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Fitch Realiza A¢des de Rating em Rodovias do Brasil

Fitch Ratings-Sao Paulo-31 March 2020:

A Fitch Ratings revisou sua carteira de concessionarias de rodovias e de transporte ferroviario no
Brasil, tendo em vista o cenario desafiador com a pandemia do coronavirus e a queda esperada
no volume de trafego e de passageiros de mobilidade urbana nas receitas dos emissores, devido a
restricbes de deslocamentos, quarentenas nas cidades e reducdo na atividade econdmica. Os
ratings das seguintes companhias foram afetados:

-- Concessionaria Rio-Teresépolis S.A. (CRT);

-- Concessionaria Rota das Bandeiras S.A. (CRB);

-- Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A. (Econorte);

-- Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A. (Entrevias);

-- Supervia Concessionaria de Transporte Ferroviario S.A. (SuperVia);

-- ViaRondon Concessiondria de Rodovia S.A. (ViaRondon).

Supervia Concessionaria de Transporte Ferroviario S.A.

----Supervia Concessionaria de Transporte Ferroviario S.A./Debt/1 Natl LT; National Long Term
Rating; Downgrade; BBB-(bra); RW: Neg

Concessionaria Rio-Teresopolis (CRT); National Long Term Rating; Affirmed; AAA(bra); RO:Sta
ViaRondon Concessionaria de Rodovia S.A.

----ViaRondon Concessionaria de Rodovia S.A./Debt/1 Natl LT; National Long Term Rating;
Downgrade; AA-(bra); RO:Neg

Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A. - ECONORTE

----Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A. - ECONORTE/Debt/1 Natl LT; National Long
Term Rating; Affirmed; C(bra)

Concessionaria Rota das Bandeiras S.A.

----Concessionaria Rota das Bandeiras S.A./Debt/1 Natl LT; National Long Term Rating; Affirmed;
AAA(bra); RO:Sta



Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A.

----Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A./Debentures/1 LT; Long Term Rating; Downgrade; BB-;
RW: Neg

----Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A./Debentures/1 Natl LT; National Long Term Rating;
Downgrade; AA-(bra); RW: Neg

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING
Concessionaria Rio-Teresopolis S.A. (CRT)

O Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra) da CRT, afirmado pela Fitch, reflete seu elevado
breakeven de trafego, que proporciona flexibilidade para a concessionaria absorver quedas
acentuadas de trafego decorrentes do impacto da pandemia do coronavirus e das consequentes

medidas restritivas de circulacdo de pessoas.

Devido a pandemia, que impactou severamente o volume de trafego no mundo, a Fitch revisou o
cenario de rating da CRT considerando uma queda de trafego de 18% em 2020, incluindo uma
diminuicao de 50% no segundo trimestre. Neste cenario, a CRT continua com indices de cobertura
do servico da divida (Debt Service Coverage Ratios - DSCRs) acima de 5,0 vezes. A CRT é capaz de
absorver uma reduc¢do no trafego de até 44% em 2020, o que mostra que o ativo também possui
flexibilidade para enfrentar impactos mais duradouros, durante mais de um trimestre, e ainda

assim servir a divida adequadamente até o vencimento da concessdo, em mar¢o de 2021.

Para informacdes adicionais sobre a CRT, consulte: https://www.fitchratings.com/research/pt/

infrastructure-project-finance/fitch-affirms-crt-rating-at-aaa-bra-outlook-stable-09-09-2019
Concessionaria Rota das Bandeiras S.A. (CRB)

Os Ratings Nacionais de Longo Prazo ‘AAA(bra)’ das emissdes de debéntures da CRB, também
afirmados pela Fitch, refletem a resiliéncia da concessionaria frente a choques de demanda,
evidenciando sua adequada capacidade de absorver impactos negativos resultantes da pandemia
do coronavirus no trafego da rodovia. Para analisar os efeitos da pandemia, a Fitch ajustou o
cenario de rating da CRB, aplicando uma premissa de redu¢do de 17% no trafego de 2020; uma
recuperacdo, em 2021, equivalente a 95% do trafego reportado em 2019; e crescimento de acordo
com o aumento do Produto Interno Bruto (PIB) a partir de 2022. Neste cenario, o trafego da
concessionaria se recupera em 2024. Um cenario adicional de estresse foi elaborado pela agéncia,
considerando o atraso de um trimestre para a retomada no trafego - o que resultaria em uma
qgueda no trafego de 28% em 2020. Em ambos cenarios, o emissor tera de postergar montantes
gerenciaveis de investimentos de 2020 para 2021 - o0 que, no entender da Fitch, ndo representa

um risco para o emissor.



