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Rating Action: Globo Comunicacao e Participacoes S.A.

Moody's eleva o rating da Globo para Baa3

Aproximadamente USD 200 milhdes em dividas com rating afetadas

Sao Paulo, June 02, 2009 -- Moody's elevou hoje o rating sénior em moeda estrangeira sem garantia de
ativos reais da Globo Comunicacéo e Participacdes S.A.'s ("Globo") para Baa3 de Bal. Simultaneamente,
Moody's atribuiu um rating de emissor de Baa3 na sua escala global e retirou seu rating corporativo que foi
substituido pelo rating recém atribuido. A perspectiva para o rating € estavel.

O rating atribuido:
-Rating de Emissor: Baa3 (Escala Global).
O rating elevado:

-USD 200 milh8es em notas seniores sem garantia de ativos reais com taxa de 7.25% e vencimento em
2022: Elevado para Baa3 de Bal.

"A elevacao da Globo para Baa3 é baseado na demonstracéo de estabilidade de suas operacdes desde sua
concluséo da reestruturacéo de sua divida em 2005, sua posicdo de liquidez confortavel e indices de
protecdo de divida muito fortes comparado aos seus pares na categoria de rating Baa", explicou o Vice-
Presidente e Analista Sénior da Moody's, Soummo Mukherjee. "A elevacao também reflete o crescimento da
receita total e da receita com publicidade da Globo que excedeu o crescimento total de publicidade de TV do
Brasil nos ultimos quatro trimestres, bem como o aumento da diversificagdo da Globo no segmento menos
ciclico de contetdo e programacéo, que cresceu de 12% da receita total da Globo em 2006 para 15% em
2008", adicionou Mukherjee.

O rating da Globo é principalmente sustentado por sua escala, tamanho e posic¢éo de lideranga no mercado
de TV aberta com 45% de participacédo na audiéncia total média dos Ultimos doze meses. O rating também
reconhece a alta qualidade do contetido da Globo com 76% da programacéo produzida em seus proprios
stldios, a baixa alavancagem da companhia (Divida sobre EBITDA de 0,7 vezes para os Ultimos doze
meses terminados em 31 de marco de 2009, de acordo com os ajustes e definicbes da Moody's) e perfil de
amortizacdo de divida confortavel.

Os principais fatores limitando os ratings da Globo séo sua concentragdo de receitas no ciclico mercado
brasileiro de publicidade na TV, declinio gradual de sua participagdo na audiéncia, exposic¢ao a variagao
cambial, elevada base fixa de custos, decorrentes de sua estratégia de programacéo de alta qualidade, e
intensificacdo da concorréncia que pressiona suas margens. A falta de: a) membros independentes no
conselho de administragdo, b) politica de dividendos estabelecida, c) comité de auditoria, assim como
divulgacéo de informacéo auditada mais fraca da performance individual das unidades de negécio, tambhém
séo fatores que contribuem para a limitagcao dos ratings da Globo.

O mercado brasileiro de publicidade na TV demonstrou resiliéncia, até agora, aos efeitos da desaceleragéo
econdmica global e a contragdo de 3,6% do PIB do Brasil no 4°T08 comparado ao 3°T08, crescendo 8% no
4°T08 comparado ao 3°T08 e 8,5% no 1°T09 comparado ao mesmo periodo do ano anterior. Entretanto, a
publicidade na TV aumentou seu percentual no total de gastos com publicidade no Brasil no 1°T09
comparado ao mesmo periodo de 2008, de 58% para 60%, de acordo com o Intermeios, uma medi¢ao
independente do mercado de publicidade brasileiro. Nesse interim, Globo experimentou um crescimento
maior de receita que o mercado brasileiro de publicidade na TV, aumentando receitas em 15% no 1°T09
comparado ao 1°T08 e expandindo a margem de EBITDA reportada de 20% para 24% no mesmo periodo.
Notamos, no entanto, que o mercado de publicidade brasileiro ainda pode experimentar uma contragdo nos
proéximos trimestres que podem causar um impacto negativo significativo sobre as margens operacionais da
Globo e aumentando sua alavancagem.

Em 31 de margo de 2009, a Globo reportou caixa total de BRL 2,4 bilhdes, que esta principalmente em
moeda local, e que excedeu a divida total de BRL 1,5 bilhdo. A Divida Total Ajustada / EBITDA da empresa
foi de 0,7 vez e a Divida Liquida / EBITDA foi -0,3 vez nos Ultimos doze meses findos em 31 de marcgo de
2009 (de acordo com os ajustes e definicdes da Moody's). A empresa tem um perfil de vencimento de divida
confortavel com apenas pagamentos minimos inferiores a USD 1 milh&o nos préximos dois anos, USD 43,2



milhdes em 2012, USD 200 milhdes em notas com vencimento em 2022 e seus USD 325 milh6es em notas
perpétuas.

