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O ano de 2024 representou uma deterioragédo evidente nas finangas do Botafogo, apesar do expressivo
crescimento de suas receitas, que avangaram 74%, alcangando R$ 704 milhées. O desempenho foi
impulsionado principalmente pelo aumento de 322% no Matchday (R$ 118 milhdes), de 133% no
Broadcasting (R$ 359 milhdes) e de 80% nas receitas comerciais (R$ 126 milhdes). Ja a receita com
venda de atletas apresentou um crescimento bem mais modesto, de 21%, somando R$ 101 milhdes.

www,plurisports.com.br

As despesas totais tiveram uma expansao muito superior a das receitas, com alta de 123%, encerrando o
ano em R$ 1,004 bilhdo. Dentro desse montante, as despesas diretamente ligadas ao futebol aumentaram
72%, chegando a R$ 643 milhdes. Como consequéncia, o EBITDA permaneceu negativo pelo quinto ano
consecutivo, registrando déficit de R$ 16 milhdes.

A despesa financeira liquida também seguiu em trajetéria ascendente, subindo 17% e atingindo R$ 164
milhdes, o maior valor da histdria do clube. Esse fator contribuiu de maneira decisiva para o prejuizo
recorde de R$ 300 milhdes, um salto de 545% em relag&o ao ano anterior.

Com esse resultado, a divida liquida aumentou 55%, atingindo o patamar recorde de R$ 1,479 bilhdo.
Curiosamente, a relagéo divida/receita apresentou melhora, caindo 11% para 2,1x, em fungédo do aumento
expressivo das receitas. Ainda assim, o passivo a descoberto (patriménio liquido negativo) se agravou em
21%, alcangando R$ -854 milhdes.

O Presente Relatério foi elaborado a partir das demonstragdes Financeiras dos préprios clubes.

Botafogo de Futebol e Regatas
Rio de Janeiro-RJ
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Principais Indicadores Financeiros

Indicador 2019 2020 2021
Série A A B A A A
Receitas Totais - R$ Milhdes 213,6 166,4 125,8 176,8 404,0 703,7
Receitas Recorrentes - R$ Milhdes 157,7 104,2 81,3 147,9 277,5 5479
Receita Broadcasting - R$ Milhdes 101,3 74,2 49,7 11,4 153,6 358,5
Receita Matchday - R$ Milhdes 28,0 12,9 28,0 28,0 28,0 118,2
Receita Comerciais - R$ Milhdes 11,3 11,3 10,0 17,3 70,0 126,3
Receita Vendas de Atletas - R$ Milhées 38,8 41,9 35,7 57 83,0 100,7
Despesas Totais - R$ Milhces -234,4 -305,4 -47.,4 -301,6 -450,6 -1.003,6
Despesas com Futebol - R$ Milhdes -105,3 -121,4 -85,0 -303,5 -372,9 -642,5
EBITDA - R$ Milhdes 16,9 -113,0 -69,2 -176,1 -34,2 -16,3
Margem EBITDA - % Receita 8% -68% -55% -106% -9% -3%
Resultado Financeiro - R$ Milhdes -37,8 -26,0 147.,6 -75,3 -140,0 -163,7
Resultado Financeiro - % Receita -18% -16% 117% -46% -38% -25%
Resultado do Exercicio - R$ Milhdes -20,8 -139,0 78,4 -124,8 -46,5 -300,0
Margem Liquida - % Receita -10% -84% 62% -75% -13% -46%
Divida liquida - R$ Milhdes 822,6 946,2 867,3 888,7 956,1 1.479,3
Divida liquida / Receita Total 3,9 57 6,9 5,0 2.4 2,1
Necessidade Capital Giro - R$ Milhdes 270,6 302,7 213,1 341,9 342,0 693,7
Patriménio Liquido - R$ MilhGes -729,2 -869,3 -790,9 -810,9 -708,8 -854,2

Fonte: Balango dos clubes. Elaboragéo: PLURI.

