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Sao Paulo (Standard & Poor's), 17 de fevereiro de 2016 — A Standard & Poor's Ratings Services realizou
hoje diversas a¢des nos ratings de empresas brasileiras apds rebaixar os ratings de crédito do Brasil de longo
prazo de 'BB+' para 'BB' em moeda estrangeira, de 'BBB-/A-3' para 'BB/B' em moeda local e de 'brAAA' para
'brAA-' na Escala Nacional Brasil (ver “Ratings de longo prazo do Brasil rebaixados para 'BB', dados os
significativos desafios politicos e econdbmicos; perspectiva negativa”, de 17 de fevereiro de 2016). A
perspectiva permanece negativa. Também revisamos nossa avaliagdo de Transferéncia & Conversibilidade
(T&C) do Brasil, de 'BBB' para 'BBB-'. A avaliagdo de T&C reflete a possibilidade de o governo soberano
limitar o acesso das entidades domésticas a moeda estrangeira, um cenario frequente durante crises
soberanas e de moedas.

Os ratings na escala global referem-se aos ratings tanto em moeda estrangeira quanto em moeda local. Além
disso, em todos os casos nos referimos aos ratings de crédito de emissor (ICRs, em inglés), a ndo ser
quando mencionamos expressamente os ratings de emisséo.

O aperto nas condigbes de crédito no Brasil e a menor qualidade de crédito do pais pressionam os ratings de
grande parte das empresas domésticas. Dessa forma, elas tém sido afetadas de diversas maneiras,
dependendo da configuragdo dos seus negocios e da solidez financeira delas. Agregamos as empresas em
quatro grupos, de acordo com o grau que apresentam de isolamento da economia brasileira e com seus
proprios perfis de crédito individuais.

O primeiro grupo contém as empresas cujos ratings acreditamos est&o, e permanecerao, limitados no nivel
do soberano. Portanto, rebaixamos a grande maioria dos ratings dessas empresas para 'BB’, com uma
perspectiva negativa. Algumas dessas empresas ja eram 'BB' de forma que revisamos as perspectivas de
seus ratings para negativa visando refletir as pressdes do rebaixamento do soberano. Incluimos nesse grupo
todas as entidades de servigos de utilidade publica e a maioria das empresas cujas bases de ativos se
localizam em grande parte no Brasil, com as receitas dependendo quase que totalmente da economia
domeéstica. As caracteristicas de crédito dessas empresas as impediriam de honrar suas obrigagdes
financeiras mediante um cenario de default soberano. Também rebaixamos a maioria de seus ratings na
Escala Nacional Brasil para o novo nivel do soberano, que € 'brAA-", com uma perspectiva negativa.

« Ampla Energia e Servigos S.A. (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ e os na Escala
Nacional Brasil para ‘brAA-’, com perspectiva negativa);

¢ Bandeirante Energia S.A. (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’, com
perspectiva negativa);

» Espirito Santo Centrais Elétricas S.A. (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ e os na
Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’, com perspectiva negativa);

» Companhias de Gas de Sao Paulo - Comgas (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ € na
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Escala Nacional Brasil para ‘brAA-, com perspectiva negativa);

e Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia - Coelba (rebaixamos os ratings na escala global
para ‘BB’ e na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’, com perspectiva negativa);

« Companhia Energética do Ceara - Coelce (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para
‘brAA-", com perspectiva negativa); Companhia Energética de Pernambuco - Celpe (rebaixamos os
ratings na escala global para ‘BB’ e na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-, com perspectiva negativa);

« Companhia Energética do Rio Grande do Norte - Cosern (rebaixamos os ratings na escala global
para ‘BB’ e na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’, com perspectiva negativa);

 Companhia Paulista de Forga e Luz (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’,
com perspectiva negativa);

 Companhia Piratininga de Forga e Luz (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-,
com perspectiva negativa);

» CPFL Energia S.A. (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-', com perspectiva
negativa);

» Elektro Eletricidade e Servigos S.A. - Elektro (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para
‘brAA-’, com perspectiva negativa);

* Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A. (reafirmamos seus ratings 'BB' na escala
global e rebaixamos os da Escala Nacional Brasil de 'orAA-' para 'brA+');

e Energisa S.A. (alteramos a perspectiva dos ratings ‘BB’ na escala global e ‘brAA- na Escala Nacional
Brasil de positiva para negativa);

* Energisa Paraiba - Distribuidora de Energia S.A. (alteramos a perspectiva dos ratings ‘BB’ na
escala global e ‘brAA-" na Escala Nacional Brasil de positiva para negativa);

e Energisa Sergipe - Distribuidora de Energia S.A. (alteramos a perspectiva dos ratings ‘BB’ na
escala global e ‘brAA-" na Escala Nacional Brasil de positiva para negativa);

» |tapebi Geracdo de Energia S.A. (rebaixamos o rating de emiss&o de 'brAA' para 'brA+");

* MRS Logistica S.A. (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ e na Escala Nacional Brasil
para ‘brAA-', com perspectiva negativa);

* NC Energia S.A. (rebaixamos o rating de emissao de 'brAA' para 'brA+");

* Neoenergia S.A. (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ e na Escala Nacional Brasil para
‘brAA-', com perspectiva negativa);

» RBS TV Comunicagoes S.A. e empresas combinadas (rebaixamos os ratings na escala global para
‘BB’, com perspectiva negativa);

* Rio Grande Energia S.A. (rebaixamos o rating na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-’, com
perspectiva negativa);

* Termopernambuco S.A. (rebaixamos o rating de emissao de 'brAA' para 'brA+"); e

e Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A. (rebaixamos os ratings na escala global para ‘BB’ e
na Escala Nacional Brasil para ‘brAA-", com perspectiva negativa).

