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Destaques da Analise de Crédito

Resumo

Principais pontos fortes Principais riscos

Uma das maiores produtoras mundiais de resinas Exposicao & industria petroquimica, que é ciclica e volatil.
termopléasticas, ocupando uma posicao delideranca nas

Américas.

Diversificacao geografica de mercados finais e de suprimento Ademanda global mais fraca e os altos custos pressionama
de matéria-prima. rentabilidade e a alavancagem no curto prazo.

Forte liquidez com amplo acesso acrédito.

spglobal.com/ratings



Braskem S.A.

A desaceleragcao econdémica global resulta em demanda incerta pelos produtos daBraskem e em spreads mais fracos.
Apos um periodo de sélidos spreads petroquimicos em 2021 e niveis acima da média no primeiro semestrede 2022, a
tendéncia se reverteu acentuadamente apartir do terceiro trimestre de 2022. Isso se deveu auma combinagao de fatores:
do lado da oferta, entrada de novas capacidades petroguimicas no mercado (principalmente polietileno [PE] e polipropileno
[PP]) e precos elevados de insumos e inflagdo aumentando os custos de producao; e do lado da demanda, demanda global
mais fraca devido a desaceleracdo econdmica e lockdowns persistentes na China. Dado que esperamos que as pressdes de
demanda permanecam durante 2023, e com alguma capacidade de producéao adicional entrando em operacao no proximo
ano, esperamos queda de receita e rentabilidade mais fraca para a Braskem em 2023, com margem EBITDA de 9%-10%,
ante cercade 15% nos 12 meses encerrados em setembro de 2022 e o nivel muito alto de 26,7% em 2021. Devido ao EBITDA
mais fraco e niveis de divida relativamente estaveis, a alavancagem da empresa aumentara, mas esperamos que
permaneca abaixo de 4,0x em 2023 e abaixo de 3,5x em uma méadia de trés anos de acordo com nossas projecoss. 1sso
também é suportado pela visao de que os desequilibrios de demanda e oferta diminuirdo em 2024 sem aumentos de

capacidade, permitindo maiores spreads e, consequentemente, maior rentabilidade.

Grafico 1

Spreads petroquimicos e alavancagem
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Copyright © 2022 porStandard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Riscos podem intensificar as pressdes nas métricas de crédito, mas esperamos que aadministracdo responda com
relativa rapidez. Acreditamos que ha riscode deterioracao do nossocenario-base, principalmente em termos de
crescimento econdmico global mais fraco do que o esperado e/ou inflacao e taxas de juros persistentemente altas,
reduzindo ainda mais a demanda por petroguimicos e limitando as melhorias nos spreads. Ainda assim, esperamos que a
administracao da Braskem mantenha uma abordagem prudente de alavancagem, comaovisto no passado recente por meio
da aplicacac de medidas anticiclicas para mitigar as pressdes de fluxo de caixa. Isso pode ser feito principalmente por meio
da gestao do capital de giro e reducao do capex, permitindo que a empresa mantenha uma solida posicao de caixa, com a
alavancagem liquida ajustada ndo sedesviando significativamente do pico esperado de 3,5x-4,0x em 2023.

Mudanca de controle pode se concretizar no curto prazo. Os acionistas da Braskem, a Novonor S.A. (ndo avaliada) ea
Petroleo Brasileiro S.A. - Petrobras (BB-/Estavel/--), estdoem processo de venda de suas participagdes na empresa. Eles
tentaram fazé-lo por meio de uma oferta publica secundaria no inicio de 2022, mas foi cancelada devido as condigdes
adversas do mercado. Mais recentemente, a Braskem indicou que provavelmente iniciara conversas com potenciais
compradores, a pedido da Novonor. Atualmente avaliamos a Braskem como isolada edesvinculada da qualidade de credito

spglobal.com/ratings 14 de dezembrode 2022 2



Braskem S.A.

de seus acionistas controladores, porque vemos seudesempenho financeiro comoindependente e segregado de ambos,
dado o acordo de acionistas existente. Sea venda for concluida para um novo Gnico acionista controlador, precisaremos
avaliar sua qualidade de crédito e/ou se isso mudara as estratégias e politicas financeiras da Braskem de maneira que
possa mudar nossa visao da atual qualidade crediticia da Braskem. Os potenciais compradores e o momento da venda sao
atualmente incertos. A Petrobras incluiu a Braskem em sua lista de ativos ndo essenciais a venda, mas isso pode mudar
com uma provavel mudanca em seu conselho de administracdo nos proximos meses, quando a nova administracdo do pais
tomar posse em janeiro de 2023. A Petrobras poderia decidir vender sua participa¢ao na Braskem junto & Novonor, manter
sua participacao ou, eventualmente, comprar a participacao da Novonor e assumir o controle da Braskem.

Perspectiva

A perspectiva estavel reflete nossa expectativa de que odesempenho financeiro da empresa permanecera em linha
com seu nivel de rating, apesar das atuais condi¢oes desafiadoras do setor, com spreads petroquimicos baixos levando
a uma rentabilidade mais fraca. Esperamos que aBraskem controle suas saidas de caixa, permitindo manter divida
sobre EBITDA abaixo de 4,0x até o final de 2023. No medio prazo, esperamos que a Braskem mantenha a alavancagem
em cerca de 2,5x, com uma abordagem prudente de pagamento de dividendos e investimentos, como visto no passado.

