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Comunicado a Imprensa

Perspectiva dos ratings de 29
entidades corporativas brasileiras
alterada para estavel apds mesma
acao no rating soberano

7 de abril de 2020

Resumo da Acao de Rating

— O crescimento do PIB brasileiro e o desempenho fiscal do pais serédo afetados em 2020 pela
pandemia de COVID-19 e pelos gastos extraordinarios do governo.

— Como resultado, em 6 de abril de 2020, a S&P Global Ratings alterou a perspectiva dos ratings
do Brasil na escala global de positiva para estavel. Além disso, reafirmou os ratings soberanos
‘BB-"na escala global e ‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil.

— Em nossa opinido, diversos ratings dos setores corporativo e de infraestrutura brasileiros
enfrentariam estresse de crédito em um cendrio de default soberano. Portanto, varios ratings
sao limitados pelo rating soberano ou a um nimero maximo de degraus acima deste teto.

— Nesse contexto, alteramos a perspectiva dos ratings de 29 entidades brasileiras e uma
entidade peruana de positiva para estavel.

Fundamento da Agao de Rating

Em 6 de abril de 2020, alteramos a perspectiva dos ratings do Brasil na escala global de positiva
para estavel, refletindo as menores chances de uma elevagao ao longo do préximo ano devido ao
impacto negativo da pandemia de COVID-19. Esperamos que o crescimento do PIB brasileiro e o
desempenho fiscal do pais sejam afetados em 2020 pela pandemia e por gastos extraordinarios
do governo, até que a economia se recupere gradativamente e a consolidacao fiscal seja
retomada. Prevemos ainda um avan¢o mais lento que o esperado na agenda de reformas para
enfrentar as vulnerabilidades fiscais estruturais e melhorar as baixas perspectivas de
crescimento do PIB no médio prazo.

Os ratings 'BB-' na escala global do Brasil limitam os ratings de varias entidades corporativas e de
infraestrutura, pois acreditamos que muitas delas também enfrentariam estresse de crédito em
um cenario de default do soberano.
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Emissores com qualidade de crédito limitada ao rating soberano (BB-)

O limite do rating soberano atua de diversas formas em nosso portfélio de empresas brasileiras
avaliadas. Limitamos os ratings de diversas entidades brasileiras ao rating soberano em moeda
estrangeira de longo prazo (BB-). Esses emissores apresentam fundamentos de crédito
intrinsecos (perfis de crédito individual [SACP - stand-alone credit profiles]) mais fortes do que o
nivel 'bb-', mas seus ratings finais sédo 'BB-' em raz&o do limite do rating soberano. Portanto, a
alteracdo da perspectiva do rating soberano para estavel nos levou a realizar a mesma agéo para
essas entidades.

Esse grupo abrange todas as concessionarias de servico de utilidade publica reguladas que
limitamos ao rating soberano devido a sua exposi¢do ao marco regulatério do pais. Também
fazem parte deste grupo as empresas que ndo passam em nosso teste de estresse de liquidez em
um cendrio hipotético de estresse do rating soberano.

— Camil Alimentos S.A.

— CESP-Companhia Energética de Sdo Paulo

— CosanS.A.

— Cosan Ltd

— Cosan Lubrificantes e Especialidades S.A.

— Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participacdes
— Rede D'Or Séo Luiz S.A.

— MRS Logistica S.A.

— EDP Espirito Santo Distribui¢do de Energia S.A.
— Neoenergia S.A.

— Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia
— Companhia Energética de Pernambuco (CELPE)
— Companhia Energética do Rio Grande do Norte
— Energisa S.A.

— Energisa Sergipe-Distribuidora de Energia S.A.
— Energisa Paraiba-Distribuidora de Energia S.A.

— Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A.

Emissores com ratings limitados de um a quatro degraus acima do rating soberano

Essas entidades apresentam diversas fortalezas de crédito que, em nossa opinido, contribuiriam
para prover algum grau de protecdo contra um potencial estresse soberano. Esse grupo abrange
diversas entidades, de empresas com ativos e clientes sobretudo no Brasil, mas com
alavancagem muito baixa (em geral, os SACPs mais fracos neste grupo), aquelas com presenca
global ou voltadas a exportacao, cuja demanda néo é correlacionada a economia brasileira (os
SACPs mais fortes neste grupo).
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Alguns ratings neste grupo - geralmente os mais altos - sdo limitados de um a dois degraus acima
da avaliacéo de transferéncia e conversibilidade (T&C) do Brasil, a qual indica a probabilidade de o
pais impor restriges ao acesso a moeda estrangeira. Como a avaliagéo de T&C de um governo
soberano esta correlacionada ao rating soberano, presumimos que uma elevacéo do rating
soberano levaria a uma mesma agéo na avaliacéo de T&C.

