
 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. ("Moody’s Local") afirmou o 
Rating de Emissor ‘AA-.br’ da BRK Ambiental Região Metropolitana de Maceió S.A. (“BRK 
Maceió” ou “Projeto”). Ao mesmo tempo, afirmou o rating de sua 2ª Emissão de Debêntures 
em ‘AA-.br’. A perspectiva foi revisada para estável, de negativa. 
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A revisão da perspectiva dos ratings da BRK Maceió para estável, de negativa, reflete a 
revisão da perspectiva dos ratings da acionista controladora do projeto, BRK Ambiental 
Participações S.A. (“BRK Ambiental”). O perfil de crédito do projeto reflete o perfil de crédito 
da BRK Ambiental, fiadora das debêntures até o completion do projeto, que não deve ocorrer 
antes de 2029, além do compromisso de aporte de capital da controladora para 
complementar as fontes de recursos. A estrutura da dívida inclui cláusulas de vencimento 
antecipado relacionadas a acionista enquanto a fiança permanecer em vigor.  

Os ratings do projeto refletem a dependência de recursos da acionista controladora até que 
a maior parte das obras de infraestrutura sejam completas, que inclui o atingimento de 100% 
de cobertura de água na área de concessão e 90% de cobertura de esgoto em Maceió. A 
expectativa é de que a BRK Ambiental contribua com aproximadamente R$300 milhões de 
capital para complementar as fontes de recursos, entre 2024 e 2028. Após o completion, o 
projeto deverá apresentar um perfil de negócios sólido, sustentado pelo monopólio da área 
de serviço, boa visibilidade da receita por meio de uma baixa elasticidade de demanda, e 
um extenso prazo remanescente de concessão, com vencimento em 2056.  

A BRK Maceió tem um programa de investimentos significativo para atingir as metas de 
cobertura de água e esgoto e reduzir perdas de acordo com o contrato de concessão. Os 
investimentos estimados para o período da concessão são de cerca de R$3,4 bilhões. Cerca 
de 80% dos investimentos estão concentrados nos dez primeiros anos do contrato, com o 
objetivo de atingir a universalização de água e esgoto, gerando receita adicional e eficiência 
operacional. 

A área de concessão tem um perfil socioeconômico e operacional desafiador, ao mesmo 
tempo, apresenta oportunidades de crescimento significativas. Em 2023, a cobertura de 
água na área de concessão era de 80% e de esgoto 24%, ligeiramente abaixo do que 
projetamos para o período. O projeto espera atingir 100% de cobertura de água na área de 
concessão em 2027 e 90% de cobertura de esgoto até 2037, além da meta contratual de 



 

  

 
 

redução de perdas para 25% até 2041 (59% atualmente). Destacamos que a BRK Ambiental 
tem sido bem-sucedida no turnaround operacional e financeiro de suas concessões. 

O Índice de Cobertura do Serviço da Dívida (ICSD) médio no cenário-base da Moody’s Local 
Brasil é de 1,42x, medido no período a partir do qual o principal começa a ser pago (2025-
2042). O ICSD não incorpora o valor do investimento no cálculo, pois assume que este é 
endereçado através das fontes de capital e dívida. O fluxo de caixa operacional (CFO) sobre 
dívida bruta mínimo do período é de 2,2%. 

O rating reconhece os fortes vínculos de crédito com a BRK Ambiental, na qualidade de 
fiadora da 2ª Emissão de Debêntures até que o projeto cumpra o completion, que inclui a 
universalização de água na área concessão e de esgoto no município de Maceió, além de 
ICSD de ao menos 1,20x, conforme definido em escritura. 

A 2ª Emissão de Debêntures carrega uma estrutura project finance, que inclui garantias reais 
sobre os ativos do projeto, juntamente a outros mecanismos de proteção ao credor, tais 
como limitações sobre a emissão de dívida adicional e limitações sobre a distribuição de 
dividendos até o completion do projeto. As debêntures contam com uma conta reserva do 
serviço da dívida de seis meses. As garantias reais, que são compartilhadas com os 
financiamentos bancários do projeto, incluem a alienação fiduciária das ações e a cessão 
fiduciária dos direitos creditórios da concessão. Além disso, a 2ª Emissão de Debêntures 
conta com fiança da BRK Ambiental até o completion do projeto. 

A 2ª Emissão de Debentures foi de R$1,95 bilhão, com prazo de vencimento de 20 anos. 
Sobre as debêntures incidirão juros remuneratórios correspondentes à IPCA + 7,62% a.a. 
Os juros serão pagos semestralmente iniciando após período máximo de carência de 30 
meses, enquanto a amortização do principal será feita semestralmente a partir de 2025. Os 
investimentos da BRK Maceió serão complementados por financiamento bancário. 

A perspectiva estável reflete a perspectiva da BRK Ambiental. 

A BRK Maceió é uma concessão com o objetivo da prestação de serviços públicos de 
abastecimento de água e esgotamento sanitário na região metropolitana de Maceió, 
totalizando 13 municípios e uma população atendida de 1,5 milhão de pessoas. A BRK 
Maceió é subsidiária integral da BRK Ambiental Participações S.A., um dos maiores grupos 
privados de saneamento no Brasil. A concessão iniciou as operações em 1º de julho de 2021 
em nove municípios e em 1º de setembro de 2021 nos quatro municípios restantes. 

