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Designacao de Ratings Nao Solicitados

A partir de 25 de novembro de 2022, a Bells & Bayes Rating Analytics Ltda. (CNPJ: 45.510.734/0001-
59), agéncia de classificacao de risco de crédito autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) nos
termos publicados no Diario Oficial da Unido de 14 de outubro de 2022, edi¢io 196, Secio 1, na pagina 79,
no Ato Declaratério da Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) n°® 20.248, passa a adotar politica de
atribuicdo de ratings de crédito nio solicitados. Na condi¢io de divulgadora de opinides acerca de crédito, a
Bells & Bayes Rating Analytics Ltda reserva-se o direito de emitir Razings de Crédito nio solicitados. Essa
politica permite fornecer maior transparéncia aos participantes do mercado com relagido aos Ratings de
Crédito publicados que sio iniciados pela Bells & Bayes Rating Analytics Ltda, em vez do emissor relevante.

A politica consiste essencialmente no seguinte: Se a Bells & Bayes Rating Analytics Ltda publicar um Rating
de Crédito nao solicitado, nés atribuiremos a distingdo como tal na a¢ao inicial de Razing de Crédito. Para
ser designado ‘ndo solicitado’, um Razing de Crédito deve satisfazer ambos os requisitos a seguir: (1) deve
ser iniciado pela Bells & Bayes Rating Analytics Ltda e nio solicitado pelo emissor; e (2) deve ser
necessariamente o primeiro Rating de Crédito daquele emissor emitido pela Bells & Bayes Rating Analytics
Ltda. Essa designagao sera aplicada apenas ao nivel do emissor, e ndo ao nivel de uma emissao.

A publica¢io de um Rating de Crédito nio solicitado pela Bells & Bayes Rating Analytics Ltda sera baseada,
entre outros fatores, em nossa avaliagdo da utilidade do rating para os mercados de capitais e nossa
determinacdo de que informagSes suficientes estdo disponiveis para permitir que a Bells & Bayes Rating
Analytics Ltda possa atribuir e manter esse rating. Uma vez determinada a publica¢do de um Razingde Crédito
nio solicitado, o emissor serd informado de que: i) pretendemos publicar uma opinido de Razing de Crédito;
ii) o emissor estd convidado a participar, e o grau de patrticipa¢io, se houver, fica a critério do emissor (se o
emissor optar por nio participar do processo de classificagdo, sera identificado como ‘emissor nio
participante’); iii) tendo em vista de iniciamos o processo de rafing, nio buscaremos ou aceitaremos do
emissor remuneracao pelo rating durante o processo de rating ou por pelo menos um ano apés a publicacao
do Rating de Crédito. O individuo analista deve informar o emissor acerca da conclusao do comité de rating
antes da publicac¢do do rating. Indicaremos a natureza nao solicitada do Rating de Crédito no texto do
anuncio inicial do Rating de Crédito para aquele emitente. Nesses casos, a seguinte declaracdo aparecerd na
primeira linha do anincio do Rating de Crédito:

“Esta classificagdo foi iniciada pela Bells & Bayes Rating Analytics e ndo foi solicitada pelo emissor.”
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Os ratings de crédito ou nio crédito emitidos pela Bells & Bayes consistem em opinido suportada por informacées e metodologia prépria. A Bells &
Bayes nio certifica os beneficios econémicos, sociais ou ambientais, tampouco outras qualidades de projetos elegiveis. Assim, a Bells & Bayes nio
serd responsavel pelo desempenho de ativos financeiros, tampouco eficacia de projetos, incluindo seus beneficios decorrentes. A Bells & Bayes nio
aconselha decises de investimento ou questoes financeiras, nem endossa os méritos de qualquer investimento. A Bells & Bayes nio realiza nenhuma
verificagao independente da precisdo ou outros aspectos das informagoes relacionadas ao emitir a Avaliagio de Ativos Financeiros, ¢ nio faz
declaragoes ou garantias relacionadas. A Bells & Bayes nao ¢ responsavel de forma alguma por qualquer dano que surja em relagio a Avaliagio de
Titulos Financeiros (incluindo alteragdes no perfil desses). Como regra geral, a Bells & Bayes emite avaliagdes mediante uma taxa paga pelo
requerente. Para obter detalhes, consulte www.bellsbayes.com.
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A Bells & Bayes Rating Analytics (CNPJ: 45.510.734/0001-59) é uma agéncia independente de classificacio de fisco de
crédito autorizada (em 14 de outubro de 2022, o Diario Oficial da Unido (DOU, edi¢do 196, Sec¢do 1, na pagina 79,
mediante o Ato Declaratério CVM n° 20.248) e regulada pela Resolugaio CVM n° 9, de 27 de outubro de 2020. A Agéncia
fornece servicos de avaliagdo de risco de crédito e ndo-crédito. A Agéncia desenvolve as seguintes atividades: (a)
Classificacio de Risco de Crédito que consiste em opinar sobre a qualidade de crédito de um emissor de titulos de
patrticipacio ou de divida, de uma operacio estruturada, ou qualquer ativo financeiro emitido no mercado de valores
mobilidtios, conforme metodologia adotada pela Agéncia; (b) Rating de Nao Crédito que envolve a elaboracio de SPO
(Second Patty Opinion), que consiste em opinar acerca da adequacio da estrutura de titulo rotulado como ESG, verde,
social, ou de sustentabilidade, conforme metodologia adotada pela Agéncia. A respeito do segundo tipo de rating, a Bells
& Bayes presta servicos de Parecer de Segunda Parte (Second Party Opinion-SPO) acerca uma estrutura de titulos ESG
(ESG bonds framework): Green Bonds, Social Bonds, Sustainability Bonds, Sustainability-linked bonds e Transition bonds. A Bells &
Bayes ndo sera responsabilizada pela eficicia dos projetos, incluindo a sua beneficios ambientais. Para efeito de avaliagio
via SPO a Bells & Bayes segue os Principios recomendados pela Inzernational Capital Markets Association-1CMA. Todas as
decisées de investimento devem ser tomadas sob a responsabilidade do investidor, seja institucional ou individual. As
informagoes usadas pela Bells & Bayes, na ocasido de Avaliacio de Titulos ou SPOs sio informagdes que a Bells &
Bayes entendeu como confiaveis e materiais. No entanto, a Bells & Bayes néo realiza nenhuma verificagio independente
da precisio ou outros aspectos dessa informacao. A Bells & Bayes ndo faz representagio ou garantia, expressa ou
implicita, quanto a precisdo, pontualidade, adequacio, integridade, comercializagio, adequagio a qualquer finalidade
especifica ou qualquer outro assunto com relagio a essas informagoes. A Bells & Bayes pode suspender ou retirar ratings
a seu critério, devido a dados ou informacSes insuficientes, ou outras circunstancias julgadas suficientemente
motivadoras para tal. A Bells & Bayes ndo é responsavel de nenhuma forma perante qualquer parte, por todos ou
quaisquer danos, perdas ou despesas decorrentes de ou em relagdo a erros, omissoes, inadequagdo ou insuficiéncias nas
informagoes usadas na emissio de ratings de risco de crédito e/ou nio crédito, ou decorrentes ou em relagio ao uso de
tais informagdes ou Bells & Bayes Green Avaliagio de Titulos, ou alteracio, suspensio ou retirada de ratings emitidos
pela Bells & Bayes (independentemente da natureza do danos, incluindo danos diretos, indiretos, comuns, especiais,
consequenciais, compensatorios ou incidentais, lucros cessantes, danos ndo monetatios, e quaisquer outros danos,
incluindo despesas com advogados e outros especialistas), seja em contrato, ou de outra forma, independentemente de
negligéncia ou falha da Bells & Bayes. Como regra geral, a Bells & Bayes emite ratings de risco de crédito e ndo-crédito
mediante uma taxa paga pelo requerente. As Metodologias de Avaliagdo que a Bells & Bayes emprega para emitir suas
avaliagbes e opinibes sdo elaboradas com base nas suas proprias analises e pesquisas. A Bells & Bayes nio faz
representacio ou garantia, expressa ou implicita, quanto a precisio, pontualidade, adequagio, integridade,
comercializagdo, adequagio a qualquer proposito especifico ou qualquer outro assunto com relagdo a Metodologias de
Avaliagio. Além disso, a divulgagio das Metodologias de Avaliagio pela Bells & Bayes ndo constitui qualquer forma de
aconselhamento acerca de decisGes de investimento ou questdes financeiras ou comentarios sobre a adequagio de
qualquer investimento para qualquer parte. A Bells & Bayes néo se responsabiliza de forma alguma por quaisquer danos
decorrentes de um usudrio ou de terceiros em relagio ao contetido ou ao uso de as Metodologias de Avaliagao,
independentemente do motivo da reclamagio, e independentemente de negligéncia ou culpa da Bells & Bayes.

Todos os direitos e interesses (incluindo direitos de patente, diteitos autorais, outros direitos de propriedade intelectual e &now-how) em relagio a Avaliacio
as metodologias pertencem a Bells & Bayes. Utilizacio das Metodologias de Avaliagio, no todo ou em patte, para fins alheios ao uso pessoal (incluindo
reproduzit, alterar, enviar, distribuir, transferir, emprestar, traduzir ou adaptar as informagdes) e armazenar as Metodologias de Avaliacio para uso
postetior, é proibido sem autorizagio prévia por escrito da Bells & Bayes. Portugués ¢ o idioma oficial deste material e se houver alguma inconsis téncia
ou discrepancia entre informagdes escritas em portugués e as informagdes escritas em outros idiomas que nio o portugués as informacdes esctitas em
portugués terd precedéncia.
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