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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil afirma o rating AA+.br da
Rodovias do Brasil; perspectiva estavel

AGAO DE RATING

S3o Paulo, 2 de fevereiro de 2026

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco Ltda. (“Moody’s Local
Brasil”) afirmou hoje o rating AA+.br da 12 Emiss&o de Debéntures da Rodovias do
Brasil Holding S.A. (“Rodovias do Brasil” ou “Companhia”). A perspectiva é
estavel.

A(s) acao(cbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:

Emissor | Instrumento Rating Perspectiva Ratlrjg Perspet.:tlva
atual atual anterior anterior

Rodovias do Brasil Holding S.A.

12 Emissao de Debéntures AA+.br Estavel AA+.br Estavel

Fundamentos do(s) rating(s)

Resumo

A afirmacgao do rating da 12 emissdo de debéntures com garantia real da Rodovias
do Brasil leva em consideragao o sélido desempenho operacional e financeiro de
seu Unico ativo operacional, a Concessionaria Rota das Bandeiras S.A. (“Rota das
Bandeiras” ou “Concessionaria” ou “CRB”, AAA.br estével), suportado por um
volume de trafego crescente e pela regularizagao da cobrancga de eixos suspensos
em veiculos pesados carregados a partir de outubro de 2023. Além disso, a
Concessionaria tem uma estrutura de custos operacionais estavel. Esses fatores
contribuem com a expectativa de manutengdo de métricas de crédito fortes e
consistentes, mesmo considerando o plano de investimentos previsto para os
préoximos periodos e a distribuigao periddica de recursos aos acionistas.



https://moodyslocal.com.br/setores/projetos-de-infraestrutura/transporte-infraestrutura/rodovias-do-brasil-holding-s-a/
https://moodyslocal.com.br/setores/projetos-de-infraestrutura/transporte-infraestrutura/rodovias-do-brasil-holding-s-a/
https://moodyslocal.com.br/setores/projetos-de-infraestrutura/transporte-infraestrutura/concessionaria-rota-das-bandeiras-s-a/
mailto:rafael.veiga@moodys.com
mailto:nicole.salum@moodys.com

MOODY’S Brasil
LOCAL

Concentracao em veiculos pesados e localizacao em regiao economicamente bem desenvolvida: A concessdo da
Rota das Bandeiras se beneficia de localizagdo estratégica, com area de influéncia abrangendo a Regido Metropolitana
de Campinas e cidades do Vale do Paraiba, no Estado de Sao Paulo, duas das regidoes mais desenvolvidas e
economicamente diversificadas do pais. A concorréncia direta ao Corredor Dom Pedro | é limitada dentro da area de
concessao e, além disso, as rodovias administradas pela Concessiondria interligam as principais rodovias do Estado de
S3o Paulo: Anhanguera, Bandeirantes, Ayrton Senna/Carvalho Pinto, Dutra e Ferndo Dias. Esse posicionamento
favorece um perfil de trafego robusto, concentrado em veiculos pesados (cerca de 60% do trafego, medido em veiculos
equivalentes - VEQ). O longo prazo remanescente de concessao (até 2039) favorece também o perfil de crédito da
Concessionaria.

Estrutura regulatoria estavel: A geracao de fluxo de caixa operacional da Rota das Bandeiras também é suportada
pelo repasse anual de inflagao as tarifas, de acordo com o marco regulatério e seu contrato de concessao. O poder
concedente é o Estado de S3o Paulo, sendo a concessao regulada pela Agéncia de Transporte do Estado de Sdo Paulo
(“ARTESP”). A Concessionaria segue em discussGes com o poder concedente com relagdo a compensacdo econémica
pela suspensdo da cobranga do eixo suspenso durante a greve dos caminhoneiros em 2018, assim como a possibilidade
de reequilibrio contratual devido a pandemia da Covid-19. No entanto, a Rota das Bandeiras, assim como outras
concessionarias de rodovias, passou a se beneficiar da regularizagao da cobranga de eixos suspensos em veiculos
pesados carregados a partir de outubro de 2023. Nao incorporamos em nossas projegdes qualquer valor de
compensacgao econdmica ou possibilidade de reequilibrio contratual adicional que a Concessionaria venha a negociar
junto ao Poder Concedente.