Apesar da forte queda no volume de trafego da CRB, a adequada estrutura da divida, combinada
com a flexibilidade na realizacdo dos investimentos em expansdo, previne fortes saidas de caixa
durante a reducao da atividade econdmica, suportando a liquidez e a manutencdo de robusta
cobertura do servico da divida. No cenario de rating atualizado, o indicador de cobertura do
servico da divida (DSCR) atinge a média de 1,5 vez, com um pico de alavancagem de 5,7 vezes em
2020.

Para informacdes adicionais sobre a CRB, consulte: https://www.fitchratings.com/research/pt/
infrastructure-project-finance/

fitch-upgrades-rota-das-bandeiras-1st-debentures-issuance-odtr11-to-aaa-bra-06-01-2020
Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A. (Econorte)

O rating ‘C(bra) da terceira emissao de debéntures da Econorte, afirmado pela Fitch, reflete a visao
da agéncia de que os efeitos da pandemia do coronavirus impactarao negativamente a
concessionaria, reduzindo seu fluxo de trafego ao longo de 2020. O rating considera, ainda, a
incapacidade da Econorte de realizar os pagamentos de principal conforme os termos originais da
escritura da emissao, o que gerou o pedido de waiver para o ndo pagamento da parcela de abril
de 2020, data de vencimento das debéntures.

A Fitch ndo elaborou um cenario de rating adicional refletindo o impacto do coronavirus nos
indicadores da Econorte, uma vez que a agéncia acredita que o rating atual da terceira emissao de
debéntures reflete adequadamente a comprometida capacidade de repagamento da

concessionaria.

Para informacdes adicionais sobre a Econorte, consulte: https://www.fitchratings.com/research/pt/
infrastructure-project-finance/

fitch-affirms-rating-c-bra-of-econortes-3rd-debentures-issuance-12-02-2020
Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A. (Entrevias)

Os rebaixamentos do Rating de Longo Prazo (para ‘BB-' (BB menos), de ‘BB’) e do Rating Nacional
de Longo Prazo (para ‘AA-(bra)’ (AA menos (bra)), de ‘AA(bra) da segunda emissao de debéntures
da Entrevias refletem a expectativa de queda acentuada no trafego da concessionaria em 2020,
em decorréncia da pandemia do coronavirus. A Fitch acredita que a liquidez da Entrevias podera
diminuir, o que se refletiria na reducdo do Indice de Cobertura pela Vida da Divida (Loan Life
Coverage Ratio - LLCR), o qual ndo seria compativel com ratings acima do soberano do Brasil (IDR

- Issuer Default Rating (Rating de Inadimpléncia do Emissor) ‘BB-' (BB menos /Perspectiva Estavel).

Devido a pandemia do coronavirus, a Fitch revisou o cenario de rating da Entrevias, considerando



uma queda no trafego de 17% em 2020; uma recuperacao em 2021, equivalente a 95% do trafego
reportado em 2019; e crescimento de acordo com o aumento do PIB a partir de 2022. Neste

cenario, o trafego da concessionaria se recupera em 2024,

A queda acentuada do trafego e as incertezas referentes a duracdo da pandemia e a subsequente
recuperacdo do trafego resultam na reducao do LLCR da Entrevias para cerca de 1,15 vez no
cenario de rating revisado, frente a 1,3 vez no cenario de rating anterior. A Entrevias possui forte
posi¢cdo de caixa para absorver o choque de demanda estimado no cenario de rating revisado.
Contudo, neste cenario, a concessionaria necessitara postergar obrigacfes referentes a
investimentos em 2024 para honrar o servico da divida. A Fitch também elaborou um cenario de
estresse adicional, considerando o atraso de um trimestre para a recuperacao do trafego. Este
cenario considera uma queda no volume de veiculos de 28% em 2020 e a recuperacdo do trafego
até 2024. Com base nestas estimativas, o LLCR ficaria em 1,1 vez, e a Entrevias possuiria liquidez
para honrar suas obrigacdes de curto prazo, mas também teria que postergar investimentos de

2024 para anos seguintes, a fim de honrar o servico da divida.

