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O perfil de crédito da BRK Ambiental Regido Metropolitana de Maceid S.A. (“BRK
Maceid” ou “Projeto”) reflete o perfil de crédito de sua acionista controladora, a BRK
Ambiental Participacdes S.A. (“‘BRK Ambiental”, AA-.br estavel), que atua como fiadora
da 22 Emissdo de Debéntures (“Emissdo” ou “Debéntures”) até o cumprimento das
condi¢des de completion do Projeto, o que esperamos que ocorra apenas apds 2032.

CONTATOS Enquanto a fianga permanecer vigente, a estrutura da divida contempla cldusulas de
Thaisa Andrade vencimento antecipado automatico relacionadas & BRK Ambiental.
Credit Analyst ML O perfil de crédito também reflete a dependéncia do Projeto em relagdo ao suporte

thaisa.andrade@moodys.com

financeiro da acionista controladora até que a maior parte das obras de infraestrutura
seja concluida. A expectativa é de que a BRK Ambiental contribua com
aproximadamente R$ 300 milhdes em aportes de capital até 2028. Apds o completion,
esperamos que a BRK Maceié apresente um perfil de negécios sélido, sustentado pelo
monopdlio da érea de concessao, pela boa visibilidade de receitas decorrente da baixa
elasticidade da demanda e pelo longo prazo remanescente da concesséo, com
vencimento em 2056.

Nicole Salum
Director — Credit Analyst ML
nicole.salum@moodys.com

Gustavo Kitahara

Associate ML

gustavo.kitahara@moodys.com A BRK Maceié possui um programa de investimentos significativo para atingir as metas
de cobertura de agua e esgoto e reduzir as perdas, conforme estabelecido no contrato
de concessdo. Embora a drea de concessao apresente um perfil socioecondmico e
operacional desafiador, também observamos oportunidades relevantes de crescimento.

SERVICO AO CLIENTE Em 2025, a cobertura de dgua na drea de concessao era de 86%, e a de esgoto, de 25%,
Brasil patamares ligeiramente abaixo do que projetdvamos para o periodo. No entanto,
+55.11.3043.7300 destacamos que a BRK Ambiental tem sido bem-sucedida, em termos operacionais e

financeiros, ao assumir novas concessoes.

A 22 Emissdo de Debéntures totalizou R$ 1,95 bilhdo, com prazo de vencimento de 20
anos (2042). Os recursos da Emisséo foram destinados ao pagamento futuro ou ao
reembolso de gastos, despesas, outorgas e dividas relacionados a implantagao do
objeto do contrato de concessdo. O indice de Cobertura do Servigo da Divida (ICSD)
médio no cenario-base da Moody’s Local Brasil é de 1,43x entre 2026 e 2042, periodo
no qual o principal é amortizado.
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Pontos fortes de crédito
— Fianga da BRK Ambiental até o completion do Projeto.

— Fluxo de caixa operacional relativamente estavel e previsivel, suportado pela baixa elasticidade da demanda.
— Mecanismo de reajuste tarifario remunera de forma adequada o capital investido.

— Estrutura da Emissao com garantia real e mecanismos que restringem a distribuigdo de dividendos e a contratacéo de
endividamento adicional.

— Longo prazo remanescente do contrato de concessdo, com vencimento em 2056.

Desafios de crédito
— Perfil socioecondmico e operacional desafiador da area de concessao.

— Elevados indices de perdas de agua e baixa cobertura de esgoto, associados a metas de universalizagao desafiadoras.

— Programa de investimentos significativo.

Perspectiva dos ratings
A perspectiva estavel reflete a perspectiva da BRK Ambiental.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao dos ratings

Enquanto o completion do Projeto ndo for atingido, os ratings da BRK Maceié s6 poderao ser elevados no caso de elevagado dos
ratings da BRK Ambiental. Apés o cumprimento do completion, os ratings poderéo ser elevados caso o Projeto permanega
apresentando expectativa de ICSDs acima de 1,4x.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento dos ratings

Os ratings da BRK Maceid poderdo ser rebaixados em caso de rebaixamento dos ratings da BRK Ambiental ou em caso de uma
expectativa de ICSDs abaixo de 1,30x de maneira sustentavel.

