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Resumo da Acao de Rating

e AArteris estd negociando a repactuagéo de certos contratos de concesséo federais, visando Julyana Yokota
adequar tarifas e prazo das concessdes aos novos investimentos e ao trafego esperado Das Sio Paulo
suas cinco concessdes federais, j& iniciou as discussdes dos contratos da Fluminense, Régis 55 (11) 3039-9731
Bittencourt e Ferndo Dias, enquanto espera iniciar em breve as negociagdes dos da Litoral
Sul e da Planalto Sul. No caso da Fluminense, os termos do novo contrato ja foram definidos
e aprovados, e a publicagdo de um edital publico esta prevista para o segundo trimestre
deste ano. Nosso cenério-base por ora considera que a empresa continuara operando todas
as suas concessdes federais.

e Em9de maiode 2025, a S&P Global Rating reafirmou os ratings de crédito de emissor
‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil da Arteris S.A. e de suas subsidiarias Concessionéaria de
Rodovias do Interior Paulista S.A. (Intervias), Via Paulista S.A., Autopista Regis Bittercourt
S.A., Autopista Litoral Sul S.A., Autopista Fern&o Dias S.A. e Autopista Planalto Sul S.A. Ao
mesmo tempo, reafirmamos os ratings ‘brAA+ atribuidos as emissdes de debéntures do
grupo. Os ratings de recuperagao ‘5’ permanecem inalterados. Também reafirmamos os
ratings ‘brAAA’ atribuidos as emissdes de debéntures das subsidiarias, cujos ratings de
recuperagédo seguem inalterados.

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

e Alémdisso, atribuimos hoje o rating ‘brAA+’ na Escala Nacional Brasil a 1772 emisséo de
debéntures senior unsecured no valor de R$ 500 milhdes da Arteris S.A. Também atribuimos
orating de recuperagdo ‘5’ a emissao, indicando nossa expectativa de uma recuperagao
aproximada de 25% para os credores em um cenario hipotético de default.

e Aperspectiva estavel do rating de emissor da Arteris para os préximos 12 meses reflete
nossa visdo de que, embora a alavancagem do grupo deva atingir seu pico em 2026 diante do
maior voume de investimentos, as métricas de crédito devem convergir para niveis mais
confortaveis a partir de 2027. Isso deve ser favorecido pela queda nas taxas de juros, com
um indice de divida sobre EBITDA abaixo de 4,0x e geracgéo interna de caixa (FFO - funds
from operations) sobre divida acima de 13%. A perspectiva estavel dos ratings das
subsidiarias Litoral Sul, Régis Bittencourt, Fernao Dias, Planalto Sul e Via Paulista reflete
aquela do rating da Arteris.
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Fundamento da A¢ao de Rating

O sucesso na repactuagdo dos contratos de concessdo federais pode proporcionar receitas
adicionais e prazos mais longos, embora o aumento do capex possa pressionar as métricas de
crédito temporariamente. A Arteris administra cinco concessées federais, todas com
vencimento em 2033. O governo federal tem promovido discussdes em conjunto com as
concessionarias, regulador, érgdos de controle e demais partes envolvidas, visando ajustar os
contratos as realidades econdmicas e financeiras de cada concesséo. Assim, as repactuagdes
contratuais tém por objetivo modernizar os acordos existentes e reequilibrar ativos e passivos
regulatérios, e podem envolver a revisdo de tarifas, prazos de concesséo e investimentos
obrigatoérios.

Apbs a repactuagéo, os novos contratos devem ser oferecidos por meio de leildes publicos,
embora os operadores atuais tenham a prerrogativa de interromper o processo antes da
assinatura do novo acordo, mantendo os contratos nos termos vigentes. Caso optem por deixar
de operar as rodovias, a divida existente de cada concessdo permanece na concessionéaria com o
novo operador, enquanto as concessionérios atuais teriam direito a reembolso dos investimentos
ndo amortizados — ambos de responsabilidade dos novos operadores. Por conta disso,
entendemos que os operadores atuais estdo bem-posicionados, dada sua familiaridade com os
desafios operacionais e a concorréncia com um pipeline expressivo de novos leildes, com prazos
acima de 25 anos.