Qualificagao Econdbmico-Financeira, Transparéncia e Risco
Porte Financeiro do
Clube

Tendéncia dos Reduco/Piora Estabilidade Elevacdo/Melhora
Indicadores Financeiros | | | | | | | |

Qualidade dos 5 O Péssimo Ruim Regular Bom Otimo
Indicadores Financeiros g | | | | | | | | | |

indice de Estrutura gular Bom Otimo

Péssimo Ruim

Financeira | | |
Grau de Transparéncia Baixo Regular Alto
Financeira | |
INDICE GERAL DE Alto
GESTAO FINANCEIRA | |
Qualidade do Crédito Alto

(Rating)

Principais indicadores de qualidade do Balanco

Rating

CC

6,2

5,0 6,1

Niveis muito altos de risco de
crédito. Parece provavel algum

fipo de inadimpléncia. Porte Financeiro Tendéncia dos Qualidade dos Indice de Indice de Indicador geral

do Clube Indicadores Indicadores Estrutura Transparéncia de Gestdo
Financeiros Financeiros Financeira Financeira Financeira
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RECEITAS
Botafogo-RJ

Receita Bruta

Ultimos 5 anos

R$ Milhées
703,7

Var %
97%

R$ Milhdes
1.576,7
@ Evolugdo anual das Receitas - RS Milhdes
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229%

Receitas acumuladas nos ultimos 5 anos por
categoria - RS Milhdes

N

9

Outros
Negociagdo de atletas

267,0

Matchday 258,6

Comercial

231,4

Direitos de Transmissdo

47,5

9

Ultimos 10 anos
R$ Milhdes Var %
2.535,0 331%

@ Distribuicdao das Receitas por Categoria

m Direitos de Transmissdo m Comercial
®m Matchday Negociacdo de atletas
Outros

Composi¢do da varia¢do da receita no ultimo ano -

R$ Milhdes
Negociagdo de atletas 18
Outros
Comerciais 56
Matchday 31

Broadcasting 205

Total

277

Evolug¢do anual das Receitas oriundas diretamente
dos torcedores - R$ Milhes
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@ Participagcao dos torcedores na receita - % do total
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R$ Milhdes Var % R$ Milhoes
547,9 97% 1.158,7

@ Evolugdo anual das Receitas recorrentes - RS
MilhGes
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Ultimos 5 anos

R$ Milhdes Var % R$ Milhoes

155,7 23% 418,0

@ Receita recorrente x Receita ndo recorrente -
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Receita Recorrente

Var % R$ Milhdes Var %
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@ Evolugdo anual das Receitas ndo recorrentes - RS

Milhoes
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Receita nao recorrente

Ultimos 10 anos

Var % R$ Milhdes Var %

179% 526,1 430%

@ Evolugdo do indice Receita Recorrente / Receita
N3ao recorrente
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DiVIDA E PATRIMONIO

Endividamento Liquido
Ha 5 anos Ha 10 anos

Var %

R$ Milhées  Var % R$ Milhées
1.479,3 55% 822,6
@ Evolugdo anual da Divida Liquida - RS Milhdes
1.479

946 889 956
845 784 823 867
698 731 755 715
638 I I I I I

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

R$ Milhdes
845,5

VEIR
75%
@ Distribuicdo da Divida bruta por Categoria

80%

m Fornecedores

25%
® Empréstimos
® NegociagGes de atletas
Tributarias
13%
Trabalhistas
Outras dividas 24%

Divida Liquida Total / Receita Total

9

25 2,4

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

2,1

Emclube média geral

@ Divida Liquida Recorrente / Receita Total

10,7

9,1

2,7

3,4
- ]
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Composi¢ao da varia¢do do endividamento no
ultimo ano - RS Milhdes

Ativos | 330

2,0

Antecipacgdes _ 345,8
empréstivacs [N

9

QOutros

Negocia¢do de atletas _ 464,0

Tributarias - 105,0

Trabalhistas . 51,7

Total

@ Divida de curto prazo - % do total
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34%
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’. Pluri Necessidade de Capital de giro

Ha 5 anos Ha 10 anos
R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var %

693,7 103% 270,6 156% 288,1 141%

@ Necessidade de capital de giro - RS Milhdes @ Necessidade de Capital de giro / Receita Total

1,8 17
16 1,6
1,4
1,3
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 HElclube média gera|

Patriménio Liquido
Ha 5 anos Ha 10 anos
R$ Milhdes Var % R$ Milhdes R$ Milhdes Var %

-854,2 21% -729,2 -615,0 165%

Patriménio Liquido - R$ Milhdes @ Alavancagem de recursos proprios - Ativo / PL
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Despesas Totais

R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var %
-1.003,6 123% -2.108,7 328% -2.952,1 197%

