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Resumo da Acao de Rating

— Em8denovembrode 2021, o grupo brasileiro de infraestrutura de transporte ANALISTA PRINCIPAL
Investimentos e Participacoes em Infraestrutura S.A. - Invepar (Invepar) concluiu parte Bruno Ferreira
de seu plano de reestruturacao da divida, transferindo algumas de suas subsidiarias S50 Paulo
para seus debenturistas em troca da amortizacao antecipada de cerca de 68,3% do valor 55 (11) 3039-9798
principal de suas 32 e 52 emissoes de debéntures no nivel da holding. bruno.ferreira

— Ao mesmo tempo, a empresa refinanciou os termos de sua divida remanescente (cerca @spglobal.com

de R$ 854 milhdes), estendendo o prazo de vencimento de sua 52 emissao de debéntures CONTATOS ANALITICOS ADICIONAIS
de outubro de 2021 para agosto de 2024. Além disso, a Invepar esta oferecendo agora
uma taxa de juros mais baixa — inflacdo (IPCA - indice de Precos ao Consumidor Amplo)
mais 6,5% — para seus debenturistas (ante a taxa anterior de IPCA mais 12,6%).

Marcelo Schwarz, CFA
Séao Paulo
55(11) 3039-9782

— Vemos a reestruturacéo da divida como uma troca realizada em condicdes desfavoraveis marcelo.schwarz
(distressed), considerando a situacao financeira fragil da Invepar e o fato de o grupo néao @spglobal.com
estar honrando a promessa original de suas debéntures, pagando os credores com
ativos, enquanto os credores estéo recebendo menos valor com a taxa de juros mais LiDER DO COMITE DE RATING
baixa.

— Comoresultado, em 11 de novembro de 2021, a S&P Global Ratings rebaixou seus ratings g';:;:ﬁ:c"warz’ CFA

de crédito de emissor de ‘CC’ para ‘D’ na escala global e de ‘brCC’ para ‘D’ na Escala 55 (11) 3039-9782
Nacional Brasil atribuidos a Invepar. Também rebaixou seus ratings atribuidos as 32 e 5@ marcelo.schwarz
emissdes de debéntures da empresa, de ‘brC’ para ‘D’, na Escala Nacional Brasil. @spglobal.com

Fundamento da Acao de Rating

O rebaixamento dos nossos ratings da Invepar segue-se a conclusao da reestruturacao parcial da
divida do grupo. A empresa transferiu 100% de sua participacéo na Concessao Metroviaria do Rio
de Janeiro S.A. (MetréRio, brAA/Estavel/--) e na Metrobarra S.A. (Metrobarra: brCC/CW em Des./-
-) para a HMOBI Participacoes S.A. (HMOBI; nao avaliada), que é detida pelos debenturistas da
Invepar. A transferéncia foi realizada em troca de cerca de 68,3% do valor principal das 32 e 5@
emissdes de debéntures da holding, que representam cerca de R$ 1,8 bilhzo.

Com a transferéncia da MetroRio e da Metrobarra, o novo vencimento de ambas as debéntures
serd em agosto de 2024, enquanto a Invepar reduziu a taxa de juros dessas emissoes para IPCA
mais 6,5% (versus a taxa anterior de IPCA mais 12,64%) até 31 de agosto de 2023, e aumentando
para IPCA mais 12,64% de 1° de setembro de 2023 até o vencimento das debéntures. Em nossa
opinido, a reestruturacao da divida e o refinanciamento dos termos das debéntures ndo sao
oportunisticos, devido aos varios adiamentos do vencimento da 5% emissao de debéntures, o fato
de o pagamento ter sido com ativos (em vez de pagamento em dinheiro) e o menor pagamento de
juros. Se os credores nao aceitassem os termos da Invepar, em nossa opinido, a empresa
provavelmente estaria em default de sua divida.

S&P Global Ratings 11 de novembro de 2021 1


mailto:bruno.ferreira@spglobal.com
mailto:bruno.ferreira@spglobal.com
mailto:marcelo.schwarz@spglobal.com
mailto:marcelo.schwarz@spglobal.com
mailto:marcelo.schwarz@spglobal.com
mailto:marcelo.schwarz@spglobal.com

Comunicado a Imprensa: Ratings da Invepar rebaixados para ‘D’ apds troca realizada em condicoes desfavoraveis
(distressed)

Reavaliaremos a sustentabilidade da estrutura de capital nos préoximos 45 dias, pois as principais
subsidiarias do grupo passarao a ser o aeroporto de Guarulhos e a Linha Amarela S.A. (Lamsa; ndo
avaliada). Em termos pro forma, para a reestruturacao da divida, a Invepar possui uma divida de
R$ 854 milhdes no nivel da holding, com vencimento em agosto de 2024, e detinha uma posicao de
caixa de R$ 469,5 milhdes em 30 de junho de 2021.

Descricao da Empresa

Alnvepar opera rodovias, ativos de mobilidade urbana e aeroportos. Os trés principais fundos de
pensao locais — Previ, Funcef e Petros — sdo, em conjunto, seus acionistas majoritéarios,
controlando 75% das acdes da empresa. O fundo Yosemite, detido por antigos credores da OAS
S.A., detém as restantes acoes.
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Certos termos utilizados neste relatério, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visdo sobre os fatores que sdo
relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em
conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Rating em www.standardandpoors.com.br para mais informagoes. Informagées
detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta acdo de
rating sdo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada
na coluna @ esquerda no site.

Critérios e Artigos Relacionados

Critérios

—  Principios ambientais, sociais e de governanca nos ratings de crédito, 10 de outubro de
2021.

—  Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019.