O segundo grupo de empresas também é muito exposto a economia brasileira, mas tem uma solidez
financeira superior resultante dos niveis de divida muito baixos dessas empresas, de suas posi¢cfes de caixa
muito robustas ou controle de ativos operacionais fora do Brasil ou negdcios voltados a exportagdes.
Dependendo dos pontos fortes de cada uma, essas empresas podem ter um rating um ou dois degraus acima
do rating soberano em moeda estrangeira. Os ratings na Escala Nacional Brasil de algumas dessas
empresas também foram negativamente impactados, mas ainda permanecem acima daquele do Brasil.

e Aché Laboratérios Farmacéuticos S.A. — alteramos a perspectiva dos ratings na escala global e na
Escala Nacional Brasil de estavel para negativa e reafirmamos seus ratings 'BBB-' e ‘brAAA’, refletindo
os dois degraus de isolamento dos ratings em moeda estrangeira do Brasil. Em fung&o da posi¢éo de
liquidez robusta da Aché, dos seus niveis de endividamento insignificantes e da sua geragao de fluxo
de caixa operacional resiliente como pontos fortes, os ratings da empresa estao acima do soberano.

* Braskem S.A. — reafirmamos os ratings 'BBB-' na escala global e 'brAAA' na Escala Nacional Brasil. A
perspectiva deles permanece negativa, refletindo os dois degraus de isolamento dos ratings em moeda
estrangeira do Brasil. A posigao de caixa muito robusta da Braskem fora do Brasil, sua geragao de
fluxo de caixa resiliente e operagdes internacionais devem protegé-la de desaceleragdes domésticas e
sao os principais fatores de suporte dos seus ratings.

* Gerdau S.A. e Gerdau Ameristeel Corporation — reafirmamos os ratings 'BBB-' na escala global e
‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil da Gerdau e de suas empresas relacionadas. Ambas as
perspectivas permanecem negativas, refletindo a possibilidade de um rebaixamento de um degrau,
refletindo as fracas condigdes nos mercados de ago no Brasil e a competigao acirrada nos Estados
Unidos. A Gerdau também se beneficia de uma base de ativos diversificada. Esses fatores permitem
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que seus ratings sejam até dois degraus acima dos ratings do Brasil na escala global.

Globo Comunicagao e Participagoes S.A. — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB' para
'BBB-'. A perspectiva permanece negativa, refletindo a pressao derivada da avaliagdo de T&C menor
do pais, o que neste momento é a principal restricdo do rating da empresa. Os ratings da Globo s&o
limitados pelo T&C do Brasil porque a empresa nao geraria moeda estrangeira suficiente para servir
suas dividas nessa moeda em um cenario de controle cambial.

Hypermarcas S.A. — reafirmamos os ratings 'BB+' na escala global e 'borAA+' na Escala Nacional
Brasil, e a perspectiva dos ratings em ambas as escalas permanece estavel. Em nossa viséo, a
empresa continua se beneficiando de sua posicao de caixa robusta, a qual recentemente fortaleceu-se
em decorréncia de uma série de vendas de ativos. Esses fatores explicam o fato de seus ratings
estarem acima daqueles do Brasil.

Localiza Rent a Car S.A. — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB-' para 'BB+' e na Escala
Nacional Brasil de 'brAAA' para 'brAA+'. A perspectiva deles permanece negativa, espelhando a do
soberano. O isolamento de um degrau dos ratings na escala global deriva de sua liquidez robusta,
divida de curto prazo administravel e alavancagem financeira conservadora, fatores estes que sao
parcialmente compensados pela alta exposi¢cdo da empresa ao Brasil. Colocamos seus ratings de
emissdo em CreditWatch com implicagdes “em desenvolvimento” porque precisamos aplicar os ratings
de recuperacao.

Lojas Renner S.A. — alteramos a perspectiva do rating ‘brAA+’ na Escala Nacional Brasil para
negativa, refletindo um possivel rebaixamento que seguiria um rebaixamento adicional do soberano.
Ainda assim, os ratings da Renner permaneceriam acima daqueles do Brasil em fung&o principalmente
de sua baixa alavancagem.

Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A. — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB-'
para 'BB+' e na Escala Nacional Brasil de ‘brAAA’ para ‘brAA+’. A perspectiva dos ratings em ambas
as escalas permanece negativa, espelhando aquela do soberano. Avaliamos a Multiplan um degrau
acima do rating na escala global do Brasil porque acreditamos que suas reservas de caixa robustas,
divida baixa e historico favoravel nos ultimos cenarios de dificuldade (distress) do soberano lhe
permitirao continuar pagando sua divida por algum tempo ap6s um default soberano, mas com um
colchao mais fraco do que aquele de entidades com ratings mais altos. Também colocamos seus
ratings de emissao em CreditWatch com implicagbes “em desenvolvimento” porque precisamos aplicar
os ratings de recuperagao.

Odebrecht Engenharia e Construgao — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB-' para 'BB+' e
na Escala Nacional Brasil de ‘brAAA/brA-1+’ para ‘brAA+/brA-1’. A perspectiva dos ratings em ambas
as escalas permanece negativa, espelhando aquela do soberano. Em nossa vis&o, a posi¢gao de caixa
consideravel, a divida muito baixa e a diversificagdo geografica atuam como uma protecéo contra a
fraca economia do Brasil. No entanto, sua exposi¢ao aos riscos contingentes e de reputagao
provenientes das investigagdes sobre corrupgao limita o rating em um degrau acima do soberano
brasileiro. Também colocamos os ratings de emissdo em CreditWatch com implicagdes “em
desenvolvimento” porque precisamos aplicar os ratings de recuperagéo.