Elevado plano de investimentos: A concessado da Rota das Bandeiras foi iniciada em abril de 2009, com o
comprometimento de promover melhorias significativas na rodovia, incluindo a construgao de faixas adicionais,
ampliagdo de trechos, implantagdo de vias expressas préximas a areas urbanas, saidas de vias e diversas intervengoes
de segurancga e sinalizagdo. Embora tenham ocorrido atrasos em etapas anteriores do cronograma de investimentos, a
Moody’s Local Brasil reconhece que a Concessionaria conseguiu recuperar e cumprir o cronograma de investimentos
vigente.

Desde o inicio da concess3o até setembro de 2025, os investimentos somaram cerca de R$ 4,3 bilhdes. No entanto, a
Rota das Bandeiras ainda possui um plano de investimentos elevado para atender as obrigagdes contratuais. Para o
periodo entre 2026 e 2039, sdo esperados investimentos totais de cerca de R$ 2,1 bilhdes, dos quais R$ 1,23 bilhdo
corresponde a investimentos de expansao — incluindo a implantagdo de marginais e faixas adicionais. O montante
restante sera destinada a manutencgao da estrutura viaria, com foco especial na conservagao do pavimento.

Subordinagao estrutural da divida: Por ser uma holding ndo operacional, a Rodovias do Brasil depende integralmente
do recebimento periddico de recursos da Rota das Bandeiras para cumprir seus compromissos financeiros. Dessa
forma, também incorporamos no rating da Rodovias do Brasil a subordinagao estrutural da emissdo em relagao as
dividas contraidas no nivel da entidade operacional. Destacamos que, com o vencimento da 12 Emissao de Debénture
da Rota das Bandeiras em outubro de 2025, ndo ha mais limitagado de distribui¢cdo de dividendos da Concessionaria
para a Rodovias do Brasil.

Desde maio de 2024, a Rodovias do Brasil iniciou os pagamentos de juros semestrais referentes a sua 12 emissao de
Debéntures. Em maio de 2025 também iniciaram as amortizagGes semestrais, conforme curva de amortizagédo
estabelecida.

Fortes métricas de crédito durante o periodo da divida: Esperamos que o indice de Cobertura Sobre o Servigo da
Divida (ICSD) real médio da Rodovias do Brasil até 2030 (data de vencimento de sua 22 Emissdo de Debéntures) fique
em torno de 1,62x, calculado conforme a metodologia da Moody’s Local Brasil.
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Projetamos um ICSD minimo de 0,78x para a Rodovias do Brasil ocorrendo em 2030, quando acontece o vencimento de
sua 12 Emissdo de Debéntures. Apesar de considerarmos que ha risco de refinanciamento das debéntures da Rodovias
do Brasil, destacamos que a Rota das Bandeiras possui um fluxo de caixa operacional estavel e previsivel.

Adicionalmente, a Rodovias do Brasil se beneficia das geragdes de caixa ndo oneradas no periodo entre o término das
amortizagOes das dividas da CRB (em 2034) e fim da concess&o (em abril de 2039), o que possibilita maior flexibilidade
financeira para o projeto.

Caracteristicas da emissao: A 12 Emissdo de Debéntures é simples, nao conversiveis em agoes, da espécie com
garantia real. A Moody’s Local Brasil considera como pontos positivos o fato de a estrutura possuir uma conta
vinculada — onde serdo retidos valores suficientes para os pagamentos de principal e juros previstos para os 12 meses
subsequentes, exceto os 12 meses anteriores ao vencimento, periodo durante o qual deverao ser retidos valores
correspondentes aos valores retidos nos ultimos 12 meses transcorridos — assim como covenants adequados.