Dessa forma, a Arteris esté discutindo a repactuagéo dos contratos de concessao das rodovias
Fluminense, Régis Bittencourt e Fernédo Dias. J4 as discuss®es sobre as concessdes Litoral Sul e
Planalto Sul est&o previstas, mas ainda ndo foram iniciadas. No caso da Fluminense, os termos
contratuais ja foram definidos e receberam a aprovagéo parcial dos 6rgaos de controle e
reguladores, com a publicagdo do edital publico prevista para o segundo trimestre deste ano. De
acordo com a companhia, os editais das concessdes Ferndo Dias e Régis devem ser publicados
ainda no segundo semestre de 2025.

Embora cada repactuagéo tenha caracteristicas especificas conforme a realidade de cada
concesséo, nosso cenario-base atual considera que a Arteris continuara operando a concessao
da Fluminense - que anteriormente projetavamos que seria devolvida em 2026 -, o que exigira
maiores investimentos. Para as demais concessdes federais, mantemos a premissa de que 0s
contratos continuardo sendo operados nos termos atuais, com vencimento em 2033, dada a falta
de visibilidade em relagdo ao processo, como a data do leildo e os potenciais ajustes de tarifas e
investimentos adicionais.

Nesse cenario, estimamos que a alavancagem do grupo atingira seu pico em 2026, devido ao
aumento do capex e as taxas de juros ainda elevadas. No entanto, esperamos uma recuperagao
gradual nas métricas de crédito a partir de 2027, com divida sobre EBITDA recuando para niveis
abaixo de 4,0x e FFO sobre divida excedendo 13%.

Caso a Arteris opte por repactuar seus contratos de concesséo e seja bem-sucedida nos leildes,
sua geragéo de caixa aumentaria e o grupo conseguiria estender o prazo médio do seu portfélio
de ativos. No entanto, essa estratégia também pode implicar obrigagdes de investimento mais
elevadas, resultando em um aumento dos niveis de divida. Ainda assim, entendemos que a
companhia pode ter flexibilidade para absorver esse aumento sem comprometer seu atual nivel
de rating. Acompanharemos o desdobramento das negociagdes e atualizaremos nosso cenario-
base a medida que mais informagdes estiverem disponiveis.

Embora ndo seja nosso cenério-base, € importante destacar que, em um contexto de perda
gradual das concessdes federais, a Arteris teria direito a ser reembolsada pelos investimentos
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ndo amortizados, além de transferir o endividamento de cada concessionaria para o0 novo
operador. No caso da Fluminense, Unica concesséo cujas informagdes estdo disponiveis, o
reembolso seria de cerca de R$ 700 milhées, liquidos de divida, sendo que a concessionaria
atualmente conta com aproximadamente R$ 97 milhdes em dividas financeiras.

Em nossa visdo, isso contribuiria para mitigar os impactos de um cenéario de menor geragao de
caixa, sobretudo na holding. Esta poderia utilizar os recursos a serem recebidos para fazer frente
as suas dividas, que somavam cerca de R$ 4,1 bilhdes em margo de 2025. A escritura da 172
emisséo de debéntures proibe a distribuigcdo de dividendos de eventuais recursos provenientes
dos reembolsos. Acreditamos também que, caso os contratos ndo sejam estendidos, as
concessdes federais da Arteris, que vencem em 2033, ainda contribuiriam com um valor
significativo de dividendos para a holding nos seus Ultimos anos de operagéo, uma vez que 0s
investimentos remanescentes seriam limitados e essas concessdes ndo apresentariam volume
relevante de divida. Além disso, o ciclo mais intenso de capex da Intervias e da Via Paulista -
cujos contratos vencem em 2039 e 2047, respectivamente — esta concentrado entre 2025 e 2027.

A nova proposta de emissdo estende o prazo de amortizagéo do grupo. A Arteris pretende
realizar sua 172 emissao de debéntures senior unsecured no nivel da holding. A Emiss&o sera no
montante de R$ 500 milhdes, dividida em duas séries, com vencimento final em 2035. A primeira
série oferecera rentabilidade atrelada a inflagao (IPCA) mais um spread, limitado a 7,70%,
enquanto a segunda terd remuneracgéao fixa limitada a taxa DI correspondente ao contrato futuro
de janeiro de 2031, acrescido de 0,20%. As taxas serdo definidas durante o processo de
bookbuilding. A operagdo seréa realizada sob regime de compromisso firme de 100% por parte dos
coordenadores bancarios, e os covenants estabelecidos restringem a divida liquida a 4,50x. Essa
estrutura deve proporcionar maior flexibilidade financeira ao grupo, uma vez que 0s recursos
serdo utilizados para pré-pagar vencimentos de divida, estendendo assim seu cronograma de
amortizagéo.