Qualicorp S.A. — reafirmamos o rating 'brAA+' na Escala Nacional Brasil e a perspectiva dele
permanece estavel. Em nossa visao, sua posi¢ao de caixa robusta, os niveis muitos baixos de divida
e seu portfolio de produtos resilientes mantém seus ratings acima daqueles do soberano.

Raizen Combustiveis S.A. e Raizen Energia S.A. — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB'
para 'BBB-. Também alteramos a perspectiva do rating 'borAAA' na Escala Nacional Brasil de estavel
para negativa. Ainda vemos o negdcio de exportagdo de aglcar da Raizen e suas linhas de crédito
(stand-by) fora do Brasil como suporte para o rating mais alto que o do soberano.

Sao Martinho S.A. — reafirmamos os ratings 'BB+' na escala global e 'brAA+' na Escala Nacional
Brasil e a perspectiva de ambos permanece estavel. Suas exportagdes de agucar atuam como um
colchao contra a fraca economia doméstica. Continuamos avaliando seu potencial rating maximo em
relacéo ao do soberano em dois degraus.

Telefonica Brasil S.A. — alteramos a perspectiva do rating 'brAAA' na Escala Nacional Brasil de
estavel para negativa, refletindo aquela dos ratings soberanos.

Ultrapar Participagoes S.A. — rebaixamos os ratings na escala global de 'BBB-' para 'BB+' e o rating
na Escala Nacional Brasil de 'brAAA' para 'brAA+'. Os ratings na escala global permanecem um degrau
acima do Brasil em fungao da posicao de caixa robusta da empresa, da baixa alavancagem e da
geracédo de fluxo de caixa relativamente estavel.

Votorantim S.A. e Votorantim Cimentos S.A. — rebaixamos os ratings na escala global dessas
empresas de 'BBB-' para 'BB+' e na Escala Nacional Brasil de 'brAAA' para 'brAA+'. A perspectiva
desses ratings permanece negativa, espelhando aquelas do soberano. Ainda vemos a Votorantim
como parcialmente isolada da economia brasileira em funcao do seu controle de ativos operacionais
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fora do Brasil, posicéo de caixa robusta e linhas de crédito (stand-by). No entanto, a possibilidade de
um rating mais alto é limitada em um degrau acima do soberano porque o negécio de cimentos e o
banco estdo expostos ao Brasil. O banco poderia criar um passivo contingente de alta severidade
mediante um distress soberano. Também colocamos os ratings de emissao em CreditWatch com
implicagdes “em desenvolvimento” porque precisamos aplicar os ratings de recuperagao.

O terceiro grupo consiste de empresas que sdo menos expostas a economia brasileira porque seus negocios
sao grandes e diversificados geograficamente ou por serem estritamente exportadoras. Portanto, os ratings
das maiorias dessas empresas poderia ser até quatro degraus acima do soberano. A avaliagcédo de T&C pode
pressionar algumas delas.

« AmBev - Companhia de Bebidas das Américas — rebaixamos os ratings na escala global de 'A-' para
'BBB+' e reafirmamos seu rating 'brAAA' na Escala Nacional Brasil. A perspectiva dos ratings na
escala global é negativa, refletindo a possibilidade de um rebaixamento se os ratings soberanos forem
rebaixados novamente. Continuamos considerando o potencial rating maximo da AmBev em quatro
degraus acima dos ratings soberanos com o limite de dois degraus acima da avaliagdo de T&C do
Brasil. A diversificagdo geografica da empresa, sua alavancagem muito conservadora e posigao de
caixa robusta sdo os principais fatores para nossas conclusoes.

* BRF S.A. — reafirmamos os ratings 'BBB' na escala global e 'brAAA' na Escala Nacional Brasil, e a
perspectiva dos ratings em ambas as escalas permanece estavel. Nao vemos os ratings da BRF
como restringidos pelos do Brasil, gracas a sua presenga global, gerando cerca de 50% de suas
receitas consolidadas fora do Brasil. Vemos a possibilidade de o rating da BRF ser até dois degraus
acima da avaliagao de T&C do Brasil.

e Fibria Celulose S.A. — reafirmamos o rating 'BBB-' na escala global e a perspectiva dele permanece
estavel porque suas exportacdes isolam sua geracdo de fluxo de caixa da economia brasileira. Ainda
assim, precisamos testar a capacidade da Fibria para ter um rating acima da avaliagdo de T&C do
Brasil. Se concluirmos que a empresa nao sera capaz de passar em um estresse de T&C hipotético,
poderemos alterar a perspectiva para negativa. Esperamos finalizar o teste nas proximas semanas.

* JBS S.A. — reafirmamos os ratings 'BB+' na escala global e 'brAA+' na Escala Nacional Brasil, e a
perspectiva dos ratings em ambas as escalas permanece estavel. Acreditamos que a presenga global
da JBS lhe ajudaria a suportar um potencial distress soberano.

» Klabin S.A. — reafirmamos os ratings 'BBB-' na escala global e 'borAA+' na Escala Nacional Brasil, e a
perspectiva em ambas as escalas permanece negativa. Continuamos acreditando que sua maior
participacdo nos mercados de celulose internacionais e a demanda global por seus produtos de papéis
permitem que seus ratings sejam até trés degraus acima dos ratings soberanos.

