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Comunicado à Imprensa 

Ratings da Via S.A. rebaixados para ‘brA-’ por 
alavancagem ainda acima do esperado; 
perspectiva negativa 
8 de setembro de 2023 

Resumo da Ação de Rating 
− Atualizamos nossas projeções para a Via S.A. após a empresa divulgar os resultados do 

primeiro semestre de 2023. Até o momento, os números indicam que a Via não atingirá as 
métricas de crédito que esperávamos em nossa análise mais recente. 

− A empresa apresentou ao mercado um importante plano de transformação, que já começou a 
ser implementado e em nossa visão pode trazer significativa melhora no desempenho 
operacional e estrutura de capital nos próximos anos. Entretanto, a desalavancagem deve ser 
postergada em pelo menos mais um ano em razão do ambiente macroeconômico. 

− Nesse contexto, em 8 de setembro de 2023, a S&P Global Ratings rebaixou os ratings de crédito 
de emissor e emissão da Via de ‘brAA-’ para ‘brA-’ na Escala Nacional Brasil. O rating de 
recuperação ‘3’ das emissões da empresa permanece inalterado, indicando nossa expectativa 
de recuperação significativa (65%) em nosso cenário hipotético de default. A perspectiva do 
rating de emissor é negativa. 

− A perspectiva negativa indica uma chance em três de rebaixamento dos ratings e reflete os 
riscos da indústria de varejo discricionário brasileira, como a queda da renda disponível da 
população, taxas de juros ainda em patamares elevados e o alto grau de competição, que 
podem continuar afetando os resultados da Via e a redução da alavancagem que esperamos 
para 2024 e 2025. 

Fundamento da Ação de Rating 

Alavancagem elevada e métricas operacionais mais fracas do que o esperado. Os resultados 
apresentados pela Via no primeiro semestre de 2023 refletem os efeitos do ambiente 
macroeconômico e os desafios estruturais pelos quais o setor de varejo vem passando, após 
alguns anos com foco em crescimento de vendas e ampliação da participação do e-commerce 
nas receitas da empresa. As métricas de crédito, sobretudo margem EBITDA e alavancagem, 
estão significativamente mais fracas do que esperávamos. A empresa apresentou margem 
EBITDA de 4,2% e dívida ajustada sobre EBITDA em torno de 10,5x nos últimos 12 meses, ante 
nossas projeções de 9,0% e 4,5x para 2023, respectivamente, em nossa análise mais recente, 
publicada em fevereiro. 

Dentre os ajustes realizados em nossa métrica de endividamento no segundo trimestre de 2023, 
os principais foram de aproximadamente R$ 7,0 bilhões, referentes a desconto de recebíveis, e 
de R$ 3,7 bilhões de arrendamento operacional. 
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Plano de transformação importante e exequível sendo implementado. A Via anunciou, 
juntamente com os resultados do segundo trimestre de 2023, uma série de iniciativas 
estratégicas voltadas à melhora do desempenho operacional e à otimização de sua estrutura de 
capital. Do lado operacional, as mudanças passam por uma readequação do número de lojas e 
da estrutura de pessoal, redução dos níveis de estoque e migração de categorias não rentáveis 
para o marketplace. Do lado financeiro, a estratégia visa a diversificação das fontes de 
financiamento, com eventual acesso ao mercado de capitais internacional e agências de 
fomento, além da mudança do modelo de funding do crediário através da securitização desses 
recebíveis.  

Além disso, a empresa está em processo de uma oferta pública de ações no valor estimado de 
aproximadamente R$ 1 bilhão, que traria mais conforto para sua posição de liquidez. Haverá 
também a distribuição de bônus de subscrição que, se integralmente exercidos, poderiam elevar 
o montante final para até R$ 1,8 bilhão.  

As medidas estratégicas em andamento podem trazer melhora relevante na gestão de capital de 
giro, rentabilidade e estrutura de capital da Via nos próximos anos. Em nossa visão, o plano de 
transformação impulsiona atributos da empresa, como sua marca reconhecida e com forte apelo 
emocional, além de suas vantagens competitivas na venda de produtos de ticket médio mais 
elevado, como uma rede de lojas físicas extensa e linhas de financiamento ao consumidor, que 
servem como importante alavanca de vendas, fidelização e rentabilidade.  