Além disso, a emissdo também conta com garantias reais que sao a alienagao fiduciaria da totalidade das agdes da
holding e a cessao fiduciaria de 85% do fluxo de dividendos da controlada e da conta vinculada. Apesar das debéntures
terem a sua remuneragéo em Certificado de Depdsitos Interbancario (CDI), enquanto os reajustes das tarifas da Rota
das Bandeiras est3o atrelados ao indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), os fluxos de pagamento das
debéntures contam com uma estrutura de swap de CDI para IPCA durante todo o periodo da divida - com o Banco BTG
Pactual S.A. (AAA.br estavel) como contraparte.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estédvel reflete nossa expectativa de que a demanda da Rota das Bandeiras ira crescer em linha com a
economia nos préximos 12 a 18 meses, sendo capaz de gerar caixa para fazer frente ao plano de investimento e ao
servigo da divida. Além disso, a Moody’s Local Brasil espera que o desempenho operacional da Concessionaria seja
robusto e sem incrementos adicionais relevantes no plano de investimento.

Fatores que poderiam levar a uma elevagido ou a um rebaixamento do(s) rating(s)

O rating podera ser elevado caso a Rota das Bandeiras mantenha uma sélida performance operacional sustentando
uma gestao de caixa adequada, de modo que minimize a subordinagéo estrutural existente e o risco de refinanciamento
em 2030 para a divida da Rodovias do Brasil.

O rating das debentures emitidas pela Rodovias do Brasil poderia ser rebaixado se o desempenho operacional da Rota
das Bandeiras for abaixo que o esperado, assim como incrementos adicionais ao plano de investimentos de forma a
comprometer o servigo da divida no nivel da CRB e da Rodovias do Brasil e/ou sua liquidez. Quantitativamente, o rating
sofreria pressdo negativa caso o ICSD realizado fique abaixo de 1,35x e CFO/ Divida bruta abaixo de 20% de forma
sustentavel.

Perfil do emissor

A Rodovias do Brasil é uma holding ndo operacional cujo uUnico ativo é a Rota das Bandeiras. Sob contrato de
concessao, a Concessiondria administra cinco rodovias adjacentes do corredor Dom Pedro I, uma intersecgéo e trés
rodovias locais conectoras com 297 quilédmetros de extensdo no Estado de Sao Paulo. O poder concedente é o Estado
de S3o Paulo, e a concessao é regulada pela Agéncia de Transporte do Estado de Sdo Paulo (ARTESP). A concesséo foi
concedida em abril de 2009 por um periodo de 30 anos, e expirard, portanto, em 2039. Nesse periodo, a concessionaria
tem como responsabilidade a manutencgéao, recuperagao, implantagao de melhorias, conservagao e operagao das
rodovias.
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Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagoes foi a:

Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura - (30/jul/2024)

Visite a se¢do de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.

Outras divulgacoes regulatdrias

Classificagao solicitada

O presente Comunicado de Agao de Rating € um Relatdrio de Classificagao de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugao CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco
Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagéo ou
recomendacg&o de compra, venda, manutencdo ou negociagdo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacgdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragoes financeiras
periddicas, projecdes financeiras, relatdrios de andlise da administragéo e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societdrios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situacdes particulares, para
complementar as informagoes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode utilizar
informagodes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas por reguladores, associagdes setoriais, institutos de
pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes de Informacdes
Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na atribuigcao de ratings
sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confidveis, incluindo
fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria, e ndo pode
realizar, em todos os casos, verificagdo ou confirmacao independente das informacgdes recebidas nos processos de
rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as informacdes
disponiveis para a atribuicdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a qualidade de
crédito do(s) emissor(es) ou emissido(des), seja em termos de precisdo factual, quantidade e/ou qualidade; e/ou (ii)
guando seja improvavel que tais informagoes permanegam disponiveis a Moody’s Local Brasil no futuro préximo.

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 publicagao ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgagao.

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

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo de
12 meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servigos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informacgoes.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou monitorados
por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12 meses que
antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating Atribuido por Partes
Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagdo a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuicdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Acdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:

Rodovias do Brasil Holding S.A.
Data de Atribuicdo do Rating Inicial Data da Ultima Ag&o de Rating

12 Emissao de Debéntures 13/08/2021 29/01/2025

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

Consulte a pagina 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) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da Moody's
Local Brasil no exercicio anterior.