—  Critério | Corporacées | Geral: Metodologia corporativa: Indices e ajustes, 1 de abril de
2019.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.

—  Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Globais,
16 de dezembro de 2014.

—  Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacdo do Risco-Pais, 19 de novembro de
2018.

—  Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

—  Metodologia: Risco da indUstria, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracao e governanca para entidades
corporativas, 13 de novembro de 2012.

—  Critério para atribuicao de ratings ‘CCC+’, ‘CCC’, ‘CCC-"e ‘CC’, 1 de outubro de 2012.

—  Principios dos Ratings de Crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Artigo
—  Definicoes de Ratings da S&P Global Ratings

EMISSOR DATA DE ATRIBUICAO DO RATING INICIAL  DATA DA ACAO ANTERIOR DE RATING

INVESTIMENTOS E PARTICIPACOES EM INFRAESTRUTURA S.A. - INVEPAR

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 5 de dezembro de 2013 7 de abril de 2021

Nota: A S&P Global Ratings esta reatribuindo o rating ‘brC’ da 52 emissao de debéntures da Invepar, que
foi incorretamente removido, e simultaneamente rebaixando o mesmo para ‘D’.

Status do Endosso Europeu

O(s) rating(s) de crédito na escala global foram endossados na Europa de acordo com as regulacoes
aplicaveis as Agéncias de Ratings de Crédito (CRA - Credit Rating Agencies). Nota: Os endossos para os
ratings de crédito na escala global atribuidos a Financas Publicas dos Estados Unidos sao realizados
quando solicitados. Para verificar o status do endosso por rating de crédito, visite o website
spglobal.com/ratings e busque pela entidade avaliada.
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
Nao ha outros servicos prestados a este emissor.

Atributos e limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informacdes em suas anélises de crédito provenientes de fontes
consideradas confiaveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificacao independente da informacéo
recebida do emissor ou de terceiros em conexao com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings nado verifica a completude e a precisao das
informacodes que recebe. A informacao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissoes que possam ser relevantes para a anélise de crédito de rating.

Em conexdo com a analise deste (s) rating (s) de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacao suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opiniao de rating de
crédito. A atribuicdo de um rating de crédito para um emissor ou emissao pela S&P Global Ratings nao
deve ser vista como uma garantia da precisao, completude ou tempestividade da (i) informacao na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conexao com o rating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meio da utilizacao do rating de crédito ou de informacdes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicao e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o tipo de
emissor/emisséo, informacdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balancos financeiros auditados do Ano Fiscal, informacgdes financeiras trimestrais, informacoes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informacoes histéricas e projetadas recebidas
durante as reunioes com a administracéo dos emissores, bem como os relatérios de anéalises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informacdes de dominio publico, incluindo informacdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes publicas, bem como de servicos de informacdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relacao ao rating atribuido é abordado na

\9

politica “Notificacoes ao Emissor (incluindo Apelacées)”.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings
O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito € abordado em:

— Descricao Geral do Processo de Ratings de Crédito (na secdo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

—  Politica de Monitoramento

Conflitos de interesse potenciais da S&P Global Ratings
A S&P Global Ratings publica a lista de conflitos de interesse reais ou potenciais na secao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.
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Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, 0 nome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacoes regulatérias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings sao publicadas com
referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Gltima Acao de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informacoes regulatérias de um determinado Rating de Crédito a fim de
incluir quaisquer mudancas em tais informagoes somente quando uma Acao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informacdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
nao refletir as mudancas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicacdo de tais
informacoes regulatérias, mas que nao estejam de outra forma associadas a uma Acéo de Rating de
Crédito.
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Copyright © 2021 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, anlises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras
aplicacbes ou informacdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informacoes (Contetido) pode ser
modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperacao sem a prévia autorizagao por escrito da Standard &
Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Contelido nao devera ser utilizado para
nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatidéo,
completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P ndo séo responséaveis por quaisquer
erros ou omissoes (por negligéncia ou nao), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso
de tal Conteldo, ou pela seguranca ou manutencao de quaisquer dados inseridos pelo usuario. O Contetido é
oferecido “como ele &”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA,
INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUACAO A UM
PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O
FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE COM QUALQUER
CONFIGURACAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverao as Partes da S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas
diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem
limitacdo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relacdo a
qualquer uso do Contetdo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmacdes contidas no Contetido séo declaracdes de
opinides na data em que foram expressas e ndo declaracoes de fatos. As opinides da S&P, anéalises e decisoes de
reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo séo recomendagoes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos
ou tomar qualquer decisao de investimento e nao abordam a adequacéao de quaisquer titulos. Apds sua publicacao,
em qualguer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigacao de atualizar o Contetido. Nao se deve
depender do Conteldo, e este nao é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua
administracao, funcionérios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisao de investimento ou negocios. A
S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal.
Embora obtenha informacdes de fontes que considera confiaveis, a S&P nao conduz auditoria nem assume qualquer
responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificacdo independente de qualquer informacao que
receba. Publicacdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que nao dependem
necessariamente de uma agao decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagdo de uma
atualizacao periddica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdicao um
rating atribuido em outra jurisdicao para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar
ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de
qualguer obrigacao decorrente da atribuicao, retirada ou suspensao de um reconhecimento, bem como de qualquer
responsabilidade por qualguer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negbcios separadas umas das outras a fim de
preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de
negocios da S&P podem dispor de informacoes que néo estao disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informacdes que nao sao de conhecimento publico
recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneracéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos
titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e analises. A S&P disponibiliza suas
analises e ratings publicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito)

e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias
publicacdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informacdes adicionais sobre nossos honorarios de
rating estéo disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sao marcas registradas da Standard & Poor's Financial
Services LLC.
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