Perfil

Perfil do Projeto

A BRK Maceié tem como principal objetivo a prestagao de servigos publicos de abastecimento de dgua e esgotamento sanitario na
regidao metropolitana de Maceid, abrangendo 13 municipios e uma populagéo atendida de aproximadamente 1,5 milhdo de habitantes.
O prazo da concesséo é de 35 anos. A concessao iniciou suas operagdes em 1° de julho de 2021 em nove municipios e, em 1° de
setembro de 2021, nos quatro municipios remanescentes.

Em dez municipios, a Companhia de Saneamento de Alagoas (“CASAL”) é responsavel pela captagdo e pelo tratamento de agua,
enquanto a BRK Maceid é responsdvel pela distribuicdo da dgua e pela gestdo comercial. Nos trés municipios restantes, o Projeto é
responsavel por todas as etapas do servigo de dgua. Em relagdo ao servigo de esgoto, a BRK Maceid tem responsabilidade integral
pela operagdo em todos os municipios da concessao, exceto em alguns bairros de Maceié que continuardo sendo operados pela
Saneamento Alta Maceid (“SANAMA”) até o término de seu contrato com a CASAL.

FIGURA 1
Principais caracteristicas da concessao
Projeto BRK Ambiental Regido Metropolitana de Maceid S.A. (“‘BRK Maceid”)
Poder Concedente Governo do Estado de Alagoas
Prazo da Concessao 35 anos
Populacao Atendida 1,5 milhdo de pessoas

Concessao Plena Parcial:
Tipo de Concessao 10 Municipios: Distribui¢do de Agua/Coleta e Tratamento de Esgoto
3 Municipios: Captagao, Tratamento e Distribuigao de Agua/Coleta e Tratamento de Esgoto

Fornecimento de dgua para 100% da populagdo até 2027 (atual: 86%)

Meta de Universalizagdo Coleta e Tratamento de Esgoto para 90% da populagéo até 2037 (atual: 25%)
Reducgéo de perdas para 25% até 2041 (atual: 49%)

Outorga R$ 2,0 bilhdes

Capex Estimado (n3o inclui outorga) R$ 3,4 bilhdes (em termos reais, base janeiro de 2022)

Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil.
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Perfil do patrocinador

A BRK Ambiental é uma das maiores empresas privadas de saneamento do Brasil, com 21 Sociedades de Propdsito Especifico
(“SPEs”) atuando no segmento de abastecimento de 4gua e esgotamento sanitério, atendendo aproximadamente 19 milhdes de
habitantes. Nos 12 meses encerrados em junho de 2026, a BRK Ambiental registrou receita liquida de R$ 3,8 bilhdes, excluindo
receita de construcéo, e EBITDA ajustado de R$ 2,5 bilhdes, de acordo com os ajustes-padrdo da Moody’s Local Brasil. Esses
numeros ndo contemplam a operagdo da Aqua, concessao de saneamento no Estado de Pernambuco, cujo inicio das operagbes esta
previsto para o quarto trimestre de 2026.

A Brookfield Brasil Ltda. (“Brookfield Brasil”) detém 70% do capital da companhia, enquanto o fundo de infraestrutura do governo
federal, FI-FGTS, detém os 30% restantes.

FIGURA 2

Estrutura organizacional da BRK Ambiental
Junho de 2026

BROOKFIELD
Sumitomo Corporation

e Co-investidores
BRFIP

70% 30%

BRKAMBIENTAL

100% 100%

imei o AP5 50% Saneatins  100%
é;r;ie\gﬁ 18802 Blumenau 100% Santa Gertrudes 100%
Cachoeiro 100% Macaé 100% Sumaré 100%
i o Mairinque 96% Maceié 100%
Jagﬁzzgg 18892 Maranhao 100% Cagador 100%
Maua 100% Porto Ferreira 100% Aqua 50%

Rio Claro  60% Recife 100%

Uruguaiana 100%
Goias  67%

Nota: O contrato de Jaguaribe foi encerrado em 8 de setembro de 2026.
Fonte: BRK Ambiental e Moody’s Local Brasil.

Consideracgoes estruturais

A 22 Emissdo de Debéntures totalizou R$ 1,95 bilhdo, com prazo de vencimento de 20 anos. Sobre as Debéntures incidem juros
remuneratdrios correspondentes a IPCA + 7,62% a.a. Os juros e a amortizagao do principal sdo pagos semestralmente desde junho
de 2025. A Emissao foi liquidada em 9 de novembro de 2022.