Expectativa de recuperação gradual das margens, embora efeitos materiais nas métricas 
ainda devam demorar alguns trimestres. Nosso cenário-base considera que a Via seguirá sendo 
dos mais importantes players no varejo brasileiro e que apresentará melhora gradual de margens 
nos próximos anos. Entendemos que a nova administração está engajada em adequar a 
estrutura da empresa para um ciclo de recuperação da rentabilidade. Porém deve levar algum 
tempo até que os efeitos se reflitam de forma mais material nos números. Esperamos que os 
próximos trimestres ainda sejam bastante desafiadores, com as despesas de reestruturação 
pressionando as margens. 

Projetamos agora que a Via apresentará margem EBITDA ajustada em torno de 4,5% em 2023 e 
5,5% em 2024, com índice de dívida líquida ajustada sobre EBITDA de 8,8x em 2023, reduzindo 
para cerca de 6,5x em 2024. Nosso cenário-base não inclui os recursos da oferta de ações, 
atualmente em processo de bookbuilding. Considerando uma oferta bem-sucedida, projetamos 
métricas de dívida líquida ajustada sobre EBITDA de 8,1x em 2023, 6,1x em 2024 e 5,0x em 2025. 
Caso seja realizada a subscrição da totalidade dos bônus oferecidos, com a oferta atingindo R$ 
1,8 bilhão, estimamos que as métricas de dívida líquida ajustada sobre EBITDA poderiam atingir 
5,7x em 2024 e 4,6x em 2025. 

Oferta de crédito ao consumidor deve continuar sendo uma linha de negócios importante. A 
carteira de crédito da Via em 30 de junho de 2023 era de aproximadamente R$ 5,3 bilhões, com o 
crediário Casas Bahia representando acima de 20% dos meios de pagamentos das vendas da Via 
nas lojas físicas. Dentre as medidas anunciadas pela empresa está a constituição de um fundo 
de investimento em direitos creditórios (FIDC) para diversificação as fontes de funding do 
crediário, atualmente concentrada em alguns bancos parceiros. Vemos esse movimento como 
positivo, uma vez que tende a reduzir a exposição da Via a bancos e abrir margem para melhorar 
o perfil médio de vencimentos da dívida. 

Para determinar o rating da Via, também avaliamos as operações de financiamento ao 
consumidor, analisando a qualidade dos ativos do portfólio e a alavancagem dessa operação. Em 
junho de 2023, a taxa de créditos vencidos acima de 90 dias era de 9,1%, com perda sobre 
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carteira ativa de 4,9%. Apesar de elevados, os indicadores estão em linha com o observado 
historicamente. Assim, vemos o impacto como neutro para o rating da Via. 

Apesar da tendência de melhora no ambiente macroeconômico, o varejo ainda deve continuar 
enfrentando desafios estruturais. Acreditamos que a indústria de varejo está enfrentando 
desafios estruturais significativos de médio e longo prazo e reconhecemos que fatores como a 
menor renda disponível da população brasileira, as taxas de juros ainda em patamares elevados 
e a alta competitividade no setor podem continuar sendo um desafio para a desalavancagem da 
empresa durante os próximos anos. Embora esperemos recuperação gradual de margens da 
empresa, uma melhora mais significativa nos números provavelmente ocorrerá somente em 
2024.  

O crescimento real do PIB brasileiro ainda deve ser baixo em 2023, com um movimento de 
redução da taxa básica de juros esperada para os próximos meses. A S&P Global Ratings projeta 
a Selic em 12,5% até o final de 2023 e 9,0% ao final de 2024, em comparação com 13,75% no 
final de 2022. Uma melhora no ambiente macroeconômico tende a beneficiar a Via e o segmento 
de varejo de forma mais ampla, especialmente com a redução da elevada carga atual de juros.  

Melhora na posição de liquidez será importante. Avaliamos a liquidez da Via como menos que 
adequada. A empresa tem cerca de R$ 860 milhões em dívidas com vencimento nos próximos 12 
meses, em comparação com uma posição de caixa de cerca de R$ 870 milhões. Em nossa visão, a 
empresa mantém bom relacionamento de longo prazo com as principais instituições financeiras e 
está trabalhando para melhorar sua estrutura de capital e diversificar suas fontes de 
financiamento, inclusive através de uma oferta de ações. Assim, esperamos que Via seja capaz de 
refinanciar ou pagar parte dos vencimentos de curto prazo, ao mesmo tempo que alonga os 
prazos médios dos seus vencimentos. 

