 CL-2 to CL-3
Baa3.cl Ba2 CL-3
Bal.cl Ba2 CL-4
Ba2.cl Ba3 CL-4
Ba3.cl Ba3 to B1 CL-4
B1.cl B1 to B2 CL-4
B2.cl B2 to B3 CL-4
B3.cl B3 CL-4

Caal.cl Caal CL-4
Caa2.cl Caa2 CL-4
Caa3.cl Caa3 to C CL-4




Czech Republic as of 1 December 2006

Kazakhstan as of 1 December 2006

National Scale Global Scale National Scale
Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.cz Al CZ-1
Aal.cz A2 to A3 CZ-1
Aa2.cz Baal to Baa2 CZ-1
Aa3.cz Baa3 CZ-1
Al.cz Bal CZ-1
A2.cz Ba2 CZ-1 to CZ-2
A3.cz Baa3 CZ-1 to CZ-2
Baal.cz B1 CZ-2
Baa2.cz B2 CZ-2 to CZ-3
Baa3.cz B2 CZ-3
Bal.cz B3 to Caal CZ-4
Ba2.cz Caal to Caa2 CZ-4
Ba3.cz Caa2 CZ-4
B1.cz Caa2 CZ-4
B2.cz Caa3 CZ-4
B3.cz Caa3 CZ-4
Caal.cz Ca CZ-4
Caa2.cz Ca CZ-4
Caa3.cz Ca CZ-4
Ca.cz Ca
C.cz C

National Scale Global Scale

National Scale

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.kz Baal KZ-1
Aal.kz Baa2 KZ-1
Aa2.kz Baa3 KZ-1
Aa3.kz Baa3 KZ-1
Al.kz Bal KZ-1
A2.kz Bal KZ-1 to KZ-2
A3.kz Ba2 KZ-1 to KZ-2
Baal.kz Ba2 KZ-2
Baa2.kz Ba3 KZ-2 to KZ-3
Baa3.kz Ba3 KZ-3
Bal.kz B1 KZ-4
Ba2.kz B1 KZ-4
Ba3.kz B1 KZ-4
B1.kz B2 KZ-4
B2 .kz B2 KZ-4
B3.kz B3 KZ-4

Caal .kz Caal KZ-4

Caa2 .kz Caa2 KZ-4

Caa3.kz Caa3 KZ-4
C.kz C

Mexico as of 1 December 2006

Russia as of 1 December 2006

National Scale Global Scale National Scale
Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.mx A3 to Baal MX-1
Aal.mx Baal to Baa2 MX-1
Aa2.mx Baa2 to Baa3 MX-1
Aa3.mx Baa3 to Bal MX-1 to MX-2
ATl.mx Bal to Ba2 MX-2
A2.mx Ba2 MX-2
A3.mx Ba3 MX-2
Baal.mx Ba3 to B1 MX-2 to MX-3
Baa2.mx B1 MX-3
Baa3.mx B1 to B2 MX-3 to MX-4
Bal.mx B2 MX-4
Ba2.mx B2 to B3 MX-4
Ba3.mx B3 MX-4
B1.mx B3 MX-4

National Scale Global Scale

National Scale

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.ru Baa3 RU-1
Aal.ru Bal RU-1
Aa2.ru Ba2 RU-1
Aa3.ru Ba3 RU-1
Al.ru B1 RU-1
A2.ru B1 RU-1 to RU-2
A3.ru B2 RU-1 to RU-2
Baal.ru B2 RU-2
Baa2.ru B3 RU-2 to RU-3
Baa3.ru B3 RU-3
Bal.ru Caal RU-4
Ba2.ru Caal RU-4
Ba3.ru Caal RU-4
B1.ru Caa2 RU-4
B2.ru Caa2 RU-4
B3.ru Caa2 RU-4

Caal.ru Caa3 RU-4

Caa2.ru Caa3 RU-4

Caa3.ru Caa3 RU-4
Ca.ru Ca
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Slovakia as of 1 December 2006

National Scale

Global Scale

National Scale

Taiwan as of 1 December 2006

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.sk Al SK-1
Aal.sk A2 to A3 SK-1
Aa2.sk Baal to Baa2 SK-1
Aa3.sk Baa3 SK-1
Al.sk Bal SK-1
A2.sk Ba2 SK-1 to SK-2
A3.sk Ba3 SK-1 to SK-2
Baal.sk B1 SK-2
Baa2.sk B2 SK-2 to SK-3
Baa3.sk B2 SK-3
Bal.sk B3 to Caal SK-4
Ba2.sk Caal to Caa2 SK-4
Ba3.sk Caa2 SK-4
B1.sk Caa2 SK-4
B2.sk Caa3 SK-4
B3.sk Caa3 SK-4

