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10 de dezembro de 2025

Austin indica rating preliminar ‘brA+(sf)(p)’para a proposta de Emissao de
Cotas do FIDC Bandeirantes

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 10 de dezembro de 2025, indicou o
rating preliminar ‘brA+(sf)(p)’ para a proposta de Emissédo de Cotas Seniores do Bandeirantes Fundo de Investimentos
em Direitos Creditérios de Responsabilidade Limitada (Fundo/FIDC Bandeirantes).

A classificagdo preliminar tem validade de 90 dias reflete condicdes apresentadas em minutas dos instrumentos da
Emisséo (Regulamento), bem como outras informacdes a serem confirmadas.

O FIDC Bandeirantes sera um condominio fechado de natureza especial, com prazo de duracdo indeterminado. Os
Prestadores de Servigos Essenciais serdo a Genial Investimentos Corretora de Valores Mobiliarios Ltda. (Genial
Corretora/Administradora) e a Riza Gestora de Recursos Ltda. (Riza Gestora). O Banco Genial S/A atuara como
Custodiante e o fundo contara com um consultor especializado.

Por sua vez, a Desenvolve SP Agéncia de Fomento do Estado de Sao Paulo (Desenvolve SP), participara como
investidora da Cota Sénior, de modo que o Fundo devera seguir diretrizes do Governo do Estado de S&o Paulo (GESP),
voltadas a critérios ambientais, sociais e de governanga (ASG/ESG), estipuladas em Regulamento.

O Fundo tem como objetivo valorizagido de suas Cotas por meio da aplicagdo em Direitos Creditérios e Ativos Financeiros
de liquidez que atendam a Critérios de Elegibilidade e demais condigbes previstas em Regulamento. Esses Direitos
Creditérios deverao ser representados por Cédula de Produto Rural Financeira (CPR-F), emitida pela Cocal Comércio
IndUstria Cana Agucar e Alcool S/A (Cocal Industria/Devedora), companhia sediada em Paraguagu Paulista-SP, atuante
no segmento sucroenergético e principal companhia do Grupo Cocal.

Fundado em 1980, por Carlos Arruda Garms, o Grupo, de controle familiar, opera dois complexos agroindustriais, em
Paraguagu Paulista e Narandiba, ambos municipios localizados na regido oeste do Estado de Sao Paulo, nas
mesorregides de Assis e Presidente Prudente.

Do ponto de vista da estrutura de capital, na Classe I, 0 Fundo esta autorizado a emitir Cotas de Subclasse Sénior e
Subclasse Subordinada Mezanino e Junior (Cotas Sénior, Cotas Mezanino e Cotas Junior), com previsdo de atendimento
de indice de Subordinagdo minimo em 20,0% do Patriménio Liquido do Fundo (PL).

O montante ofertado da Classe | devera atingir até R$ 150,0 milhdes, configurado sob a forma de: Cotas Sénior 01: R$
60,0 milhdes; Cotas Sénior 02: R$ 57,0 milhdes; Cotas Mezanino A: R$ 3,0 milhdes; e Cotas Junior Classe I, R$ 30,0
milhdes.

Essas cotas deverédo estar indexadas a: IPCA/IBGE adicionado de spread de 5,0% a.a. (Sénior 01); taxa DI/B3 adicionada
de spread de 0,8% a.a. (Sénior 02); e taxa DI/B3 adicionada de spread de 3,0% a.a. (Mezanino A). As Cotas Junior serdo
remuneradas pelo excesso de spread.

As Cotas Sénior 01 deveréo pagar remuneragéo trimestralmente a partir de mar/26 e amortizacdes trimestrais em set/30
e dez/30, assim, perfazendo prazo de resgate de 05 anos.

As Cotas Sénior 02 também deverao pagar remuneragao trimestralmente a partir de mar/26 com amortizagdo programada
Unica em dez/30. As Cotas Mezanino A apresentardo cronograma similar, enquanto as Cotas Junior deverdo ser
resgatadas apos o resgate integral das Cotas Seniores.

Metodologicamente, a classificacao ‘brA+(sf)(p)’ indica risco de crédito baixo para as Cotas Seniores, relativamente a
outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), ante o valor de principal investido acrescido do benchmark e cronograma
de amortizagao e resgate definidos em suplemento.
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A andlise se apoia preponderantemente no perfil de risco corporativo da Devedora e do Grupo, tendo em vista o Direito
Creditério que lastreara a emissdo, embora considere secundariamente aspectos relativos ao perfil de risco dos
produtores e culturas financiadas. A principal garantia prevista na estrutura devera ser fidejussoéria, sob a forma de aval.