Evqu;ao anual das Despesas totais - RS Milhdes @ Despesas Totais / Receitas Totais - Em %
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184%
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1
= ¥y
38%
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-1.004

m Clube média geral

Despesas co

Ultimos 5 anos mos 10 anos
R$ MilhGes VEIR R$ Milhoes VEIR R$ Milhoes VEIR
-642,5 72% -1.525,4 510% -2.086,7 304%
@ Evolugdo anual das Despesas com Futebol - RS @ Despesas com Futebol / Receitas Totais - Em %
MilhGes

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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EBITDA

2024

R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var %

-197%

©

-16,3 -52% -408,9
Evolugdo do EBITDA - RS Milhdes

LU;L 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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. [ |
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Ultimos 5 anos

Ultimos 10 anos
R$ Milhdes Var %

-263,2 -88%

Margem EBITDA - Em %
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-55%
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Resultado Financeiro Liquido

Ultimos 5 anos

R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var %

-163,7 17% -257,5 333%

©

Resultado Financeiro Liquido - R$ Milhdes
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Ultimos 10 anos
R$ Milhdes Var %

-288,2 336%

Resultado Financeiro Liquido /Receitas totais -
Em %

117%

98%

-
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-23% -25%
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° i Resultado Liquido recorrente

Ultimos 5 anos Ultimos 10 anos
R$ Milhdes Var % R$ Milhées Var % R$ Milhées Var %
-400,7 209% -799,0 572% -767,9 98%
@ Resultado Liquido Recorrente - RS Milhdes @ Margem liquida recorrente - Em %
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e Pluri Resultado Liquido Final
Ultimos 5 anos Ultimos 10 anos
R$ Milhdes Var % R$ Milhdes Var % R$ Milhoes Var %

-300,0 545% -532,0 1339% 4171 72%

@ Resultado Liquido Final - R$ Milhdes @ Margem Liquida final - Em %
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@ Composi¢ado da varia¢ao do resultado no ultimo
ano - RS Milhdes

Resultado Finane2;o
-553,1 Despesas
Receitas ndo recorrentes 29,2
Receitas recorrentes 270,4
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Comparativo de Indicadores