Relagdo da Arteris com seus acionistas. A Arteris conta com a Abertis e a Brookfield como
acionistas, sendo que a Abertis exerce o controle, uma vez que indica a maioria dos membros do
Conselho de Administragédo e possui a prerrogativa de nomear os principais executivos da
empresa de maneira colegiada. Continuamos avaliando a Arteris como estrategicamente
importante para a Abertis, especialmente considerando que sua contribuigédo representa cerca
de 12% do EBITDA consolidado da Abertis em 2024.

Esperamos que o suporte da Abertis a sua subsidiaria no Brasil se manifeste por meio do
compartilhamento de experiéncias adquiridas no mercado europeu, uma vez que executivos da
Abertis integram o Conselho de Administragdo da Arteris. Adicionalmente, em um cenério de
dificuldades de acesso a financiamento devido a restrigcdes no mercado de crédito brasileiro,
esse suporte pode se materializar na forma de capitalizagdes, como a Ultima realizada em 2021
no valor de R$ 250 milhdes.

Entretanto, acreditamos que a Arteris devera priorizar o financiamento por meio da prépria
geragao de caixa e da emissdo de novas dividas no mercado local, tanto no curto quanto no
médio prazo. Continuaremos monitorando de perto o foco e a estratégia da Abertis em relagdo a
operagdo da Arteris.

Os ratings das concessiondrias refletem sua relevéncia para o portfélio da Arteris. A Arteris
controla seis subsidiarias, para as quais atribuimos ratings corporativos: Intervias, Via Paulista,
Régis Bittencourt, Litoral Sul, Fernao Dias e Planalto Sul. Acreditamos que a Arteris estaria
disposta a fornecer suporte tempestivo e extraordinario a essas empresas, caso necessario.
Além disso, consideramos que as seis concessionarias apresentam estratégias, gestéo de riscos
e reputagdo alinhadas aos objetivos da Arteris.
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Perspectiva

A perspectiva estavel do rating da Arteris para os proximos 12 meses reflete nossa visdo de que,
embora a alavancagem do grupo deva aumentar, atingindo o seu pico em 2026 diante do maior
volume de investimentos, as métricas de crédito devem convergir para niveis mais confortaveis a
partir de 2027, favorecidas pela queda nas taxas de juros. Nesse contexto, estimamos divida
sobre EBITDA abaixo em torno de 4,0x e o FFO sobre divida acima de 13%.

A perspectiva estavel dos ratings das subsidiarias Litoral Sul, Régis Bittencourt, Fernao Dias,
Planalto Sul e Via Paulista reflete aquela do rating da Arteris.

Cenario de rebaixamento

Considerando o contexto atual, em que a companhia esté rediscutindo seus contratos de
concesséo, poderiamos rebaixar os ratings do grupo mesmo que a Arteris mantenha a operagdo
de suas rodovias federais. Isso poderia ocorrer caso a companhia assuma obrigagdes de
investimento muito mais elevadas sem a devida compensagao, como, por exemplo, através de
reajustes tarifarios, o que poderia aumentar a alavancagem, especialmente no cenario atual de
taxas de juros elevadas.

Também poderifamos rebaixar os ratings da empresa em meio a uma perda gradual dessas
concessdes federais, sobretudo caso a Arteris ndo seja adequadamente reembolsada pelos
investimentos ndo depreciados, ou caso o grupo n&o utilize esses recursos para amortizar as
dividas no nivel da holding. Nesse cenario, a empresa apresentaria menor escala e geragéo de
caixa insuficiente para reduzir a alavancagem, dado o montante significativo de divida e o
robusto pipeline de investimentos nas concessdes estaduais da ViaPaulista e Intervias nos
proximos anos.

Nesses cenarios, poderiamos rebaixar os ratings se a Arteris apresentar divida sobre EBITDA
acima de 4,50x, FFO sobre divida abaixo de 13% e cobertura de juros -caixa pelo FFO abaixo de
2,0x consistentemente.

