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Comunicado a Imprensa

Rating da Caruana rebaixado para
‘brBBB’ por elevado risco de credito
diante do cenario econOmico incerto;
perspectiva negativa

06 de maio de 2020

Resumo

— Em meio as condi¢Bes econdémicas mais desafiadoras impostas pela disseminagéo da COVID-
19 no Brasil, acreditamos que a Caruana S.A. - Sociedade de Crédito, Financiamento e
Investimento (Caruana) enfrentara dificuldades para controlar o nivel de inadimpléncia em sua
concentrada carteira de crédito.

— Como resultado, esperamos que sua capitalizacéo, que tem se fortalecido nos Gltimos meses,
continue pressionada ao longo de 2020. Por outro lado, a institui¢éo dispde de liquidez
suficiente para cobrir suas obrigag6es por pelo menos nos proximos trés meses.

— Nesse contexto, a S&P Global Ratings rebaixou seu rating de crédito de emissor de longo prazo
atribuido a Caruana, de ‘brA-’ para ‘brBBB’, e reafirmou seu rating de curto prazo ‘brA-2’. Além
disso, manteve a perspectiva negativa do rating de longo prazo.

— A perspectiva negativa para os préximos 12 meses reflete nossa expectativa de uma maior
pressao sobre o fluxo de recebimentos financeiros da institui¢éo e seu nivel de
provisionamento para créditos problematicos, dadas as condi¢des econdmicas adversas.

Acdes de Rating

Sé&o Paulo (S&P Global Ratings), 06 de maio de 2020 - A S&P Global Ratings rebaixou hoje, em
sua Escala Nacional Brasil, o rating de crédito de emissor de longo prazo, de ‘brA-’ para ‘brBBB’, e
reafirmou seu rating de curto prazo ‘brA-2’ atribuidos a Caruana S.A. - Sociedade de Crédito,
Financiamento e Investimento (Caruana). A perspectiva do rating de longo prazo é negativa.

Fundamentos

As medidas governamentais adotadas para conter a disseminac¢ao da COVID-19 no Brasil, que
incluem limitagédo no funcionamento de neg6cios ndo essenciais e recomendacfes de
distanciamento social, deverao resultar em condi¢des econdmicas mais desafiadoras nos préximos
meses. Nesse cenario, acreditamos que o elevado risco de crédito na economia poderia impactar
de forma material as métricas de qualidade de ativos da Caruana. Em nossa visdo, a alta
concentragdo em sua carteira de crédito por contraparte e seu elevado volume de créditos
renegociados sdo fatores que aumentam a vulnerabilidade da instituicdo a um cenario adverso.
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A Caruana encerrou 2019 com um pico histérico em seu nivel de inadimpléncia, que foi de
10,9% contra uma média de 2,3% nos trés anos anteriores, enquanto as baixas liquidas
para prejuizo ficaram em torno de 2,7%. Acreditamos que suas métricas de qualidade de
ativos poderdo apresentar volatilidade ainda mais intensa se a recuperacgéo da economia for
mais lenta do que antecipamos e ocasionar uma deterioracdo em sua parcela de créditos
renegociados. A instituicdo oferece crédito principalmente para empresas do setor de
transportes de dnibus com uma alta concentra¢@o em sua carteira de crédito em termos de
clientes. As 20 maiores exposicdes de crédito da empresa representavam cerca de 45% de
sua carteira e mais de 2x o seu patriménio liquido.

Nesse contexto, esperamos que a Caruana enfrente desafios na cobranga de seus
recebimentos financeiros e na necessidade de um maior provisionamento contra
devedores duvidosos ao longo dos proximos dois anos. Apesar da flexibilidade regulatéria
para reduzir o impacto de curto prazo das renegociacdes e reprogramacdes dos
pagamentos de clientes afetados pela baixa atividade econdmica, acreditamos que o nivel
de provisionamento devera aumentar significativamente nos préximos 18 meses,
pressionando os resultados financeiros e os niveis de capitaliza¢do da Caruana. O indice
de cobertura da institui¢do estava em 83% em dezembro de 2019, abaixo dos percentuais
histéricos.

Por outro lado, acreditamos que existem fatores que mitigam a exposi¢do a esses riscos e que
poderao levar a perdas crediticias gerenciaveis. Apesar do choque negativo na demanda do
setor de transportes causado pela menor mobilidade urbana, o setor é comumente apoiado
pelo governo para evitar a interrupcao de servigos publicos essenciais. Além disso, a carteira
de crédito da Caruana conta com uma estrutura de garantias que contiveram historicamente
as perdas efetivas reportadas pela instituicdo.