A menor probabilidade de uma mudanca do rating soberano &, portanto, refletida na perspectiva
estavel dos ratings dessas entidades:

— Aché Laboratorios Farmacéuticos S.A.

— Ambev S.A.

— Globo Comunicagéo e Participag@es S.A.

— Ultrapar Participagfes S.A.

— Raizen Combustiveis S.A. e Raizen Energia S.A. (em conjunto, Raizen S.A.)

— Votorantim S.A. e subsidiarias (Votorantim Cimentos S.A.; Nexa Resources S.A. e Nexa
Resources Peru S.A.A)

A alteracéo da perspectiva dos ratings da Votorantim S.A. resulta na mesma ac¢do para a Nexa
Resources S.A. e sua subsidiaria core, a Nexa Resources Peru S.A.A., dada nossa expectativa de
suporte do grupo em um cenario de estresse.

Entidades vinculadas ao governo

Ainda, alteramos para estavel a perspectiva dos ratings de duas entidades vinculadas ao governo
que avaliamos no Brasil.

— Eletrobras-Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

— Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras

Ratings na Escala Nacional Brasil

Por fim, alteramos de positiva para estavel a perspectiva do rating da Ultrafertil S.A. na Escala
Nacional Brasil.

Continuaremos monitorando as condicdes de crédito e o comportamento de cada setor diante da
pandemia do coronavirus nas proximas semanas. Além disso, & medida que mais informacdes
estiverem disponiveis, testaremos a sensibilidade dessas entidades as novas condi¢des
econdmicas, e poderemos rever nossas conclusdes sobre suas limitacdes ao rating soberano e
seus ratings finais.
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LISTA DE RATINGS

EMISSOR

DE

PARA

ACAO DE PERSPECTIVA

ACHE LABORATORIOS FARMACEUTICOS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB+/Positiva/--

BB+/Estavel/--

AMBEV S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BBB/Positiva/--

BBB/Estavel/--

CAMIL ALIMENTOS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

CESP - COMPANHIA ENERGETICA DE SAO PAULO

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

COSAN LTD

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

COSAN LUBRIFICANTES E ESPECIALIDADES S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

COSAN S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estéavel/--

CYRELA BRAZIL REALTY S.A. EMPREENDIMENTOS E PARTICIPAGOES

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--
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EDP ESPIRITO SANTO DISTRIBUICAO DE ENERGIA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

ELETROBRAS - CENTRAIS ELETRICAS BRASILEIRAS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

ENERGISA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

ENERGISA PARAIBA - DISTRIBUIGAO DE ENERGIA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

ENERGISA SERGIPE - DISTRIBUICAO DE ENERGIA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

GLOBO COMUNICACAOQ E PARTICIPACOES S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB+/Positiva/--

BB+/Estavel/--

MRS LOGISTICA, S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

NEXA RESOURCES PERU S.AA.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB+/Positiva/--

BB+/Estavel/--

NEXA RESOURCES S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB+/Positiva/B

BB+/Estavel/B

NEOENERGIA S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--
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COMPANHIA DE ELETRICIDADE DO ESTADO DA BAHIA

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

COMPANHIA ENERGETICA DE PERNAMBUCO (CELPE)

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

COMPANHIA ENERGETICA DO RIO GRANDE DO NORTE

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

PETROLEO BRASILEIRO S.A. - PETROBRAS

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estavel/--

RAIZEN COMBUSTIVEIS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BBB-/Positiva/--

BBB-/Estavel/--

RAIZEN ENERGIA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BBB-/Positiva/--

BBB-/Estavel/--

REDE D'OR SAO LUIZ S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB-/Positiva/--

BB-/Estéavel/--

ULTRAFERTIL S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

brAA/Positiva/--

brAA/Estavel/--

ULTRAPAR PARTICIPACOES S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global

BB+/Positiva/--

BB+/Estavel/--
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TRANSMISSORA ALIANGA DE ENERGIA ELETRICA S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global BB-/Positiva/-- BB-/Estavel/--

VOTORANTIM CIMENTOS S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Global BBB-/Positiva/-- BBB-/Estavel/--

VOTORANTIM S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Global BBB-/Positiva/-- BBB-/Estavel/--