Indicador Botafogo-RJ Maior / Melhor Média
Valor Ranking Clube Valor Série A Série B
Receitas Totais - RS Milhdes 704 5 Flamengo 1.334 538 67
Receitas Recorrentes - RS Milhdes 548 5 Flamengo 1.158 356 47
Receita vinda do Torcedor - RS Milhdes 155 5 Flamengo 294 105 12
Receita vinda do Torcedor - % Total 22% 19 Santa Cruz 53% 19,6% 18,3%
Receita Broadcasting - RS Milh&es 358,5 Flamengo 453,5 166,2 19,3
Receita Matchday - RS Milhdes 118,2 Flamengo 243,5 92,7 13,3
Receita Comerciais - RS Milhdes 126,3 5 Flamengo 420,2 95,7 13,0
Receita Vendas de Atletas - RS Milhdes 100,7 12 Palmeiras 440,3 126,5 14,4
Despesas Totais - RS Milhdes -1.004 5 Flamengo -1.337 -609 -92
Despesas com Futebol - RS Milhdes -643 4 Flamengo -988 -609 -92
Despesas com Futebol - % Receita Total 91% 21 América-MG 204% 79,0% 95,9%
Resultado do Exercicio - RS Milhdes -300 48 Palmeiras 198 -71 -26
Margem Liquida - % Receita -46% 33 Volta Redonda 57% -13,7% -39,0%
Resultado sem Recorr. - RS Milhdes -237 43 Juventude 36 -147 -34
EBITDA - RS Milhdes -16 36 Palmeiras 463 65 -22
Margem EBITDA - % Receita -2,5% 24 Ponte Preta 49,4% 12,7% -33,7%
Resultado Financeiro - RS Milhdes -164 46 RB Bragantino 9 -58 -7
Resultado Financeiro - % Receita -25,2% 42 Guarani 14,4% -11,3% -0,5%
Custo aparente da divida - % AA 26,5% Goias 91,2% 11,5% 5,7%
Custo aparente da divida - % Selic 243,2% Goias 837,8% 105,8% 52,5%
Resultado Financeiro 5 anos - RS Milhdes -257 43 Cruzeiro 305 -149 -7
Resultado Financeiro 5 anos / Divida -0,2 28 Operério 1,1 -0,2 -0,1
Divida liquida - RS Milhdes 1.479,3 3 Atlético-MG 1.923 652,8 125,2
Divida liquida / Receita Total 2,1 18 ABC 3,6 1,2 1,9
Divida liquida / Receita Recorrente 2,7 19 Santa Cruz 28,7 1,8 2,7
Divida com instit. financ. - RS Milhdes 106,0 6 Atlético-MG 942 96,6 10,8
Divida Trabalhista - RS Milhdes 299,4 2 Corinthians 322 99,9 25,5
Divida Tributaria - RS Milhdes 570,6 2 Corinthians 779 190,3 50,9
Divida ¢/ negoc. de atletas - RS Milhdes 607,9 1 Botafogo-RJ 608 171,9 12,6
Necessidade Capital Giro - RS Milh&es 693,7 2 Atlético-MG 958 187,1 22,0
Necessidade Capital Giro / Receitas 1,0 10 Portuguesa-RJ 0 0,3 0,3
% de Dividas de curto prazo 57% 8 Mirassol 100% 43% 33%
Patriménio Liquido - RS Milhdes -854 49 Athletico-PR 1.129 36 -37
PL /Ativos -0,6 35 Mirassol 1,0 0,0 -0,3
indice Liquidez Geral (AC+RLP / PC+PNC) 0,1 27 Mirassol 5,3 0,3 0,2
indice de Liquidez Corrente (AC / PC) 0,1 33 Mirassol 5,3 0,3 0,4
Endividamento Geral (PC + PNC)/PT 1,6 14 Novorizontino 20,6 1,0 1,3
Alavancagem de Recursos Proprios (AT/PL) -1,8 17 Flamengo 2,5 30,9 -3,7
Indice Participagdo do Capital de terceiros
(PC+PELP))/PL 2.8 - - - 29,9 -4,7
f;cr;(z%sililt;j)o Endividamento 0,6 38 Novorizontino 0,0 0,4 0,3
Imobilizagdo do Patrimonio Liquido (Imob
+ Invest /gPL) i ( 0.2 i ’ i 95 21
Capital de Giro préprio (Patrimonio - -993,8 48 Athletico-PR 201, -302,6 -112,6
Imobilizado/ Investimentos) - RS Milhdes
Capital circulante liquido (AC-PC) - R -693,7 48 Athletico-PR 218,8 -187,1 22,0

MilhGes

Fonte: Balangos dos clubes. Elaboragao: PLURI.



Receitas Totais - R$

Receitas Recorrentes -

Receita vinda do

% Pluri Evolugdo 2024 x 2023

Receita vinda do

Milhoes R$ Milhées Torcedor - R$ Milhées Torcedor - % Total
703,7 0 547,9 155,4 o 22% o
74% 97% 88% 8%

Receita Broadcasting -

Receita Matchday - R$

Receita Comerciais - R$

Receita Vendas de

R$ Milhées MilhGes MilhGes Atletas - R$ Milhoes
358,5 o 118,2 126,3 100,7 o
133% 36% 80% 21%

Despesas Totais - R$

Despesas com Futebol -

Despesas com Futebol -

Resultado do Exercicio -

Milhoes R$ Milhoes % Receita Total R$ Milhées
-1.004 ‘ -642,5 91% o -300,0
123% 72% -1% 545%

Resultado sem Recorr. -

EBITDA - R$ Milhoes

Resultado Financeiro -

Custo aparente da
divida - % AA

R$ Milhées R$ Milhées
-237,0 ‘ -16,3 -163,7 ‘ 26% ‘
-5307% -52% 17% 61%

Divida liquida - R$ Divida liquida / Receita | Divida liquida / Receita | % de Dividas de curto
Milhoes Total Recorrente prazo
1.479,3 2,1 c 2,7 O 57% .

55% -11% -22% 11%

Divida com instit.