A colocagdo dos ratings ‘BB-' (BB menos) e ‘AA-(bra)’ (AA menos (bra)) da segunda emissao de
debéntures da Entrevias em Observacdo Negativa reflete o atraso do poder concedente em
concluir o reequilibrio econémico-financeiro referente a proibicdo da cobranga dos eixos
suspensos de veiculos pesados, o que pode também diminuir a liquidez da concessionaria,
tornando seu LLCR incompativel com a classificacao atual. A Observacdo sera resolvida quando o
reequilibrio for assinado e seus termos, conhecidos. Caso a medida nao seja assinada este ano, ou
seja firmada em 2020 em termos mais desfavoraveis do que os considerados pela agéncia, os

ratings das debéntures poderdo ser rebaixados.
Para informacdes adicionais sobre a Entrevias, consulte:

https://www.fitchratings.com/research/infrastructure-project-finance/

fitch-places-entrevias-bb-aa-bra-rated-second-debenture-issuance-on-negative-watch-10-02-2020 e

https://www.fitchratings.com/research/pt/infrastructure-project-finance/

fitch-places-entrevias-bb-aa-bra-rated-second-debenture-issuance-on-negative-watch-10-02-2020
Supervia Concessionaria de Transporte Ferroviario S.A. (SuperVia).

A Fitch rebaixou para ‘BBB-(bra) (BBB menos (bra), de ‘A-(bra)’ (A menos (bra), o Rating Nacional de
Longo Prazo da segunda emissdo de debéntures da SuperVia. Ao mesmo tempo, a agéncia
colocou o rating em Observacdo Negativa. Estas acdes refletem o possivel risco de liquidez da
concessionaria a curto prazo, devido a expectativa de queda abrupta no nimero de passageiros

em decorréncia da pandemia do coronavirus e das medidas governamentais de contencao.



A Fitch revisou o cenario de rating da SuperVia, considerando uma queda de 31% no trafego em
2020 e a redugdo deste de 90% no segundo trimestre. Para 2021, a agéncia estima que o numero

de passageiros sera 5% inferior ao reportado em 2019 e aumentara 1% ao ano a partir de 2022.

A queda acentuada no numero de passageiros e as incertezas sobre a dura¢ao da pandemia e a
consequente recuperacdo do trafego se refletem na diminui¢do do DSCR médio da SuperVia para
1,4 vez no cenario de rating revisado, de 1,5 vez no cenario de rating anterior, o que € compativel
com ratings mais elevados. Entretanto, o rating da SuperVia continua limitado, a curto prazo, pelo
DSCR abaixo de 1,0 vez em 2020 e 2021. O DSCR médio nestes dois anos diminuiu para 0,8 vez no
cenario de rating revisado, de 0,9 vez no cenario de rating anterior. A recente medida do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), que postergou o pagamento do servico
da divida da concessionaria por seis meses, ndo é suficiente para contrabalancar a reducdo no

trafego da SuperVia, que possui liquidez para cobrir apenas dois meses de suas obrigacdes.

A Fitch também elaborou um cenario de estresse adicional, considerando o atraso de um
trimestre para a recuperacdo do trafego. Este cenario considera uma queda no numero de
passageiros de 51% em 2020 e contempla as mesmas premissas do cenario de rating revisado a
partir de 2021. Neste cenario, o DSCR médio da SuperVia em 2020 e em 2021 é de 0,6 vez, e a

concessionaria necessitara de caixa adicional para honrar suas obrigac¢des.
Para informacdes adicionais sobre a SuperVia, consulte:

https://www.fitchratings.com/research/pt/infrastructure-project-finance/

fitch-affirms-supervias-2nd-debentures-issuance-at-a-bra-removes-rating-watch-positive-21-11-2019
ViaRondon Concessionaria de Rodovia S.A. (ViaRondon)

O rebaixamento do Rating Nacional de Longo Prazo da segunda emissdo de debéntures da
ViaRondon para 'AA-(bra)’ (AA menos (bra)), de ‘AA(bra)’, e a atribuicdo de Perspectiva Negativa
refletem a expectativa de queda acentuada no trafego da concessionaria em 2020, em
consequéncia da pandemia do coronavirus. A reducao do trafego e as incertezas quanto a sua

recuperacdao podem diminuir a liquidez da ViaRondon e reduzir seu LLCR.

A Fitch revisou o cenario de rating da ViaRondon, considerando uma queda no trafego de 17% em
2020; uma recuperagao em 2021, correspondente a 95% do trafego registrado em 2019; e
crescimento de acordo com o aumento do PIB a partir de 2022. Neste cenario, o trafego se
recupera em 2024.