Afora a analise especifica do risco de crédito, a nota se baseia na analise de outros fatores de risco também relevantes
para as Cotas Seniores do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas, de fungibilidade, juridico,
ambientais, entre outros.

Assim, em termos de expectativa da qualidade da capacidade de pagamento e demais caracteristicas mitigadoras de
risco de crédito, o presente rating indicado pondera o perfil de risco do Grupo Econdmico.

A companhia atua com corpo diretivo de executivos oriundos de companhias do agronegdcio, composto por 07 Diretorias
(corporativa-financeira; comercial e novos produtos; industrial; agricola; gente e gestdo; administrativa e corporativa
governanga). Conta com Conselho Consultivo, composto de 04 acionistas, membros da familia fundadora, o Sr. Décio
Carbonari de Almeida como Presidente do Conselho e o Sr. Paulo Kakinoff como Conselheiro Profissional.

O Grupo esta filiado & Copersucar desde 2006 e apresentou no ultimo ano safra completo, safra 24/25 (abril de 2024 a
marco de 2025), volume de moagem em 8,27 milhdes de toneladas da cana processadas e 1.166 mil toneladas de Agucar
Total Recuperavel (ATR) com mix agucar-etanol de 64,0-36,0%.

Em 19 de setembro de 2025, o Grupo Cocal obteve aprovagédo junto ao CADE das aquisi¢des das sociedades
correspondentes as Usinas Passa Tempo e Usina Brilhante, localizadas no Estado do Mato Grosso do Sul e
anteriormente pertencentes ao Grupo Raizen S/A. Essas usinas possuem capacidade de moagem conjunta de 6,0
milhdes de toneladas por safra. Esse fato foi relatado como Evento Subsequente no demonstrativo contabil relativo ao
2726, de modo que os efeitos sobre os indices econdmico-financeiros do Grupo deverdo ser ainda observados e
ponderados no relatério de rating definitivo.

Afora a Cocal Industria, o Grupo apresenta participagdes em outras 15 companhias, 04 controlas diretas (Cocal Energia
S/A; Cocal Energia PPT Participagdes Ltda.; Canad Fundo de Investimento Multimercado Crédito Privado Investimento
no Exterior; Cocal Participagdes) e controladas indiretas, principalmente no segmento de Usinas Termelétricas e Gas e
Leveduras, integrantes do sistema agroindustrial sucroenergético.

As Demonstragbes Financeiras auditadas pela KPMG Auditores Independentes Ltda. (KPMG/Auditoria), relativas ao
segundo trimestre do exercicio 2026 (set/25), do Grupo, apresentava base de ativos valorada em R$ 9,21 bilhdes (R$
9,39 bilhdes ao final de mar/25), com Ativo Circulante em R$ 3,52 bilhdes, dos quais R$ 1,75 bilhdes em Aplicagées
Financeiras, ante R$ 1,35 bilhdo em passivo circulante, dos quais R$ 842,4 milhdes em Empréstimos, Financiamentos e
Debéntures, e R$ 177,1 milhdes em passivo de arrendamentos, denotando capital circulante liquido positivo e posicéo de
liquidez adequada para fazer frente as obriga¢des de endividamento no horizonte do exercicio social.

O Ativo Nao Circulante somava R$ 5,68 bilhdes, dos quais R$ 3,53 bilhdes em Imobilizado e R$ 1,81 bilhdo em Direitos
de Uso. O Imobilizado era composto predominantemente de R$ 1,45 bilhdo em Lavouras de Cana (97% da cana-de-
acucar obtida de produgéo propria, sendo 5% da cana-de-agucar produzida em areas proprias e 95% em areas de parceria
e arrendamento); R$ 949,38 milhdes em Maquinas e Equipamentos; R$ 346,01 milhdes de Obras em Andamento; e R$
358,33 milhées em Terrenos, oriundos de aquisicdo de controlada.

O projeto mais representativo das Obras em Andamento era o Projeto Biogas PPT, segunda planta de Biogas, estimada
para término em dez/25, representando R$ 134,44 milhdes; entre os mais representativos encontravam-se renovagéo e
melhoria de frota; plantas de Usina Fotovoltaica; melhorias em Caldeiras e aquisi¢gdo de colhedoras e tratores.