A 22 Emissdo de Debéntures possui uma estrutura de project finance, que inclui garantias reais sobre os ativos do Projeto, além de
outros mecanismos de protegdo ao credor, como restrigdes a contratagao de endividamento adicional e a distribuigdo de dividendos
até o completion do Projeto. As Debéntures contam com uma conta reserva do servigo da divida de seis meses. As garantias reais,
compartilhadas com os financiamentos bancarios do Projeto, incluem a alienacao fiducidria das agdes e a cessao fiduciaria dos
direitos creditérios da concessao. Adicionalmente, a 22 Emissdo de Debéntures conta com fianga da BRK Ambiental até o
completion do Projeto.

Em dezembro de 2022, a BRK Maceid contratou financiamento e repasse no ambito do programa Saneamento para Todos junto ao
Banco BTG Pactual S.A. (AAA.br estavel), no valor de R$ 800 milhdes e prazo de 24 anos. Em julho de 2023, o Projeto assinou junto
ao Banco do Nordeste do Brasil S.A. (AA+.br estavel) um contrato de financiamento no valor de R$ 900 milhdes e prazo de 21 anos.
O primeiro desembolso foi realizado em dezembro de 2023, no montante de R$ 400 milhdes. A contratacéo do financiamento
bancario, em conjunto com os aportes de capital previstos, enderega os recursos necessarios para a execugao do programa de
investimentos do Projeto.
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Principais consideracdes de crédito

Fortes vinculos de crédito com a BRK Ambiental

O perfil de crédito da BRK Maceié reconhece os fortes vinculos de crédito com a BRK Ambiental, na qualidade de fiadora da 22
Emissao de Debéntures até o cumprimento do completion do Projeto. O completion, previsto para ocorrer apés 2032, contempla a
universalizagdo dos servigos de abastecimento de 4gua na drea de concessao e dos servigos de esgotamento sanitario no municipio
de Maceid, além da manutenc¢do de um ICSD de pelo menos 1,20x, calculado conforme definido nos documentos da divida. A
estrutura da divida inclui cldusulas de vencimento antecipado automatico relacionadas a acionista enquanto a fianga permanecer
em vigor.

Além disso, o perfil de crédito reflete a dependéncia do Projeto em relagédo aos aportes de capital da acionista controladora para
complementar as fontes de recursos até que a maior parte das obras de infraestrutura seja concluida. A expectativa é de que a BRK
Ambiental contribua com aproximadamente R$ 300 milhdes em aportes de capital até 2028.

Contrato de concessao de longo prazo e area de concessdo com elevado potencial de crescimento

A BRK Maceié possui um contrato de concesséo de longo prazo, que proporciona boa visibilidade de receitas em fungéo da baixa
elasticidade da demanda, do monopdlio da drea de concessao e do extenso prazo remanescente do contrato, com vencimento em
2056. O contrato de concessao foi assinado em 18 de dezembro de 2020, dando inicio ao periodo de operacao assistida. A BRK
Maceié assumiu integralmente as operagdes em 1° de setembro de 2021.

O sistema de producédo de agua, que abrange as estruturas desde a captacao até a adugao de agua tratada para os sistemas de
distribuicao, é de responsabilidade da CASAL no municipio de Maceié e em outros nove municipios, devendo a BRK Maceid realizar
pagamentos mensais a CASAL pelo fornecimento da d4gua. Nos primeiros trés anos de concessao, o contrato era take or pay, ou seja,
o Projeto era obrigado a pagar a CASAL os valores referentes aos volumes minimos de dgua, independentemente de tais volumes
serem efetivamente utilizados nas atividades de distribuigdo. O take or pay finalizou em margo de 2024 e o Projeto passou a pagar
apenas pelo volume de agua consumido.

Nos trés municipios restantes, a BRK Macei6 é responsavel pela produgao e distribuigao de dgua. O Sistema de Esgotamento
Sanitario (“SES”) é de integral responsabilidade da BRK Maceié em todos os municipios da concessdo, com excegao de alguns
bairros do municipio de Maceid, cujo SES esta vinculado a uma parceria publico-privada (“PPP”) com a SANAMA até 2049. A partir
dessa data, essas economias passarado a ser atendidas pela BRK Maceié até o término do contrato de concessao.

A area de concessao apresenta um perfil socioecondmico e operacional desafiador, mas, ao mesmo tempo, oferece oportunidades
de crescimento significativas. Ao final de 2025, o Projeto possuia 557 mil economias ativas, das quais aproximadamente 75% eram
de dgua e 25%, de esgoto. No periodo, o volume faturado total foi de 68 milhdes de m3, e a receita operacional liquida foi de R$ 628
milhdes, representando um crescimento de 8,65% em relagdo a 2024. Até o final da concessao, esperamos que o Projeto alcance
cerca de 1,015 milhdo de economias ativas, impulsionado principalmente pelo crescimento das economias ativas de agua até 2027 e
de esgoto até 2037, quando se espera que o Projeto alcance as respectivas metas de universalizagao.