A queda acentuada no numero de veiculos e as incertezas quanto a dura¢do da pandemia e a

posterior recuperacdo do trafego diminuem o LLCR da ViaRondon para cerca de 1,15 vez no



cenario de rating revisado, de 1,4 vez no cenario de rating anterior. A concessionaria possui
moderada posi¢ao de caixa para absorver o choque de demanda do cenario de rating revisado.
Contudo, neste cenario, a ViaRondon necessitara postergar obrigac6es relativas a investimentos, a
fim de manter liquidez adequada até 2025. A Fitch também elaborou um cenario de estresse
adicional, considerando o atraso de um trimestre para a recuperacao do trafego. Este cenario
considera uma reducao no numero de passageiros de 28% em 2020 e a recuperacdo do trafego
até 2024. Com base nestas premissas, o LLCR é de 1,1 vez, e a ViaRondon ainda possui liquidez
para honrar suas dividas de curto prazo, necessitando também postergar obrigac6es de

investimentos para além de 2025, a fim de preservar a liquidez.
Para informacdes adicionais sobre a ViaRondon, consulte:

https://www.fitchratings.com/research/pt/infrastructure-project-finance/

fitch-assigns-aa-bra-rating-to-viarondons-2nd-debentures-issuance-outlook-stable-27-02-2020

SENSIBILIDADE DOS RATINGS
CRT:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva

Incluem:
-- Ndo se aplicam, tendo em vista que a classificacdo se encontra no patamar mais elevado.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa

Incluem:
-- Reducao de trafego acima de 40% em 2020.
CRB:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva

Incluem:

-- Ndo se aplicam, tendo em vista que os ratings das emissdes de debéntures se encontram no
patamar mais elevado.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa

Incluem:

-- Deterioracdo acentuada e prolongada no volume de trafego;



-- Dificuldade do emissor em postergar os investimentos.
Econorte:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva
Incluem:

-- Uma acdo de rating positiva ndo € esperada a curto prazo.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa
Incluem:

-- Aprovacao de reestruturacdo da divida da terceira emissao de debéntures;
-- Anuincio de pedido de recuperacdo judicial;

-- Ndo pagamento das obrigacdes sem a obtenc¢do de waiver dos credores.
Entrevias:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Positiva
Incluem:

-- Os ratings serdo estabilizados se o reequilibrio dos eixos suspensos for concluido ainda em

2020, em termos similares ou melhores do que os considerados pela Fitch em seus cenarios.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa
Incluem:

-- Reducao do trafego acima de 17% em 2020, com expectativa de recuperacao lenta;

-- Ndo conclusdo do reequilibrio econdmico-financeiro dos eixos suspensos em 2020 ou assinatura

do reequilibrio em termos menos favoraveis do que os considerados nos cenarios da Fitch.
SuperVia:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Positiva
Incluem:

-- Os ratings serdo estabilizados se o emissor obtiver os recursos adicionais necessarios para

honrar suas obrigacdes de curto prazo.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa



Incluem:

-- Insucesso na obtengdo dos recursos adicionais necessarios para honrar suas obrigacdes de
curto prazo;

-- Reducao do trafego superior a 31% em 2020, com expectativa de recuperacdo lenta;

-- Auséncia de comprovacdo, até dezembro de 2020, dos investimentos necessarios a renovagao
da concessao.

ViaRondon:

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Positiva
Incluem::

-- Reequilibrio econémico-financeiro da cobranca de pedagio sobre eixos suspensos, por meio de
reajuste tarifario.

Desenvolvimentos Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acdo de Rating Negativa
Incluem:

-- Reducao do trafego acima de 17% em 2020, com expectativa de recuperacao lenta.

Como indicado acima, a recente pandemia do coronavirus e as medidas governamentais de
contencao relacionadas a esta, tomadas em todo o mundo, criam, a curto prazo, um ambiente
global de incerteza para as rodovias. Embora as informac¢fes de desempenho dos emissores
relacionados e das respectivas concessdes, avaliadas por meio dos dados disponiveis mais
recentes destes emissores, nao tenham indicado reducao da capacidade, alterac8es significativas
nas receitas e no perfil de custos estdo ocorrendo no setor de concessdes rodoviarias no Brasil e
provavelmente piorardo a curto prazo, a medida que a atividade econdmica for impactada
negativamente e as restrices governamentais forem mantidas ou ampliadas. Os ratings da Fitch
sdo de natureza prospectiva, e a agéncia ira monitorar os desenvolvimentos no setor como
resultado da pandemia, no que se refere a sua gravidade e a duracdo. Além disso, incorporara
dados qualitativos e quantitativos revisados em seus cenarios base e de rating, com base nas

expectativas de desempenho e na avaliacao dos principais riscos.
CONSIDERACOES DE ESG (Aplicavel apenas a Entrevias)

