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Rating Action: Moody's atribui um rating Baa3 as novas Notas da Embraer

Global Credit Research - 24 Sep 2009
USD 500 milhoes de novas Notas com rating

New York, September 24, 2009 -- Moody's Investors Service atribuiu um rating Baa3 em moeda estrangeira
as novas notas seniores sem garantia de ativos reais ("Notas") da Embraer Overseas Limited com
vencimento em 2020. As Notas serdo garantidas incondicionalmente pela Empresa Brasileira de Aeronautica
S.A. ("Embraer"). A perspectiva do rating é estavel. O rating Baa3 atribuido ndo é limitado pelo teto
soberano do Brasil para dividas em moeda estrangeira de Baa2.

Os recursos devem ser utilizados para pagamento da divida com vencimento no primeiro semestre de 2010.
Depois disso, os vencimentos de divida sdo minimos por algum tempo. Prevemos que a Embraer mantera
seu saldo de caixa aproximadamente igual a sua divida reportada (ndo ajustada). O sdlido perfil de liquidez,
a partir do caixa (disponivel) e fluxo de caixa livre previsto, fornece suporte importante para o rating de
divida Baa3 da Embraer no cenario atualmente fraco para grandes aeronaves comerciais.

"O principal risco no curto prazo € um enfraquecimento mais profundo da demanda por jatos regionais da
Embraer, que poderia resultar em cortes na produgao", ressaltou Bob Jankowitz, Senior Vice President da
Moody's Investors Service. Por ora, ha alguns indicios de uma estabilizacdo da queda no trafego global de
passageiros. Mas no longo prazo, ha ameagas competitivas significativas em relacdo a posicdo de lideranca
da Embraer no mercado de jatos regionais devido a um grande nimero de novos participantes no mercado.

"Nao obstante, a Embraer vem continuamente melhorando sua capacidade operacional para tornar-se um
fornecedor de aeronaves de confianga, o que coloca a empresa em uma boa posicao para enfrentar as
pressGes competitivas", acrescentou Mr. Jankowitz. O segmento de jatos comerciais sera desafiador por
algum tempo, no entanto jatos comerciais ndo contribuem com grande parte do total dos lucros e fluxo de
caixa da Embraer. O segmento de defesa poderia desenvolver-se para se tornar um segmento mais
significativo para a Embraer ao longo do tempo, dadas as elevadas exigéncias de defesa do Brasil e seus
paises vizinhos.

A perspectiva estavel é suportada pela experiéncia da Embraer em administrar taxas de producdo para
jatos regionais E170 e E190 (E-Jets) sob mudangas das condicGes de mercado, a soélida posicdo lider de
pedidos no mercado de jatos regionais e boa flexibilidade financeira. O rating Baa3 poderia ser elevado com
uma margem de lucro operacional sustentavel de aproximadamente 10% e fluxo de caixa retido sobre a
divida proximo a 25%, juntamente com a aceitacdo do mercado e producdo eficiente do jato Phenom, ao
mesmo tempo em que faz os investimentos necessarios para sustentar sua posicdo de lideranga no
mercado de jatos regionais. Um perfil de liquidez continuamente forte seria um fator importante para a
melhora do rating. O rating poderia ser pressionado negativamente, porém, com ineficiéncias na producgao
industrial dos E-Jets ou caso ocorram problemas na producdo dos jatos comerciais Phenom. Uma margem
operacional de aproximadamente 6% ou um fluxo de caixa livre negativo sustentado (por um periodo de
tempo) também poderia pressionar o rating para baixo, principalmente se a Embraer ndo estiver mais em
uma posicdo de caixa liquido ou falhar em manter acesso adequado as linhas de crédito externas. O
controle insuficiente sobre seu risco cambial também poderia pressionar o rating para baixo.

A Ultima acdo de rating para a Embraer foi afirmacdo do rating sem garantia de ativos reais em 27 de maio
de 2007. A principal metodologia utilizada para atribuir rating a Embraer foi a Moody's Aerospace and
Defense Rating Methodology, publicada em Janeiro de 2007 e disponivel no www.moodys.com no
subdiretdério Rating Methodologies, em Research & Ratings. Outras metodologias e fatores que podem ter
sido considerados nessa acgdo de rating também podem ser encontrados no subdiretério Rating
Methodologies no site da Moody's.
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Empresa Basileira de Aeronautica S.A., conhecida como Embraer, é sediada em S3do José dos Campos, S.P.
Brazil, e é lider na producdo de jatos regionais.
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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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information contained herein, and each such user must accordingly make its own study and evaluation of each security
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purchasing, holding or selling.
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