* Suzano Papel e Celulose S.A. — reafirmamos os ratings 'BB+' na escala global e a perspectiva
permanece estavel. Continuamos acreditando que os ratings da Suzano podem ficar até trés degraus
acima do rating do Brasil, sem considerar limitagdes de T&C.

e Vale S.A. — reafirmamos os ratings 'BBB-' na escala global e 'brAAA' na Escala Nacional Brasil, e a
perspectiva dos ratings em ambas as escalas permanece negativa. Continuamos vendo a capacidade
da Vale para ter um rating de até quatro degraus acima dos ratings do Brasil com o limite de um
degrau acima da avaliagdo de T&C do pais.

O quarto grupo de empresas consiste de entidades vinculadas ao governo (GREs, em inglés), as quais o
governo potencialmente proveria suporte financeiro em caso de risco de nao-pagamento. Essas entidades se
beneficiam desse potencial suporte e degraus adicionais em seu rating.

e Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A. — rebaixamos os ratings para ‘BB' na escala global,
com perspectiva negativa e o rating de curto prazo na Escala Nacional Brasil de 'brA-1+' para 'brA-1',
refletindo a agdo de rating no governo soberano, dada a nossa avaliagdo de que ha uma probabilidade
quase certa de suporte governamental extraordinario a Eletrobras, se necessario.

» Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras — rebaixamos os ratings na escala global de 'BB' para 'B+' e na
Escala Nacional Brasil de 'brA+' para 'brBBB-' e a perspectiva de ambos permanece negativa. Com
base na nossa avaliagao de uma probabilidade muito alta de suporte do governo e no perfil de crédito
individual (SACP, em inglés) 'b-' da Petrobras, um rebaixamento adicional pode seguir um
rebaixamento do rating em moeda local do Brasil ou se o0 SACP da Petrobras se enfraquecer para ‘ccc'
ou mais baixo.
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CreditWatch

Colocamos os ratings das seguintes empresas em CreditWatch negativo porque existe uma possibilidade de
pelo menos 50% de rebaixarmos os ratings. Esperamos solucionar essas listagens CreditWatch nos
proximos 90 dias.

Andrade Gutierrez Participag¢oes S.A. — colocamos o rating 'brAA' na Escala Nacional Brasil em
CreditWatch, sujeito aos impactos no rating de suas empresas investidas e a resiliéncia em geral a um
distress soberano.

Companhia Brasileira de Distribuigdo — mantivemos o rating 'brAA+' na Escala Nacional Brasil em
CreditWatch negativo, até resolvermos a listagem CreditWatch de sua empresa controladora, Casino
Guichard - Perrachon & Cie S.A.

Embraer S.A. — colocamos os ratings 'BBB' na escala global em CreditWatch negativo porque
precisamos testar a capacidade da empresa para suportar potenciais restricdes de acesso a moeda
estrangeira. Se o resultado deste teste for negativo, rebaixariamos os ratings da Embraer em um
degrau, alinhando-os com a avaliagdo de T&C do Brasil.

Iguatemi Empresa de Shopping Centers (IESC) — colocamos o rating 'brAA+' na Escala Nacional
Brasil em CreditWatch negativo porque estimamos que ha a possibilidade de pelo menos 50% de a
empresa ndo passar em um teste de estresse para ter um rating acima do rating em moeda local do
Brasil.

Natura Cosméticos S.A. — colocamos os ratings 'BBB' na escala global e 'brAAA' na Escala Nacional
Brasil em CreditWatch negativo, refletindo a possibilidade de pelo menos 50% de um rebaixamento se
a empresa ndo passar no cenario de estresse para ter um rating acima do rating em moeda local do
Brasil ou da avaliagao de T&C do pais.

Finalmente, nos proximos meses testaremos a capacidade das seguintes empresas honrarem suas
obrigag6es durante um distress soberano. Como seus ratings estdo no mesmo nivel do Brasil, ndo prevemos
muda-los, porém poderemos alterar suas perspectivas para negativa se essas entidades nao passarem no
estresse soberano.

Algar Telecom S/A;

Camil Alimentos S.A.;

Cosan Ltd. and Cosan S.A;

Cyrela Brazil Realty S.A. Empreendimentos e Participagoes;
Diagnosticos da América S.A.;

Estacio Participacbes S.A.;

JSL S.A;;

MRV Engenharia e Participagdes S.A.;

Rede D'Or Sdo Luiz S.A.;

Unidas S.A.

Continuaremos monitorando a evolugéo da qualidade de crédito em geral para o setor corporativo no pais,
tendo-se em vista a continuidade da situagao politica e econémica desafiadora, a inflagdo mais alta, a
volatilidade cambial, as taxas de juros mais altas, o menor acesso ao mercado de divida e os baixos pregos
das commodities. Todos esses fatores adicionam pressdes para rebaixamento de ratings em diversas
empresas a despeito da trajetdria de rating soberano futura.

Ratings Rebaixados
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LISTA DE RATINGS

RATINGS REBAIXADOS; AGAO DE PERSPECTIVA
AmBev - Companhia de Bebidas das Américas

Ratings de Crédito Corporativo
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Ampla Energia e Servigos S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Andrade Gutierrez Participagoes S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Bandeirante Energia S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil

Espirito Santo Centrais Elétricas S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Companhia de Gas de Sao Paulo-Comgas
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Companhia Energética do Ceara - Coelce
Ratings de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil

CPFL Energia S.A.

Companhia Paulista de Forga e Luz
Companhia Piratininga de Forca e Luz
Rio Grande Energia S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Elektro Eletricidade e Servigos S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil

Eletrobras - Centrais Elétricas Brasileiras S.A.