Salvo disposicao em contrario divulgada nesta sec¢do, o score mais alto de relevancia de crédito
Ambiental, Social e de Governanc¢a (ESG) da Entrevias é 3. As questdes de ESG sdo neutras ou tém

impacto minimo no crédito da entidade, seja devido a sua natureza ou a forma como estdo sendo



administradas pela entidade.
Melhores e Piores Cenarios de Rating - Financas Publicas

Os ratings de emissores de Finangas Publicas tém o melhor cenario de elevacao (definido como o
99° percentil de transi¢des de ratings, medido em uma direcao positiva) de trés graus ao longo de
um horizonte de rating de trés anos; e o pior cenario de rebaixamento (definido como o0 99°
percentil de transi¢cdes de ratings, medido em uma direcao negativa) de trés graus ao longo de
trés anos. A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as
categorias de rating varia de 'AAA' a 'D'. Os melhores e piores cenarios de ratings de crédito se
baseiam no histérico de desempenho. Informacdes adicionais sobre a metodologia utilizada para
determinar os melhores e piores cenarios de rating especificos do setor estao disponiveis em
https://www.fitchratings.com/site/re/10111579

INFORMACOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo é um relatério de classificagao de risco de crédito, para fins de atendimento
ao artigo 16 da Instru¢cao CVM n° 521/12.

As informac0es utilizadas nesta analise sao provenientes da Concessionaria Rio-Teresépolis S.A.,
da Concessionaria Rota das Bandeiras S.A., da Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A.,,
da Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A., da Supervia Concessionaria de Transporte

Ferroviario S.A. e da ViaRondon Concessiondria de Rodovia S.A.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informagdes utilizadas na classificacdo de
risco de crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confidveis, incluindo, quando
apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo realiza servicos de auditoria e nao pode

realizar, em todos os casos, verificagdo ou confirmacao independente das informacdes recebidas.
Historico dos Ratings:

Concessionaria Rio-Teresopolis S.A. (CRT)

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 10 de abril de 2007.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 9 de setembro de
2019.

Concessiondaria Rota das Bandeiras S.A. (CRB) - 12 emissdo de debéntures

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 28 de outubro de



2013.
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 6 de janeiro de 2020.
Concessionaria Rota das Bandeiras S.A. (CRB) - 22 emissdo de debéntures - 12 série

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 14 de outubro de
2019.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 6 de janeiro de 2020.
Concessiondaria Rota das Bandeiras S.A. (CRB) - 22 emissdo de debéntures - 2?3, 32, 52 e 72 séries

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 9 de dezembro de
2019.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 6 de janeiro de 2020.
Empresa Concessionaria de Rodovias do Norte S.A. (Econorte) - 32 emissao de debéntures
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 27 de marco de 2015.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 12 de fevereiro de
2020.

Entrevias Concessionaria de Rodovias S.A. (Entrevias) - 22 emissdo de debéntures
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 18 de janeiro de 2018.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 10 de fevereiro de
2020.

Supervia Concessionaria de Transporte Ferroviario S.A. (SuperVia) - 22 emissao de debéntures

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 4 de novembro de
2014.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 21 de novembro de
2019.

ViaRondon Concessionaria de Rodovia S.A. (ViaRondon) - 22 emissdo de debéntures

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 27 de janeiro de 2020.



Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 27 de fevereiro de
2020.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o

rating atribuido ndo foi alterado em virtude desta comunicagao.
Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario de

Referéncia, disponivel em sua pagina na Internet, no endereco eletrénico:

https://www.fitchratings.com/site/dam/jcr:015e95de-5c3f-41¢8-b679-b47388194d17/
CVM_Form_Referencia_2018.pdf

Para informacdes sobre possiveis alteracdes na classificacao de risco de crédito veja o item:
Sensibilidade dos Ratings.

Informacdes adicionais estdo disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com/

site/brasil'.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificagao de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada
gue ndo seja o devedor ou o emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor
(“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor mobiliario que esta sendo

avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Rating para Infraestrutura e Financiamentos de Projetos (24 de mar¢o de 2020).
Outra Metodologia Relevante:

-- Toll Roads, Bridges and Tunnels Rating Criteria (24 de mar¢o de 2020).
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