Cenério de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings nos proximos dois anos se a média movel de trés anos da divida sobre EBITDA for cerca
de 3.5x. Isso pode resultar de um ou mais dos seguintes fatores:

- Contrac&o significativa nos spreads petroquimicos em meio &demanda global mais fraca;

— Aumentos substanciais no pagamento de dividendos;

— Novas provisdes consideraveis relacionadas aos eventos geologicos em Alagoas, gue, em nossa opiniao, atualmente sao
improvaveis.

Cenario de elevacao

Umaelevacao dos ratings & improvavel no médio prazo, uma vez que os ratings da Braskem sao limitados em um
degrau acima de nossa avaliacao de transferéncia e conversibilidade (T&C) ‘BB+' do Brasil. Uma elevacio também
dependeria da revisao para cimado perfil de crédito individual (SACP - stand-alone credit profile) da empresa. Isso
poderia ocorrer se observassemos uma volatilidade menor nas métricas de endividamento em uma média movel de trés
anos. Para isso, esperariamos que a empresa se comprometesse com uma estrutura de capital mais prudente, mesmo
considerando a volatilidade nos mercados de commoaodities, reportando em meédia niveis de divida sobre EBITDA de 1,5x-
2,5x ede geragao interna de caixa (FFO - funds from operations) sobre divida entre 35%-45%. Aelevacao dos ratings
também dependeria da manutencao de forte liquidez e de uma abordagem prudente para investimentos (capex),
pagamentos de dividendos ou outras iniciativas financiadas por divida.

Nosso Cenario-Base

Premissas

— Taxa de cAmbio média de R$ 5,13/US$1 em 2022, R$ 5,18/US$1 em 2023 e R$ 5,23/US$1 em 2024,

- Precos do petroleo Brent em torno de US$100 por barril (bbl) em 2022, US$90 em 2023 e US$B0 em 2024,
- Crescimento de volume de 1% a3% nos proximos dois a trés anos.

— Spreads do PEe PPem 2022 em média 50% abaixo dos niveis de 2021, e os de policloreto de vinila (PVC) cerca de 5%
abaixo dos niveis de 2021.

— Para 2023, presumimos novas quedas de 10% a 15% nos spreads de PE e PVC, mas crescimento nos spreads de PP devido
a recuperacao mais rapida da demanda e sem aumentos substanciais de capacidade. Para 2024, consideramos um
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aumento de 5%-15% em relacaoc aoc nivel de 2023 para PE e PP, enguanto o PVC ainda cairia 20%-25% para niveis mais
préximos da média historica.

- Saidas de caixa relacionadas ao evento geologico de Alagoas de cerca de R$ 4,4 bilhdes em 2022, cerca de R$ 4 bilhdes em
2023 e caindo para cerca de R$ 1,4 bilhao em 2024.

— Pagamento de dividendos de 25% do lucro liquido do ano fiscal anterior.

— Nao consolidamos a Braskem ldesa S.A.P.l. em nossas analises financeiras e projecées da Braskem.

Principais Métricas

Braskem S.A.-Principaisindicadores*

R$ Bilhoes 2019r  2020r 2021e 2022p 2023p
Receita 558 1014  950-1000 850-950 80,0-1000
EBITDA 9.0 271 105-115 85-95 9,0-130
Margem EBITDA (%) 16,2 26,7 11,0-120 90-11.0 11,0-150
Geracdo interna de caixa (FFO) 58 213 6,0-75 40-60 50-100
Capex 24 3.0 ~50 ~3,0 50-55
Divida 323 291 280-300 290-320 28,0-320
Divida/EBITDA (x) 36 1.1 25-30 3.0-4,0 2,0-30
FFO/divida (%) 179 733 20-25 12-20 20-30
FOCF/divida (%) 148 319 15-20 5-15 5-15

*Todoes os nameros foram ajustados pela S&P Global Ratings. R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado.

Investimentos moderados em meio a spreads mais baixos. Em meio as expectativas de fluxos de caixa operacionais mais
fracos, presumimos que a empresa reduzira o capex para cerca de R$ 3 bilhdes em 2023 (excluindo o capex da Braskem
Idesa), ante cerca de R$ 4,6 bilhdes em 2022. O capex seria alocado principalmente para manutencao e alguns pequenos
investimentos mais alinhados com as metas ambientais da empresa. Considerando uma recuperacgao dos spreads
petroquimicos em 2024, esperamos investimentos Um pouco mais altos, proximos ou acimade R$ 5 bilhdes.

Descricao da Empresa

A Braskem é a maior produtora de resinas termoplasticas nas Américas e esta entre os 10 maiores players mundiais do
setor, com posicoes de lideranca em PE (baixa densidade [PEBD], alta densidade [PEAD] e baixa densidade linear [PEBDL]),
PPe PVC. Aempresa integra a primeira e asegunda geragoes da industria petroquimica brasileira, composta pela funcao de
craqueamento da nafta ou etano (petroquimicos basicos) e producdo de termoplasticos (poliolefina e PVC). A Braskem
registrou receita recorde de R$ 101,5 bilhdes em 2021. A Novonor (antiga Odebrecht S.A.)detém 38,3% das agoes totais da
Braskem (50,1% das acoes com direito avoto), e a Petréleo Brasileiro S.A. - Petrobras (BB-/Estavel/--, brAAA/Estavel/--)
detém 36,1% das acdes totais (47% das acdes com direito a voto). As agdes remanescentes sao negociadas na B3, na

Latibex e na NYSE.