Do ponto de vista de capital, a Caruana comegou 0 ano com seu indice de Basileia em 15,2%,
acima dos niveis histoéricos dos ultimos dois anos, quando mantinha uma margem apertada
em relagdo ao minimo exigido pela regulagéo. A instituicdo homologou um aporte de R$ 9
milhées em margo deste ano e espera homologar um adicional de R$ 19,8 milhdes tomados
via contrato de mutuo entre sua empresa holding (Caruana S.A. Participagdes e
Empreendimentos), e seu acionista. No entanto, os aportes fazem frente ao aumento de
provisionamento nos primeiros meses do ano, sem considerar os efeitos da COVID-19 na
economia. O indice de capital pode apresentar volatilidade com um eventual aumento da
inadimpléncia em sua carteira de crédito.

N&o obstante, a posic¢ao de liquidez da Caruana atualmente é confortavel para cobrir suas
obrigacdes de curto prazo, como o vencimento de seus passivos nos préximos trés meses.
Ademais, a financeira continua a obter boa parte de seu funding (captacgéo de recursos) por
meio de letras de cambio e recibos de depositos bancarios (RDBs) emitidos por distribuidores
e com vencimentos de médio prazo (dois a trés anos), sem liquidez diaria.

Perspectiva

A perspectiva negativa do rating de crédito de emissor de longo prazo da Caruana para 0s
proximos 12 meses reflete as pressfes impostas sobre os seus fundamentos de crédito,
dados os efeitos econdmicos negativos a medida que o pais toma medidas para conter a
propagacao da COVID-19. Em nossa opinido, um periodo prolongado de isolamento social
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pode afetar o fluxo de recebimentos financeiros da institui¢éo e seu nivel de provisionamento
para créditos problematicos.

Cenario de rebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings da Caruana se seus indicadores financeiros e de capitalizagcdo
se deteriorarem mais que os de seus pares na mesma categoria de rating. Acreditamos que
isso poderia ocorrer em um cenario de maiores provisdes devido a perdas inesperadas que
poderiam afetar sua base de capital. Além disso, também poderemos revisar os ratings se a
liquidez ou a disponibilidade de funding da instituicdo fossem impactadas pelo cenéario
econdmico adverso.

Cenario de elevacédo

Poderemos alterar a perspectiva para estavel se o elevado risco de crédito diminuir depois
que a economia retornar a sua trajetdria regular e se os fundamentos de crédito da Caruana
permanecerem soélidos durante a crise econdmica comparado com 0s pares na mesma
categoria de rating. Uma potencial elevagao dos ratings dependeria de uma melhora nas
métricas de qualidade de ativos que lhes permita uma maior previsibilidade em seu resultado
financeiro e indice de capitalizagéo.
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TABELA DE CLASSIFICACAO DE RATINGS

CARUANA S.A. - SOCIEDADE DE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brBBB/Negativa/brA-2
SACP
Ancora bb
Posicao de negdcios Fraca
Capital e rentabilidade Moderada
Posicao de risco Fraca
Funding e liguidez Adequada
Suporte 0
Suporte GRE* 0
Suporte de grupo 0
Suporte soberano 0
Fatores adicionais 0

*Sigla em inglés para instituigdos vinculadas ao governo
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa viséo sobre os fatores que séo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que Ihes séo atribuidos 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 informagdes. Informacdes

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site wwvv.capitalig.com. Todos os ratings afetados por esta agdo de
rating séo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

na coluna a esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018

— Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1° de julho de 2019

— Metodologia de estrutura de capital ajustado pelo risco, 20 de julho de 2017

— Metodologia de Avaliacao de Instituices Financeiras Nao Bancarias, 9 de dezembro de 2014

— Meétricas Quantitativas para a Avaliacdo de Bancos Globalmente: Metodologia e Premissas, 17
de julho de 2013

— Metodologia e premissas para avaliacéo do risco da industria bancéaria de um pais, 9 de
novembro de 2011

— Uso de CreditWatch e Perspectivas, 14 de setembro de 2009

EMISSOR DATADE DATA DA AGAO
ATRIBUICAO DO ANTERIOR DE
RATING INICIAL RATING

CARUANA S.A. - SOCIEDADE DE CREDITO, FINANCIAMENTO E INVESTIMENTO

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 13 de setembro de 2013 18 de margo de 2019
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor.