Perspectiva 

A perspectiva negativa indica uma chance em três de um rebaixamento dos ratings da Via e reflete 
os riscos da indústria de varejo discricionário brasileira, como a queda da renda disponível da 
população, taxas de juros ainda em patamares elevados e a alta competição, que podem 
continuar afetando os resultados da empresa e consequentemente nossa expectativa de 
desalavancagem para 2024 e 2025. 

Cenário de rebaixamento 

Poderemos rebaixar os ratings nos próximos 6 a 12 meses caso a empresa não seja bem-sucedida 
na implementação de seu plano de transformação, enfrente concorrência acirrada no varejo, ou, 
ainda, se a melhora esperada nas condições macroeconômicas demorar mais para se 
materializar, impactando os gastos discricionários do consumidor. Com isso, sua geração de caixa 
e consequentemente em posição de liquidez poderiam se deteriorar. Além disso, poderíamos ver 
dívida ajustada sobre EBITDA ainda consistentemente acima de 7,0x e cobertura de juros pelo 
EBITDA abaixo de 1,5x. 

Cenário de elevação 

Poderemos alterar a perspectiva para estável nos próximos 6 a 12 meses caso a Via apresente 
recuperação consistente das margens nos próximos trimestres, levando à desalavancagem 
esperada. Nesse cenário, esperaríamos dívida ajustada sobre EBITDA convergindo para 5,0x e a 
cobertura de juros pelo EBITDA acima de 1,5x, de forma consistente. 
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Descrição da Empresa 

A Via é uma das maiores varejistas brasileiras, operando atualmente lojas físicas através das 
marcas Casas Bahia e Ponto, bem como online. Em junho de 2023, a Via tinha 1.127 lojas e 29 
centros de distribuição em todo o Brasil. O grupo possui um portfólio diversificado de produtos 
que inclui tecnologia e eletroeletrônicos, eletrodomésticos, móveis e utilidades domésticas. 

A Via é uma true corporation, com a família Klein como acionista de referência, diretamente 
através de Michel Klein, com 2,5% de participação, e indiretamente através dos fundos 
Goldentree, com 7,8%, TWINSF, com 7,5% e EK-VV Limited, com 5,1%. A estrutura societária 
ainda conta com o fundo BlackRock, com 5,1%. O restante é livremente negociado na B3 - Brasil, 
Bolsa e Balcão. 

Nosso Cenário de Caso-Base 

Premissas 

− Crescimento do PIB brasileiro de 1,7% em 2023, 1,5% em 2024 e 1,8% em 2025; 

− Taxa de inflação média de 5,2% em 2023, 4,2% em 2024 e 3,8% em 2025; 

− Taxa básica de juros média de 13,2% em 2023, 10,1% em 2024 e 9,0% em 2025; 

− Redução do número total de lojas, em linha com o plano da empresa de fechar entre 50 e 100 
lojas no curto prazo; 

− Crescimento de vendas mesmas lojas (SSS - same store sales) alinhado com a evolução do PIB 
e da inflação, refletindo a recuperação gradual, porém ainda lenta, esperada para o consumo, 
com redução mais consistente na taxa de juros a partir de 2024. O varejo físico segue sendo o 
foco da Via; 

− Estimamos 5% de redução das receitas advindas do segmento digital em 2023, com retomada 
do crescimento em 2024 devido à melhora do cenário macroeconômico. Esperamos ritmo de 
crescimento anual mais lento nos anos seguintes. O comércio digital deve permanecer como 
complemento da estratégia física, com produtos de menor margem e relevância sendo 
direcionados ao marketplace. 

− Operações de financiamento ao consumidor devem continuar parte importante da estratégia 
da Via, uma vez que impulsiona vendas e traz rentabilidade. Esperamos diversificação das 
fontes de funding, com a eventual constituição de um FIDC.  

− Margem EBITDA de cerca de 4,6% em 2023, aumentando gradualmente em linha com a 
evolução do plano de transformação da empresa. Esperamos crescimento anual de margens 
da ordem de 1% nos próximos 2 anos. 

− Estimamos melhora gradual na gestão de capital de giro, especialmente com a redução de 
estoques. 

− Investimentos (capex) totais de aproximadamente R$ 600 milhões por ano, direcionados 
principalmente a melhorias tecnológicas, novas lojas e manutenção de estrutura logística. 

