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Sao Paulo, February 19, 2019 -- A Moody's América Latina ("Moody's") atribuiu pela primeira vez ratings
corporativos (CFR, em inglés) Ba2, na escala global, e Aa3.br, na escala nacional ("NSR", em inglés), a Itapoa
Terminais Portuarios S.A. (Itapoa). A perspectiva € estavel. Ao mesmo tempo, a Moody's atribuiu ratings Ba2
na escala global e Aa2.br na NSR a terceira emissdo de debéntures seniores com garantia real no valor de R$
300 milhdes e vencimento em 2027 da ltapoa.

Os recursos da emiss&o, em conjunto com um empréstimo pari-passu de R$ 150 milhdes concedido pelo
Inter-American Development Bank, "Banco Interamericano de Desenvolvimento" (BID, Aaa, estavel), serdo
utilizados para resgatar cerca de R$ 370 milhdes em divida existente, pagar despesas referentes ao
investimento relacionado a expansé&o recente do porto, uma distribuigdo de dividendos de R$ 50 milhdes e
fornecer suporte a posigao de capital de giro da empresa.

As debéntures e o empréstimo do BID compartilham um pacote de garantias, composto pela alienagédo
fiduciaria do imovel onde esta localizado o terminal, alienagéo fiduciaria de agdes da companhia, alienagéo
fiduciaria de determinados equipamentos, e cesséo fiduciaria de direitos creditérios da companhia, incluindo
contras bancarias e eventuais indenizagdes de seguros.

Atribuiges:

...Emissor: ltapoa Terminais Portuarios S.A.

.... Ratings corporativos atribuidos Ba2/Aa3.br

.... BOnus/Debénture Sénior Simples com Garantia Real, atribuido Ba2/Aa2.br
Perspectiva

...Emissor: ltapoa Terminais Portuarios S.A.

.... Atribuida Estavel

FUNDAMENTOS DO RATING

Os ratings corporativos Ba2/Aa3.br refletem o tamanho e escala médios do porto, seu adequado perfil
operacional, alta diversificagao de clientes finais e métricas de crédito fortes. Os ratings também reconhecem
a concluséo da expanséo de capacidade do porto em agosto de 2018 para 1,2 milh&do de TEUs, de 500 mil
TEUs, o que permitira um aumento do volume. No entanto, os ratings refletem a alta dependéncia a empresas
especificas de navegagao, o ambiente altamente competitivo, importante expanséo de capacidade em portos
concorrentes, correlagdo com o desempenho econdmico e a dindmica de comércio, e os vinculos de crédito
com a qualidade do crédito soberano do governo do Brasil (Ba2, estavel).

A visao de crédito reconhece a localizagao do porto no Estado de Santa Catarina, que possui papel
importante nos setores industrial e agricola. As conexdes rodoviarias permitem que o porto atenda a uma
area comercial que abrange as regides Centro-oeste, Sudeste e Sul do pais. O porto ndo tem conexdes com
ferrovias, 0 que representa um fator de crédito negativo.

A localizagdo do porto na baia de Babitonga suporta condicdes operacionais adequadas. E necessaria
dragagem limitada para manter a profundidade de 14 metros do canal e do cais. A expans&o concluida
recentemente permite ancoragem simultanea de dois navios Super Post Panamax.

Os baixos niveis de contratos s&o aspectos negativos de crédito e expdem o porto a variagdes de volume.
Projetos de expanséao de capacidade semelhantes foram concluidos ou estdo em vias de serem concluidos
em portos vizinhos. No entanto, o porto esta bem posicionado para crescer em volume, uma vez que até a
concluséo da expanséo, operou acima da capacidade desde 2015. A incorporagdo da Hamburg Sud pela A.P.
Moller-Maersk A/S (Baa3, estavel) no final de 2017 pode favorecer ainda mais o crescimento, uma vez que a



Hamburg Sud Brasil Ltda. € uma acionista minoritaria estratégica com 30% de participagéo acionaria. As
receitas cresceram 19% nos primeiros nove meses de 2018 em relagdo ao mesmo periodo de 2017.