Divida Trabalhista - R$

Divida Tributaria - R$

Divida c/ negoc. de

financ. - R$ Milhoes MilhGes MilhGes atletas - R$ Milhées
106,0 2994 570,6 607,9
-71% 21% 23% 322%

Necessidade Capital

Necessidade Capital

Patriménio Liquido - R$

indice Liquidez Geral

Giro - R$ Milhdes Giro / Receitas Milhoes (AC+RLP / PC+PNC)
693,7 ‘ 1,0 -854,2 0,1 .
103% 16% 21% -14%

indice de Liquidez

Alavancagem de
Recursos Préprios

Endividamento Geral
(PC + PNC)/PT

Capital circulante
liquido (AC-PC) - R$

Corrente (AC / PC) (AT/PL) Milhées
0,1 ‘ -1,8 1,6 -693,7 o
-12% 31% -10% 103%

Fonte: Balangos dos clubes. Elaboracdo: PLURI
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Colocagao no Ranking por Indicador

Indicador

Posigédo no Ranking

46°a | 41°a
50° | 45°

36°a
40°

31°a
35°

26°a 21°a | 16°a  11°a
300 | 25° | 20° 15°

6°a
10°

20

10

Receitas Totais - RS Milhdes

Receitas Recorrentes - RS Milhdes

Receita vinda do Torcedor - RS Milh&es

Receita vinda do Torcedor - % Total

Receita Broadcasting - RS Milhdes

Receita Matchday - RS Milhdes

Receita Comerciais - RS Milhdes

Receita Vendas de Atletas - RS Milhdes

Despesas Totais - RS Milhdes

Despesas com Futebol - RS Milhdes

Despesas com Futebol - % Receita Total

Resultado do Exercicio - RS Milhdes

Margem Liquida - % Receita

Resultado sem Recorr. - RS Milhdes

EBITDA - RS Milhdes

Margem EBITDA - % Receita

Resultado Financeiro - RS Milhdes

Resultado Financeiro - % Receita

Custo aparente da divida - % AA

Custo aparente da divida - % Selic

Resultado Financeiro 5 anos - RS Milhdes

i

Resultado Financeiro 5 anos / Divida

Divida liquida - RS Milhdes

Divida liquida / Receita Total

Divida liquida / Receita Recorrente

Divida com instit. financ. - RS Milhdes

Divida Trabalhista - RS Milh&es

Divida Tributaria - RS Milhdes

Divida ¢/ negoc. de atletas - RS Milhdes

Necessidade Capital Giro - RS Milhdes

Necessidade Capital Giro / Receitas

% de Dividas de curto prazo

Patriménio Liquido - RS Milhdes

PL /Ativos

indice Liquidez Geral (AC+RLP / PC+PNC)

indice de Liquidez Corrente (AC / PC)

Endividamento Geral (PC + PNC)/PT

Alavancagem de Recursos Proprios (AT/PL)

Composicdo do Endividamento
(PC/(PC+PELP)

Capital de Giro préprio (Patrimonio -
Imobilizado/ Investimentos) - RS Milhdes

Capital circulante liquido (AC-PC) - RS
Milhdes

Fonte: Balangos dos clubes. Elaboragéo: PLURI.




Produtos e Servigos

A PLURI possui 3

Valuation de Clubes,

SAFs | Para Clubes e
Investidores

Atletas e

Propriedades
Comerciais, etc

areas de Atuacao:

Pesquisas de Mercado -
Para Clubes,
Entidades, empresas e
Investidores

Elencos,

Produtos para SAFs

Somos uma Boutique de M&A que atende Clubes (Sell-side) e Investidores (Buy-side). Junto
ao0s Nossos parceiros especialistas, atuamos como uma “one-stop shop” para SAFs,
oferecendo apoio em todo o processo, incluindo Valuation, criagado legal e financeira, captagao
de investidores e implantagao de gestao profissional.

1. Captacao de Investimentos
Valuation e Estudo de viabilidade da SAF

Criacao de planos de reestruturagéo de dividas

Mapeamento de Investidores Potenciais

Recuperacao Judicial e Dividas Fiscais

Definicdo de modelos de aporte (equity, dividas, etc)

Suporte em negociagbes com credores

Formacao de Consorcio de Investidores

Planejamento orgcamentario e controle financeiro

Estruturacao de produtos de captagao

Reposicionamento da marca do clube
Comunicacao institucional do processo de SAF

4. Suporte Juridico

Estruturacao legal e modelagem juridica da SAF
(estatuto, governanga, etc)

Estratégia de engajamento com torcedores
Apoio em RP e gestdo de imagem
Negociacao de contratos de Patrocinios

5. Governanga Corporativa e Compliance

Estruturacdo de conselhos (adm., fiscal, consultivo).