DE

A-/Negativa/--

A-/Negativa/—-

DE

BB+/Negativa/-

BB+/Negativa/-
brAA/Negativa/-

DE
brAA/Estavel/-

DE

brAA/Negativa/--

DE

BB+/Negativa/-

BB+/Negativa/-

brAA/Negativa/-

DE

BB+/Negativa/-

BB+/Negativa/-
brAA+/Negativa/-

DE

brAA+/Negativa/brA-1

DE
brAA/Negativa/-

DE
brAA+/Negativa/-

PARA

BBB+/Negativa/--

BBB+/Negativa/--

PARA

BB/Negativa/--

BB/Negativa/--
brAA-/Negativa/--

PARA
brAA-/CW Neg./-

PARA

brAA-/Negativa/--

PARA

BB/Negativa/--

BB/Negativa/--

brAA-/Negativa/--

PARA

BB/Negativa/--

BB/Negativa/--
brAA-/Negativa/--

PARA

brAA-/Negativa/brA-1

PARA
brAA-/Negativa/--

PARA
brAA-/Negativa/—-
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Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil Curto Prazo

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo

S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Energisa S.A.

Energisa Paraiba — Distribuidora de Energia S.A.

Energisa Sergipe — Distribuidora de Energia S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Globo Comunicacao e Participagoes S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global
Moeda estrangeira

Moeda local

Localiza Rent a Car S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Notas Senior Unsecured

MRS Logistica, S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Notas Senior Unsecured

Neoenergia S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

DE
BB+/Negativa/-

BBB-/Negativa/--
~/--IbrA-1+

DE
brAA-/Negativa/--

DE

BB/Positiva/-

BB/Positiva/-

brAA-/Positiva/--

DE

BBB/Negativa/--

BBB/Negativa/--

DE

BBB-/Negativa/--

BBB-/Negativa/--

brAAA/Negativa/--

brAAA

DE
BB+/Negativa/-
BB+/Negativa/-
brAA+/Negativa/-
DE
BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--

brAAA/Negativa/--

brAAA

DE

PARA
BB/Negativa/--

BB/Negativa/--
~/--IbrA-1

PARA
brA+/Negativa/-

PARA

BB/Negativa/--

BB/Negativa/--

brAA-/Negativa/--

PARA

BBB-/Negativa/--

BBB-/Negativa/--

PARA

BB+/Negativa/--

BB+/Negativa/--

brAA+/Negativa/--

brAA+/CW Dev.

PARA
BB/Negativa/--
BB/Negativa/--
brAA-/Negativa/--
PARA
BB+/Negativa/--
BBB-/Negativa/--

brAAA/Negativa/--

brAA+/CW Dev.

PARA
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Escala global

Moeda estrangeira BB+/Negativa/- BB/Negativa/--
Moeda local BB+/Negativa/- BB/Negativa/--
Escala Nacional Brasil brAA+/Negativa/brA-1 brAA-/Negativa/brA-1
Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia — Coelba

Companhia Energética do Rio Grande do Norte - Cosern

Companhia Energética de Pernambuco — Celpe

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global

Moeda estrangeira BB+/Negativa/- BB/Negativa/--
Moeda local BB+/Negativa/- BB/Negativa/--
Escala Nacional Brasil brAA+/Negativa/-- brAA-/Negativa/--

Itapebi Geragao de Energia S.A.

Rating de emissao DE PARA

Escala Nacional Brasil Subordinated brAA brA+
Termopernambuco S.A.

Rating de emissdo DE PARA

Escala Nacional Brasil Notas Senior Unsecured brAA brA+

NC Energia S.A.

Rating de Emisséo DE PARA

Escala Nacional Brasil Notas Senior Unsecured brAA brA+
Odebrecht Engenharia e Construgao S.A.

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA
Escala global

Moeda estrangeira BBB-/Negativa/-- BB+/Negativa/--
Moeda local BBB-/Negativa/-- BB+/Negativa/--

Escala Nacional Brasil

brAAA/Negativa/brA-1+

brAA+/Negativa/brA-1

Notas Senior Unsecured BBB- BB+/CW Dev.
Petroleo Brasileiro S.A.- Petrobras

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global

Moeda estrangeira BB/Negativa/-- B+/Negativa/--
Moeda local BB/Negativa/- B+/Negativa/-
Escala Nacional Brasil brA+/Negativa/- brBBB-/Negativa/--
Raizen Combustiveis S.A.

Raizen Energia S.A.

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global

Moeda estrangeira BBB/Negativa/-- BBB-/Negativa/--
Moeda local BBB/Negativa/-- BBB-/Negativa/--
Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/- brAAA/Negativa/--
RBS TV Comunicacoes S.A.e empresas combinadas

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global



Moeda estrangeira

Moeda local

Transmissora Alianca de Energia Elétrica S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Ultrapar Participagoes S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Votorantim S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Notas Senior Unsecured

Votorantim Cimentos S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Notas Senior Unsecured

BB+/Negativa/-

BB+/Negativa/-

DE

BB+/Negativa/-
BB+/Negativa/-

brAA+/Negativa/brA-1

DE
BBB-/Negativa/--

BBB-/Negativa/--
brAAA/Negativa/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
brAAA/Negativa/--

BBB-

DE

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--

BBB-

BB/Negativa/--

BB/Negativa/--

PARA

BB/Negativa/--
BB/Negativa/--

brAA-/Negativa/brA-1

PARA
BB+/Negativa/--

BB+/Negativa/--
brAA+/Negativa/--

BB+/Negativa/--
BB+/Negativa/--
brAA+/Negativa/--

BB+/CW Dev.

PARA

BB+/Negativa/--
BBB-/Negativa/--

BB+/CW Dev.
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LISTA DE RATINGS

RATINGS COLOCADOS EM CREDITWATCH NEGATIVO

Embraer S.A.

