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Sao Paulo, February 19, 2019 -- A Moody's América Latina ("Moody's") atribuiu pela primeira vez ratings
corporativos (CFR, em inglês) Ba2, na escala global, e Aa3.br, na escala nacional ("NSR", em inglês), a Itapoá
Terminais Portuários S.A. (Itapoá). A perspectiva é estável. Ao mesmo tempo, a Moody's atribuiu ratings Ba2
na escala global e Aa2.br na NSR à terceira emissão de debêntures seniores com garantia real no valor de R$
300 milhões e vencimento em 2027 da Itapoá.

Os recursos da emissão, em conjunto com um empréstimo pari-passu de R$ 150 milhões concedido pelo
Inter-American Development Bank, "Banco Interamericano de Desenvolvimento" (BID, Aaa, estável), serão
utilizados para resgatar cerca de R$ 370 milhões em dívida existente, pagar despesas referentes ao
investimento relacionado à expansão recente do porto, uma distribuição de dividendos de R$ 50 milhões e
fornecer suporte à posição de capital de giro da empresa.

As debêntures e o empréstimo do BID compartilham um pacote de garantias, composto pela alienação
fiduciária do imóvel onde está localizado o terminal, alienação fiduciária de ações da companhia, alienação
fiduciária de determinados equipamentos, e cessão fiduciária de direitos creditórios da companhia, incluindo
contras bancárias e eventuais indenizações de seguros.

Atribuições:

...Emissor: Itapoá Terminais Portuários S.A.

.... Ratings corporativos atribuídos Ba2/Aa3.br

.... Bônus/Debênture Sênior Simples com Garantia Real, atribuído Ba2/Aa2.br

Perspectiva

...Emissor: Itapoá Terminais Portuários S.A.

.... Atribuída Estável

FUNDAMENTOS DO RATING

Os ratings corporativos Ba2/Aa3.br refletem o tamanho e escala médios do porto, seu adequado perfil
operacional, alta diversificação de clientes finais e métricas de crédito fortes. Os ratings também reconhecem
a conclusão da expansão de capacidade do porto em agosto de 2018 para 1,2 milhão de TEUs, de 500 mil
TEUs, o que permitirá um aumento do volume. No entanto, os ratings refletem a alta dependência a empresas
específicas de navegação, o ambiente altamente competitivo, importante expansão de capacidade em portos
concorrentes, correlação com o desempenho econômico e a dinâmica de comércio, e os vínculos de crédito
com a qualidade do crédito soberano do governo do Brasil (Ba2, estável).

A visão de crédito reconhece a localização do porto no Estado de Santa Catarina, que possui papel
importante nos setores industrial e agrícola. As conexões rodoviárias permitem que o porto atenda a uma
área comercial que abrange as regiões Centro-oeste, Sudeste e Sul do país. O porto não tem conexões com
ferrovias, o que representa um fator de crédito negativo.

A localização do porto na baía de Babitonga suporta condições operacionais adequadas. É necessária
dragagem limitada para manter a profundidade de 14 metros do canal e do cais. A expansão concluída
recentemente permite ancoragem simultânea de dois navios Super Post Panamax.

Os baixos níveis de contratos são aspectos negativos de crédito e expõem o porto a variações de volume.
Projetos de expansão de capacidade semelhantes foram concluídos ou estão em vias de serem concluídos
em portos vizinhos. No entanto, o porto está bem posicionado para crescer em volume, uma vez que até a
conclusão da expansão, operou acima da capacidade desde 2015. A incorporação da Hamburg Sud pela A.P.
Moller-Maersk A/S (Baa3, estável) no final de 2017 pode favorecer ainda mais o crescimento, uma vez que a



Hamburg Sud Brasil Ltda. é uma acionista minoritária estratégica com 30% de participação acionária. As
receitas cresceram 19% nos primeiros nove meses de 2018 em relação ao mesmo período de 2017.

O porto possui alavancagem moderada e registrou FFO sobre Dívida de 26,5% em setembro de 2018,
incluindo ajustes-padrão da Moody's para demonstrações financeiras de empresas não financeiras. A dívida
incremental, de cerca de R$ 80 milhões, elevará a alavancagem e fará com que o FFO sobre Dívida se
aproxime de 20% em 2019, voltando para acima de 25% a partir de 2021. A visão de crédito considera ainda
elementos estruturais moderados, que contêm covenants de distribuição de dividendos estabelecidos em um
DSCR de 1,20x na escritura das debêntures, 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 recuperação em relação a credores sem garantia, principalmente através da
alienação fiduciária do imóvel e dos equipamentos, além da cessão fiduciária de recursos em conta bancária.