− Níveis de dívida relativamente estáveis, com refinanciamento periódico. 
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Principais métricas 

Via S.A.* 

R$ Milhões  2021r 2022r 2023p 2024e 2025e 

Receita  30.374 30.328 ~30.000 ~31.700 ~33.400 

EBITDA  2.049 1.805 ~1.400 ~1.800 ~2.200 

Geração interna de caixa (FFO)  1.512 1.015 ~100 ~1.300 ~1.200 

Margem EBITDA (%)  6,7 6,0 ~4.5 ~5.5 ~6.5 

Dívida/EBITDA (x)  6,6 7,1 ~8,8 ~6,5 ~5,5 

FFO/dívida (%)  11,3 7,9 ~1,0 ~11,0 ~10,0 

Cobertura de juros pelo EBITDA  2,9 1,8 ~1,1 ~1,5 ~2,0 

*Todos os números foram ajustados pela S&P Global Ratings. r-Realizado. e-Estimado.p-Projetado 
 

Reconciliação 

Reconciliação dos valores reportados pela Via S.A. com os montantes ajustados pela 
S&P Global Ratings (R$ milhões) 

 
Dívida Patrimônio 

líquido 
EBITDA Lucro 

operacional 
EBITDA ajustado 

pela S&PGR  

Últimos 12 meses findos em 30-Jun-23     

Montantes reportados pela empresa 8.691,0 4.610,0 1.641,0 510,0 1.257,1 

Impostos-caixa pagos - - - - (28,0) 

Juros-caixa pagos - - - - (1.661,0) 

Antecipação de recebíveis  7.054,0 - - - - 

Passivos de arrendamentos reportados 3.736,0 - - - - 

Caixa acessível (874,0) - - - - 

Operações de financiamento cativo (5.437,0) - (468,9) (468,9) 672,8 

Remuneração baseada em ações - - 67,0 - - 

Receitas (despesas) não operacionais - - - (1.261,0) - 

Dívida - Outros 46,0 - - - - 

EBITDA – Outros - - 18,0 18,0 - 

Ajustes totais 4.525,0 - (383,9) (1.711,9) (1.016,2) 

Ajustes da S&P Global Ratings  Dívida Patrimônio 
líquido 

EBITDA EBIT FFO 

 13.216,0 4.610,0 1.257,1 (1.201,9) 240,8 

 

Liquidez 

Avaliamos a liquidez da Via como menos que adequada, pois esperamos que a relação entre 
fontes e usos de caixa se mantenha entre 1,1x e 1,2x nos próximos 12 meses. Apesar disso, 
acreditamos que a empresa possui sólido relacionamento com bancos e posição satisfatória no 
mercado de crédito, e deve seguir conseguindo refinanciar seus vencimentos de dívida. Além disso 
a empresa também possui aproximadamente R$ 1 bilhão em recebíveis de cartão de crédito, que 
poderiam ser descontados para fazer face a eventuais necessidades de liquidez, o que 
consideramos como um fator qualitativo positivo. 
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A conclusão bem-sucedida da oferta de ações traria uma folga importante na posição de liquidez 
da empresa. Porém, ainda assim, só reavaliaríamos a liquidez da Via para adequada após a 
extensão dos prazos de vencimento médio de suas dívidas e manutenção do índice de fontes 
sobre usos de liquidez acima de 1,2x por vários trimestres. 

Vale ressaltar que excluímos de nosso cálculo de liquidez a dívida de curto prazo relacionada à 
operação de financiamento ao consumidor (CDCI), que era de cerca de R$ 5,0 bilhões em junho de 
2023, uma vez que esta será sempre de curto prazo e possui contrapartida em contas a receber. 

Principais fontes de liquidez 

− Posição de caixa de R$ 874 milhões em 30 de junho de 2023; 

− Geração interna de caixa (FFO – funds from operations) projetada de cerca de R$ 900 milhões 
nos próximos 12 meses. 

Principais usos de liquidez 

− Dívida de curto prazo de R$ 859 milhões em 30 de junho de 2023; 

− Necessidade de capital de giro de aproximadamente R$ 450 milhões nos próximos 12 meses 
considerando picos sazonais; 

− Capex de manutenção cerca de R$ 200 milhões. 

Cláusulas Contratuais Restritivas (Covenants) 

Expectativa de cumprimento 

Esperamos que a Via continue cumprindo com seus covenants. 

Exigências 

Os covenants requerem dívida líquida não superior ao patrimônio líquido, e índice de dívida líquida 
sobre EBITDA menor que 3,25x. Para o cálculo, destacamos que são considerados como liquidez 
os valores de contas a receber oriundos de vendas com cartões de crédito, com deságio de 1,15%. 
Os covenants são verificados trimestralmente. 

