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Sao Paulo, August 26, 2009 -- A Moody's elevou o rating corporativo na Escala Nacional Brasileira da
Editora Abril S.A.'s ("Editora Abril") para A2.br de A3.br e afirmou seu rating corporativo em escala global
Ba3. Ao mesmo tempo, a perspectiva para todos os ratings foi alterada para positiva de estável.

"A elevação para A2.br na Escala Nacional Brasileira e a alteração da perspectiva para positiva foi baseada
principalmente nas melhorias dos índices de proteção de dívida, governança corporativa e demonstrações
financeiras," explicou o VP Senior Analyst da Moody's, Soummo Mukherjee. "A alteração na perspectiva
também reflete nossa expectativa de que a alavancagem da Editora Abril deve melhorar ainda mais e de que
seu saldo de caixa se beneficiará consideravelmente da eventual consolidação da Abril Comunicações S.A.,"
acrescentou Mukherjee.

"Também esperamos que as transações entre entre a Editora Abril e outras empresas no grupo Abril S.A.
continuem sendo eliminadas gradualmente, o que foi um fator importante para nossa avaliação da
governança corporativa e para nossa decisão em alterar a perspectiva para positiva," completou Mukherjee.

O rating corporativo em moeda local Ba3 da Editora Abril reflete sua posição dominante no mercado
brasileiro de revistas, seus valiosos portfólios de marcas e revistas, constante melhoria na alavancagem e
nos índices de cobertura da empresa e de sua controladora ("Abril S.A.") nos últimos anos, bem como os
benefícios de um crescimento mais sustentável no mercado brasileiro de publicidade, que demonstrou
alguma resistência até o momento durante a crise econômica global, durante a qual algumas líderes de
mercado -- como a Editora Abril -- viram suas participações de mercado se elevarem.

O principal fator limitante para os ratings da Editora Abril é uma significativa contribuição de receitas
oriundas do cíclico segmento de publicidade em um único país (41,2% no primeiro semestre de 2009) e de
uma única revista semanal (Veja) em termos de receitas e EBITDA, o que cria um risco considerável de
concentração. Apesar das recentes melhorias na governança corporativa, a estrutura de controle do grupo
ainda é complexa e ainda restam saldos significativos de transações entre as empresas do grupo.

A crise econômica global impactou o mercado brasileiro de publicidade em revistas durante os seis primeiros
meses de 2009. O total de gastos com publicidade em revistas caiu 8,7% no primeiro semestre de 2009
comparado ao mesmo período do ano anterior, de acordo com dados do Intermeios. A queda nos gastos
com publicidade foi significativamente maior do que a queda do PIB no Brasil, que sofreu uma contração de
1,8% no primeiro trimestre de 2009 em relação ao mesmo período do ano anterior. Entretanto, as receitas
líquidas da Editora Abril aumentaram 10,4% no primeiro trimestre de 2009 e 1,8% no segundo trimestre,
comparadas aos mesmos períodos em 2008, através da expansão de sua participação no mercado
brasileiro de publicidade em revistas para 60,5% de 60%, e elevando as receitas de outros segmentos de
negócio, demonstrando deste modo sua maior resistência do que o mercado brasileiro de publicidade em
revistas. Porém, a Moody's observa que os custos mais altos relacionados ao crescimento nos outros
segmentos de negócio sem um crescimento paralelo das receitas de publicidade levou a margens mais
baixas (19,8% no segundo trimestre de 2009 comparadas a 24,3% no segundo trimestre de 2008, com
base nas definições e nos ajustes padrão da Moody's).

Em 30 de junho de 2009, a Editora Abril reportou um saldo de caixa total de BRL 112 milhões,
principalmente em moeda local, investido em CDBs e debêntures emitidas por bancos locais de primeira
linha. A Dívida Total Ajustada sobre o EBITDA da empresa melhorou para 2,3 vezes de 2,7 vezes dos
últimos doze meses findos em 30 de junho de 2009 (todos os índices estão de acordo com as definições e
ajustes padrão da Moody's). A empresa possui caixa e geração interna suficientes para cobrir seus
vencimentos de dívidas até o final de 2009, que são equivalentes a cerca de BRL 120 milhões.