Comparacao com os Pares

A Dow Chemical Company tem uma presenca consideravel e € lider no segmento de commodities quimicas e em categorias
de produtos quimicos especiais. A receita da Dow é trés vezes maior que a da Braskem, o que se soma a ampla
diversificacao geografica e de produtos da Dow e & sua presenca em diversos mercados finais. ALyondellBasell Industries
N.V. esta entre as maiores produtoras de derivados de eteno e propeno, com maior diversificacdo de produtos, cobertura
geografica e mercados finais. A LyondellBasell também & verticalmente integrada, participando de toda acadeia de valor
petroquimica, desde o refino de petréleo bruto até a produgao de produtos quimicos diferenciados. A Orbia Advance Corp.
S.A.B. de C.V. & um par regional da Braskem. A Orbia tem uma gama de produtos mais restrita e escala menor que a
Braskem, mas uma maior diversificagao geografica, e tem registrado métricas de crédito menos volateis do que a Braskem
nos altimos anos.
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Braskem S.A. — Comparacao com os pares

Comparacgao com os pares

Braskem S.A.

Dow Chemical Co.
(The)

LyondellEasell Industries
N.V.

Orbia Advance Corp.
S.A.B.deC.

EASTMAN CHEMICAL

Co.

Rafings de emissor em mosda
estrangeira

BEBB-/Estavel/--

BBB/Positiva/A-2

BBB/Estavel/A-2

BBB-/Estavel/A-3

BBB/Estavel/A-2

Ratings de emissor em moeda local

BEB-/Estavel/—-

BEB/Positiva/A-2

BBE/Estavel/A-2

BBB-/Estavel/A-3

BBE/Estavel/A-Z

Periodo Anual Anual Anual Anual Anual
Fim do periodo 2021-12-31 2021-12-31 2021-12-31 2021-12-31 2021-12-31
Milhoes de R$
Receita 101.448 306.256 257 254 33339 58.367
EBITDA 104 65.900 53436 6.90: 11655
Geracao interna de caixa (FFQ) 21321 57001 47 BB 4243 10071
Juros 2830 4759 3767 1.255 1177
Juros-caixa pagos 3.076 4826 4023 1.202 1.004
EL‘;’?;;’:;C&E"’;? ;‘;‘x;“ fonal (OCF - 12328 42175 43486 4526 8863
Investimentos (capex) 3057 13132 10374 1224 3192
Fluxo de caixa operacional Livre (FOCF) 9271 29.043 331N 3.302 5671
Fluxo de caixa discricionario (DCF -
, 3278 10384 22252 1.889 -1.930

discretionary cash flow)
Caixa e investimentos de curto prazo 9.548 16.648 8.251 4545 2557
Caixa disponivel bruto 9.548 16.648 8.251 4545 2557
Divida 3080 14373 4887 16979 37677
Patriménio liquido 9717 106.021 66791 16512 32248
Margem EBITDA (%) 76,7 215 208 207 20
Retomo sobre capital (%) 705 201 318 115 1.9
Cobertura de juros pelo EBITDA (x) 9,6 13.8 14,2 b5 99
Cobertura de juros-caixa pelo FFO (J 7.9 12,3 129 45 11
Divida/EBITDA [x) 1.1 2.2 1.4 25 23
FFO/divida (%) 733 39.7 63,7 250 306
OCF/divida (%) 424 293 58,1 26,7 271
FOCF/divida (%) 319 20,2 442 19.4 17.4
DCF/divida (%) 1.3 7.2 29,7 11,1 -6,1
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Risco de Negocios

A Braskem tem uma posicao de lideranca na indastria de resinas termoplasticas nas Américas e € a unica produtora de PE e
PP no Brasil e fornecedora lider de PVC. Aempresa tem mantido historicamente uma solida participacio de 70% no
mercado brasileiro. Esperamos que a Braskem mantenha essa posicéo dominante no pais, o que lhe permite repassar o
impacto da inflacao e de movimentos cambiais na sua base de custos para os precos de seus produtos. Issotambém
fornece uma posicao favoravel para negociar acordos de longo prazo de fornecimento de matérias-primas. A Braskem
integra aprimeira e asegunda geracoes da industria petrogquimica brasileira, composta pela funcao craqueamento da nafta
ou etano (petroguimicos basicos) e producdo de termoplasticos (poliolefina e PVC). O mix equilibrado da empresa em suas
instalacoes produtivas em termos de matéria-prima, usando tanto nafta (derivado de petréleo) gquanto gas, lhe permite
administrar seus custos em fungéo dos pregos do gas natural edo petroleo. ISso permite que a empresa mitigue a
volatilidade nas margens em maior grau do que 0s produtores que operam apenas a base de gas ou petroleo.