Enquanto o completion do projeto não for atingido, os ratings da BRK Maceió só poderão 
ser elevados no caso de elevação dos ratings da BRK Ambiental. Após o cumprimento do 
completion, os ratings poderão ser elevados caso o projeto permaneça apresentando 
expectativa de ICSDs acima de 1,4x. 

Os ratings da BRK Maceió poderão ser rebaixados em caso de rebaixamento dos ratings da 
BRK Ambiental ou em caso de uma expectativa de ICSDs abaixo de 1,30x de maneira 
sustentável. 

A metodologia utilizada neste(s) rating(s) foi Metodologia de Ratings para Projetos de 
Infraestrutura, publicada em 30 de julho de 2024 e disponível na seção de metodologias em 
www.moodyslocal.com/country/br. 



 

  

 
 

O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de 
Crédito, nos termos do disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020. 
 
O presente Relatório de Classificação de Risco de Crédito não deve ser considerado como 
publicidade, propaganda, divulgação ou recomendação de compra, venda, ou negociação 
dos instrumentos objeto destas classificações de risco de crédito. 
 
Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela Moody’s 
é o próprio emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informações 
incluem demonstrações financeiras periódicas, projeções financeiras, relatórios de análise 
da administração e similares, prospectos de emissão e documentos e contratos comerciais, 
societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações particulares, para 
complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s 
pode utilizar informações de dominio público, incluíndo informações publicadas por 
reguladores, associações setoriais, institutos de pesquisa, agentes setoriais ou de governo, 
e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações Públicas” 
através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures. 
 
A Moody’s adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na 
atribuição de Ratings sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody’s 
considera confiáveis incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a 
Moody's não realiza serviços de auditoria, e não pode realizar, em todos os casos, 
verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
Rating. A Moody’s reserva o direito de retirar o(s) Rating(s) quando, em sua opinião, (i) as 
informações disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são) incorretas, insuficientes, ou 
inadequadas para avaliar a qualidade de crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja 
em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) quando seja improvável 
que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s no futuro próximo. 
 
A Moody’s não conduz qualquer avaliação de due diligence relacionada a ativos subjacentes 
ou instrumentos financeiros (“Avaliação(ões) de Due Diligence”).  
 
Ao atribuir e/ou monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a Moody’s pode 
receber, à depender da natureza da transação, relatórios e informações de terceiros 
elaborados à pedido do emissor ou seus agentes e consultores. Estes relatórios podem ter 
sido elaborados por instituições financeiras, empresas de auditoria, empresas de 
contabilidade, e escritórios de advocacia, dentre outros. A Moody’s utiliza estes relatórios e 
informações de terceiros somente na medida em que acredita que sejam confiáveis para o 
uso pretendido. A Moody’s não audita nem verifica de forma independente estes relatórios 
e informações de terceiros e não faz nenhuma declaração nem garantia, explícita ou 
implícita, quanto à exatidão, pontualidade, integridade, comercialização ou adequação para 
qualquer finalidade específica destes relatórios e informações de terceiros. Estes relatórios 
têm impacto neutro sobre os ratings.  
 
Para atribuir e monitorar ratings de produtos financeiros estruturados, a análise da Moody’s 
pode incluir, à depender da natureza da transação, uma avaliação das características e do 
desempenho do colateral para determinar sua perda esperada, uma gama de perdas 
esperadas e/ou fluxos de caixa esperados. À depender da natureza da transação, a Moody´s 
pode também estimar os fluxos de caixa ou as perdas esperadas do colateral utilizando uma 
ferramenta quantitativa que leva em consideração reforço de crédito, ordem de alocação de 
recursos, e outras características estruturais, para derivar a perda esperada para cada 
emissão com rating atribuído. 
 



 

  

 
 

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) 
agente(s) designado(s) e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação. 
 
Consulte o Formulário de Referência da Moody’s, disponivel em 
www.moodyslocal.com/country/br para divulgações gerais sobre potenciais conflitos de 
interesse. 
 
A Moody's pode ter fornecido Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s) 
classificada(s) no período de 12 meses que antecederam esta Ação de Rating. Consulte o 
relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços Providos a Entidades com Rating da 
Moody's através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures para mais 
informações.  
 
Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local possuíram ou possuem ratings 
atribuídos e/ou monitorados por outras agências de rating relacionadas à Moody’s Local no 
período de 12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte a página 
www.moodyslocal.com/country/br para maiores informações a respeito. 
 

 

Rating de Emissor 09/09/2022 31/03/2023 
2ª Emissão de Debêntures 09/09/2022 31/03/2023 
   
 
Os Ratings da Moody's são monitorados constantemente. Todos os Ratings da Moody's são 
revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses. 
 
Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures para saber se 
a(s) entidade(s) classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) 
por mais de 5% da receita anual da agência no exercício anterior. 
    
 
Consulte o documento Moody's Local Brazil Ratings Scale disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br para mais informações sobre o significado de cada 
categoria de rating e a definição de default e recuperação.  
 
As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis 
ao(s) Rating(s) e, quando houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s) 
Rating(s). 
 
Consulte www.moodyslocal.com/country/br para divulgações regulatórias adicionais. 
 



 

  

 
 



 

  

 
 