Os Direitos de Uso representam contratos de aluguel de terras, maquinas e equipamentos, veiculos e iméveis, com
terceiros para garantir parte da produgdo em periodos de colheita. Os contratos de aluguel de terra (arrendamentos)
apresentam duracao tipica de 08 anos, e os contratos de maquinas e equipamentos 02 anos, com opgéo de renovagao.
A mensuracgéo desse direito de uso corresponde ao valor inicial do passivo de arrendamento e a depreciagéo é linear.
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O Patriménio Liquido ao final de set/25 estava em R$ 2,33 bilhées, dos quais R$ 1,81 bilhdo atribuido aos controladores.

O Passivo Total estava em R$ 6,87 bilhdes, dos quais R$ 4,11 bilhdes em Empréstimos e Financiamentos (R$ 4,22
bilhdes final mar/25); assim, descontando caixa e equivalentes, R$ 1,83 bilhdo (R$ 2,29 bilhdes final mar/25); contas
correntes cooperativas, R$ 174,4 milndes (R$ 317,9 milhdes mar/25), o Endividamento Liquido ajustado reportado esteve
em R$ 2,10 bilhdo (R$ 1,60 bilhdo mar/25). Considerando EBITDA anualizado ao final do trimestre, R$ 1,32 bilhdo (R$
1,53 bilh&o), o indice Divida Liquida Ajustada / EBITDA Ajustado esteve em 1,59 ao final do 2T26, consideravel acréscimo
ante 1,05 final do 4T25, mar/25.

Com a adicéo de R$ 1,81 bilhdo (R$ 1,97 bilhdo mar/25) em Passivos de Arrendamentos, esse indice de alavancagem
seria 2,96 (2,34), ainda abaixo do limiar de 3,0 vezes, presente em clausulas de endividamentos, mas denotando relevante
aumento do risco de alavancagem financeira ante final do exercicio anterior.

A composigdo do Endividamento ao final do segundo trimestre (2T26/set25) mostrava predominancia em titulos de crédito
e debéntures, com: (i) 02 CRAs, saldo de R$ 1,67 bilhdo (40,0% do endividamento), relativos a emissdes junto a ISEC
securitizadora, desde mai/21, indexada a taxa DI e spread de 2,50% a.a.; e junto a Virgo, desde ago/22, indexado ao
IPCA/IBGE e 5,17% a.a.; (ii) Debénture, em R$ 858,0 milhdes (20,6% do endividamento), IPCA/IBGE + 7,39% a.a., emitida
em ago/23, com vencimento em set/31 e pagamentos de juros semestrais;

(iii) CCBs, em R$ 489,2 milhdes (11,7%) emitidas em favor de variedade de instituigdes financeiras e vencimento final de
2032; (iv) CPRs, R$ 440,4 milhdes (10,5%); (v) LCAs: R$ 269,1 milhdes (6,4%), emitidas em mar/25, junto ao Banco
Bradesco S/A, vencimento em abr/31, taxa 15,75% a.a. e 15,96% a.a. pré-fixadas.

Embora considere aspectos positivos do setor sucroenergético como um todo, como o desenvolvimento de tecnologias
que expandiram o escopo de atuacéo e flexibilizagdo de produgao (usinas flexiveis, producdo de energia, leveduras e
biogas), melhorias em aspectos institucionais e gerenciais (fixagdo antecipada de pregos e gestao de risco de cambio), a
classificagao ora indicada pondera momento atual, com riscos climaticos e de preco do aglicar mais desafiadores, assim
como a expansao continuada da produgao de etanol de milho.

Em termos operacionais, tendo como base ultimo exercicio completo, abr/24 a mar/25, safra 24/25, a companhia atingiu
volume de moagem total em 8.271 mil toneladas de cana-de-agucar (variagdo negativa de 6,1% ante periodo anterior),
das quais 8.054 mil referentes a propriedades préprias.

Em termos de tonelada de cana por hectare (TCH), houve perda de desempenho, com 81,0 t/ha na safra 23/24 para 69,0
t/ha na safra 24/25, refletindo condi¢des climaticas menos favoraveis, como estiagem a partir de nov/23, comprometendo
o desenvolvimento dos canaviais no Centro-Sul do Brasil.

Na mesma linha, houve redugao do agucar total recuperavel por tonelada (ATR), de 136,1 Kg/t para 134,6 Kg/t; e total de
acucar por hectare (TAH), de 11,0 t/ha para 9,3 t/ha. Assim, na safra 24/25, a producdo de acgucar totalizou 680 mil
toneladas (721 mil toneladas safra anterior), com ATR produzido de 1.166 mil toneladas (1.253 mil toneladas), com mix
agucar-etanol de 64/36 (63/37).

A produgdo de Etanol Anidro foi de 169 mil m3 (179 mil m3); Etanol Hidratado 94 mil m3 (108 mil m®), com mix
anidro/hidratado 64/36 (32/385); Energia Exporta 1.166 mil MWh (1.253 mil MWh).