Grafico 2

Capacidade instalada por tipo de matéria-prima

Fonte: Informacées da empresae S&PGlobal Ratings
Copyright @ 2022 porStandard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Em 2020, a Braskem criou um programa global de eficiéncia, o Transform for Value, por meio do qual a administracao vem
revisando a estrutura de custos fixos e variaveis da empresa para identificar e implementar diversas medidas de economia
de custos. Com as medidas ja implantadas, a Braskem espera atingir US$302 milhdes de economia recorrente por ano até o
final de 2022 e até US$400 milhdes até 2023 (estas economias incluem esforgos de melhoria continua e medidas para evitar
perdas de produtividade), oque deve proteger sua rentabilidade e fluxos de caixa principalmente durante condigdes mais
fracas da inddstria, como as atuais. A Braskem também possui ampla diversificacdo de mercados finais e clientes para
seus diversos produtos e com fabricas em diversos paises (Brasil, EUA, Alemanha e México). Isso permite que aempresa
ajuste a producéo (dedicando algumas plantas aclasses especificas) e as exportacdes de acordo com ademanda e a
logistica, mitigando a exposi¢ao as flutuagdes de demanda.
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Grafico 3

Vendas porregiao
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Fonte: Apresentacdes da empresa.
Copyright © 2022 porStandard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

A administracao indicou que a estratégia de investimento da Braskem permanecera focada na inovacio e na expansao da
capacidade relacionada a transicdo energética e & redugao da pegada de carbono. Esses investimentos podem ser
aquisicoes de pequenas empresas ou start-ups, joint ventures (JVs)ou parcerias, em linha com os anancios da empresa nos
altimos meses. Por exemplo, a Braskem assinou algumas transacgoes pequenas de M&A com foco em reciclagem (Nexus
Circular, Wise Plasticos). Estas estao em linha com os objetivos de longo prazo da empresa, que incluem o compromissao de
vender 300.000 toneladas de produtos com contetdo reciclado por ano até 2025 e aumentar para 1 milhao de toneladas por
ano até 2030. Até 2030, a Braskem também tem o compromisso de recuperar 1,5 milh@o de toneladas por ano de residuos
plasticos. A Braskem também assinou um memorando de entendimento com a SCG Chemicals para uma JVrelacionada a
um potencial investimento conjunto em uma nova fabrica na Tailandia de etileno verde que usa etanol de cana-de-agicar
comoinsumo. Este projeto provavelmente duplicaria acapacidade instalada de PE verde da Braskem, que ainda & pequana
em comparagao com a capacidade total, mas tem vantagens importantes em termos de demanda e prego. Isso esta
alinhado ao compromissode longo prazo da empresa de aumentar a capacidade de bioprodutos para 1 milhdo de toneladas
até 2030. Nao acreditamos que a Braskem realizaria grandes investimentos ou aquisigdes por conta propria, dada sua
abordagem prudente de capex e alavancagem, mas esperamos um aumento da atividade nesses segmentos nos proximos
anos.

Risco Financeiro

A Braskem usou sua forte geracao de caixa em 2021 para reduzir a divida em mais de R$ 9 bilhoes, recomprando alguns de
seus bonds em circulagao e pagando antecipadamente notas comerciais e linhas de crédito com custos mais elevados ou
com vencimento no curto e medio prazo. A empresa manteve uma abordagem semelhante durante 2022, emitindo novas
dividas de longo prazo (com vencimento em 7 a 10 anos) e pagando antecipadamente dividas com vencimento em 2023 e
2024. Com isso, atualmente quase 80% da divida total vencera apos 2028, com prazo médio de endividamento superior a 13
anos. Atualmente cerca de 90% da divida da Braskem & denominada em délares. De acordo com as politicas financeiras da
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empresa, ela precisa manter pelo menos 70% da divida liquida em ddlares americanos, o que proporciona um hedge
natural, ja que as vendas no Brasil (ainda mais da metade do faturamento total da empresa) sdodenominadas na mesma
moeda. A maior parte dos custos da empresa também € atrelada ao dolar, mas parte de seus custos e capex sdoem reais. A
politica de hedge da Braskem também inclui o uso de opcdes de compra evenda de dolar para se proteger de riscos de

descasamento de moedas.

Esperamos que aempresa mantenha uma abordagem prudente na distribuicéo de dividendos nos proximos anos. Apos o
elevado pagamento de dividendos de R$ 6 bilhdes no final de 2021, devido aos fortes fluxos de caixa e baixa alavancagem,
esperamos agora que a empresa mantenha o pagamento minimo de 26% do lucro liquido. Isso porque a Braskem sé aprova
distribuicdes complementares, acimade 25%, seapos o pagamento de dividendos a empresa ainda mantiver a
alavancagem abaixo de 2,5x no ano corrente e nos dois anos seguintes para incorporar os riscos relacionados & ciclicidade
do setor.