Finalmente, os ratings também poderiam ser rebaixados em caso de deterioragéo na posigdo de
liquidez do grupo, seja por uma quebra de covenants ou ndo obtengédo de waivers por parte dos
credores caso a companhia deixe de operar suas concessodes federais.

Esperamos que os ratings das subsidiarias Fern&o Dias, Litoral Sul, Planalto Sul, Régis
Bittencourt e Via Paulista sigam a tendéncia do rating da Arteris. Isso porque, em caso de
vencimento antecipado da divida na holding, esta deve buscar maximizar a distribuigdo de
dividendos de suas subsidiarias operacionais para garantir o pagamento da divida vencida,
causando uma deterioragédo na qualidade de crédito no nivel operacional.

Cenario de elevagéao

A Arteris e suas subsidiarias ja s&o avaliadas no topo da Escala Nacional Brasil.
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Descricao da Empresa

A Arteris € uma das maiores empresas brasileiras no setor de rodovias pedagiadas, operando
duas concessdes estaduais em Sao Paulo e cinco federais nos estados do Rio de Janeiro, Sdo
Paulo, Minas Gerais, Parana e Santa Catarina.

Ao todo, a empresa administra 3.200 quildmetros de rodovias. Essas vias s&o interligadas e estéo
concentradas nas regides Sudeste e Sul do Brasil, formando corredores estratégicos entre
grandes centros urbanos, como Sdo Paulo, Belo Horizonte, Curitiba e Florianépolis. Além disso,
as rodovias da Arteris desempenham um papel crucial no comércio nacional e internacional,
servindo como rotas para produtos destinados a parceiros comerciais do Mercosul.

Concessoes federais

Concessionaria Estados Extenséo (km) Fim da Concesséao Indexador do
Contrato

Fernéo Dias MG e SP 562,1 Fevereiro de 2033 IPCA

Fluminense RJ 320,1 Margo de 2026 IPCA

Litoral Sul PR e SC 405,9 Fevereiro de 2033 IPCA

Planalto Sul PR e SC 412,7 Fevereiro de 2033 IPCA

Régis Bittencourt PR e SP 401,6 Fevereiro de 2033 IPCA

Concessbes Estaduais

Intervias SP 375,7 Dezembro de 2039 IPCA

Via Paulista SP 720,0 Qutubro de 2047 IPCA

Nosso Cenario de Caso-Base

Premissas

Tabela 1

Premissas Macroeconémicas

2025E 2026E 2027E
Crescimento do PIB (%) 1,8 1,7 2,1
Inflagéo (%) 5,1 4,5 3,5
Taxa basica de juros (%) 14,38 13,63 10,75
E:Esperado
Tabela 2
Evolugao do Trafego
2025E 2026E 2027E
Total 3,0%-3,5% 3,0%-3,5% 3,0%-3,5%
Veiculos leves 3,0%-3,5% 3,0%-3,5% 3,0%-3,5%
Veiculos pesados 3,0%-3,5% 3,0%-3,5% 3,0%-3,5%

E: Esperado
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e Repactuagdes. Consideramos que a Arteris serd bem-sucedida na repactuagédo do contrato
de concesséao da Fluminense, que anteriormente projetavamos que seria devolvida em 2026,
0 que exigira maiores investimentos. Com relagao as demais concessodes federais,
consideramos que os contratos serdo operados nos termos atuais, com vencimento em 2033,
dada ainda a falta de visibilidade em relagéo ao processo, que pode envolver ajustes de
tarifas e maiores investimentos.

e Tarifas. Ajustes anuais pela inflagao.
e Custos e despesas. Esperamos crescimento das despesas em linha com a inflagao.

e Capex. Projetamos volume de investimentos de cerca de R$ 2,4 bilhdes em 2025, R$ 3,3
bilhdes em 2026 e R$ 3,2 bilhdes em 2027.

¢ Dividendos. Ndo esperamos que a Arteris distribua dividendos a seus acionistas nos proximos
anos.

