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 COMUNICADO DE AÇÃO DE RATING 

Moody’s Local Brasil atribui o rating AAA.br à 
proposta da 15ª Emissão de Debêntures da 
Comgás 

AÇÃO DE RATING

São Paulo, 17 de março de 2026 

A Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda. (“Moody’s Local 
Brasil”) atribuiu hoje o rating AAA.br à proposta da 15ª Emissão de Debêntures da 
Companhia de Gás de São Paulo – Comgás (“Comgás” ou “Companhia”, AAA.br 
estável) 

As debêntures serão simples, não conversíveis em ações, da espécie 
quirografária, em série única. O valor total da emissão será de R$ 1,5 bilhão. 

Os recursos líquidos obtidos serão destinados para a gestão ordinária dos 
negócios da Companhia.  

O rating atribuído é baseado em documentação preliminar. A Moody’s Local Brasil 
não antecipa alterações relevantes nas principais condições das debêntures. 
Caso as condições de emissão e/ou documentação final sejam diferentes das 
originais enviadas e revisadas pela agência, a Moody’s Local Brasil avaliará o 
possível impacto que essas alterações podem causar no rating e agirá em 
conformidade.  

A(s) ação(ções) de rating está(ão) identificada(s) a seguir: 

Emissor | Instrumento 
Rating 
atual 

Perspectiva  
atual 

Rating 
anterior 

Perspectiva 
anterior 

Companhia de Gás de São Paulo – Comgás 

15ª Emissão de Debêntures – 
Série Única  

AAA.br -- -- -- 
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Fundamentos do(s) rating(s) 

Resumo 

O rating atribuído à proposta da 15ª Emissão de Debêntures da Comgás está em linha com seu Rating de Emissor, 
refletindo a qualidade de crédito da dívida sem garantia da Companhia. 

Características da Emissão: A 15ª Emissão de Debêntures será de R$ 1,5 bilhão, em série única, com vencimento em 
março de 2029. A remuneração das debêntures estará atrelada à variação de 100% da Taxa de Depósito Interfinanceiro 
(”DI”), acrescida de sobretaxa de 0,75% ao ano. O pagamento de juros ocorrerá de forma semestral, a partir de setembro 
de 2026, e a amortização do principal será realizada em parcela única, em março de 2029. O prazo total da emissão será 
de 3 anos.  

A estrutura não inclui garantias reais e carrega covenants financeiros em linha com as demais emissões de debêntures 
da Companhia, cuja apuração será realizada trimestralmente com base nos dados consolidados da Comgás. Os índices 
financeiros relativos aos covenants são de: (i) dívida liquida / EBITDA, que deve ser igual ou inferior a 4,0x.  

Estratégia e utilização dos recursos:  Os recursos líquidos captados com a emissão das Debêntures serão destinados 
a fins corporativos gerais da Comgás, incluindo o suporte à gestão ordinária de seus negócios, ao reforço de liquidez e 
ao adequado financiamento de suas operações no âmbito da concessão de distribuição de gás natural. 

Liquidez e endividamento: Ao longo dos últimos anos, a Companhia manteve uma posição de liquidez confortável, 
com caixa robusto para frente às suas obrigações de curto prazo. Em dezembro de 2025, a Comgás possuía R$ 2,7 
bilhões em caixa, em comparação com R$ 1,4 bilhão em dívidas de curto prazo, o equivalente a 14% de sua dívida total. 

A Companhia se beneficia de uma previsível geração de caixa operacional (“CFO” em inglês), da ordem de R$ 2,5 – 3,0 
bilhões, contudo projetamos que a geração de fluxo de caixa livre (“FCF” em inglês) deve ficar negativa nos próximos 12 
– 18 meses em função do elevado plano de investimentos e distribuição de dividendos à sua controladora. A Moody’s 
Local Brasil espera que a Companhia gerencie de maneira prudente o pagamento de dividendos, os investimentos e 
gestão de passivos, sendo capaz de preservar seus perfil de alavancagem e liquidez.

Perfil de crédito: A qualidade de crédito da Comgás reflete a natureza regulada do negócio de distribuição de gás 
natural em uma área de concessão economicamente robusta e em expansão, o marco regulatório favorável e sua 
eficiência operacional, aliada a métricas de crédito e perfil de liquidez adequado. O perfil de crédito da Companhia 
também reflete a previsibilidade de gerações de fluxos de caixa, a resiliência de demanda a cenários adversos e o 
estendido prazo de concessão, válido até 2049. Sua comprovada experiência no setor, aliada à flexibilidade financeira e 
bom acesso ao crédito oferecem suporte adicional ao perfil de crédito da Companhia.  