O porto possui alavancagem moderada e registrou FFO sobre Divida de 26,5% em setembro de 2018,
incluindo ajustes-padrdo da Moody's para demonstrac¢des financeiras de empresas ndo financeiras. A divida
incremental, de cerca de R$ 80 milhGes, elevara a alavancagem e fara com que o FFO sobre Divida se
aproxime de 20% em 2019, voltando para acima de 25% a partir de 2021. A visdo de crédito considera ainda
elementos estruturais moderados, que contém covenants de distribuicdo de dividendos estabelecidos em um
DSCR de 1,20x na escritura das debéntures, e limites para endividamento adicional.

Os ratings seniores com garantia Ba2 / Aa2.br reconhecem o valor moderado do pacote de garantias reais e
melhores perspectivas de recuperagdo em relagéo a credores sem garantia, principalmente através da
alienacéo fiduciaria do imovel e dos equipamentos, além da cessao fiduciaria de recursos em conta bancaria.

A perspectiva estavel reconhece as perspectivas de potencial crescimento de volume, tendo em vista a
conclusdo das obras de expansao de capacidade, o que deve melhorar as métricas de crédito, mas também a
forte ligagcdo com o desempenho econdmico do pais, a dindmica de comércio e a qualidade do crédito
soberano.

O QUE PODERIA PROVOCAR UMA ELEVAGAO OU REBAIXAMENTO DO RATING

Os ratings podem ser elevados mediante menor alavancagem, tal que o FFO sobre Divida e a cobertura de
juros alcancem niveis superiores a 30% e 3,25x, respectivamente.

Pressdes negativas sobre os ratings poderdo emergir se a geracgao de fluxo de caixa for menor que a
esperada ou ocorra um aumento do endividamento que leve o FFO sobre Divida e a cobertura de juros a
ficarem abaixo de 17%, ou 2,5x, respectivamente.

A metodologia principal usada nestes ratings foi Empresas Portuarias Sob Gestédo Privada ("Privately
Managed Port Companies"), publicada em Setembro de 2016. Consulte a pagina de Metodologias de Rating
em www.moodys.com.br para uma cépia desta metodologia.

De controle privado, a Itapoa iniciou suas operagdes em junho de 2011 sob uma autorizagao concedida pelo
governo federal, a qual foi estendida em 2013 por um prazo de mais 25 anos, expirando portanto em 2039 e
sem nenhuma limitagao para extensdes adicionais. O porto esta localizado na costa norte do estado de Santa
Catarina e € classificado como o 5° maior terminal portuario de containers no Brasil em volume, com
movimentagao de 594.726 TEUs em 2017. A ltapoa ¢ de propriedade da Portoinvest Participagdes S.A.
(70%), que pertence indiretamente a familia Battistella e a Log Z Logistica Brasil S.A., e da Alianca
Administradora de Imoéveis e Participagdes Ltda. (30%), que pertence indiretamente a A.P. Moller-Maersk A/S.

Os Ratings em Escala Nacional da Moody's (NSRs) pretendem ser medidas relativas de idoneidade crediticia
entre emissdes e emissores de divida dentro de um pais, possibilitando aos participantes do mercado uma
melhor diferenciagéo dos riscos relativos. OS NSRs s&o diferentes dos ratings da escala global no sentido de
que ndo sao globalmente comparaveis ao universo completo das entidades classificadas pela Moody's, mas
apenas com outras entidades classificadas dentro do mesmo pais. Os NSRs s&o designados por um
modificador ".nn" que indica o pais relevante, como ".za" no caso da Africa do Sul. Para mais informagtes
sobre a abordagem da Moody's para ratings na escala nacional, consulte a Metodologia de Ratings da
Moody's publicada em maio de 2016 sob o titulo "Equivaléncia entre os Ratings na Escala Nacional e os
Ratings na Escala Global" ("Mapping National Scale Ratings from Global Scale Ratings"). Embora os NSRs
n&o tenham significado absoluto inerente em termos de risco de default ou perda esperada, pode-se inferir
uma probabilidade histérica de default consistente com um dado NSR a partir do GSR para o qual o NSR
mapeia em um momento especifico. para informagdes sobre taxas de default histéricas associadas as
diferentes categorias de escalas globais de ratings em distintos horizontes de investimentos consulte
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1113601 .