A Globo, porém, tinha aproximadamente BRL 897 milhdes (USD 390 milhdes) em contas a pagar e outras
obrigacbes denominadas em USD em 31 de marg¢o de 2009, das quais BRL 665 milhGes (USD 289 milhdes)
eram relacionados a aquisi¢do dos direitos de transmissao da Copa do Mundo da FIFA de 2010 e 2014. A
empresa mitiga parcialmente sua exposi¢céo a moeda estrangeira através de sua politica de hedging para
proteger todos 0s seus principais compromissos em ddlares americanos por meio de opgdes, futuros e
swaps em doélares americanos para 0s 12 meses subsequentes.

A perspectiva estavel do rating Baa3 da Globo reflete nossa visao de que a empresa administrara seu
pagamento de dividendos e aquisi¢cdes, bem como mantera um alto saldo de caixa para lidar
confortavelmente com todas a necessidades de liquidez da Globo, incluindo sua exposi¢cdo denominada em
dolar associada ao pagamento de juros e dividas e custos de programacao.

O rating Baa3 da Globo ou sua perspectiva podem sofrer pressao negativa caso a economia brasileira e o
mercado de publicidade tenham uma desaceleragédo maior do que a esperada, o que pode fazer com que a
alavancagem da Globo seja elevada acima de 2,0 vezes ou a margem de EBITDA caia abaixo de 15% por
um periodo continuo. A presséo negativa também pode ocorrer se a atual posi¢éo de caixa da Globo for
reduzida significativamente e/ou uma acentuada depreciacéo do BRL fizesse com que a empresa ficasse
consideravelmente mais exposta aos custos de programacéo e pagamentos de juros e dividas denominados
em ddlares.

Embora improvavel no curto prazo, uma pressdo positiva sobre o rating Baa3 da Globo poderia ser
desencadeada por uma exposigao reduzida a moeda estrangeira e uma maior diversificagdo de receitas
advindas de publicidade que sdo mais ciclicas, de modo que seu segmento de programagcéo e contetido
cresca a ponto de representar pelo menos 20% das receitas totais da Globo, em uma base sustentavel. A
presséo positiva também pode ser determinada pela continuidade na melhoria dos padrées das
demonstracdes financeiras da Globo e de nossa avaliacdo da governanca corporativa.

A (ltima acao de rating da Moody's para a Globo ocorreu em 12 de abril de 2007, quando atribuimos um
rating em moeda estrangeira Bal aos seus USD 200 milhdes em notas seniores sem garantia real de ativos
com vencimento em 2022.

A principal metodologia utilizada na atribui¢cdo do rating da Globo foi a Moody's Global Broadcast Industry
(publicada em junho de 2008), que encontra-se disponivel no site da Moody’s (www.moodys.com) no
diretdrio Credit Policy & Methodologies, no subdiretdrio Ratings Methodologies. Outras metodologias e
fatores que podem ter sido considerados no processo de atribuicdo de ratings para esse emissor também
podem ser encontrados no diretério Credit Policy & Methodologies.

Sediada no Rio de Janeiro, a Globo é o maior grupo de midia do Brasil, controlada pela familia Marinho. A
TV Globo é a emissora de TV lider no Brasil e é responsavel por mais de 75% das receitas liquidas da
Globo em 2008. A Globo tem outros segmentos de negdcios, incluindo: gravacéo de som, publicacéo de
revistas, producéo e programacao de TV por assinatura, e participacdes nas operadoras lideresem TV a
cabo e DHT.
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CREDIT RATINGS ARE MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC.'S (MIS) CURRENT OPINIONS OF THE
RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBT-LIKE
SECURITIES. MIS DEFINES CREDIT RISK AS THE RISK THAT AN ENTITY MAY NOT MEET ITS
CONTRACTUAL, FINANCIAL OBLIGATIONS AS THEY COME DUE AND ANY ESTIMATED FINANCIAL LOSS
IN THE EVENT OF DEFAULT. CREDIT RATINGS DO NOT ADDRESS ANY OTHER RISK, INCLUDING BUT
NOT LIMITED TO: LIQUIDITY RISK, MARKET VALUE RISK, OR PRICE VOLATILITY. CREDIT RATINGS ARE
NOT STATEMENTS OF CURRENT OR HISTORICAL FACT. CREDIT RATINGS DO NOT CONSTITUTE
INVESTMENT OR FINANCIAL ADVICE, AND CREDIT RATINGS ARE NOT RECOMMENDATIONS TO
PURCHASE, SELL, OR HOLD PARTICULAR SECURITIES. CREDIT RATINGS DO NOT COMMENT ON THE



SUITABILITY OF AN INVESTMENT FOR ANY PARTICULAR INVESTOR. MIS ISSUES ITS CREDIT RATINGS
WITH THE EXPECTATION AND UNDERSTANDING THAT EACH INVESTOR WILL MAKE ITS OWN STUDY
AND EVALUATION OF EACH SECURITY THAT IS UNDER CONSIDERATION FOR PURCHASE, HOLDING,
OR SALE.
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