A Moody's também considera o possível suporte do grupo Abril para a liquidez da empresa, incluindo
potencial acesso aos recursos da venda de ativos no segmento de TV paga do grupo. A Editora Abril teria
acesso aos recursos através da eventual incorporação da Abril Comunicações. A incorporação deveria
fortalecer a posição de caixa e liquidez da Editora Abril, embora o prazo ainda seja incerto.



O fluxo de caixa livre sobre a dívida nos últimos doze meses terminados em 30 de junho de 2009, foi -8%
devido a necessidades de capital de giro extraordinariamente altas no primeiro trimestre de 2009, quando a
companhia se aproveitou do fortalecimento do BRL para antecipar os pagamentos para fornecedores de
papel, um dos principais custos em moeda estrangeira da empresa, o que causou uma grande queda na
posição de contas a pagar. É esperado que o efeito seja revertido em 2009 devido ao retorno da posição de
contas a pagar a patamares mais elevados permitindo que a companhia gere fluxo de caixa livre positivo
novamente.

Rating afirmado:

- Rating Corporativo em Moeda Local: Ba3 (Escala Global)

Rating elevado:

- Rating Corporativo na Escala Nacional Brasileira: Elevado para A2.br de A3.br

Uma elevação do rating Ba3 em moeda local escala global da Editora Abril seria desencadeada caso a
empresa melhorasse ainda mais seus padrões de governança corporativa e índices de proteção da dívida,
através da continuidade na redução dos saldos de empréstimos entre empresas do grupo e uso do fluxo de
caixa livre ou dos recursos da venda dos ativos de TV paga para redução da dívida.

Os ratings Ba3 ou a perspectiva da Editora Abril poderiam sofrer pressão negativa caso a economia
brasileira e o mercado de publicidade em revistas sofresse uma desaceleração maior do que o esperado,
fazendo com que a alavancagem (Dívida Bruta / EBITDA) da Editora Abril aumente acima de 3,0 vezes (2,3
vezes nos últimos doze meses findos em junho de 2009), a cobertura de juros (EBITDA / Despesas
financeiras) caia abaixo de 2,5 vezes (4,9 vezes nos últimos doze meses findos em junho de 2009) ou a
margem EBITDA caia abaixo de 15,0% tomando como base os últimos doze meses (19,6% nos últimos
doze meses findos em junho de 2009). Pressão negativa também poderia surgir caso a abordagem
conservadora do grupo de administrar cada negócio como uma unidade separada fosse alterada, com um
reinício subsequente de novas operações de entre as companhias do grupo.

A última ação de rating da Moody's para a Editora Abril ocorreu em 23 de abril de 2008, quando foram
atribuídos um rating corporativo em moeda local Ba3 e um rating corporativo na Escala Nacional Brasileira
A3.br para a empresa, com perspectiva estável.

Os ratings da Editora Abril foram atribuídos com base nos fatores de avaliação que consideramos relevantes
para o perfil de crédito do emissor, como i) risco de negócios e posição competitiva da empresa em
comparação com outras dentro de sua indústria, ii) a estrutura de capital e o risco financeiro da empresa,
iii) o desempenho projetado da empresa no curto a médio prazo, e iv) o histórico da administração e
tolerância ao risco. Estes atributos foram comparados com outros emissores, tanto dentro como fora da
indústria principal da Editora Abril e acredita-se que os ratings da empresa sejam comparáveis com aqueles
de outros emissores de risco de crédito similar.

A Editora Abril S.A., sediada em São Paulo, Brasil, é a maior editora de revistas no Brasil, com
aproximadamente 4,0 milhões de assinaturas e receita líquida de BRL 1,93 bilhões (aproximadamente USD
1,0 bilhão) nos últimos doze meses findos em Junho de 2009. A editora publica e imprime uma variada
seleção de revistas de consumo, inclusive a Veja, que é a terceira revista semanal de informação mais bem
vendida no mundo e a maior fora dos Estados Unidos.
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CREDIT RATINGS ARE MIS'S 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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