A Braskem provisionou passivos de cerca de R$ 13 bilhdes relacionados aos danos geologicos de suas operacoes de
extracao de salno estado de Alagoas. Aempresa jadesembolsou mais de R$ 6 bilhdes desde maiode 2019. Em setembro de
2022, as provisdes passivas somavam R$ 7,2 bilhdes, com previsao de desembolso de cerca de R$ 5 bilhdes no curto prazo.
Os valores sdo destinados & realocagao e indenizacao dos moradores e proprietarios dos imdveis localizados na area
afetada, fechamento e monitoramento de pocos de sal e medidas sociourbanisticas. Com base em estudos sonar e
técnicos, a Braskem definiu acdes de estabilizagdo e monitoramento para todos os 35 pocos de extragcao de sal existentes.
N&o ajustamos as provisdes como equivalentes adivida, mas incorporamos futuras saidas de caixa em nossas projecoes.
Ainda ha algumas discussoes pendentes que podem exigir provisoes adicionais, principalmente relacionadas a uma
discussao com o municipio e com o operador ferraviario. Ainda assim, nao esperamos gue esses potenciais valores
adicionais sejam materiais. Alem disso, esperamos que a Braskem seja parcialmente compensada pelas apolices de seguro
de US$300 milhoes.

Nao consolidamos as informacoes financeiras da Braskem Idesa em nossa analise do perfil de riscofinanceiro e métricas
de crédito da Braskem, pois acreditamos que a JVimpade ambos 0s acionistas (Braskem e |desa) de direcionar aestratégia
e os fluxos de caixa da Braskem Idesa, e ndo ha suporte financeiro esperado da Braskem para a JV, que devera operar de
forma independente. A Braskem Idesa foi inicialmente estruturada coma um projeto com recurso limitado & Braskem. Em
2021, a Braskem Idesa pré-pagou o empréstimo do project finance com a emissao de novas notas senior secured, que
possuem as mesmas garantias reais que estavam presentes na divida do project finance.
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Vencimentos de Divida

Grafico 4

Perfildevencimentos de divida
30 de setembro de 2022
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Fonte: Informagdes da empresae S&PGlobal Ratings
Copyright @ 2022 porStandard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.
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Braskem S.A. — Resumo Financeiro

Fim do periodo Dez-31- Dez-31- Dez-31- Dez-31- Dez-31- Dez-31-
2016 2017 2018 2019 2020 2021
Periodo do reporte 0T6r OT7r OT8r Z079r Z20Z0r 0Z1r
Moeda (milhdes) R$ R% R$ R$ R$ RE
Receitas 46.343 46.207 54851 49961 55780 101.4480
EBITDA 11.056 10.187 8.841 4393 9.033 271040
Geracdo interna de caixa (FFO) 8076 6.938 5693 1.564 5.786 213210
Despesas comjuros 1.752 1587 1514 1592 2225 28300
Juros-caxa pagos 1.827 2328 2.210 2417 2.989 3.076,0
Fluxo de caixa operacional (OCF) 4074 1.181 7.157 256 7172 123280
Investimentos (capex) 1.694 1.983 2.342 2401 2.401 3.0570
Fluxo de caixa operacional livre
(FOCF) 2.380 -803.0 4815 -2,1440 4772 9.2710
Fluxo de caixa discricionario (DCF) 382 -1.802.0 3315 -2813.0 4769 3.278,0
Caixa e investimentos de curto prazo 7691 5783 6942 T 474 15.247 95480
Caixa disponivel bruto 76071 5783 6947 TATL 15247 95480
Divida 19625 19818 20374 23.065 32.786 29.080.0
Patriménio liquido 2739 6.687 6.869 4973 -484,0 97170
Indices ajustados
Margem EBITDA (%) 239 220 16,1 8.8 16,2 26.7
Retorno sobre capital (%) 414 363 279 94 236 705
Cobertura de juros pelo EBITDA K] 5.3 [ 58 8 41 98
Cobertura de juros-caixa pelo FFO {x] 54 40 3.6 16 29 79
Divida/EBITDA (x) 18 19 23 53 3.6 1.1
FFO/divida (%) 412 350 279 6.8 17.9 733
OCF/divida (%) 208 6.0 351 1.1 22,2 424
FOCF/divida (%) 12,1 -4,1 236 -9,3 14,8 319
DCF/divida (%) 138 -81 16,3 12,2 14,8 113
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Reconciliacdo dosvalores reportados pela Braskem S.A.com os montantes ajustados pela S&P Global Ratings (R$ milhdes)

Patrimonio Lucro  Despesas com EBITDA ajustado Fluxo de caixa

Divida liquido Receitas EBITDA operacional juros pela S&PGR operacional Dividendos Capex

Ano fiscal Dec-31-
2021
Montantes reportados pela Braskem 35.094 7.866 105625 30.217 26.039 3.096 27104 14.490 5993  3.421
Impostos-caixa pagos - - - - - - (Z707) - - -
Juros-caixa pagos - - - - - - (2.883] - - -
Passivos de arrendamentos reportados 3.158 - - - - - - - - -
Hibndos — conteddo intermediario (divida) (1.752) 1.752 - - - - - - - -
Obrigacdes Qe ngeﬁcios pos-emprego/ 399 R R (24) (26) & ~ R ~ B
Remuneracé&o diferida
Caixa acessivel & investimentos liquidos (9.548) - - - - - - - - -
Juros capitalizados - - - - - 192 (192) (192) - (192)
Desconsolidacac/consolidacao (15.958) 1762 &.T177) (3.358) (Z.187) (1.156) - (1.970) - (17Z)
Obrigacoes de descontinuidade de ativos 683 - - - - - - - - -
Receitas (despesas) nao operacionais - - - - 790 - - - - -
Participagao dos nao controladoras/ R X
Participacao minoritaria B (1.662) . B ) ) - . - B
Divida: Litigio 1.123 - - - - - - - - -
Divida: Divida com servico pago por terceiros 3647 - - - - - - - - -
Divida: Outros 12312 - - - - - - - - -
EBITDA: Ganho/TPerda) comvenda de
. . - - - (40) (40) - - - - -
imobilizado
EBITDA: Qutros - - - 309 309 - - - - -
Juros: Custo amortizado - - - - - 691 - - - -
Capital de giro: Outros - - - - - - - 389 - -
OCF: Qutros - - - - - - - (389) - -
Ajustes totais (6.015) 1.851 (4.177) (3.113) (1.146) (267) (5.782) (2.162) - (364)
Patrimonio Despesas com