Elaboragéo de contratos de SAFs (Instrumento de
Compra e Venda, Acordo de Acionistas, Cesséao de
uso da Marca, etc)

6. Consultoria Patrimonial

Regularizagéo de Imoéveis

Implantagdo de Programas de Transparéncia

Projetos para Operagéo de Estadios e CTs

Politicas de governanca, ética e compliance.

Monitoramento de boas praticas de mercado.

CT - Estudos de dimensionamento, viabilidade e
captacgao de recursos

Apoio aos poderes do Clube (CD, CG, etc) sobre
modelos de operagdes de SAFs.

Estadios - Estudos de viabilidade e Captagao de
Recursos para ampliacdo/modernizagao

Produtos de Valuation

1. Valuation de Clubes
Precificagdo de clubes para processos de venda

Precificacdo de direitos econdmicos de atletas.

parcial ou total (SAF, M&A).

Projecéo de Valor de Mercado Futuro do atleta

Modelos financeiros considerando ativos tangiveis
(estadio, CT, imoveis) e intangiveis (marca, torcida,

Avaliacao dos fatores que potencializam o valor de
mercado do atleta

base de féas, elenco).

Calculo de valor de mercado de elencos inteiros

Metodologias: Fluxo de Caixa descontado, Multiplos

Estudos para fundos de investimento em atletas.

de Mercado, Valoracao da Marca.




3. Valuation de Marca e ativos intangiveis

Avaliagao de base de torcedores (volume, perfil,
ticket médio, lifetime value).

4. Valuation de Propriedades Comerciais

Calculo de valor de patrocinios e contratos de midia.

Projecbes de direitos de transmissao.

Avaliacao do Potencial de consumo do torcedor

Precificagdo de naming rights de arenas e centros

Avaliacdo da Forga, engajamento e presenca digital ' de treinamento.

Precificacao de ativos digitais: fan tokens, NFTs, etc

Estudos de precificagdo de bilheteria e matchday.

Pesquisas de Mercado

1. Pesquisa de Torcida e Perfil do Torcedor

Censo de torcedores: dimensionamento do tamanho
das torcidas por clube, nacional e regional.

Recall e exposi¢cdo de marca em uniformes, estadios
e midias digitais.

Perfil sociodemogréfico: idade, género, renda,
escolaridade, localizagcao geografica.

Avaliacao de campanhas de patrocinadores junto a
torcida.

Comportamento e habitos: consumo de midia
esportiva, frequéncia em estadios, compra de
produtos licenciados.

Estudos de valoragédo de naming rights (estadios,
centros de treinamento, torneios).

Pesquisas de intengdo de compra: novos produtos,

Segmentagéo de torcedores: torcedor casual x
fanatico, local x internacional, digital-first, etc.

experiéncias VIP, pacotes de viagem para jogos
internacionais.

Mapeamento de mercado potencial para sécio-
torcedor e produtos.

% Pluri
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Legenda de Rating

Rating Definigao Rating Definicdo Rating Definigéo
Maxima qualidade de crédito. Denota a menor expectativa de Boa qualidade de Crédito. Expectativas de risco de Risco de crédito Substancial. Margem de
risco de inadimpléncia, atribuida apenas em casos de inadimpléncia atualmente baixas, com capacidade | CCC seguranga muito baixa. A inadimpléncia é
AAA capacidade excepcionalmente forte de pagamento de BBB de pagamento de compromissos financeiros uma possibilidade real.
compromissos financeiros. E altamente improvavel que essa adequada, mas com condigées comerciais ou Niveis muito altos de risco de crédito.
capacidade seja afetada negativamente por eventos econdmicas adversas podendo comprometer essa CC Parece provavel algum tipo de
previsiveis. capacidade. inadimpléncia.

Especulativo. Vulnerabilidade elevada ao risco de
inadimpléncia, especialmente em caso de
mudancas adversas nas condigdes comerciais ou
econdmicas ao longo do tempo; no entanto, ha
alguma flexibilidade comercial ou financeira
suportando o cumprimento dos compromissos

Préximo ao Default. Um processo de

C inadimpléncia ou similar foi iniciado ou a
capacidade de pagamento esta
irrevogavelmente prejudicada.