Ratings de Emissão – Análise de Recuperação 

Avaliamos as seguintes emissões do grupo: 

 
Valor Vencimento Rating de 

emissão 
Rating de 

recuperação 

6ª emissão de debêntures 
senior unsecured R$ 1,0 bilhão Abril de 2026 brA- 3(65%) 

7ª emissão de debêntures 
senior unsecured 

R$ 1,0 bilhão Setembro de 2026 brA- 3(65%) 
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Principais fatores analíticos 

− Avaliamos as perspectivas de recuperação da Via usando um cenário de default simulado, com 
uma abordagem de avaliação (valuation) de múltiplo de EBITDA. Nosso cenário simulado 
presume que um default ocorreria em 2026, reflexo de uma severa desaceleração econômica 
que restringiria os gastos discricionários das famílias, combinado com uma maior competição 
nos segmentos de operação da empresa, que reduziria drasticamente seus fluxos de caixa.  

− Em nosso cenário de default simulado, estimamos que o EBITDA diminuiria cerca de 20% em 
relação ao nosso cenário-base para 2023. Nesse nível, estimamos que os fluxos de caixa da 
empresa não seriam suficientes para cobrir a amortização da dívida, as despesas com juros e 
os investimentos em manutenção.  

− Avaliamos a Via com base no princípio de continuidade de suas operações (going concern), 
aplicando um múltiplo de 5,0x para nosso EBITDA projetado em emergência, em linha com o 
múltiplo de pares do setor, resultando em um valor da empresa (EV - enterprise value) bruto 
estimado de cerca de R$ 3,2 bilhões. 

Default simulado e premissas de avaliação 

− Ano simulado do default: 2026 

− EBITDA em emergência: R$ 630 milhões 

− Múltiplo de EBITDA: 5,0x 

− EV bruto estimado: R$ 3,2 bilhões 

− Jurisdição: Brasil 

Estrutura de prioridade de pagamento (waterfall) 

− EV líquido após custos administrativos de 5%: R$ 3,0 bilhões 

− Dívidas senior unsecured: R$ 3,8 bilhões (debêntures, dívidas bancárias e cancelamento de 
arrendamento operacional)  

− Expectativa de recuperação das debêntures: 50%-90% (teto jurisdicional arredondado de 65% 
para dívidas senior unsecured*)  

*Todos os montantes de dívida incluem seis meses de juros pré-petição. Os ratings de 
recuperação são limitados em certos países, como o Brasil, para se ajustar às perspectivas 
reduzidas de recuperação para os credores nessas jurisdições. 
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Tabela de Classificação de Ratings 

Ratings de Crédito de Emissor  

Escala Nacional Brasil brA-/Negativa/-- 

Risco de negócio Regular 

Risco-país Moderadamente alto 

Risco da indústria Intermediário 

Posição competitiva Regular 

Risco financeiro Altamente alavancado 

Fluxo de caixa/Alavancagem Altamente alavancado 

Modificadores  

Diversificação/Efeito-portfólio Neutro 

Estrutura de capital Neutra 

Liquidez Menos que adequada 

Política financeira Neutra 

Administração e governança Regular 

Análise de ratings comparáveis Neutra 

Financeira cativa Neutra 

 

Certos termos utilizados neste relatório, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visão sobre os fatores 

que são relevantes para os ratings, têm significados específicos que lhes são atribuídos 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 

informações. Informações detalhadas estão disponíveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os 

ratings afetados por esta ação de rating são disponibilizados no site público da S&P Global Ratings em 

www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada na coluna à esquerda no site. 

Critérios e Artigos Relacionados 

Critérios 

− Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023. 

− Princípios ambientais, sociais e de governança nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021. 

− Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019. 

− Critério | Corporações | Geral: Metodologia corporativa: Índices e ajustes, 1 de abril de 2019. 

− Critério de ratings de recuperação para emissores corporativos avaliados com grau 
especulativo, 7 de dezembro de 2016. 

− Metodologia: Impacto de operações de financiamento cativo em emissores corporativos não 
financeiros, 14 de dezembro de 2015. 

− Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 16 de 
dezembro de 2014. 

− Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliação do Risco-País, 19 de novembro de 2013. 

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

− Metodologia: Risco da indústria, 19 de novembro de 2013. 