Montantes ajustados pela S&P Global Ratings Divida liquide Receitas EBITDA EBIT juros FFO OCF Dividendos Capex

23.080 9717 107448 27104 74833 2830 213717 123728 5883 3057
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Liquidez

Avaliamos a liquidez da Braskem como forte. Esperamos que as fontes excedam o0s usos em mais de 1,5x nos proximos 24
measeas, mesmoem meio afluxos de caixa operacionals mais fracos. I1sso se deve arobusta posicao de caixa da empresa e
suas linhas de crédito comprometidas, que sao mais do que suficientes para cobrir as dividas de curto prazo, que sao
relativamente baixas, o capex e outras necessidades de curto prazo. A Braskem tem acesso afontes de funding
diversificadas, que sustentam seu perfil de vencimentos de divida suave. Esteano, em meio as condigdes do mercado
global de bonds, a Braskem emitiu debéntures locais com vencimento em 7-10 anos, o que Lhe permitiu alongar seu
cronograma de vencimentos.

Principais fontesde liquidez Principais usosde liquidez

- Posigao de caixa de aproximadamente R$ 12 bilhdes em 30 de —  Vencimentos da divida de curto prazo de R$ 1.6 bilhdo em 30 de
setembro de 2022; setembro de 2022;

- Linha de crédito stand-by de cerca de R$ 5,2 bilhdes (US$1 bilh&o); —  Capexde cerca de R$ 4.0 bilhdes no periodo de 12 mesesapds

setembro de 2022;

- FFO-caixa de aproximadamente R$ 6,4 bilhdes nos 12 meses apos - Saidas de caixa relacionadas aAlagoas da ordem de R$4,9 bilhdes nos
setembro de 2022; e 12 meses apds setembro de 2022;

- Nova emissao de debéntures no valor de R$ 1,2 bilhao, realizada em - Pagamento de dividendos de cercade R$ 470 milhdes no periodo de 12
dezembro de 2022 meses apos setembro de 2022

Anélise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Exigéncias

Aempresa ndo tem covenants financeiros, embora seus bonds incluam algumas exigéncias relacionadas a divulgagao de
demonstracoes financeiras anuais auditadas no maximo 120 dias apos o encerramento de cada exercicio fiscal (mais um
periodo de cura de 60 dias). Os bonds da Braskem também possuem covenants de vencimento antecipado caso os ratings
da emissao sejam rebaixados como resultado de uma mudanca de controle no nivel da Braskem. Precisariamos monitorar o
riscode aceleragdo casouma mudanga de controle levasse a S&P Global Ratings ou outra agéncia de classificagao de risco
arealizar uma acao de rating negativa para a empresa.

Fatores Ambientais, Sociais e de Governanca (ESG - £nvironmental,
Social, and Governance)

Indicadores de Crédito ESG
E-1 | E-2 | E-3 [m E-5 | 51 53 l S-4 ‘ 55 G-1 I G-2 | G-3 G-5
- Residuos e poluigdo -Nao aplicavel (N/A) - Gestao derisco, cultura esupervisao

- Riscos detransigaoclimatica
- Riscos fisicos

Os indicadores de crédito ESG oferecem divulgacao etransparéncia adicionais nonivel da entidade e refletema opiniao da S&P Global Ratings sobre a influéncia que os
fatores ambientais, sociais e de governanca tém em nossaanélise de ratings. Eles ndo sao umrating de sustentabilidade ou uma avaliac&o de ESG da S&P Global
Ratings. A extenséo da influéncia desses fatores sereflete em uma escala alfanumérica de 1-5emque 1= positiva, 2 = neutra, 3 = moderadamente negativa, 4 =
negativa e 5 = muito negativa. Para mais informagdes, veja nosso comentario "ESG Credit Indicadors: Definition and Applications”, publicado em 13 de outubro de 2021