Qualidade de crédito muito alta. Expectativas de risco de
inadimpléncia muito baixo, com uma capacidade muito forte de

AA pagamento de compromissos financeiros, ndo sendo BB
significativamente vulneravel a eventos previsiveis.

financeiros.
Qualidade de crédito alta. Expectativas de baixo risco de Altamente Especulativo. Existe um risco significativo Default. O devedor entrou em processo
inadimpléncia, com capacidade de pagamento de de inadimpléncia, mas ainda ha uma margem de de faléncia, administragao judicial,
compromissos financeiros considerada forte. Essa capacidade seguranca limitada. Os compromissos financeiros recuperacéo judicial, liquidagao ou outro
A pode, no entanto, ser mais vulneravel a condigdes comerciais B estédo sendo cumpridos, mas a capacidade de D procedimento formal de liquidag&o ou
ou econdmicas adversas do que no caso de classificagbes pagamento continuada é vulneravel a deterioragdo que encerrou suas atividades e ainda
mais altas. do ambiente econdmico e de negdcios. possui dividas pendentes.

% Pluri Disclosure

Este material foi elaborado pela area de Research da PLURI CONSULTORIA ("PLURI"), seus analistas e representantes, e ndo configura um relatério de
andlise de ativos e/ou valores mobiliarios. As informagdes, prazos, taxas e condigdes aqui contidas s&o meramente indicativas e informativas, e ndo devem ser
interpretadas como uma oferta ou solicitagdo de compra ou venda de qualquer instrumento de participagéo e/ou aquisicdo de qualquer estratégia de negdcios
especifica, qualquer que seja a jurisdicdo. A PLURI n&o declara ou garante, de forma expressa ou implicita, a integridade, confiabilidade, suficiéncia ou exatiddo
de tais informagdes, bem como, ndo assume qualquer responsabilidade pela verificagéo independente de quaisquer informagdes anteriores. A analise realizada
pela PLURI foi baseada no pressuposto de que as informagdes a PLURI disponibilizadas eram completas e precisas em todos os aspectos. Nenhuma afirmagéo
ou garantia é prestada pela PLURI quanto a exequibilidade, consecugéo ou razoabilidade de quaisquer projecdes, estimativas, metas de gestao ou perspectivas.
A PLURI aconselha que o destinatario realize seus préprios juizos e avaliagdes das informacdes aqui prestadas.Estéo expressamente proibidas, sem qualquer
excegao, modificar, copiar, transmitir, distribuir, expor, desenvolver, reproduzir, publicar, licenciar, copiar formato, criar trabalhos derivados, transferir, citar,
referenciar ou de outra forma utilizar, no todo ou em parte, o documento, ou parte do documento, sem prévia e expressa autorizagéo, por escrito, da PLURI .

Uma vez que as opinides pessoais dos analistas e demais representantes da PLURI podem ser divergentes entre si, a PLURI pode ter publicado ou podera vir a
publicar outros relatérios que ndo apresentem uniformidade e/ou cheguem a diferentes conclusdes em relagéo as informagdes fornecidas neste material. Este
material ndo leva em consideracéo os objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas de qualquer investidor e/ou emissor. Nenhuma
declaragdo ou garantia, de forma expressa ou implicita, é feita neste material em relagdo a desempenhos futuros, e nem deve ser interpretada como tal. A
PLURI se exime de qualquer responsabilidade por quaisquer prejuizos, diretos ou indiretos, que venham a decorrer da utilizagdo deste material ou seu contetudo.
A PLURI ndo se compromete a proporcionar ao(s) destinatario(s) quaisquer informagdes adicionais ou a atualizar as informagées incluidas neste material, ou,
ainda, corrigir quaisquer imprecisdes nele presente que venham a se tornar aparentes. O destinatario deve estar ciente de que, apesar de que este material
possa conter referéncias juridicas, fiscais ou contabeis a fim de esclarecer seu conteudo, ele ndo representa consultoria juridica, fiscal ou contabil. O
destinatario, nestes termos, deve buscar assessoria juridica, fiscal e contabil propria, além de qualquer outra assessoria necessaria para a avaliagdo de seus
objetivos de investimento, situagdo financeira ou necessidades especificas. Nada neste material deve ser considerado como uma recomendacéo e/ou
orientacédo de investimentos. Este material ndo se destina a fornecer e ndo deve ser tomado como base de qualquer deciséo e/ou orientagéo de investimentos,
devendo o destinatario realizar sua prépria diligéncia, individualmente ou com a contratacéo de terceiros para esta finalidade.
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