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa
visdo sobre os fatores que sao relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes séo
atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em conjunto com tais Critérios. Consulte os
Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagdes. Informacdes detalhadas
estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados
por esta agédo de rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em
www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1° de abril de 2019

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018

— General Criteria: Methodology For Linking Long-Term And Short-Term Ratings, 7 de abril de
2017

— Ratings de Entidades Vinculadas a Governos (GREs, na sigla em inglés para Government-
Related Entities): Metodologia e Premissas, 25 de margo de 2015

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013

— Ratings Acima do Soberano - Ratings Corporativos e de Governo: Metodologia e Premissas, 19
de novembro de 2013

— Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacdo do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013

— Critério Geral: Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracdo e governanca para
entidades corporativas, 13 de novembro de 2012

— Uso de CreditWatch e Perspectivas, 14 de setembro de 2009
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— Perspectiva dos ratings do Brasil alterada de positiva para estavel por incertezas relacionadas
a CoOVID-19: ratings ‘BB-/B’ reafirmados, 6 de abril de 2020

DATA DE ATRIBUIGAO DO RATING DATA DA AGAO ANTERIOR DE

EMISSOR INICIAL RATING

ULTRAFERTIL S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 11 de agosto de 2015 12 de dezembro de 2019
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
Nao hé& outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitacdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacgdes em suas andlises de crédito provenientes de fontes consideradas confiaveis, incluindo
aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings néo realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de
verificacéo independente da informagéo recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de crédito ou
de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a preciséo das informagdes que recebe.
A informacéo que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisfes ou omissfes que possam ser relevantes para a analise de crédito
de rating.

Em conexdo com a andlise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha informacéao suficiente e de qualidade
satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniéo de rating de crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou
emisséao pela S&P Global Ratings néo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informacéo
na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexdo com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio
da utilizacdo do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de emissor/emisséo,
informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal,
informacdes financeiras trimestrais, informag8es corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacg6es historicas e
projetadas recebidas durante as reunides com a administracéo dos emissores, bem como os relatérios de andlises dos aspectos
econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacg8es de dominio
publico, incluindo informacdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancério, de seguros e ou outros
reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de servigos de informacg8es de mercado nacionais e
internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido € abordado na politica “Notificacoes ao Emissor
(incluindo Apelacdes)”.

Frequéncia de revisdo de atribuicéo de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secéo de Revisdo de Ratings de Crédito)
e Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de Interesse — Instrucao N°
521/2012, Artigo 16 XIl” se¢do em www.standardandpoors.com.br.
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http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/article/-/view/type/PDF/sourceAssetId/1245338484985
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Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/requlatory/disclosures o nome das entidades responsaveis por mais de 5% de
suas receitas anuais.

As informacGes regulatorias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings sdo publicadas com referéncia a uma data
especifica, vigentes na data da Ultima Agdo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informac6es
regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancgas em tais informag6es somente quando uma
Acéo de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as informag8es regulatérias apresentadas neste relatério podem néo
refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacdo de tais informagdes regulatérias, mas que ndo
estejam de outra forma associadas a uma Acéo de Rating de Crédito.
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Copyright© 2020 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum conteuddo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagées ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contelido) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperag¢éo sem
a prévia autorizagao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetdo nao
devera ser utilizado para nenhum propdsito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatiddo, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P néo séo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por
negligéncia ou néo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Conteldo, ou pela seguranca ou
manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetdo é oferecido “como ele é€”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE
SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, dever&o as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitacéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relacéo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo séo declaragdes de opinides na data
em que foram expressas e ndo declaracgdes de fatos. As opiniées da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo sdo recomendacdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e nao
abordam a adequacgao de quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigacdo de atualizar o Contetdo. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julygamento e
experiéncia do usuario, sua administragao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer deciséo de investimento ou
negocios. A S&P nado atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nédo conduz auditoria nem assume gualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagédo independente de qualquer informac&o que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agao decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicacéo de uma atualizacéo periédica de um rating de crédito e anéalises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢cdo um rating atribuido
em outra jurisdi¢éo para determinados fins regulatdrios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigacéo decorrente da
atribuigao, retirada ou suspensédo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informacdes que
néo estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacgdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas andlises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias publicacdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagées
adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. conta com uma licenga de servigos financeiros nimero 337565 de acordo com o Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas nao tem como objetivo e nao podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que ndo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).

11



S&P Global
Ratings

12