Os fatores ambientais e de governanca saouma consideracao negativa em nossa analise da Braskem. As empresas de produtos
petroquimicos e termoplasticos estao entre os produtores de emissoes de COZ mais intensivos. As autoridades brasileiras alegaram
que aextracao de sal-gema da Braskem causou danos geologicos no estado de Alagoas. A empresa provisionou cercade R$ 13
bilhdes (equivalentes a40% de sua divida financeira em dezembro de 2019) para paralisar aextragao de sal, realocar as familias
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afetadas e para gastos socioambientais. Alem disso, o acordo de leniéncia apos a investigacao de corrupcao na empresa resultou em
uma multa de R$ 3,1 bilhdes em 2016. Como parte desse acordo, a Braskem passou por consideraveis mudancas nos controles
internos e por um periodo de monitoramento independente, atendendo as exigéncias do Ministério Pablico Federal, do
Departamento de Justi¢a dos Estados Unidos e da Comissaode Valores Mobiliarios dos Estados Unidos (SEC). Acreditamos que isso
melhorou suas praticas de governanca, com mais membros independentes no conselho, que também fazem parte do comité de
auditoria e compliance. Do lado positivo, a Braskem visa atingir aneutralidade de carbono ate 2050 ereduzir as emissoes de GEE
(escopos 1e?2) em 15% até 2030 em relacao ao nivel de 2020. Isso seria feito por meio de um maiar consumo de energia renovavel e
projetos de eficiénciaenergética. Além disso, a empresa ampliard sua capacidade de produgéo de eteno verde, feitoa partir do
etanol de cana-de-agucar, para a producdo de polietileno. Atualmente, esta investindo cerca de US$ 60 milhdes para aumentar a
capacidade anual de producéo de eteno verde de 200.000 toneladas para 260.000 toneladas. Esse produto ainda representa apenas
cerca de 1% da capacidade total de producdo, mas a Braskem tem ameta de aumentar acapacidade de producao para 1 milhao de
toneladas até 2030.

Ratings Acimado Soberano

A solida posicao de liquidez da Braskem, seu caixa mantido fora do Brasil e adiversificacao geografica provavelmente impediriam
que aempresa entrasse em default em um cenario hipotético de default soberano. Acreditamos que 0s produtos da Braskem tém
alta sensibilidade ao risco-pais e & atividade econdmica brasileira, embora sua natureza de commodity possa compensar
parcialmente o impacto de uma desaceleragdo domeéstica por meio do aumento das exportagdes. Realizamos um teste de estresse
na empresa mediante um cenario de default soberano brasileiro, considerando os seguintes fatores:

— Contragao do PIB de 10%;

- Taxas de inflagdo ede juros duplicando, e aumentando as despesas gerais e a divida indexada & taxa flutuante. Também
consideramos que a Braskem nao poderia repassar integralmente a inflacao de custos aos clientes.

- Real se desvalorizando 50%, e duplicando os custos do servigo da divida em moeda estrangeira (em termos de moeda local).

—  Corte (haircut) de 70% nos investimentos de curto prazo da empresa e de 10% nos depositos bancarios mantidos no Brasil.

- Queda de 10% nos volumes domésticos de PE (em linha com o PIB), e queda de duas e trés vezes de PP e PVC no mercado
doméstico, respectivamente, uma vez que esses produtos s&o menos resistentes a desaceleragdes econdémicas por estarem
vinculados aos segmentos automotivos ede infraestrutura, respectivamente.

- Emtermos de capital de giro, projetamos cerca de R$ 2 bilhdes, refletindo niveis de inadimpléncia potencialmente mais
altos entre os clientes e aumento nos niveis de estoques.

Mesmo nesse cenario, a empresa teria fluxos de caixa suficientes para cobrir suas necessidades e manteria um indice de fontes e
usos de liquidez superior a 1,0x por um ano no cenario de estresse simulado. Como a alta concentracao de ativos de producao da
Braskem no Brasil, ainda limitamos o rating da empresa até um degrau acimada avalia¢éo de T&C BB+’ do Brasil. Acreditamos que
as reservas de caixa da Braskem no exterior, suas linhas de crédito comprometidas disponiveis em moeda forte, e sua geracao de
fluxo de caixa de operagdes internacionais eexportagoes deve lhe permitir sustentar as obrigagdes denominadas em moeda
estrangeira.
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Ratings de Emissao - Analise do Risco de Subordinacao

Ratings de emissao Valor Vencimento Rating de emissao
Braskem S.A.
162 emissao de debéntures R$ 1 bilhao Maio de 2032 brAsA

Braskem America Finance
Company

Braskem Finance Ltd.

Braskem Netherlands Finance B.V.

Notas Senior Unsecured BBB-

Estrutura de capital

— Avaliamos varias notas senior unsecured, emitidas ou garantidas pela Braskem.

— Tambem avaliamos as notas subordinadas da emprasa emitidas em 2020. Classificamos essas notas com elegibilidade de
capital intermediaria por estarem subordinadas em liquidacao as obrigagdes de divida senjor da Braskem e nao possuirem
caracteristicas que poderiam desincentivar ou postergar consideravelmente o diferimento.

Conclusoes analiticas

Avaliamos as emissdes internacionais senior unsecured da Braskem em ‘BBB-" e as emissodes locais em ‘brAAA’, no mesma nivel de
nossos ratings de crédito de emissor, porque a empresa tem pouca divida com garantia de ativos. Mesmo que adivida senior
unsecured fique atras da divida emitida por subsidiarias na estrutura de capital, acreditamos que o risco de subordinagao & mitigado
por um indice de divida prioritaria muito inferior a50% e pelos lucros materiais gerados no nivel da controladora. Avaliamos a divida
unsecured dos veiculos de financiamento no mesmo nivel dos ratings de crédito de emissor da Braskem, com base em sua garantia
para essas dividas.