Perspectiva do(s) rating(s) 

A perspectiva estável do Rating de Emissor da Comgás reflete nossa expectativa de manutenção de métricas de crédito 
fortes, uma política financeira em geral prudente e um ambiente regulatório favorável. 
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Fatores que poderiam levar a uma elevação ou a um rebaixamento do(s) rating(s) 
O rating da Comgás está no patamar mais alto da escala e, portanto, não pode ser elevado. 

Uma pressão negativa poderia existir no caso de deterioração da estabilidade e transparência do ambiente regulatório, 
bem como se houver mudanças materiais nos termos dos contratos com a Petrobras. Além disso, o rating poderia ser 
rebaixado caso os volumes de distribuição fiquem consistentemente abaixo do esperado pela Moody’s Local Brasil ou 
caso ocorra uma deterioração no perfil de liquidez da empresa. Quantitativamente, o rating poderia ser rebaixado em 
caso de aumento da alavancagem ajustada, com fluxo de caixa gerado nas operações ("FFO" em inglês) sobre a dívida 
bruta abaixo de 20% ou dívida bruta sobre EBITDA acima de 3,0x em base sustentada.  

Perfil do emissor 

A Comgás distribui gás natural para consumidores dos segmentos industrial, residencial, comercial, automotivo, 
termogeração e cogeração sob um contrato de concessão para exploração dos serviços públicos assinado em 31 de 
maio de 1999, junto ao poder concedente representado pela Agência Reguladora de Saneamento e Energia do Estado 
de São Paulo (ARSESP), e prorrogado até dezembro de 2049 após a assinatura do termo aditivo em outubro de 2021.  

Atualmente, a Companhia é uma sociedade anônima de capital aberto controlada pela Compass Gás e Energia S.A. 
(“Compass”) por meio de participação direta de 99,1% do capital social, e indiretamente pela Cosan S.A. (“Cosan”, AA.br 
em revisão para rebaixamento), que possui 88% do capital social da Compass. O Sr. Rubens Ometto Silveira Mello é o 
acionista controlador final da Cosan. Em 2025, a Comgás reportou receita líquida de R$ 10,3 bilhões (excluindo receita 
de construção) e EBITDA ajustado de R$ 4,0 bilhões. 

Metodologia 

A metodologia utilizada nessas classificações foi a: 
Metodologia de Rating para Empresas Não-Financeiras - (22/jul/2025)  . 

Visite a seção de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consultá-la. 

Outras divulgações regulatórias 

Classificação solicitada

O presente Comunicado de Ação de Rating é um Relatório de Classificação de Risco de Crédito, nos termos do 
disposto no artigo 16 da Resolução CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco 
Ltda. (“Moodys Local Brasil”). 

O presente Comunicado de Ação de Rating não deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgação ou 
recomendação de compra, venda, manutenção ou negociação dos instrumentos objeto deste(s) rating(s). 

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informações utilizada pela Moody’s Local Brasil é o próprio 
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informações incluem demonstrações financeiras 
periódicas, projeções financeiras, relatórios de análise da administração e similares, prospectos de emissão, e 
documentos e contratos comerciais, societários, jurídicos e de estruturação financeira. Em situações particulares, para 

https://moodyslocal.com.br/setores/empresas-nao-financeiras/agronegocio/cosan-s-a/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-avaliacao/
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complementar as informações recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar 
informações de domínio público, incluindo informações publicadas por reguladores, associações setoriais, institutos de 
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e órgãos públicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informações 
Públicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.  

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessárias para que as informações utilizadas na atribuição de ratings 
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiáveis, incluindo 
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil não realiza serviços de auditoria, e não pode 
realizar, em todos os casos, verificação ou confirmação independente das informações recebidas nos processos de 
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinião, (i) as informações 
disponíveis para a atribuição do(s) rating(s) são incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de 
crédito do(s) emissor(es) ou emissão(ões), seja em termos de precisão factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii) 
quando seja improvável que tais informações permaneçam disponíveis à Moody’s Local Brasil no futuro próximo. 

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente a 
sua publicação ou distribuição, e atribuído(s) sem alterações decorrentes dessa divulgação.  

Acesse o Formulário de Referência da Moody’s Local Brasil, disponível em 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstâncias que, no entender da 
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepção de conflito de interesses 
(item 9 do Formulário de Referência). 

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Serviço(s) Permitido(s) à(s) entidade(s) classificada(s), no período de 
12 meses que antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Lista de Serviços Auxiliares e Outros Serviços 
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações.  