Principais métricas
Arteris S.A. — Resumo das projegdes

Fim do periodo

R$ milhdes 2024R 2025E 2026E 2027E
Receita 3.9684  4.200-4.600  4.400-4.700  4.800-5.100
EBITDA 2.990,7 3.100-3.600  3.200-3.700  3.500-4.000
Investimentos (Capex) 1.813,8  2.400-2500  3.200-3.300  3.200-3.300
Divida/EBITDA (x) 4 3,6-4,1 3,7-4,2 3,6-4,1
FFO/Divida (%) 13,1 11,0-13,0 11,0-13,0 12,0-14,0
Cobertura de juros pelo FFO (x) 2.4 2,0-2,5 2,0-2,5 2,0-2,5

*Todos os niUmeros foram ajustados pela S&P Global Ratings, exceto se apresentados como reportados.
R: Realizado. E: Estimado. P: Projetado

Liquidez

Avaliamos a liquidez da Arteris como menos que adequada, dada nossa expectativa de que a
empresa apresentaréd ainda pequena folga para cumprir seus covenants financeiros nos
proximos 12 meses. Esperamos que seus acionistas fornegam suporte tempestivo, se preciso, de
modo a evitar que os credores tenham o direito de declarar vencidas antecipadamente as dividas
do grupo.

Ainda assim, esperamos que as fontes de recursos excedam os usos em pelo menos 20% nos
préoximos 12 meses, demonstrando a flexibilidade financeira e acesso ao mercado de dividas da
Arteris.

Principais fontes de liquidez
e Posigédo de caixa de R$ 2,2 bilhdes em 31 de dezembro de 2024;
e FFO esperado de aproximadamente R$ 1,7 bilhdo nos proximos 12 meses;

e Captacéo da 172 emisséo de debéntures da Arteris no valor de R$ 500 milhdes.

Principais usos de liquidez
e Amortizagdes de divida em torno de R$ 1,3 bilhdo nos proximos 12 meses;

e Necessidades de capital de giro de cerca de R$ 100 milhdes nos proximos 12 meses;

spglobal.com/ratings 9 de maio de 2025


http://www.spglobal.com/ratings

Ratings ‘brAAA’ da Arteris e subsidiarias reafirmados em meio a processos de repactuagdo de concessdes; rating ‘brAA+’ atribuido a sua 172
emissao de debéntures

e Capex de manutengéo em torno de R$ 1,7 bilhdo nos proximos 12 meses.

Grafico1
Vencimento de dividas
Em 31 de dezembro de 2024

Empréstimos e financiamentos ~ mDebéntures

Posicéo de caixa _
Curto-prazo -
2026 [
2020 |

2029 em diante |

0 1.000 2.000 3.000 4.000 5.000 6.000 7.000
R$ milhdes

Fonte: S&P Global Ratings.
Copyright © 2025 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Analise de Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

Conforme a escritura proposta para a 1772 emissé&o de debéntures senior unsecured, a Arteris deve
cumprir o seguinte covenant no nivel consolidado, de modo a evitar um vencimento antecipado ndo
automatico:

e Divida liquida sobre EBITDA de até 4,50%, sendo que o EBITDA n&o considera as provisdes para
manutengdo, nem os pagamentos de outorga fixa;

Esperamos que a Arteris cumpra seus covenants no nivel consolidado. Entretanto, ainda observamos
uma peqguena margem de manobra caso o EBITDA da empresa caia até 15%. Caso esse cenario se
concretize, esperamos que suas acionistas, Abertis e Brookfield, tomem as medidas necessérias para
evitar um eventual descumprimento.

Fatores Ambientais, Sociais € de Governanca (ESG -
Environmental, Social, and Governance)

Os fatores de crédito ESG sdo neutros em nossa analise de crédito da Arteris.
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Influéncia do Grupo

A Arteris conta com a Abertis e a Brookfield como acionistas, sendo que a Abertis exerce o
controle, uma vez que indica a maioria dos membros do Conselho de Administragdo e possui a
capacidade de nomear os principais executivos da empresa de maneira colegiada. Acreditamos
que a Arteris é estrategicamente importante para a Abertis, especialmente considerando que
representou cerca de 12% do EBITDA consolidado da Abertis em 2024.

Esperamos que a Abertis fornega suporte a sua subsidiaria no Brasil por meio do
compartilhamento de experiéncias adquiridas no mercado europeu, uma vez que executivos da
Abertis integram o Conselho de Administragdo da Arteris. Adicionalmente, em um cenério de
dificuldades de acesso a financiamento devido a restrigdes no mercado de crédito brasileiro,
esse suporte pode se materializar na forma de capitalizagdes, como a Ultima realizada em 2021
no valor de R$ 250 milhges.

