metodologias SR RATING

o processo de avaliacao de risco
corporativo

1. INTRODUCAO

A classificagao do rating corporativo requer uma
avaliagdo coesa da capacidade e da vontade de
determinada instituicao, organizagao, corporagao,
companhia ou empresa frente ao montante de suas
obrigagoes, no longo prazo. Para esta analise é feito
um consistente estudo dos fatores enddgenos e
exdgenos a corporagdo em questdo. Este estudo
requer uma adequada compreensao das variaveis
quantitativas e qualitativas. A anadlise dos fatores
enddgenos contempla as etapas correlacionadas as
atividades desenvolvidas por uma determinada
instituicdo ou incorporagao, tal como o processo
decisério, os responsaveis pela gestio, desempenho
operacional e desempenho financeiro, para a
identificacdo dos riscos. E na analise dos fatores
exogenos por compreenderem os elementos
mercadologicos, setoriais, regulatorios e politicos.
Esta metodologia ira citar algumas das varidveis que
sao sistematicamente analisadas, embora nés, da SR
Rating, entendemos que ndo ha um modelo fechado
de analise, pois cada empresa requer uma analise
diferente, seja no ambito operacional, financeiro,
mercadologico ou de gestio.

2. OBJETIVOS DA AVALIACAO

Com vistas a instaurar um processo de avaliagdo do
risco corporativo, a SR Rating adota uma
metodologia originalmente desenvolvida por seu
Comité de Classificagdo, contendo, resumidamente,
os seguintes focos principais:
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O processo da avaliagdo interna inicia-se com o
envio de um check-list a empresa analisada. As
informagbes levantadas por este instrumento tém
como objetivo realgar os seguintes pontos:

FATORES ENDOGENOS

GESTAO E GOVERNANGA

Estrutura da governanca corporativa
Capacidade de gestao dos executivos
Estrutura organizacional

Processo de decisao
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Processo de investimento

Neste ponto, analisa-se como a corporagio ¢é
estruturada e como decisdes sao tomadas, o grau
de transparéncia, os quesitos juridicos e os
processos internos.
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DESEMPENHO OPERACIONAL

Na analise do processo operacional sio avaliados
todos os possiveis riscos relacionados as etapas do
processo produtivo (manufatura) ou de geragio de
valor (servigos). Ou seja, é analisado como a
corporagao é estruturada desde entrada dos
insumos até a distribuicao do produto final. Para
isso a andlise do processo produtivo é dividida em 3
partes.

|. Entrada

Avalia-se os insumos utilizados pela empresa, a
disponibilidade destes no mercado interno e
externo, a relagdo da empresa com os
fornecedores, a esfera politica regulatéria inerente
ao setor de atuacao da corporagao. Os principais
fatores de riscos intrinsecos a aquisicio dos
insumos sao:

» Indisponibilidade e escassez de insumos

» Preco dos insumos
Representatividade dos insumos na
estrutura de custos

» Estrutura de concentragao no
fornecimento de insumos

» Fornecedores principais

» Localizagao dos insumos

2. Estrutura Produtiva

O processo agregagio de valor ao insumo é o
momento que a corporagdo insere oOs seus
diferenciais e transforma o insumo em produto
final. Os principais fatores de riscos atrelados ao
processo produtivo sao:

» Localizagao da estrutura operacional
Localizagao do mercado consumidor

» Capacidade produtiva da  estrutura
operacional

» Qualificagao da mao de obra
Qualidade  das
equipamentos
Politica de estoques

» Eficiéncia e eficacia do processo

instalacgbes e dos

Licengas relacionadas a atividade produtiva
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3. Distribuicao dos produtos

A distribuicaio do produto final requer uma
importante analise sobre o perfil do consumidor
demandante destes produtos. Neste quesito sao
analisados os riscos existentes quanto a demanda e
a capacidade de venda da corporagao, sendo eles:

» Produto final

» O comportamento do mercado
consumidor

» Desempenho de vendas

» Organizagio e a capacidade de distribuicao

dos produtos

DESEMPENHO FINANCEIRO

Neste ponto ocorre a andlise das demonstragoes
financeiras, para a verificagdo do grau de adequagao
da forma de capitalizagido, a observagio dos
resultados financeiros gerados pela atividade
operacional da companhia e a verificagio da
capacidade financeira de absor¢des de impactos
adversos, tanto por afetagio de desempenho,
quanto de descasamentos de prazos ou taxas.