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global

Moeda estrangeira BBB/Estavel/-- BBB/CW Neg./-
Moeda local BBB/Estavel/-- BBB/CW Neg./-

Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A. (IESC)
Ratings de Crédito de Emissor DE PARA
Escala Nacional Brasil brAA+/Estavel/-- brAA+/CW Neg./-

Natura Cosmeéticos S.A.

Ratings de Crédito de Emissor DE PARA

Escala global

Moeda estrangeira BBB/Negativa/-- BBB/CW Neg./--
Moeda local BBB/Negativa/- BBB/CW Neg./-
Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/-- brAAA/CW Neg./--

LISTA DE RATINGS

PERSPECTIVA ALTERADA NEGATIVA
Aché Laboratérios Farmacéuticos S.A.
Ratings de Crédito de Emissor DE PARA
Escala global

Moeda estrangeira
Moeda local

Escala Nacional Brasil

Telefonica Brasil S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Lojas Renner S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

BBB-/Estavel/-
BBB-/Estavel/--
brAAA/Estavel/--

DE
brAAA/Estavel/--

DE
brAA+/Estavel/-

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/-
brAAA/Negativa/--

PARA
brAAA/Negativa/--

PARA
brAA+/Negativa/--
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LISTA DE RATINGS

Ratings de Crédito Corporativo
Escala Nacional Brasil

Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sdao Paulo

S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Braskem S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

BRF S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Companhia Brasileira de Distribuigao

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Fibria Celulose S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Gerdau S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Gerdau Ameristeel Corp.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Hypermarcas S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

REATINGS REAFIRMADOS
AmBev - Companhia de Bebidas das Américas

brAAA/Estavel/--

BB/Negativa/--
BB/Negativa/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
brAAA/Negativa/--

BBB/Estavel/--
BBB/Estavel/--
brAAA/Estavel/--

brAA+/CW Neg./--

BBB-/Estavel/-
BBB-/Estavel/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
brAAA/Negativa/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
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Moeda estrangeira
Moeda local
Escala Nacional Brasil

JBS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

JBS USALLC

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Klabin S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Qualicorp S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

Sao Martinho S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Suzano Papel e Celulose S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Vale S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

Escala Nacional Brasil

Vale Canada Ltd.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira

Moeda local

BB+/Estavel/-
BB+/Estavel/-
brAA+/Estavel/

BB+/Estavel/-
BB+/Estavel/-
brAA+/Estavel/

BB+/Estavel/-
BB+/Estavel/-

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
brAA+/Negativa/--

brAA+/Negativa/--

BB+/Estavel/-
BB+/Estavel/-
brAA+/Estavel/

BB+/Estavel/-
BB+/Estavel/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
brAAA/Negativa/--

BBB-/Negativa/--
BBB-/Negativa/--
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Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial

Data da Agcao Anterior de Rating
Aché Laboratorios Farmacéuticos S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 05 de fevereiro de 2013 26 de janeiro de 2016

26 de janeiro de 2016

Moeda local longo prazo 05 de fevereiro de 2013
Escala Nacional Brasil longo prazo 05 de fevereiro de 2013 26 de janeiro de 2016

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
AmBev - Companhia de Bebidas das Américas

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 26 de novembro de 2001 10 de setembro de 2015

10 de setembro de 2015

Moeda local longo prazo 26 de novembro de 2001
Escala Nacional Brasil longo prazo 03 de maio de 2002 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial

Data da Acao Anterior de Rating
Ampla Energia e Servigos S.A

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 27 de fevereiro de 1998 25 de setembro de 2015

25 de setembro de 2015

Moeda local longo prazo 27 de fevereiro de 1998
Escala Nacional Brasil longo prazo

24 de janeiro de 2005 25 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial

Data da Acao Anterior de Rating
Andrade Gutierrez Participacées S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 27 de novembro de 2006 16 de dezembro de 2015

Emissor
Bandeirante Energia S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating

Escala Nacional Brasil longo prazo 15 de margo de 2006 17 de setembro de 2015
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Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Espirito Santo Centrais Elétricas S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 15 de julho de 1997 17 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 15 de julho de 1997 17 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 26 de maio de 2006 17 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Agcao Anterior de Rating
Braskem S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 19 de junho de 2003 4 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 19 de junho de 2003 4 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 29 de novembro de 2001 4 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
BRF S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 08 de julho de 2008 2 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 08 de julho de 2008 2 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 04 de abril de 2012 2 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
Companhia Energética de Minas Gerais S.A. - Cemig
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Cemig Distribuigdo S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
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Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Cemig Geragao e Transmissao S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 11 de novembro de 2009 22 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia Brasileira de Distribuicao
Rating de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil longo prazo 21 de julho de 2009 18 de janeiro de 2016

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia de Gas de Sao Paulo - Comgas
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 25 de novembro de 2014 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 25 de novembro de 2014 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 25 de novembro de 2014 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia de Saneamento Basico do Estado de Sao Paulo - Sabesp
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 31 de outubro de 1997 13 de outubro de 2015
Moeda local longo prazo 31 de outubro de 1997 13 de outubro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 15 de margo de 1999 13 de outubro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia Energética do Ceara - Coelce
Ratings de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil longo prazo 08 de maio de 2009 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil curto prazo 08 de maio de 2009 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Agéao Anterior de Rating
CPFL Energia S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 08 de setembro de 2003 10 de setembro de 2015
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Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia Paulista de Forga e Luz
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 31 de maio de 2001 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia Piratininga de Forca e Luz
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 09 de janeiro de 2006 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Rio Grande Energia S.A. - RGE
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 16 de abril de 2002 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
Elektro Eletricidade e Servigos S.A.
Rating de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil longo prazo 06 de novembro de 2001 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Eletrobras - Centrais Eletricas Brasileiras S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 27 de junho de 1997 2 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 7 de maio de 1998 2 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 17 de julho de 2015 2 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Eletropaulo Metropolitana Eletricidade de Sao Paulo S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 02 de junho de 2000 1 de junho de 2015
Moeda local longo prazo 02 de junho de 2000 1 de junho de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 19 de junho de 2000 1 de junho de 2015
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Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Energisa S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 25 de junho de 2008 21 de julho de 2015
Moeda local longo prazo 25 de junho de 2008 21 de julho de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 25 de junho de 2008 21 de julho de 2015

Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Energisa Paraiba - Distribuidora de Energia S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 08 de maio de 2006 21 de julho de 2015
Moeda local longo prazo 08 de maio de 2006 21 de julho de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 25 de junho de 2008 21 de julho de 2015

Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Energisa Sergipe - Distribuidora de Energia S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 08 de maio de 2006 21 de julho de 2015
Moeda local longo prazo 08 de maio de 2006 21 de julho de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 25 de junho de 2008 21 de julho de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
Gerdau S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 01 de setembro de 2005 21 de janeiro de 2016
Moeda local longo prazo 01 de setembro de 2005 21 de janeiro de 2016
Escala Nacional Brasil longo prazo 04 de margo de 2002 21 de janeiro de 2016

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
Hypermarcas S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 07 de abril de 2011 18 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 07 de abril de 2011 18 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 23 de junho de 2010 18 de dezembro de 2015
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Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Iguatemi Empresa de Shopping Centers S.A. (IESC)
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 17 de maio de 2007 28 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
JBS S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 10 de janeiro de 2006 29 de outubro de 2015
Moeda local longo prazo 10 de janeiro de 2006 29 de outubro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 21 de dezembro de 2012 29 de outubro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Klabin S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 08 de outubro de 1998 27 de outubro de 2015
Moeda local longo prazo 08 de outubro de 1998 27 de outubro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 05 de novembro de 2004 27 de outubro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
Localiza Rent a Car S.A.

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 23 de setembro de 1997 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 23 de setembro de 1997 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 11 de agosto de 2000 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribui¢cao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Lojas Renner S.A.

Rating de Crédito de Emissor
Escala Nacional Brasil longo prazo 21 de junho de 2011 22 de dezembro de 2015

Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
MRS Logistica, S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 25 de julho de 1997 4 de dezembro de 2015
Moeda local longo prazo 25 de julho de 1997 4 de dezembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 05 de julho de 2000 4 de dezembro de 2015
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Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Multiplan Empreendimentos Imobiliarios S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 5 de agosto de 2008 25 de novembro de 2015
Moeda local longo prazo 5 de agosto de 2008 25 de novembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 5 de agosto de 2008 25 de novembro de 2015

Emissor Data de Atribuigado do Rating Inicial Data da Agéao Anterior de Rating
Natura Cosmeéticos S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 07 de novembro de 2011 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 07 de novembro de 2011 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 03 de maio de 2010 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating
Neoenergia S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 03 de dezembro de 2004 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil curto prazo 04 de maio de 2015 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
Companhia de Eletricidade do Estado da Bahia - Coelba
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 20 de julho de 2000 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigcao do Rating Inicial Data da Ag¢ao Anterior de Rating
Companhia Energética de Pernambuco (CELPE)
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 04 de maio de 2004 10 de setembro de 2015
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Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Companhia Energética do Rio Grande do Norte - Cosern
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 24 de margo de 2010 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 24 de marco de 2010 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 22 de margo de 2000 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Itapebi Geragao de Energia S.A.
Ratings de Emissdo
Escala Nacional Brasil Subordinated 7 de agosto de 2003 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Termopernambuco S.A.
Ratings de Emissao
Escala Nacional Brasil Notas Senior Unsecured 27 de outubro de 2005 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
NC Energia S.A.
Ratings de Emisséo
Escala Nacional Brasil Subordinated 4 de maio de 2015 30 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Odebrecht Engenharia e Construcao S.A. (Construtora Norberto Odebrecht S.A.)
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 26 de margo de 2002 12 de novembro de 2015
Moeda local longo prazo 26 de margo de 2002 12 de novembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 26 de marco de 2002 12 de novembro de 2015
Escala Nacional Brasil curto prazo 13 de margo de 2003 12 de novembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Petroéleo Brasileiro S.A. - Petrobras
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 18 de janeiro de 2007 3 de fevereiro de 2016
Moeda local longo prazo 18 de janeiro de 2007 3 de fevereiro de 2016
Escala Nacional Brasil longo prazo 26 de agosto de 2015 3 de fevereiro de 2016
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Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial

Data da Acao Anterior de Rating
Qualicorp S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo 26 de margo de 2015 10 de novembro de 2015

Emissor
Raizen Combustiveis S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating

Moeda estrangeira longo prazo 31 de julho de 2012

31 de julho de 2012
31 de julho de 2012

10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo

10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo

10 de setembro de 2015

Emissor
Raizen Energia S.A.
Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating

Moeda estrangeira longo prazo 31 de julho de 2012

31 de julho de 2012
31 de julho de 2012

10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo

10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo

10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial
Sao Martinho S.A.