Caal.sk Ca SK-4

Caa2.sk Ca SK-4

Caa3.sk Ca SK-4
C.sk C

National Scale Global Scale National Scale
Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.tw Al to A2 TW-1
Aal.tw A2 to A3 TW-1
Aa2.tw A3 to Baal TW-1
Aa3.tw Baal to Baa2 TW-1
Al.tw Baa2 to Baa3 TW-1
A2.tw Baa3 to Bal TW-1 to TW-2
A3.tw Bal TW-1 to TW-2
Baal.tw Ba2 TW-2
Baa2.tw Ba2 to Ba3 TW-2 to TW-3
Baa3.tw Ba3 TW-3
Bal.tw B1 TW-4
Ba2.tw B1 to B2 TW-4
Ba3.tw B2 TW-4
B1.tw B3 TW-4
B2.tw B3 TW-4
B3.tw Caal TW-4
Caal.tw Caal TW-4
Caa2.tw Caa2 TW-4
Caa3.tw Caa3 TW-4

Tunisia as of 1 December 2006

National Scale

Global Scale

National Scale

Turkey as of 1 December 2006

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.tn Al TN-1
Aal.tn A2 TN-1
Aa2.tn A2 to A3 TN-1
Aa3.tn A3 to Baal TN-1
Al.tn Baal to Baa2 TN-1
A2.tn Baa2 to Baa3 TN-1 to TN-2
A3.tn Baa3 TN-1 to TN-2
Baal.tn Bal TN-2
Baa2.tn Bal to Ba2 TN-2 to TN-3
Baa3.tn Ba2 to Ba3 TN-3
Bal.tn Ba3 TN-4
Ba2.tn B1 TN-4
Ba3.tn B1 TN-4
B1.tn B1 TN-4
B2.tn B2 TN-4
B3.tn B2 to B3 TN-4

Metodologia de Rating de Moody’s

National Scale Global Scale National Scale
Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.tr A2 to A3 TR-1
Aal.tr A3 to Baal TR-1
Aa2.tr Baal to Baa2 TR-1
Aa3.tr Baa2 to Baa3 TR-1
Al.tr Baa3 to Bal TR-1
A2 .tr Bal TR-1 to TR-2
A3.tr Ba2 TR-1 to TR-2
Baal.tr Ba3 TR-2
Baa2.tr B1 TR-2 to TR-3
Baa3.tr B2 TR-3
Bal.tr B2 TR-4
Ba2.tr B3 TR-4
Ba3.tr B3 TR-4
B1.tr Caal TR-4
B2.tr Caa2 TR-4
B3.tr Caa3 TR-4
Caal.tr Ca TR-4
Ca.tr C




Ukraine as of 1 December 2006

National Scale

Global Scale

National Scale

Uruguay as of 1 December 2006

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.ua Baa3 UA-1
Aal.ua Bal to Ba3 UA-1
Aa2.ua B1 UA-1
Aa3.ua B1 UA-1
Al.ua B2 UA-1
A2.ua B2 UA-1 to UA-2
A3.ua B2 UA-1 to UA-2
Baal.ua B3 UA-2
Baa2.ua B3 UA-2 to UA-3
Baa3.ua B3 UA-3
Bal.ua Caal UA-4
Ba2.ua Caal UA-4
Ba3.ua Caal UA-4
B1.ua Caa2 UA-4
B2.ua Caa2 UA-4
B3.ua Caa2 UA-4
Caal.ua Caa3 UA-4
Caa2.ua Caa3 UA-4
Caa3.ua Caa3 UA-4
Ca.ua Ca

C.ua C

National Scale

Global Scale

National Scale

Long Term Rating Rating Short Term Rating
Aaa.uy Baa2 UY-1
Aal.uy Baa3 UY-1
Aa2.uy Bal UY-1
Aa3.uy Bal to Ba2 UY-1
Al.uy Ba2 to Ba3 UY-1
A2.uy Ba3 to B1 UY-1 to UY-2
A3.uy B1 to B2 UY-1 to UY-2
Baal.uy B2 UY-2
Baa2.uy B3 UY-2 to UY-3
Baa3.uy B3 UY-3
Bal.uy B3 uY-4
Ba2.uy B3 to Caal uY-4
Ba3.uy Caal UY-4
B1.uy Caa2 UY-4
B2.uy Caa2 UY-4
B3.uy Caa2 UY-4
Caal.uy Caa3 uY-4
Caa2.uy Caa3 uY-4
Caa3.uy Caa3 UY-4

Ca.uy to C.uy CatoC

Metodologia de Rating de Moody’s

7



Para solicitar outras copias deste relatirio (100 cipias no minimo) por favor ligue para 11-3443-7444.
Relatério Numero: 101583
Report Number (English version): 100727

Autor/a Redator Associado/a da Producgéao
Helene Liss Luiz Tess lda Chan
Direitos autorais: 2007, Moody’s Investors Service, Inc., 99 Church Street, Nova York, Nova York 10007 e/ou qualquer de suas subsididrias, incluindo a Moody’s Assurance Company, Inc.

e a Moody’s América Latina Ltda., Av. das Nacoes Umdas, 12.551 — 16° andar, CEP 04578-903; Sao Paulo , SP — Brasil (conjuntamente “MOODY’S”). Todos os direitos reservados.

AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO PROTEGIDAS PELA LEGISI.A(;AO DE DIREITOS AUTORAIS, E NAO PODEM SER COPIADAS, REPRODUZIDAS,
TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER DESSES FINS, NO TODO OU EM PARTE, DE QUALQUER FORMA
OU MEIO, POR QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY’S. Todas as informagdes contidas neste documento foram obtidas pela MOODY’S
junto a fontes que ela considera precisas e confidveis. Devido a possibilidade de erro humano ou mecanico, bem como outros fatores, contudo, essas informagdes sao fornecidas “no estado
em que se encontram”, sem garantia de qualquer tipo, e a MOODY’S ndo presta qualquer declaracdo ou garantia, expressa ou imph’cita, quanto a precisao, grau de atualizagao, abrangéncia,
valor comercial ou adequacao a qualquer fim especifico dessas informagoes. Em nenhuma circunstancia a MOODY’S terd responsabilidade perante qualquer pessoa, fisica ou juridica, por
(a) perdas ou danos causados, sofridos ou relacionados, no todo ou em parte, a qualquer erro (por negligéncia ou nao) ou circunstancias diversas, dentro ou fora da esfera de controle da
MOODY’S ou de seus diretores, administradores, empregados ou agentes, em relacdo a obtencdo, compilacdo, andlise, interpretagio, comunicacao, publicacdo ou transferéncia dessas
informagdes, ou (b) danos diretos ou indiretos de qualquer natureza (incluindo, sem limitacao, lucros cessantes), resultantes do uso ou incapacidade de usar essas informagdes, mesmo se a
MOODY’S for avisada com antecedéncia sobre a possibilidade de ocorréncia desses danos. Os ratings de crédito e os comentdrios de andlise de relatérios financeiros, se houver, constituirao
parte das informagdes contidas neste documento, e poderdo ser interpretados somente como manifestagdo de opinido, e nio como declaragao de fato ou recomendagao para a compra,
venda ou_detencao de valores mobilidrios. A MOODY’S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA, QUANTO A PRECISAO GRAU DE ATUAI.IZA(;AO
ABRANGENCIA, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGCAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER RATING, OUTRA OPINIAO OU INFORMACAO. Cada rating ou outra Oplnlao
deve ser considerado apenas como um fator para qualquer decisdo de investimento tomada por qualquer usudrio das informagdes contidas neste documento, ou em nome desses usudrios.
Os usuarios devem, conseqiientemente, realizar seu proprio estudo e avaliagao de cada valor mobilidrio, emissor, garantidor e fornecedor de suporte de crédito, para cada valor mobiliario
que possam considerar comprar, deter ou vender.

A MOODY’S, neste ato, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo titulos corporativos e municipais, debéntures, notes e notas promissorias) e de agoes
preferenciais classificadas pela MOODY'S se obrigou, antes da atribuicdo de qualquer rating, a pagar a MOODY’S, por servicos de avaliagdo e rating por ela prestados, honorarios de
US$1.500 a US$2.400.000. A Moody’s Corporation (MCO) e sua subsididria integral, a agéncia de classificagdo de risco Moody’s Investors Service (MIS), também mantém politicas e
procedimentos a fim de atender a independéncia dos ratings e dos processos de rating da MIS. Sao incluidas anualmente no website da Moody’s — www.moodys.com —, sob o tdpico
"Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and Shareholder Affiliation Policy.", informagoes acerca de relagdes societdrias que possam existir entre diretores da MCO e
entidades classificadas por ratings, e entre entidades que possuem ratings da MIS e que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) deter
participagao acionaria maior que 5% na MCO.

A Moody’s Investors Service Pty Limited ndo detém licenga para servigos financeiros na Australia de acordo com o Corporations Act. Esta opinido de rating de crédito foi preparada sem
consideracao por qualquer de seus objetivos, situagdo financeira ou necessidades. Vocé deve, antes de agir com base nesta opinido, considerar sua adequagao aos seus proprios objetivos,
situacdo financeira e necessidades.