Faturamento
» Capacidade de geragao operacional de
caixa (EBTIDA)
Indicadores de lucratividade
Endividamento
indice de Cobertura
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indice de Exposigio

Estes fatores siao avaliados com a sua evolugdo ao
longo do tempo. Nos da SR Rating, consideramos a
situagdo atual da corporagio, para termos uma
leitura adequada, considerando ndo s6 os
indicadores financeiros e operacionais, mas também
a gestao da empresa e o setor atuagao e o cenario
econdémico, para assim atribuirmos notas
pertinentes, dotadas de ética e transparéncia que

convém a empresa e aos investidores.
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FATORES EXOGENOS

E imprescindivel uma analise dos fatores exdgenos a
empresa, sendo eles politicos, macroeconémicos,
regulatorios e politicos atrelados ao setor de
atuagdo da empresa. O estudo setorial consiste na
avaliagao de fatores da estrutura do setor, como:

A taxa de crescimento do setor
Market-share
Fornecedores de insumos

v Vv Vv Vv

Comportamento do setor em ciclos

negativos de negocios

» Grau de concorréncia e competitividade
do setor

» Facilidade de ajuste de  pregos;
possibilidades de integragao vertical

» Exposigdo a varidveis macroecondmicas:
cambio, juros, renda e salario

» Aspectos Regulatorios

3. ABORDAGEM AGENCIA-CLIENTE

O envio de um check-list marca o inicio do processo
de rating.Neste instrumento ficam estabelecidas as
informagSes necessarias para a avaliagido, nao
obstando novos pedidos durante o desenrolar do
processo. Adicionalmente, é efetuada uma due
diligence com o objetivo de abordar eventuais
questoes que nao puderam ser aprofundadas por
meio das informagoes enviadas pelo cliente.

O prazo de entrega de um relatério preliminar é de
30 dias a partir da entrega das informagoes
solicitadas. A formalizacio de um relatério
preliminar, entregue ao cliente, abre a fase de
discussoes com os analistas da SR Rating, acerca
dos pontos mais relevantes do texto. Em seguida, é
liberada a Nota, que o cliente recebe sigilosamente,
a partir da decisao do Comité de Classificagao da
SR Rating. Existe a possibilidade de apelagao formal
por uma revisio fundamentada dessa decisdo. Esta
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fase é concluida com a emissao de uma autorizagao,
por parte do cliente, para divulgagao dos resultados
(Nota e relatorio final). Durante todo o processo, a
agéncia classificadora garante sigilo sobre as
informagdes recebidas e sobre a identidade do
contratante, até que receba uma autorizagio
expressa de divulgacao. Segue-se, entio, um
periodo de monitoramento continuo, pela agéncia,
renovando os dados e incorporando fatos novos
sobre o administrador de recursos. A Nota obtida
podera ser mantida ou alterada, para cima ou para
baixo, por decisao do Comité de Classificagao, que
informara tais mudancas ao mercado investidor.

4. ESCALA DE NOTAS APLICADAS

As Notas da SR Rating aplicadas em conceito de
risco local, porém de comparabilidade internacional,
levam em conta todas as contingéncias do ambiente
politico, macroeconomico e regulatorio. Atribui
notas para a probabilidade de default, o risco do nao
comprimento das obrigagoes de pagar.

AAAS?

Garantias maximas, risco quase nulo. Chance de
default, no prazo analisado, inferior a 0,5 em 100.

AA+SR I AASR I AA_SR

Garantias muito fortes, risco muito baixo.

Chance de default, no prazo analisado,
inferior a | em 100.
A+SR | ASR | A_SR
Garantias fortes, risco baixo.
Chance de default, no prazo analisado,
inferior a 2 em 100.

Pagina 3



BBB+* | BBB® | BBB-*

Garantias adequadas, risco maodico.
Chance de default, no prazo analisado,
inferior a 5 em 100.

BB+SR I BBSR I BB_SR

Garantias modestas, risco mediano.
Chance de default, no prazo analisado,
inferior a 15 em 100.

B+SR | BSR | B_SR

Garantias insuficientes, risco alto.
Chance de default, no prazo analisado,
inferior a 30 em 100.

CCCH

Tracos de default, risco muito alto. Chance de
default, no prazo analisado, superior a 30 em 100.

ccSR

Default provavel, risco muito alto. Chance de
default, no prazo analisado, superior a 50 em 100.

CSR

Default iminente, risco maximo. Chance de default,
no prazo analisado, superior a 75 em 100.

DSR

Default
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