A perspectiva estável reconhece as perspectivas de potencial crescimento de volume, tendo em vista a
conclusão das obras de expansão de capacidade, o que deve melhorar as métricas de crédito, mas também a
forte ligação com o desempenho econômico do país, a dinâmica de comércio e a qualidade do crédito
soberano.

O QUE PODERIA PROVOCAR UMA ELEVAÇÃO OU REBAIXAMENTO DO RATING

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

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

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

De controle privado, a Itapoá iniciou suas operações em junho de 2011 sob uma autorização concedida pelo
governo federal, a qual foi estendida em 2013 por um prazo de mais 25 anos, expirando portanto em 2039 e
sem nenhuma limitação para extensões adicionais. O porto está localizado na costa norte do estado de Santa
Catarina e é classificado como o 5° maior terminal portuário de containers no Brasil em volume, com
movimentação de 594.726 TEUs em 2017. A Itapoá é de propriedade da Portoinvest Participações S.A.
(70%), que pertence indiretamente à família Battistella e à Log Z Logistica Brasil S.A., e da Aliança
Administradora de Imóveis e Participações Ltda. (30%), que pertence indiretamente à A.P. Moller-Maersk A/S.

Os Ratings em Escala Nacional da Moody's (NSRs) pretendem ser medidas relativas de idoneidade creditícia
entre emissões e emissores de dívida dentro de um país, possibilitando aos participantes do mercado uma
melhor diferenciação dos riscos relativos. OS NSRs são diferentes dos ratings da escala global no sentido de
que não são globalmente comparáveis ao universo completo das entidades classificadas pela Moody's, mas
apenas com outras entidades classificadas dentro do mesmo país. Os NSRs são designados por um
modificador ".nn" que indica o país relevante, como ".za" no caso da África do Sul. Para mais informações
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 título "Equivalência entre os Ratings na Escala Nacional e os
Ratings na Escala Global" ("Mapping National Scale Ratings from Global Scale Ratings"). Embora os NSRs
não tenham significado absoluto inerente em termos de risco de default ou perda esperada, pode-se inferir
uma probabilidade histórica de default consistente com um dado NSR a partir do GSR para o qual o NSR
mapeia em um momento específico. para informações sobre taxas de default históricas associadas às
diferentes categorias de escalas globais de ratings em distintos horizontes de investimentos consulte
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1113601 .

DIVULGAÇÕES REGULATÓRIAS

As fontes de informação utilizadas na elaboração do rating são as seguintes: partes envolvidas nos ratings,
informações públicas, e confidenciais e de propriedade da Moody's.

Os tipos de informação utilizado(s) na elaboração do rating são os seguintes: dados financeiros, dados
econômicos e demográficos, documentação da dívida, legislação, documentos societários e jurídicos, dados
operacionais, dados do histórico de desempenho, informações públicas, informações da Moody's, e reportes

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


regulatórios.

Fontes de Informação Pública: A Moody's considera informações públicas de diversas fontes como parte do
processo de rating. Essas fontes podem incluir, mas não se limitam, à lista contida no link
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1155814 .

A Moody's considera a qualidade das informações disponíveis sobre o emissor ou obrigação como sendo
satisfatória ao processo de atribuição do rating de crédito.

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.

O rating foi divulgado para a entidade classificada ou seu(s) agente(s) designado(s) e atribuído sem
alterações decorrentes dessa divulgação.

Consulte a página de divulgações regulatórias em www.moodys.com.br para divulgações gerais sobre
potenciais conflitos de interesse.

A Moody's América Latina Ltda. pode ter fornecido Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à entidade classificada ou
a terceiros relacionados no período de 12 meses que antecederam a ação de rating de crédito. Consulte o
relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços Providos a Entidades com Rating da Moody's
América Latina, Ltda." http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1159154
para mais informações.

As entidades classificadas pela Moody's América Latina Ltda. e partes relacionadas a essas entidades podem
também receber produtos/serviços fornecidos por partes relacionadas à Moody's América Latina Ltda.
envolvidas em atividades de rating de crédito no período de 12 meses que antecederam a ação 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/serviços dessas entidades relacionadas.