Avaliamos as notas subordinadas da Braskem em ‘BB'. Essadiferenca de dois degraus entre o rating das notas subordinadas e o
rating de crédito de emissor resulta de nossa deducao dos seguintes fatores:

- Umdegrau para refletir a subordinacao as obrigacoes de divida senior da empresa;

- Umdegrau para absorg&o de perdas ou caracteristicas de conservagao de caixa. O diferimento do cupom da Braskem &
discricionario e nao tem limite de tempo.
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Tabelade Classificacdo de Ratings

Rating de Créditode Emissor

Escala Global BEB-/Estavel/--
Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
Riscode negdcios Satisfatério

Risco-pais

Moderadamente alto

Risco da inddstria

Moderadamente alto

Posicao competitiva

SatisTatoria

Risco financeiro Significativo
Fluxo de caixa/Alavancagem Significativo
Ancora bbb-

Diversificagao/Efeito-portfolio

Neutro (sem impacto}

Estrutura de capital

Neutra (sem impacto}

Tiquidez

Forte (sem impacto)

Politica financeira

Neutra (sem impacto}

Administragéo e governanga

Regular (sem impacto)

Analise de ratings comparaveis

Neutra (sem impacto}

Perfil de crédito individual (SACP)

bbb-

Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fotores que sdo relevantes para os
ratings, tém significados especificos que lhes sdo 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 informacdes. Informacdes detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do Ratings Direct
no site www.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta acdo de rating sdo disponibilizados no site piblico da S&P Global Ratings em
www.standardandpoors. com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna @ esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

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

— Capital hibrido: metodologia e premissas, 19 de julho de 2019

- Moetodologia corporativa: indices e ajustes, 1° de abril de 2019

— Refletindo o risco de subordinacdo em ratings de emissao de entidades corporativas, 28 de margode 2018

— Critério de avaliacao de garantias, 21 de outubro de 2016
— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais, 16 de dezembro de 2014

— Ratings Acimado 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

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

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013

— Metodologia: Fatores de creditos relativos a administracao e governanca para entidades corporativas, 13 de novembro de

2012
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Tabelade Ratings Detalhada (Em 15de dezembro de 2022)

Braskem S.A.

Rating de Crédito de Emissor BBB-/Estavel/--
Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
Senior Unsecured

Escala Nacional Brasil brAAA

Histérico dos Ratings de Crédito de Emissor

02-Set-2021 BBB-/Estavel/--
08-Jul-2020 BB+/Estavel/—
26-Nov-2019 BBB-/Negativa/--
14-Mar-2018 BBB-/Estavel/--
16-Ago-2017 Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/--
23-Mai-2017 brAAA/CW Neg /-
04-Dez-2015 brAAA/ Negativa/--

*A menos que observado emcontrario, os mtings neste relatério referem-se a mtings na escala global. Os ratingsde crédito da S&P Global Ratings na escala global s30 comparaveis entre paises.
Os ratings de crédito da S&P Global Ratings em escala nacional referem-se a devedores ou obrigacdes de um pais especifico. Ratings de emissdo ou dedividas podem incluirdividas garantidas
por outra entidade e dividas avaliadas garantidas por uma entidade.
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Copyright ® 2022 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum conteddo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicacées ou informacées obtidas a partir destes) ou
qualquer parte destas informacées (Contetido) 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 recuperacdo sem a prévia autorizagao por escrito da Standard & Poor's Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&P). 0 Contetdo nao devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou nao autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nemseus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo.
As Partes da S&P nao sao responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou nao), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediants o uso
de tal Conteldo, ou pela seguranca ou manutencao de quaisquer dados inseridos pelousuario. O Conteddo é oferecido “como ele 8" 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 ADEQUACAD A UM
PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJAININTERRUPTO QU QUED
CONTEUDO OPERE COM QUALQUERCONFIGURACAQ DE SOFTWARE QU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, devero as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorérios advocaticios,ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas, especiis
ou consequentes (incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas pornegligéncia) com relacao a qualquer uso do
Contetdo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade

Analises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo s&o declaracdes de opinides na data em que foram expressas e nao
declaracdes de fatos. As opinides da S&P, andlises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) néo séo recomendacées para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar qualquer decisao de investimento e nao abordam a adequacao de quaisquer titulos. Apds sua publicagao, em qualquer maneira ou formato, a
S&P nao assume nenhuma obrigacaode atualizar o Conteddo. Nao se deve depender doConteldo, eeste ndo &um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do
usuario, sua administracao, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisao de investimento ou negocios. A S&P nao atua como agente fiduciarb nem
como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem
assume qualguer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacao independente de qualquer informacao que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem necessariamente de uma acao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitacao, a publicacao de uma atualizacao periodica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigao um rating atribuido em outra jurisdicao para determinados
fins regulatorios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e aseu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam
de qualquer obrigacao decorrente da atribuicao, retirada ou suspensao de umreconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido porconta disso.

AS&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectvas
atividades. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor de informacdes que nao estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que nao sao de conhecimento plblico recebidas no Ambito de cada processo analitico.

AS&P pode receber remunsracao por seus ratings e certas analises, normal mente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. AS&P reserva-se o direin

de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings piblicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuin)

& www.rati rectcom (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores
Informacoes adicionais sobre nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.spelobal com/usratingsfees

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sao marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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