Atributos e limitacdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informag8es em suas anélises de crédito provenientes de fontes consideradas confiaveis, incluindo
aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings néo realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de
verificacéo independente da informagao recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou
de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisdo das informacg8es que recebe.
A informacéo que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisGes ou omissfes que possam ser relevantes para a analise de crédito
de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha informacéo suficiente e de qualidade
satisfatoria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou
emisséao pela S&P Global Ratings ndo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informacgéo
na qual a S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser obtidos por meio
da utilizacao do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacéao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de emissor/emissao,
informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal,
informagoes financeiras trimestrais, informacdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes histéricas e
projetadas recebidas durante as reunides com a administragéo dos emissores, bem como os relatérios de andlises dos aspectos
econdmico-financeiros (MD&A) e similares da instituicdo avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informacdes de dominio
publico, incluindo informagdes publicadas pelos reguladores de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros
reguladores, bolsas de valores, e outras fontes publicas, bem como de servigos de informag6es de mercado nacionais e
internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagao ao rating atribuido é abordado na politica “Notificacfes ao Emissor
(incluindo Apelagges)”.

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

e Descricdo Geral do Processo de Ratings de Crédito (secdo de Revisao de Ratings de Crédito)
e Politica 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 em “Conflitos de Interesse — Instrucao N°
521/2012, Artigo 16 XII” se¢ao em www.standardandpoors.com.br.
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Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia apresentado em
http://www.standardandpoors.com/pt_LA/web/guest/regulatory/disclosures o nome das instituicaos responsaveis por mais de 5%
de suas receitas anuais.

As informacdes regulatorias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings s&o publicadas com referéncia a uma data
especifica, vigentes na data da ultima Agdo de Rating de Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informacdes
regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de incluir quaisquer mudancgas em tais informac8es somente quando uma
Acdo de Rating de Crédito subsequente é publicada. Portanto, as informacdes regulatérias apresentadas neste relatério podem néo
refletir as mudancgas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagéo de tais informacdes regulatérias, mas que néo
estejam de outra forma associadas a uma Acao de Rating de Crédito.
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Copyright© 2020 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagcdes, modelos, software ou outras aplicacdes ou
informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informacdes (Contetido) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa,
ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagdo sem
a prévia autorizacao por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contetdo nédo
deverd ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidao, completitude,
tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P né&o séo responsaveis por quaisquer erros ou omissées (por
negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal Contelido, ou pela seguranga ou
manutencéo de quaisquer dados inseridos pelo usuério. O Conteldo é oferecido “como ele €”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE
COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE
SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares,
compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitacéo, perda de renda ou lucros e custos de
oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relacéo a qualquer uso do Contetido aqui contido, mesmo se alertadas sobre
sua possibilidade.

Andlises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Contetido sdo declaragées de opinides na data
em gue foram expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, andlises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas
abaixo) ndo séo recomendagfes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo
abordam a adequacé&o de quaisquer titulos. Ap6s sua publicagio, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma
obrigacgao de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Conteulido, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e
experiéncia do usudrio, sua administracéo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou
negocios. A S&P nado atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora
obtenha informacdes de fontes que considera confidveis, a S&P néo conduz auditoria nem assume qualquer responsabilidade de
diligéncia devida (due diligence) ou de verificagcdo independente de qualquer informag&o que receba. Publicacdes relacionadas a
ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agao decorrente de um
comité de rating, incluindo-se, sem limitag&o, a publicagdo de uma atualizag&o periédica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢gdo um rating atribuido
em outra jurisdicédo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigacéo decorrente da
atribuicéo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia
e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informag&es que
ndo estéo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas
informacdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos
devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas andlises e ratings publicos em
seus sites na www.standardandpoors.com (gratuito), e www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por assinatura), e pode
distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias publica¢des ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes
adicionais sobre nossos honorarios de rating estéo disponiveis em www.standardandpoors.com/usratingsfees.

Australia

Standard & Poor's (Australia) Pty. Ltd. conta com uma licenga de servicos financeiros nimero 337565 de acordo com o Corporations Act
2001. Os ratings de crédito da Standard & Poor’s e pesquisas relacionadas ndo tem como objetivo e nao podem ser distribuidas a
nenhuma pessoa na Australia que ndo seja um cliente pessoa juridica (como definido no Capitulo 7 do Corporations Act).