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

Para ratings atribuídos a um programa, série ou categoria/classe de dívida, este anúncio fornece divulgações
regulatórias pertinentes a cada um dos ratings de títulos ou notas emitidas subsequentemente da mesma
série ou categoria/classe de dívida ou de um programa no qual os ratings sejam derivados exclusivamente
dos ratings existentes, de acordo com as práticas de rating da Moody's. Para os ratings atribuídos a um
provedor de suporte, este anúncio fornece divulgações regulatórias pertinentes à ação de rating de crédito do
provedor de suporte e referentes a cada uma das ações de rating de crédito dos títulos que derivam seus
ratings do rating de crédito do provedor de suporte. Para ratings provisórios, este anúncio fornece divulgações
regulatórias pertinentes ao rating provisório atribuído, e em relação ao rating definitivo que pode ser atribuído
após a emissão final da dívida, em cada caso em que a estrutura e os termos da transação não tiverem sido
alterados antes da atribuição do rating definitivo de maneira que pudesse ter afetado o rating. Para mais
informações, consulte a aba de ratings na página do respectivo emissor/entidade disponível em
www.moodys.com.br.

Para quaisquer títulos afetados ou entidades classificadas que recebam suporte de crédito direto da(s)
entidade(s) primária(s) desta ação de rating de crédito, e cujos ratings possam mudar como resultado dessa
ação de rating de crédito, as divulgações regulatórias associadas serão aquelas da entidade fiadora.
Exceções desta abordagem existem para as seguintes divulgações: Serviços Acessórios, Divulgação para a
entidade classificada e Divulgação da entidade classificada.

Consulte a aba de ratings na página do emissor/entidade em www.moodys.com.br para visualizar o histórico e
a última ação de rating deste emissor. A data em que alguns ratings foram atribuídos pela primeira vez diz
respeito a uma época em que os ratings da Moody's não eram integralmente digitalizados e pode ser que os
dados precisos não estejam disponíveis. Consequentemente, a Moody's fornece uma data que acredita ser a
mais confiável e precisa com base nas informações que são disponibilizadas. Consulte a página de
divulgação de ratings em nosso website www.moodys.com.br para obter mais informações.

http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1159155
http://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1159154
https://www.moodys.com/researchdocumentcontentpage.aspx?docid=PBC_1155814


Consulte o documento Símbolos e Definições de Rating da Moody's ("Moody's Rating Symbols and
Definitions") disponível na página de Definições de Ratings em www.moodys.com.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 imprensa são aplicáveis ao rating de crédito e, se
aplicável, também à perspectiva ou à revisão do rating.

Consulte o www.moodys.com.br para atualizações e alterações relacionadas ao analista líder e à entidade
legal da Moody's que atribuiu o rating.

Consulte a aba de ratings do emissor/entidade disponível no www.moodys.com.br para divulgações
regulatórias adicionais de cada rating.
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Termos adicionais apenas para o Japão: A Moody’s Japan K.K. (“MJKK”) é agência de rating de crédito e
subsidiária integral da Moody’s Group Japan G.K., que por sua vez é integralmente detida pela Moody’s
Overseas Holdings Inc., uma subsidiária integral da MCO. A Moody’s SF Japan K.K. (“MSFJ”) é uma agência
de rating de crédito e subsidiária integral da MJKK. A MSFJ não é uma Organização de Rating Estatístico
Nacionalmente Reconhecida (“NRSRO”). Nessa medida, os ratings de crédito atribuídos pela MSFJ são
Ratings de Crédito Não-NRSRO. Os Ratings de Crédito Não-NRSRO são atribuídos por uma entidade que não
é uma NRSRO e, consequentemente, a obrigação objeto de rating não será elegível para certos tipos de
tratamento nos termos das leis dos E.U.A. A MJKK e a MSFJ são agências de ratings de crédito registadas
junto a Agência de Serviços Financeiros do Japão (“Japan Financial Services Agency”) e os seus números de
registo são “FSA Commissioner (Ratings) n° 2 e 3, respectivamente. 

A MJKK ou a MSFJ (conforme aplicável) divulgam, pelo presente, que a maioria dos emitentes de títulos de
dívida (incluindo obrigações emitidas por entidades privadas e entidades públicas locais, outros títulos de
dívida, notas promissórias e papel comercial) e de ações preferenciais classificadas pela MJKK ou MSFJ
(conforme aplicável) acordaram, com antecedência à atribuição de qualquer rating, pagar à MJKK ou MSFJ
(conforme aplicável), para fins de avaliação de ratings e serviços prestados pela agência, honorários que
poderão ir desde JPY125.000 até, aproximadamente, JPY250.000,000. 

A MJKK e a MSFJ também mantêm políticas e procedimentos destinados a cumprir com os requisitos
regulatórios japoneses. 

https://www.moodys.com/Lists/MiscellaneousConfigurations/EditForm.aspx?ID=63&ContentTypeId=0x01003E2E20872FDB40ECB271C1AE14084ACD00A1FDA31ED080364EBCA76C38EFA23D88&IsDlg=1

