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Entre USD 500 milhoes e USD 1 bilhao em divida afetada

Sao Paulo, July 14, 2010 -- A Moody's Investors Service afirmou o rating corporativo Ba1 na escala global e Aa1.br na escala nacional brasileira
da Companhia Siderurgica Nacional -- CSN. A perspectiva do rating permanece estável. Simultaneamente, a Moody's atribuiu um rating em
moeda estrangeira Ba1 e uma perspectiva estável para as notas seniores sem garantia de ativos reais com vencimento em 2020 no valor entre
USD 500 milhões e USD 1 bilhão a serem emitidas pela CSN Resources S.A (Luxemburgo) e garantidas integral e incondicionalmente pela
CSN. Os recursos advindos da emissão serão utilizados para fins corporativos gerais.

Os seguintes ratings foram afirmados:

- Emissor: Companhia Siderúrgica Nacional -- CSN

Rating Corporativo: Ba1 (escala global), Aa1.br (escala nacional brasileira)

- Emissor: CSN Islands VIII Corporation

USD 550 milhões em notas seniores sem garantia de ativos reais com vencimento em 2013, garantidas pela CSN: Rating em moeda
estrangeira Ba1

- Emissor: CSN Islands IX Corporation

USD 400 milhões em notas seniores sem garantia de ativos reais com vencimento em 2015, garantidas pela CSN: Rating em moeda
estrangeira Ba1

- Emissor: CSN Islands XI Corporation

USD 750 milhões em notas seniores sem garantia de ativos reais com vencimento 2019, garantidas pela CSN: Rating em moeda estrangeira
Ba1

O seguinte rating foi atribuído:

- Emissor: CSN Resources S.A. (Luxemburgo)

entre USD 500 milhões e USD 1 bilhão em notas seniores sem garantia de ativos reais com vencimento em 2020, garantidas pela CSN: Rating
em moeda estrangeira Ba1

A perspectiva para todos os ratings é estável.

O rating Ba1 e a perspectiva estável das notas propostas assumem que os documentos finais da transação não serão materialmente
diferentes da documentação legal analisada pela Moody´s até este momento e assumem que estes acordos sejam legalmente válidos,
vinculantes e exequíveis. O rating das notas no mesmo nível que o rating corporativo da CSN reflete o baixo nível de dívida garantida por ativos
reais, bem como o fato de que grande parte da dívida consolidada está localizada na CSN ou é garantida pela CSN.

O rating Ba1 da CSN reflete sua posição de liderança na indústria de aços planos no Brasil, com um portifólio de produtos favorável focado em
produtos de valor agregado. Historicamente, a empresa tem reportado forte margem EBITDA na faixa de 40% suportada por sua sólida posição
no mercado doméstico e custos de produção competitivos globalmente. A eficiência operacional da CSN e seus baixos custos refletem a larga
escala de sua planta integrada, sua mina cativa de minério de ferro, autossuficiência em eletricidade e 75% de autossuficiência em coque.
Também suportam as elevadas margens da CSN sua localização estratégica na região mais industrializada do Brasil e sua proximidade a
reservas de minério de ferro de elevado teor e terminais marítimos, bem como sua logística eficiente. Ainda que acreditamos que a companhia
esteja melhor posicionada do que a maioria de seus competidores globais para enfrentar a ciclicalidade da indústria siderúrgica do ponto de
vista operacional, os ratings da CSN são limitados principalmente pelo seu histórico de retorno aos acionistas agressivo, baixa diversidade
operacional por conta da concentração da produção de aço numa única planta, e pelo risco de evento decorrente de seu amplo programa de
investimento para expansão das atividades de minério de ferro, cimento e operações logísticas.

A perspectiva estável dos ratings reflete nossa expectativa de que a CSN continuará reportando desempenho operacional robusto, conforme
evidenciado nos últimos dois trimestres, com margens EBITDA recorrentes (conforme definição da Moody's) acima de 40%, as quais
acreditamos serem sustentáveis no curto prazo com base principalmente no controle de custo eficiente da empresa e na contínua expansão
das operações de minério de ferro com elevada margem. Embora a CSN tenha planos de investimentos agressivos para os próximos anos,
esperamos que a empresa administrará seus dividendos e despesas com investimentos de capital de natureza modular afim de manter
alavancagem e liquidez adequadas.

Os ratings da CSN poderiam ser afetados de maneira positiva caso a empresa mantenha uma posição de liquidez forte (com o saldo de caixa
cobrindo 130% das dívidas de curto prazo) e alavancagem adequada durante a execução de seu grande programa de investimentos, com
Dívida Líquida (considerando-se um colchão de liquidez mínimo prontamente disponível de BRL 3,5 bilhões) sobre EBITDA abaixo de 3x. Fluxo
de Caixa Operacional menos Dividendos sobre a Dívida Líquida próximo de 20% de forma sustentável também seria necessário para uma
elevação dos ratings.

Por outro lado, o rating poderia sofrer pressão negativa se as margens operacionais da CSN deteriorarem significativamente e os dividendos
permanecerem elevados, resultando em Fluxo de Caixa Operacional menos Dividendos sobre Dívida Líquida consistentemente na faixa de um



dígito ou no caso de uma deterioração substancial de sua posição de liquidez, com incapacidade de cobrir 130% da dívida de curto prazo com
liquidez prontamente disponível e fluxo de caixa livre. A pressão negativa também poderia atingir os ratings ou a perspectiva se a Dívida Líquida
Consolidada (considerando-se um colchão de liquidez mínimo prontamente disponível de BRL 3,5 bilhões) sobre EBITDA permanecer acima
de 3,5x por um longo período. Um aumento significativo da dívida garantida por ativos reais ou dívida com prioridade de reembolso poderia
afetar negativamente o rating ou a perspectiva da dívida senior sem garantia de ativos reais da CSN.

A última ação de rating da Moody's para a CSN ocorreu em 25 de fevereiro de 2010, quando seus ratings corporativos Ba1 na escala global e
Aa1.br na escala nacional brasileira foram confirmados e a perspectiva foi revisada para estável após o anúncio de que a CSN não obteve êxito
em sua tentativa de adquirir uma participação majoritária na Cimpor -- Cimentos de Portugal SGPS S.A. (sem rating). O lançamento da oferta
pela Cimpor em dezembro de 2009 levou a Moody's a colocar os ratings da CSN em revisão para rebaixamento.

A principal metodologia utilizada na atribuição de ratings à CSN foi a "Moody's Global Steel Industry" (janeiro de 2009) que pode ser encontrada
no www.moodys.com no subdiretório "Ratings Methodologies" na aba "Research & Ratings". Outras metodologias e fatores que podem ter sido
considerados no processo de atribuição de ratings a esse emissor também podem ser encontrados no subdiretório Rating Methodologies no
site da Moody´s.

A Companhia Siderúrgica Nacional é um produtor de aços planos verticalmente integrado, de baixo custo, com capacidade anual de 5,6
milhões de toneladas por ano de aço bruto e 5,1 milhões de toneladas por ano de aços planos. A CSN também produz e comercializa minério
de ferro e cimento. Nos doze meses findos em 31 de março de 2010, a CSN reportou receitas líquidas consolidadas de BRL 11,7 bilhões (USD
6,2 bilhões convertidos pelo câmbio médio).
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