Entretanto, acreditamos que a Arteris devera priorizar o financiamento por meio da prépria
geragdo de caixa e da emissdo de novas dividas no mercado local, tanto no curto quanto no
médio prazo. Continuaremos a monitorar de perto o foco e a estratégia da Abertis em relagéo a
operagdo da Arteris.

Relagdo entre Arteris e suas subsidiarias, Intervias, Via Paulista, Régis Bittencourt, Litoral Sul,
Fernao Dias e Planalto Sul. A Arteris controla estas seis subsidiarias e acreditamos que lhes
forneceria suporte tempestivo e extraordinéario, caso necessario. Acreditamos também que as
seis empresas possuem estratégia, gestédo de riscos e imagem alinhadas as da Arteris.

A Fernao Dias e a Planalto Sul reforgcam a integracao dos ativos do grupo, apesar de ndo
esperarmos que sejam as maiores geradoras de caixa da Arteris, e operam praticamente como
um Unico corredor de Belo Horizonte até a fronteira com o Rio Grande do Sul.

Ja a Intervias, Via Paulista, Litoral Sul e Régis Bittencourt, em nossa visdo, desempanham um
papel muito importante na estratégia da Arteris no Brasil para os proximos anos, uma vez que
devem estar entre as principais geradoras de caixa do grupo.

Ratings de Emissao - Analise de Recuperagao

Avaliamos as seguintes emissdes do grupo e suas concessionarias:

Rating de Rating de

Valor Vencimento emissao recuperagao
Arteris S.A.
92 emisséo de debéntures R$ 1,454 milhdes Outubro de 2027 brAA+ 5(15%)
112 emissdo de debéntures R$ 1,0 bilhao Margo de 2027 brAA+ 5(15%)
143 emissédo de debéntures R$ 600 milhdes Agosto de 2028 brAA+ 5(20%)
152 emisséo de debéntures R$ 1,0 bilhao Abril de 2029 brAA+ 5(25%)
172 emissao de debéntures R$ 500 milhdes Maio de 2035 brAA+ 5(25%)
Autopista Fernéo Dias S.A.
92 emissado de debéntures R$ 1,0 bilh&éo Setembro de 2031 brAAA 3(60%)
Autopista Litoral Sul S.A.
102 emisséo de debéntures R$ 2,0 bilh&es Outubro de 2031 brAAA 3(65%)
Autopista Planalto Sul S/A.
122 emisséo de debéntures R$ 650 milhdes Setembro de 2031 brAAA 3(65%)
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Autopista Régis Bittencourt S.A.

82 emisséo de debéntures R$ 1,7 bilnao Junho de 2031 brAAA 3(65%)

Via Paulista S.A.

22 emissao de debéntures R$ 400 milhoes Junhode 2027 brAAA 4(45%)

Concessionaria de Rodovias
do Interior Paulista S.A.

112 emisséo de debéntures R$ 2,5 bilhdes Maio de 2038 brAAA 3(65%)

Principais fatores analiticos

Os ratings de recuperagdo ‘5’ das 92, 118, 142, 152 e 178 emiss®es de debéntures da Arteris indicam
nossa expectativa aproximada de recuperacgao de 15%-25% em um cenario simulado de default
do grupo.

O baixo valor recuperado pelos credores no nivel da Arteris deve-se ao fato de a maior parte do
endividamento do grupo se concentrar nas suas subsidiarias operacionais. Isso significa que os
credores das dividas no nivel das subsidiarias apresentariam prioridade no recebimento dos
valores recuperados, restando um baixo valor residual para os credores no nivel da holding. Isso
explica a diferenga de um degrau entre o rating de crédito de emissor ‘brAAA’ da Arteris e o
rating ‘brAA+" de sua nova emisséao.