Data da Acao Anterior de Rating

Ratings de Crédito de Emissor
Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 22 de dezembro de 2011

09 de outubro de 2015
Moeda local longo prazo

22 de dezembro de 2011 09 de outubro de 2015

09 de outubro de 2015

Escala Nacional Brasil longo prazo 22 de dezembro de 2011

Emissor
Telefonica Brasil S.A.
Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil longo prazo

Data de Atribuicao do Rating Inicial Data da Acao Anterior de Rating

16 de setembro de 2011 10 de setembro de 2015
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Emissor Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Transmissora Alianga de Energia Elétrica S.A.
Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 22 de dezembro de 2011 29 de outubro de 2015
Moeda local longo prazo 22 de dezembro de 2011 29 de outubro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 03 de novembro de 2011 29 de outubro de 2015
Escala Nacional Brasil curto prazo 03 de novembro de 2011 29 de outubro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Ultrapar Participagdes S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 29 de novembro de 2005 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 29 de novembro de 2005 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 09 de margo de 2005 10 de setembro de 2015

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Vale S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 10 de outubro de 2005 29 de janeiro de 2016
Moeda local longo prazo 10 de outubro de 2005 29 de janeiro de 2016
Escala Nacional Brasil longo prazo 16 de novembro de 2006 29 de janeiro de 2016

Emissor Data de Atribuigdo do Rating Inicial Data da Agao Anterior de Rating
Votorantim S.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala global

Moeda estrangeira longo prazo 03 de julho de 1997 10 de setembro de 2015
Moeda local longo prazo 03 de julho de 1997 10 de setembro de 2015
Escala Nacional Brasil longo prazo 29 de fevereiro de 2000 10 de setembro de 2015

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo
sobre os fatores relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos
critérios, por isso devem ser lidos em conjunto com tais critérios. Por favor, veja os critérios de rating em
www. standardandpoors.com.br para mais informagoes.

CRITERIOS E ARTIGOS RELACIONADOS

CRITERIOS

e Tabelas de Mapeamento das Escalas Nacionais e Regionais da Standard & Poor's, 19 de janeiro de
2016.

e Ratings de Entidades Vinculadas a Governos (GREs, na sigla em inglés para Government-Related
Entities): Metodologia e Premissas, 25 de margo de 2015.
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* Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de
dezembro de 2014.

e Metodologia de Aplicacdo de Ratings de Recuperacdo a Ratings de Emissdo em Escala Nacional, 22
de setembro de 2014.

¢ Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

e Critério geral: Metodologia de rating de grupo, 19 de novembro de 2013.

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

e 2008 Critério de Ratings Corporativos: Avaliacdo de emissdes, 15 de abril de 2008.

ARTIGOS

¢ Ratings de longo prazo do Brasil rebaixados para 'BB', dados os significativos desafios politicos e
econdmicos; perspectiva negativa, 17 de fevereiro de 2016.

e “Our Latin America Economic Outlook Turns Negative For 2016 On Low Oil

e Prices And Brazil's Pains”, 29 de janeiro de 2016.

Informacgodes regulatérias adicionais

Outros servigos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor, clique aqui para mais informagdes.

Atributos e limitagdes do rating de crédito

A Standard & Poor’s Ratings Services utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A Standard & Poor’'s Ratings Services
nao realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da informagao
recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A Standard & Poor's Ratings Services nao verifica a completude e a
precisdo das informacdes que recebe. A informagao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para a andlise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a Standard & Poor's Ratings Services acredita que
ha informacao suficiente e de qualidade satisfatdria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de
crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela Standard & Poor's Ratings
Services ndo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informagéao
na qual a Standard & Poor’'s se baseou em conex&o com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que
possam ser obtidos por meio da utilizagdo do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informagao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a Standard & Poor’s utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emissao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras trimestrais, informagdes corporativas,
prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes histéricas e projetadas recebidas durante as reunides
com a administragcdo 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 informacdes
de dominio publico, incluindo informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor
bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de
servicos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor
O aviso da Standard & Poor’'s para os emissores em relagdo ao rating atribuido € abordado na politica “Aviso
de Pré-Publicacdo aos Emissores”.

Frequéncia de revisdo de atribui¢ao de ratings
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http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF&assetID=1245355553029
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O monitoramento da Standard & Poor’'s de seus ratings de crédito & abordado em:

* Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (se¢édo de Revisdo de Ratings de Crédito)
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF &assetl|D=1245338484985

e Politica de Monitoramento
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/pt/la/?articleType=PDF &asset|D=1245319078197

Conflitos de interesse potenciais da S&P Ratings Services
A Standard & Poor’s Brasil publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais em “Conflitos de
Interesse — Instrugéo N° 521/2012, Artigo 16 XII” segdo em www.standardandpoors.com.br.

Faixa limite de 5%

A S&P Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/regulatory/disclosures o nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.
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Copyright© 2016 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.
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aplicagdes ou informagdes obtidas destes) ou qualquer parte dele (Conteudo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenado em um banco de dados ou sistema de recuperagdo sem a
prévia autorizagdo por escrito da S&P. O Conteldo ndo devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a
S&P, nem suas afiliadas, nem seus provedores externos, nem diretores, funcionarios, acionistas, empregados nem agentes
(Coletivamente Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade de qualquer informacéo. As Partes
da S&P nédo sdo responsaveis por quaisquer erros ou omissdes, independentemente da causa, nem pelos resultados obtidos mediante o
uso de tal Contetdo. O Conteldo é oferecido "como ele €". AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA
EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A, ENTRE OUTRAS, QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE,
OU ADEQUACAO A UM PROPQSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA INTERROMPIDO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURACAO DE
SOFTWARE OU HADWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser responsabilizados por nenhuma parte, por
quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias,
punitivas, especiais, ou consequentes (incluindo-se, entre outras, perda de renda ou lucros cessantes e custos de oportunidade) com
relagdo a qualquer uso da informagao aqui contida, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.
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Australia
Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. Conta com uma licenca de servigos financeiros nimero 337565 de acordo com o Corporations Act

2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor's e pesquisas relacionadas ndo tem como objetivo e ndo podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que néo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).
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