− Metodologia: Fatores de créditos relativos à administração e governança para entidades 
corporativas, 13 de novembro de 2012. 

http://www.standardandpoors.com.br/
http://www.capitaliq.com/
http://www.standardandpoors.com/
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/101578221
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100590791
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100039734
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100039114
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100012930
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100012930
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100009979
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100009979
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000839
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000839
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000631
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000642
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000635
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000517
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000517
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− Princípios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011. 

Artigo 

− Definições de Ratings da S&P Global Ratings 

 

Emissor Data de atribuição do rating inicial Data da ação de rating anterior 

Via S.A.   

Rating de Crédito de Emissor   

Escala Nacional Brasil 14 de abril  de 2021 6 de fevereiro de 2023 

 

INFORMAÇÕES REGULATÓRIAS ADICIONAIS 

Outros serviços fornecidos ao emissor 

Não há outros serviços prestados a este emissor. 

ATRIBUTOS E LIMITAÇÕES DO RATING DE CRÉDITO 

A S&P Global Ratings utiliza informações em suas análises de crédito provenientes de fontes 
consideradas confiáveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings não 
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificação independente da 
informação recebida do emissor ou de terceiros em conexão com seus processos de rating de 
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuídos. A S&P Global Ratings não verifica a 
completude e a precisão das informações que recebe. A informação que nos é fornecida pode, de 
fato, conter imprecisões ou omissões que possam ser relevantes para a análise de crédito de 
rating.  

Em conexão com a análise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que há 
informação suficiente e de qualidade satisfatória de maneira a permitir-lhe ter uma opinião de 
rating de crédito. A atribuição de um rating de crédito para um emissor ou emissão pela S&P 
Global Ratings não deve ser vista como uma garantia da precisão, completude ou tempestividade 
da (i) informação na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexão com o rating de crédito ou 
(ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilização do rating de crédito ou de 
informações relacionadas. 

FONTES DE INFORMAÇÃO 

Para atribuição e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o 
tipo de emissor/emissão, informações recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e 
conselheiros, inclusive, balanços financeiros auditados do Ano Fiscal, informações financeiras 
trimestrais, informações corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informações 
históricas e projetadas recebidas durante as reuniões com a administração dos emissores, bem 
como os relatórios de análises dos aspectos econômico-financeiros (MD&A) e similares da 
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informações de domínio público, 
incluindo informações publicadas pelos reguladores de valores mobiliários, do setor bancário, de 
seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras fontes públicas, bem como de 
serviços de informações de mercado nacionais e internacionais.  

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100000231
https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/article/-/view/sourceId/100003836
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AVISO DE RATINGS AO EMISSOR 

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relação ao rating atribuído é abordado na 
política “Notificações ao Emissor (incluindo Apelações)”. 

FREQUÊNCIA DE REVISÃO DE ATRIBUIÇÃO DE RATINGS 

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

− Descrição Geral do Processo de Ratings de Crédito (na seção de Regras, Procedimentos e 
Controles Internos) 

− Política de Monitoramento 

CONFLITOS DE INTERESSE POTENCIAIS DA S&P GLOBAL RATINGS  

A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na seção 
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponível em https://www.spglobal.com/ratings/pt. 

FAIXA LIMITE DE 5%  

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulário de Referência, disponível em 
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades 
responsáveis por mais de 5% de suas receitas anuais. 

As informações regulatórias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglês) da S&P 
Global Ratings são publicadas com referência a uma data específica, vigentes na data da última 
Ação de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informações regulatórias 
de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudanças em tais informações 
somente quando uma Ação de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as 
informações regulatórias apresentadas neste relatório podem não refletir as mudanças que 
podem ocorrer durante o período posterior à publicação de tais informações regulatórias, mas 
que não estejam de outra forma associadas a uma Ação de Rating de Crédito. Observe que pode 
haver casos em que o PCR reflete uma versão atualizada do Modelo de Ratings em uso na data da 
última Ação de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido 
considerado desnecessário para determinar esta Ação de Rating de Crédito. Por exemplo, isso 
pode ocorrer no caso de revisões baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que está 
sendo avaliado é considerado irrelevante para aplicar a versão atualizada do Modelo de Ratings. 
Observe também que, de acordo com as exigências regulatórias aplicáveis, a S&P Global Ratings 
avalia o impacto de mudanças materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite 
Ratings de Crédito revisados se assim requerido pelo Modelo de Ratings atualizado. 

 

 

 

 

https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003740
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003809
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003852
https://www.spglobal.com/ratings/pt
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003849
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures
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