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

As divulgagdes regulatérias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating sdo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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de avaliag@o ou na preparagédo de seus Materiais.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licencas e fornecedores néo aceitam qualquer responsabilidade perante qualquer pessoa
ou entidade relativamente a quaisquer danos ou perdas, indiretos, especiais, consequenciais ou incidentais, decorrentes ou relacionados com a informag&o aqui incluida ou pelo uso, ou pela incapacidade de usar
tal informagéo, mesmo que a MOODY'’S ou os seus diretores, executivos, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores sejam informados com antecedéncia da possibilidade de
ocorréncia de tais perdas ou danos, incluindo, mas n&o se limitando a: (a) qualquer perda de lucros presentes ou futuros; ou (b) qualquer perda ou dano que ocorra em que o instrumento financeiro relevante néo
seja objeto de um rating de crédito ou avaliagdo especifica atribuida pela MOODY’S.

Na medida do permitido por lei, a MOODY’S e seus administradores, membros dos 6rgdos sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas e fornecedores ndo se responsabilizam por quaisquer
perdas ou danos, diretos ou compensatérios, causados a qualquer pessoa ou entidade, incluindo, entre outros, por negligéncia (exceto em casos de fraude, conduta dolosa ou qualquer outro tipo de
responsabilidade que, para que ndo subsistam duvidas, por lei, ndo possa ser excluida) por parte de, ou qualquer contingéncia dentro ou fora do controle da, MOODY'S ou de seus administradores, membros de
drgdo sociais, empregados, agentes, representantes, titulares de licengas ou fornecedores, decorrentes ou relacionadas com a informag&o aqui incluida, ou pelo uso, ou pela inaptiddo de usar tal informagéo.

A MOODY’S NAO OFERECE GARANTIAS, EXPRESSAS OU IMPLICITAS, SOBRE A PRECISAO, ATUALIDADE, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUAGAO A QUALQUER FIM ESPECIFICO DE QUALQUER
RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiaria integral da Moody’s Corporation (“MCQ”), pelo presente, informa que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo
obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdrias e papel comercial) e de agdes preferenciais classificadas pela Moody’s Investors Service, Inc.,
concordaram, antes da atribui¢do de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por opinides de ratings de crédito e servigos prestados por esta agéncia. A MCO e todas as entidades da
MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (‘Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de
crédito da Moody’s Ratings. S&o incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate Governance — Charter Documents — Director and Shareholder Affiliation Policy”
informacdes acerca de certas relagdes 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 & SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém participag&o societéria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de CV, I.CV., 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") s&o todas subsidiarias de agéncias de classificag&o de risco integralmente detidas de forma indireta pela MCO. Nenhuma das
Moody’s Non-NRSRO CRAs ¢ uma Organizacao de Classificacdo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Austrélia: qualquer publicagéo deste documento na Austrélia sera feita nos termos da Licenga para Servigos 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 aplicavel). Este documento deve ser fornecido apenas a
distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da Australia, o usuério declara e garante a
MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ird, nem a entidade que representa ird, direta ou indiretamente, divulgar este documento ou o seu contetido a clientes de varejo,
de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societdria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s é uma opinido em relagéo a idoneidade crediticia de uma obrigacédo de divida do
emissor e ndo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengao de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usuarios localizados na
India em relagéo a valores mobilidrios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliagdes Net Zero (“NZA”") (conforme definido nos Simbolos e Defini¢gdes de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as NZAs n&o s&o
um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Unigo Europeia, Moody’s Deutschland GmbH e Moody’s France SAS
prestam servigos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond Regulation. JAPAO: no Jap#o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs se enquadram na categoria de
“Negdcios Auxiliares”, ndo em “Negdcios de Rating de Crédito”, e ndo estéo sujeitos as regulamentagdes aplicéveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de Instrumentos Financeiros e Cambio do Jap&do e
suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bonus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em
nenhum documento de declaragéo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de
divulgacao regulatdria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer outro fim que néo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste
aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong, Macau e Taiwan.


https://ir.moodys.com/