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuíram ou possuem ratings atribuídos e/ou monitorados 
por outras agências de rating consideradas partes relacionadas à Moody’s Local Brasil no período de 12 meses que 
antecedeu esta Ação de Rating. Consulte o relatório "Serviços Prestados às Entidades com Rating Atribuído por Partes 
Relacionadas à Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco Ltda.”, através do link 
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures,  para mais informações em relação a eventuais serviços 
prestados à(s) entidade(s) classificada(s).  

As datas de atribuição do(s) rating(s) inicial(is) e da última Ação de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo: 

Companhia de Gás de São Paulo – Comgás 
Data de Atribuição do Rating 

Inicial 
Data da Última Ação de 

Rating 

15ª Emissão de Debêntures – Série Única 17/03/2026 -- 

Os ratings da Moody's Local Brasil são monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil são 
revisados pelo menos uma vez a cada período de 12 meses, e atualizados quando necessário. 

https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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Consulte a página www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure  para saber se a(s) entidade(s) 
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsável(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's 
Local Brasil no exercício anterior. 

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponível em https://moodyslocal.com.br/ 
, para mais informações sobre o significado de cada categoria de rating e a definição de default e de recuperação, 
dentre outras.  

As divulgações regulatórias contidas neste Comunicado de Ação de Rating são aplicáveis ao(s) rating(s) e, quando 
houver, também à perspectiva ou à revisão do(s) respectivo(s) rating(s). 

Para consultar divulgações regulatórias adicionais, acesse a página 
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures. 

https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
https://moodyslocal.com.br/
https://moodyslocal.com.br/divulgacoes-regulatorias/?_gl=1*m3mm2p*_up*MQ..*_ga*MTIyODkzNDMyNS4xNzI5ODY3NzUw*_ga_9C6J50JJB8*MTcyOTg2Nzc0OS4xLjAuMTcyOTg2Nzc0OS4wLjAuMA..
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© 2026 Moody’s Corporation, Moody’s Investors Service, Inc., Moody’s Analytics, Inc. e/ou suas licenciadas e afiliadas (em conjunto, “MOODY’S”). Todos os direitos reservados. 
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obrigações emitidas por entidades privadas e por entidades públicas locais, outros títulos de dívida, notas promissórias e papel comercial) e de ações preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc., 
concordaram, antes da atribuição de qualquer rating de crédito, em pagar à Moody’s Investors Service, Inc., por opiniões de ratings de crédito e serviços prestados por esta agência. A MCO e todas as entidades da 
MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) também mantêm políticas e procedimentos destinados a preservar a independência dos ratings de crédito e processos de ratings de 
crédito da Moody’s Ratings. São incluídas anualmente no website ir.moodys.com, sob o título “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents – Director and Shareholder Affiliation Policy” 
informações acerca de certas relações que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que 
também  informaram publicamente à SEC (Security and Exchange Commission – EUA) que detêm participação societária maior que 5% na MCO. 

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificación de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agência de Classificação de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE Clasificadora de 
Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD Sociedad Calificadora de Riesgo 
S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") são todas subsidiárias de agências de classificação de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das 
Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organização de Classificação de Risco Estatístico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO). 

Termos adicionais apenas para a Austrália: qualquer publicação deste documento na Austrália será feita nos termos da Licença para Serviços Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a Moody’s Investors 
Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicável). Este documento deve ser fornecido apenas a 
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Austrália, o usuário declara e garante à 
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que não irá, nem a entidade que representa irá, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu conteúdo a clientes de varejo, 
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societária Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinião em relação à idoneidade creditícia de uma obrigação de dívida do 
emissor e não diz respeito às ações do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobiliários disponíveis para investidores de varejo.  

Termos adicionais apenas para a Índia: os ratings de crédito da Moody's, avaliações, outras opiniões e Materiais não têm a intenção de ser, e não devem ser, utilizados ou considerados, por usuários localizados na 
Índia em relação a valores mobiliários listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas. 

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions (”SPO”) e Avaliações Net Zero (“NZA”) (conforme definido nos Símbolos e Definições de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as NZAs não são 
um “rating de crédito”. A emissão de SPOs e NZAs não é uma atividade regulamentada em muitas jurisdições, incluindo Singapura. UE: Na União Europeia, Moody’s Deutschland GmbH e Moody’s France SAS 
prestam serviços como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicáveis do EU Green Bond Regulation. JAPÃO: no Japão, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de 
“Negócios Auxiliares”, não em “Negócios de Rating de Crédito”, e não estão sujeitos às regulamentações aplicáveis aos “Negócios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Câmbio do Japão e 
suas regulamentações relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) não constitui uma Avaliação de Bônus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) não pode ser incluído em 
nenhum documento de declaração de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado às autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de 
divulgação regulatória da RPC; e (3) não pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatório ou para qualquer outro fim que não seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste 
aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da República Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan. 

. 

https://ir.moodys.com/
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