FIGURA 3

Evolucio das economias ativas - Agua
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Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil.
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FIGURA 4
Evolucao das economias ativas - Esgoto
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Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil.
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Férmula paramétrica reajusta a tarifa e compensa a variagio de custos de maneira adequada

O contrato de concessao estabelece um mecanismo tarifario que busca compensar a variagao dos principais custos operacionais e
remunerar de forma adequada o capital investido. A tarifa de esgoto equivale a 80% da tarifa de 4gua em todos os municipios, exceto
em Maceid, onde equivale a 100%. O municipio de Maceid responde por cerca de 80% da receita do Projeto. As operagdes da BRK
Maceid sdo reguladas e fiscalizadas pela Agéncia Reguladora de Servigos Publicos do Estado de Alagoas (“ARSAL”).

As tarifas s3o reajustadas anualmente com base no indice de Reajuste Contratual (IRC), que considera o ICC — Mo de Obra, o IPA -
Produtos Quimicos, a tarifa de energia elétrica, o preco da 4gua cobrado pela CASAL e o indice Nacional de Custo da Construgéo
(INCC). A ponderacéo desses componentes varia ao longo da concess3o, refletindo a evolugéo da estrutura de custos do Projeto. Por
exemplo, o peso do INCC é maior no periodo anterior a universalizagao do abastecimento de agua, prevista para 2027, e durante os
primeiros 10 anos da concessao, quando os investimentos estdo mais concentrados. Essa estrutura reduz a exposigcédo do Projeto a
descasamentos entre a evolugéo das tarifas e dos principais custos operacionais e de investimento.

Os reajustes tarifarios tém sido implementados de acordo com as diretrizes da ARSAL e com o contrato de concesséo. O primeiro
reajuste ocorreu em setembro de 2021, com aumento de 8,085%, seguido por reajuste de 14,4% em dezembro de 2022 e 8,9% em
dezembro de 2023, este ultimo refletindo o aumento de 19,2% no custo da dgua adquirida da CASAL ocorrido em dezembro de 2022.
Em dezembro de 2024, foi aplicado um reajuste de 3,9544%, incluindo a recomposigao tarifaria de 0,9272% prevista no 3° Termo
Aditivo. Em 2025, foi implementado um novo reajuste tarifario, de 7,56%.

Em janeiro de 2023, foi assinado o 2° Termo Aditivo ao Contrato de Concesséo, que contemplou: (i) a alteracdo da data de aplicagdo
dos reajustes tarifarios de outubro para dezembro; (ii) a adequagéo de parte das obrigagdes relacionadas as obras no sistema de
producéo de dgua operado pela CASAL; e (iii) o reconhecimento, pelo Estado, de intervengdes realizadas pela BRK Macei6 que ndo
faziam parte do escopo original da concessao e que tinham como objetivo garantir o fornecimento de agua pela CASAL.

Em fevereiro de 2024, a BRK Macei6 assinou o 3° e o 4° Termos Aditivos ao Contrato de Concessao, que incluem: (i) a adequacgéo do
indice de universalizagéo da cobertura de esgotamento sanitario; (ii) a priorizagdo dos investimentos em abastecimento de agua; (iii)
a recomposigado das tarifas de 0,9272%, aplicada juntamente com o reajuste anual de tarifas de dezembro de 2024; e (iv) a
adequagdo da obrigacao relacionada a implantagdo dos reservatdrios de distribuigdo de agua, cujo prazo passou a acompanhar o
previsto para conclusdo dos investimentos em produgéo de dgua, até o sexto ano da concessao.

Programa de investimentos significativo para atingir as metas de cobertura de agua e esgoto e reduzir perdas

A BRK Maceio possui um programa de investimentos significativo para atingir as metas de cobertura de agua e esgoto e reduzir as
perdas, de acordo com o contrato de concessao e em linha com os objetivos estabelecidos no novo marco legal do saneamento. Os
investimentos estimados para o periodo da concesséo s3o de cerca de R$ 3,4 bilhdes (em termos reais, base janeiro de 2022).
Aproximadamente 80% dos investimentos estardo concentrados nos 10 primeiros anos do contrato, com o objetivo de atingir as
metas contratuais, o que devera gerar receitas adicionais e ganhos de eficiéncia operacional.