A classificacdo pondera positivamente a previsdo em Regulamento de filtros que limitam a possibilidade de aquisi¢cdo de
Direitos Creditérios com maiores riscos, sob a forma dos Critérios de Elegibilidade, como vedagéo a aquisi¢cao de Direitos
Creditérios vencidos; a exigéncia que o Grupo esteja adimplente perante a Unido, o Estado de S&o Paulo e suas
autarquias e/ou com a Desenvolve SP, salvo se houver lei ou medida proviséria em vigor que autorize temporariamente,
de maneira excepcional, a contratagdo com o Poder Publico sem a apresentagédo de certiddes negativas (ou positivas
com efeitos de negativa) de débitos; a exigéncia de que os recursos oriundos da emissdo dos Direitos Creditérios ndo
sejam utilizados para o pagamento de quaisquer valores devidos pela Cocal perante o Gestor e seus respectivos grupos
econdmicos, bem como outros fundos geridos pelo Gestor; a exigéncia de que a Cocal devera cumprir Legislagdo
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Socioambiental, ndo podera figurar na Lista de Exclusbes, conforme Diretrizes da Desenvolve SP, entre outras medidas
visando atender critérios ESG; em relagdo a casamento de prazos, o vencimento dos Direitos Creditorios devera ser igual
ou inferior a 90 dias anteriores ao vencimento das Cotas Seniores em circulagao considerando a Data da Emissao.

Ademais, foram considerado positivamente aspectos relevantes em termos de desenvolvimento de governanga
corporativa e ambiente de controle interno, como a disponibilizagdo de informagdes financeiras auditadas e demais
informacdes corporativas e operacionais em site préprio de Relagcdo com Investidores; a presenca de Conselho Consultivo
(embora pondere que a formagdo de Conselho de Administracdo seria passo adicional em termos de governanca
corporativa), bem como a cobertura analitica de rating de Emissor (rating corporativo), por agéncia internacional em escala
nacional, com classificagdo brAA+ afirmada em abr/25 pela S&P Global Ratings.

Por fim, No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Fundo, a classificagédo
esta absorvendo a boa qualidade operacional da Genial Corretora como Administradora, da Riza como Gestora e da Exa
Capital como cogestora.

CONTATOS
André Messa Pablo Mantovani
Tel.: 5511 3377 0713 Tel.: 55 11 3377 0702

andre.messa@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br
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CONSIDERAGCOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

10.

1.

12.

13.

O rating preliminar n&o representa uma opinido final sobre o risco de crédito das Cotas Seniores a serem emitidas pelo Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios. Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comisséo de Valores
Mobiliarios e como fonte de apoio aos potenciais investidores na fase de analise do ativo (pré-venda), as classificagdes preliminares
ora indicadas ndo devem, em nenhuma hipétese e sob qualquer circunstancia, serem interpretadas como uma opinido final da
Austin Rating acerca do risco de crédito das Cotas a serem emitidas pelo Fundo, visto que esta baseada em documentos e
informagdes preliminares.

A atribuicdo de uma classificagdo final estd condicionada, essencialmente, ao recebimento por essa agéncia dos instrumentos
definitivos que validem a estrutura da transagao e as demais condi¢des propostas no momento de sua indicagao.

Para a atribuicdo de uma classificagdo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificagado de Risco. Assim, a data
da classificagdo final sera a data dessa nova reuniéo, e ndo a data de indicagéo do rating preliminar.

As eventuais alteragdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificagdes nos
cenarios e projegoes considerados pela Austin Rating para a avaliagdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poder&o se
materializar na atribuigao de classificagdes finais diferentes daquelas ora indicadas.

Apods as atribuicdes das classificacdes finais, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da
data em que o contrato de prestagédo de servigos foi celebrado. O contrato atual tem vencimento em 26 de maio de 2026.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagéo, expirando-se
automaticamente em 10 de margo de 2026.

N&o obstante o prazo e a data de vencimento da classificacao preliminar, essa opinido podera ser revalidada e ter seu vencimento
prorrogado, mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servigo.

Para a prorrogacdo do prazo de vencimento da classificagéo preliminar, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de
emissao e a ocorréncia de qualquer tipo de alteragao nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada, observando-
se que:

i) Caso sejam mantidas as condigdes originais da proposta de emissao e do Fundo, essa agéncia estendera a data de vencimento
pelo prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro do Fundo e da emisséo das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas alteragdes na proposta de emissdo e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a
determinagdo de uma nova classificagao preliminar, o que podera resultar em uma classificagédo preliminar diferente dessa ora
indicada e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagéo de servigos estabelecido.