DIVULGAGCOES REGULATORIAS

As fontes de informagéo utilizadas na elaboragéo do rating sdo as seguintes: partes envolvidas nos ratings,
informacgdes publicas, e confidenciais e de propriedade da Moody's.

Os tipos de informacao utilizado(s) na elaboragédo do rating sdo os seguintes: dados financeiros, dados
econdmicos e demograficos, documentacdo da divida, legislagdo, documentos societarios e juridicos, dados
operacionais, dados do histérico de desempenho, informacgdes publicas, informacdes da Moody's, e reportes


https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1113601

regulatorios.

Fontes de Informacgéo Publica: A Moody's considera informagdes publicas de diversas fontes como parte do
processo de rating. Essas fontes podem incluir, mas n&o se limitam, a lista contida no link
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1155814 .

A Moody's considera a qualidade das informagdes disponiveis sobre o emissor ou obrigagdo como sendo
satisfatoria ao processo de atribuigdo do rating de crédito.

A Moody's adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuicdo de ratings
sejam de qualidade suficiente e proveniente de fontes que a Moody's considera confiaveis incluindo, quando
apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Moody's néo realiza servigos de auditoria, e ndo pode realizar,
em todos os casos, verificagdo ou confirmacao independente das informagdes recebidas nos processos de
rating.

O rating foi divulgado para a entidade classificada ou seu(s) agente(s) designado(s) e atribuido sem
alteragbes decorrentes dessa divulgagéo.

Consulte a pagina de divulgagdes regulatdrias em www.moodys.com.br para divulga¢des gerais sobre
potenciais conflitos de interesse.

A Moody's América Latina Ltda. pode ter fornecido Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a entidade classificada ou
a terceiros relacionados no periodo de 12 meses que antecederam a agao de rating de crédito. Consulte o
relatorio "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos Providos a Entidades com Rating da Moody's
Ameérica Latina, Ltda." http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1159154
para mais informagdes.

As entidades classificadas pela Moody's América Latina Ltda. e partes relacionadas a essas entidades podem
também receber produtos/servigos fornecidos por partes relacionadas a Moody's América Latina Ltda.
envolvidas em atividades de rating de crédito no periodo de 12 meses que antecederam a agdo de rating de
crédito. Consulte o link http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1159155
para obter a lista de entidades que recebem produtos/servigos dessas entidades relacionadas.

Os ratings da Moody's sdo monitorados constantemente, a menos que sejam ratings designados como
atribuidos a um momento especifico ("point-in-time ratings") no comunicado inicial. Todos os ratings da
Moody's séo revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses.

Para ratings atribuidos a um programa, série ou categoria/classe de divida, este anuncio fornece divulgagdes
regulatorias pertinentes a cada um dos ratings de titulos ou notas emitidas subsequentemente da mesma
série ou categoria/classe de divida ou de um programa no qual os ratings sejam derivados exclusivamente
dos ratings existentes, de acordo com as praticas de rating da Moody's. Para os ratings atribuidos a um
provedor de suporte, este anuncio fornece divulgagdes regulatérias pertinentes a agéo de rating de crédito do
provedor de suporte e referentes a cada uma das agdes de rating de crédito dos titulos que derivam seus
ratings do rating de crédito do provedor de suporte. Para ratings provisoérios, este anuncio fornece divulgagbes
regulatorias pertinentes ao rating provisério atribuido, e em relagédo ao rating definitivo que pode ser atribuido
apos a emissao final da divida, em cada caso em que a estrutura e os termos da transagéo néo tiverem sido
alterados antes da atribuicdo do rating definitivo de maneira que pudesse ter afetado o rating. Para mais
informacdes, consulte a aba de ratings na pagina do respectivo emissor/entidade disponivel em
www.moodys.com.br.