Default simulado e premissas de avaliagao

e Ano do default: 2030

e EBITDA de emergéncia: R$ 1,7 bilhdes
e Mdltiplo de EBITDA: 5,5x

e  Jurisdigdo: Brasil

Estrutura de prioridade de pagamentos (waterfall)

e EVliquido apos custos administrativos de 5%: R$ 9,2 bilhdes

e Divida de subsidiarias no default: R$ 8 bilhdes

e Divida senior unsecured da Arteris no default: R$ 4,2 bilhdes

e Expectativa de recuperacgéo da divida senior unsecured daArteris, que inclui a 172 emisséo
debéntures: 5 (25%)

Nota: Todos 0os montantes de divida incluem seis meses de juros pré-peti¢do.
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Tabela de Classificagdo de Ratings

Ratings de Crédito de Arteris S.A. Autopista AutopistaRégis  ViaPaulistaS.A.  Concessionaria Autopista Autopista
Emissor Litoral Sul S.A. Bittencourt S.A. de Rodovias do Ferndo Dias S.A.  Planalto Sul
Interior Paulista S.A.

S.A. (Intervias)

Escala Nacional Brasil brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/-- brAAA/Estavel/--
Relagdo com o acionista  Estrategicament Core Core Core Core Core Core

e importante
Acionista controlador Abertis Arteris Arteris Arteris Arteris Arteris Arteris

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

https://disclosure.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/ratings-criteria para mais informagdes. As descrigbes

de cada categoria de rating da S&P Global Ratings estdo disponiveis nas “Defini¢bes de Ratings da S&P Global
Ratings”, em https://www.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/ratings-definitions. Informagbes

detalhadas estdo disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitalig.com. Todos os ratings
mencionados neste relatdrio séo disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em

www.spglobal.com/ratings.

Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

. Ratings acima do soberano - Ratings corporativos e de governo: Metodologia e premissas, 19
de novembro de 2013.

e Metodologia de ratings corporativos aplicada a setores especificos, 4 de abril de 2024.

e Metodologia de ratings corporativos, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia: Fatores de crédito relativos a administracdo e governanca para entidades
corporativas, 7 de janeiro de 2024.

e Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 8 de junho de 2023.
e Principios ambientais, sociais e de governanga nos ratings de crédito, 10 de outubro de 2021.

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

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

e (Critério de ratings de recuperacdo para emissores corporativos avaliados em grau
especulativo, 7 de dezembro de 2016.

e Metodologia e premissas: Descritores de liquidez para emissores corporativos globais, 16 de
dezembro de 2014.

e (ritério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de 2013.

e |etodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

e Principios dos ratings de crédito, 16 de fevereiro de 2011.

Artigo

e Definicées de Ratings da S&P Global Ratings
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Emissor

Data de atribuigéo do rating inicial

Data da agéo de rating anterior

Arteris S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

22 de setembro de 2014

1° de julho de 2024

Autopista Litoral Sul S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

20 de setembro de 2021

1° de julho de 2024

Autopista Regis Bittercourt S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

24 de setembro de 2019

1° de julho de 2024

Autopista Fernéo Dias S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

10 de maio de 2016

1° de julho de 2024

Autopista Planalto Sul S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

22 de setembro de 2014

1° de julho de 2024

Via Paulista S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

18 de abrilde 2019

1° de julho de 2024

Concessionaria de Rodovias do Interior

Paulista S.A.

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil

31de maio de 2024

1° de julho de 2024
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INFORMAGOES REGULATORIAS ADICIONAIS
Outros servigos fornecidos ao emissor

Nao ha outros servigos prestados a este emissor.
Atributos e limitagdes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confidveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao
realiza auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente da
informacgao recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de
crédito ou de monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings n&o verifica a
completude e a precisdo das informagdes que recebe. A informacgdo que nos é fornecida pode,
de fato, conter imprecisdes ou omissdes que possam ser relevantes para a anéalise de crédito de
rating.

Em conex&o com a anélise 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 opinido de
rating de crédito. A atribuigdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P
Global Ratings ndo deve ser vista como uma garantia da precisdo, completude ou
tempestividade da (i) informacgé&o na qual a S&P Global Ratings se baseou em conex&do com o
rating de crédito ou (i) dos resultados que possam ser obtidos por meio da utilizagdo do rating
de crédito ou de informacgd@es relacionadas.

Fontes de informagao

Para atribuig&o e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com o
tipo de emissor/emisséo, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e
conselheiros, inclusive, balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras
trimestrais, informagdes corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes
histéricas e projetadas recebidas durante as reunidées com a administragéo dos emissores, bem
como os relatérios de anélises dos aspectos econémico-financeiros (MD&A) e similares da
entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além disso, utilizamos informagdes de dominio publico,
incluindo informag®es 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
servigos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Aviso de ratings ao emissor

O aviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagdo ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificac

es ao Emissor (incluindo Apelagdes)”.