Na hipétese de ndo ser realizada a solicitagdo formal de prorrogacdo de prazo da classificagdo preliminar pelo contratante /
solicitante do servigo, essa estara automaticamente vencida / expirada e nao devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, novas classificagdes preliminares para a mesma proposta de emisséo
pelo Fundo poderéo ser requeridas pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que n&o haja alteracdo substancial na
estrutura originalmente proposta, esse passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagédo de uma nova
classificagao preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente desse ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais
ao contratante, conforme contrato de prestagao de servigos estabelecido.

A classificagdo preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (essa é dada somente quando da atribuigdo da classificagéo final), uma revisao dessa opiniao
preliminar podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagées:

i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentagéo de novas informagdes e/ou instrumentos que alterem
as condicdes e a estrutura originalmente analisadas;

ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento das classificagées preliminares obtenham de outras fontes confiaveis
qualquer tipo de informagéo que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada desta classificagao preliminar em processo de reviséo sera notificada pela Austin Rating ao lado do andncio da
prépria classificagdo no site www.austin.com.br, na segéo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscrigdo “EM REVISAOQ”.

As eventuais alteragbes decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas
em versdes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

1.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagao de Risco que decidiu pela indicagéo da classificagado de risco de crédito para as Cotas Seniores do Fundo
reuniu-se, via teleconferéncia, no dia 10 de dezembro de 2025. Esta reunido de comité esta registrada na Ata N° 20251210-11.

A classificagdo indicada esta contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagdo de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagbes de Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

Nao é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificagbes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
recebiveis comerciais com origem no agronegécio.

As classificagbes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagcdes, conforme descrito no final
deste documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da(s)
seguinte(s) fonte(s): Gestora e cogestora.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente agéo de rating. Dentre as informagdes
utilizadas para esta analise, destacam-se: minuta de Regulamento, estudo de carteira e demonstrativos financeiros.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo baseiam-se em metodologia prépria, a qual considera as caracteristicas
de sua carteira atual e potencial e seu desempenho histérico e o desempenho de carteiras semelhantes disponiveis na base de
dados da Austin Rating.

O nivel de diligéncia da analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrao estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise sobre as informagées recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

Ap6s a atribuicdo de uma classificacéo final, esta era revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo
34 da instrugao CVM n°356/01. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em analise, sera divulgado
Relatorio de Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagdo as Cotas
classificadas por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas agbes de rating a qualquer tempo, inclusive no
intervalo entre os monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagdes de conflitos de interesse que possam afetar
o desempenho da atividade de classificacao de risco e seus resultados. O presente processo de classificagcao de risco esta isento
de situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Resolugdo CVM N° 9 de 27 de outubro de 2020.

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para o Banco Genial S/A. Nesta data, a prestacao
de servigos da Austin Rating para o Administrador e para o Custodiante do Fundo limita-se a outros fundos dos quais sdo partes
relacionadas, dando-se, assim, apenas de forma indireta. Atualmente, a Austin Rating também atribui ratings de crédito para Cotas
de outros Fundo(s) com as mesmas partes a esta relacionadas, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em:
http.//www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html.

O servigo de classificagcao de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagédo do servigo.

A classificagéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 11 de dezembro de 2025.

Este documento é um relatério de classificagéo de risco de crédito, atendendo ao que dispde o artigo 16 da Resolugdo CVM N° 9,
de 27 de outubro de 2020.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para
a emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados
para que nao haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilagédo da informagéo para efeitos da
analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagées. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informacdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmagao das informagdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM
EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduagdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinagdo de uma classificagao de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendagao de investimento, manutengao
ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS
CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE
DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatérios de classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem
ndo se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes ndo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE
SAO EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagéo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas
(data de emissao de relatorios, informativos e outros documentos oficiais).

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagbes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissdo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin
Rating identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia
de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nao disponibilizagdo de informagdes suficientes para realizagédo de referida analise e emissao do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrao adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigdo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias
de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagédo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

0S RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da analise
e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagédo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos
de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

0S RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES
DO COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As
decisdes sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opiniGes de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o
objetivo de favorecer a comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios
ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estéo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opiniées pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o
fagam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de analise, ndo s&o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS”
PARA A VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS
PROSPECTOS E OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM
SER RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM
NAO LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM
EMISSORES E OU TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO
CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S)
NESTE DOCUMENTO. DO MESMO MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR
QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES
DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2025 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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