Para quaisquer titulos afetados ou entidades classificadas que recebam suporte de crédito direto da(s)
entidade(s) primaria(s) desta agéo de rating de crédito, e cujos ratings possam mudar como resultado dessa
acgao de rating de crédito, as divulgagdes regulatérias associadas serdo aquelas da entidade fiadora.
Excecdes desta abordagem existem para as seguintes divulgagdes: Servicos Acessorios, Divulgagéo para a
entidade classificada e Divulgagdo da entidade classificada.

Consulte a aba de ratings na pagina do emissor/entidade em www.moodys.com.br para visualizar o historico e
a ultima acéo de rating deste emissor. A data em que alguns ratings foram atribuidos pela primeira vez diz
respeito a uma época em que os ratings da Moody's ndo eram integralmente digitalizados e pode ser que os
dados precisos ndo estejam disponiveis. Consequentemente, a Moody's fornece uma data que acredita ser a
mais confiavel e precisa com base nas informagdes que sdo disponibilizadas. Consulte a pagina de
divulgagdo de ratings em nosso website www.moodys.com.br para obter mais informagdes.
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Consulte o documento Simbolos e Definicbes de Rating da Moody's ("Moody's Rating Symbols and
Definitions") disponivel na pagina de Definigbes de Ratings em www.moodys.com.br para mais informagbes
sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de default e recuperagéo.

As divulgagdes regulatérias contidas neste comunicado de imprensa séo aplicaveis ao rating de crédito e, se
aplicavel, também a perspectiva ou a revisao do rating.

Consulte o www.moodys.com.br para atualizagdes e alteracdes relacionadas ao analista lider e a entidade
legal da Moody's que atribuiu o rating.

Consulte a aba de ratings do emissor/entidade disponivel no www.moodys.com.br para divulgag¢des
regulatorias adicionais de cada rating.
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especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informagao aqui incluida ou pelo
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Na medida do permitido por lei, a MOODY'’S e seus administradores, membros dos érgaos sociais,,
empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo aceitam qualquer
responsabilidade por quaisquer perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou
entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (mas excluindo fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo
de responsabilidade que, para que nao subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou
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A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s
Corporation (“MCQO”), pelo presente, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
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da MCO e as entidades classificadas com ratings e entre as entidades que possuem ratings da MIS e que
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de rating de crédito e subsidiaria integral da MJKK. A MSFJ n&o € uma Organizagédo de Rating Estatistico
Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO”). Nessa medida, os ratings de crédito atribuidos pela MSFJ séo
Ratings de Crédito Nao-NRSRO. Os Ratings de Crédito Nao-NRSRO sao atribuidos por uma entidade que nio
€ uma NRSRO e, consequentemente, a obrigagéo objeto de rating ndo sera elegivel para certos tipos de
tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSFJ sdo agéncias de ratings de crédito registadas
junto a Agéncia de Servigos Financeiros do Japdo (“Japan Financial Services Agency”) e os seus numeros de
registo sdo “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente.

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicavel) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de titulos de
divida (incluindo obrigagdes emitidas por entidades privadas e entidades publicas locais, outros titulos de
divida, notas promissorias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel) acordaram, com antecedéncia a atribuigdo de qualquer rating, pagar a MJKK ou MSFJ
(conforme aplicavel), para fins de avaliagdo de ratings e servigos prestados pela agéncia, honorarios que
poderéo ir desde JPY125.000 até, aproximadamente, JPY250.000,000.

A MJKK e a MSFJ também mantém politicas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos
regulatérios japoneses.
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