Frequéncia de revisao de atribuigao de ratings

O monitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

e Descricdo Geraldo Processo de Ratings de Crédito (na segéo de Regras, Procedimentos e
Controles Internos)
e 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 segéo

“Potenciais Conflitos de Intere:s

e”, disponivel em https:

bal.com/ratings/pt.

spglobal.com/ratings 9 de maio de 2025


http://www.spglobal.com/ratings
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003740
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003837
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003809
https://disclosure.spglobal.com/ratings/en/regulatory/article/-/view/sourceId/100003852
https://www.spglobal.com/ratings/pt

Ratings ‘brAAA’ da Arteris e subsidiarias reafirmados em meio a processos de repactuagdo de concessdes; rating ‘brAA+’ atribuido a sua 172

emissado de debéntures

Faixa limite de 5%

A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
https://

vww.spglobal.com/ratings/pt/regulatory/content/disclosures, o nome das entidades

responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informagoes regulatérias (PCR - Presentation of Credit Ratings em sua sigla em inglés) da S&P Global
Ratings séo publicadas com referéncia a uma data especifica, vigentes na data da Gltima Agdo de Rating de
Crédito publicada. A S&P Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias de um determinado Rating de
Crédito a fim de incluir quaisquer mudangas em tais informagdes somente quando uma Agéo de Rating de
Crédito subsequente é publicada. Portanto, as informagdes regulatoérias apresentadas neste relatério
podem néo refletir as mudangas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagéo de tais

informagdes regulatérias, mas que ndo estejam de outra forma associadas a uma Agdo de Rating de Crédito.

Observe que pode haver casos em que o PCR reflete uma verséo atualizada do Modelo de Ratings em uso na
data da Ultima Agéo de Rating de Crédito, embora o uso do Modelo de Ratings atualizado tenha sido
considerado desnecessario para determinar esta Agao de Rating de Crédito. Por exemplo, isso pode ocorrer
no caso de revisdes baseadas em eventos (event-driven) em que o evento que esta sendo avaliado é
considerado irrelevante para aplicar a versdo atualizada do Modelo de Ratings. Observe também que, de
acordo com as exigéncias regulatérias aplicaveis, a S&P Global Ratings avalia o impacto de mudangas
materiais nos Modelos de Ratings e, quando apropriado, emite Ratings de Crédito revisados se assim
requerido pelo Modelo de Ratings atualizado.
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Copyright © 2025 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes
obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contelido) 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 recuperagéo sem a prévia autorizagéo por escrito
da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente, S&P). O Conteldo n&o 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 exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo. As Partes da S&P nédo sé&o
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HARDWARE. Em nenhuma circunsténcia, 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 limitagéo, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do
Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Parte do Conteldo pode ter sido criado com o auxilio de uma ferramenta de inteligéncia artificial (IA). O Contetdo Publicado criado ou processado
usando IA é composto, revisado, editado e aprovado pela equipe da S&P.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Conteldo s&o declaragdes de opinides na data em que foram
expressas e ndo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sao
recomendagdes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de investimento e ndo abordam a adequagéo de
quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo assume nenhuma obrigagao de atualizar o Conteldo. Ndo se
deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia do usuario, sua administragéo, funcionarios,
conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisédo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de
investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informagdes de fontes que considera confidveis, a S&P ndo conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagéo independente de qualquer informagao que receba.
Publicagdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agéo
decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagéo, a publicagdo de uma atualizagéo periédica de um rating de crédito e anélises
correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating atribuido em outra
jurisdigao 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 qualquer obrigagéo decorrente da atribuigéo, retirada ou suspenséo de um reconhecimento,
bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e
objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informagdes que nédo estéo
disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que ndo séo de
conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao 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 andlises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em seus websites
v.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e v ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas préprias
publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagdes adicionais sobre nossos honorérios de rating estdo disponiveis em
www.spglobal.com/usratingsfees.

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

spglobal.com/ratings 9 de maio de 2025 14


http://www.spglobal.com/ratings
http://www.spglobal.com/ratings/pt/
http://www.ratingsdirect.com/
http://www.spglobal.com/usratingsfees