A area de concessao apresenta um perfil socioecondmico e operacional desafiador, mas também oferece oportunidades
significativas de crescimento. Em 2025, a cobertura de d4gua na area de concessao era de 86%, e a de esgoto, de 25%, niveis
ligeiramente abaixo do que projetdvamos para o periodo. O Projeto espera atingir 100% de cobertura de dgua na area de concessao
até 2027 e 90% de cobertura de esgoto até 2037, além de cumprir a meta contratual de redugao do indice de perdas para 25% até
2041 (atualmente em 49%).

FIGURA 5 FIGURA 6
Expectativa de indices de cobertura de agua e esgoto Expectativa de indice de perdas de agua
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Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil. Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil.
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Destacamos que a BRK Ambiental tem sido bem-sucedida, em termos operacionais, ao assumir novas concessoes. Para atingir as
metas de redugdo de perdas previstas no contrato de concessao, a BRK Ambiental utilizara estratégia semelhante a adotada em
outras concessdes de seu portfélio, incluindo a atualizagdo do cadastro da base de consumidores, a instalagao de valvulas redutoras
de pressao, a renovacgao do parque de hidrometros e a pesquisa e o gerenciamento de vazamentos, entre outras medidas.

Métricas de crédito fortes

A BRK Maceié apresenta métricas de crédito fortes no periodo de 2026 a 2042, durante o qual o principal é amortizado. O ICSD
médio no cenario-base da Moody’s Local Brasil é de 1,43x nesse periodo, e o ICSD minimo, de 1,32x. O célculo do ICSD nao incorpora
os investimentos, pois considera que eles sdo cobertos pelos aportes de capital e pelos recursos de divida.

FIGURA 7
ICSD médio de 1,43x no cenario-base da Moody’s Local Brasil entre 2026 e 2042
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Fonte: BRK Maceié e Moody’s Local Brasil.

Consideracdes social-ambientais e de governancga (ESG)

A BRK Maceié apresenta exposigdo moderada a riscos ambientais, principalmente relacionada ao risco hidrolégico na regiao de
abastecimento de Maceié. Uma eventual seca poderia levar ao racionamento de 4dgua e afetar o consumo. Essa exposicédo deverd
diminuir 2 medida que o Projeto executar seu plano de investimentos e reduzir os niveis de perda de agua.

Os riscos sociais para empresas de saneamento sdo moderados. Dada a natureza essencial do setor, pode haver pressdes
relacionadas aos reajustes tarifarios. Adicionalmente, a BRK Maceié pode estar exposta a riscos relacionados a responsabilidade
social, a reputacgao, a relagdo com a comunidade e a qualidade da agua.

A estrutura de governanga da BRK Maceid é reforgada pelas praticas de sua controladora, a BRK Ambiental, que implementou boas
praticas de governanga apds sua aquisigao pela Brookfield, em 2017. A controladora também mantém um programa de compliance
alinhado as principais legislagdes locais e internacionais, incluindo a Lei Sarbanes-Oxley (“SOX”), de 2002. A renovagao do Selo Pro-
Etica em 2026, concedido pela Controladoria-Geral da UniZo e pelo Instituto Ethos, sinaliza a continuidade das préaticas de
governanga, transparéncia e prevengao a corrupgao. Além disso, desde a obtengao do registro de emissor categoria A na CVM, em
novembro de 2022, a BRK Ambiental passou a contar com acesso mais amplo ao mercado de capitais. Suas demonstragdes
financeiras sao revisadas trimestralmente e auditadas anualmente pela Deloitte.

Informacoes Adicionais

Tipo de Qualificacdao / Instrumento Rating Atual Perspectiva Atual
BRK Ambiental Regiao Metropolitana de Maceio S.A.

Rating de Emissor AA-.br Estavel

22 Emissdo de Debéntures — Série Unica AA-.br Estavel
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Defini¢cdo dos ratings atribuidos

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, disponivel em https://moodyslocal.com.br/, para maiores informagdes a respeito
das definigGes dos ratings atribuidos.

Metodologia

A metodologia aplicavel ao(s) rating(s) ¢ a Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/Jul/2024), disponivel na segdo
de Metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/

O presente relatorio ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgacdo ou recomendagdo de compra, venda, ou negociagdo dos
instrumentos objeto destas classificagdes de risco de crédito.
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