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Fitch Eleva Rating da Rodobens Para ‘AA+(bra)’;
Perspectiva Estavel

Fitch Ratings - Rio de Janeiro - 27 Oct 2023: A Fitch Ratings elevou o Rating Nacional de Longo Prazo da
Rodobens S.A. (Rodobens) para ‘AA+(bra), de ‘AA(bra)'. A Perspectiva é Estavel.

A elevacdo do rating da Rodobens reflete o fortalecimento do perfil de crédito de seu principal ativo, a
Rodobens Administradora de Consércios Ltda. (Rodobens Consdércios). O consorcio possui um modelo de
negocios robusto, com forte geracao de fluxos de caixa em bases recorrentes, apoiada por ampla estabilidade
e previsibilidade de receita a longo prazo, além de apresentar rentabilidade elevada e inadimpléncia reduzida
ao longo de diversos ciclos econémicos.

O rating da Rodobens continua refletindo a for¢a de seu modelo de negécios integrado, que possui historico
de longa atuagdo no varejo automotivo e em servicos financeiros. A Rodobens se beneficia da elevada
complementaridade de seus segmentos de negdcios, com potencial de relevantes sinergias e vendas cruzadas
(cross-selling). O rating também incorpora a disciplina financeira da empresa, sustentada pelo histérico de
forte liquidez e estrutura de capital conservadora.

A Perspectiva Estavel reflete a estimativa de continuidade da forte integra¢do dos negécios da Rodobens, bem
como a expectativa de que a companhia continuara se beneficiando de um robusto fluxo de dividendos das
empresas nas quais investe e que mantera uma estrutura financeira conservadora na holding.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

Portfélio de Ativos Diversificado e Integrado: Na visao da Fitch, o perfil de crédito da Rodobens é
equivalente ao de suas principais controladas, devido a elevada complementaridade e as sinergias entre os
negocios. A empresa possui um diversificado portfélio de ativos, incluindo um banco, uma administradora de
consorcios, uma corretora de seguros, uma locadora e uma comercializadora de caminhdes e automoveis,
entre outros. O varejo automotivo potencializa os resultados dos servicos financeiros, que sao as principais
fontes de dividendos da holding. Este segmento respondeu por 74% da receita consolidada da Rodobens no
primeiro semestre de 2023, mas apresenta baixa representatividade nos dividendos recebidos. O consércio, o
banco e a corretora sao os fortes geradores de caixa e responsaveis por grande parte dos dividendos
distribuidos a Rodobens.

Fortalecimento do Perfil de Crédito do Consércio: O fortalecimento do perfil de crédito da Rodobens
Consoércio reflete a comprovada resiliéncia de seu fluxo de caixa, que tem permanecido robusto mesmo
durante condi¢des de negdcios adversas. Seu modelo de negdécios, apesar de focado em apenas um produto
(monoproduto), se beneficia de um estavel e previsivel fluxo de receitas, elevada rentabilidade, controles de
risco robustos e inadimpléncia reduzida. A capacidade de geracdo de novos negdcios do consércio tem se
apoiado no bom desempenho da industria de consoércios brasileira e nas sinergias existentes entre os negécios
do grupo. A Rodobens Consdércios é uma das maiores administradoras de consércios do Brasil e possuia
BRL13,7 bilhdes em saldo devedor de cotas ativas em 30 de setembro de 2023 -- o0 que reflete um crescimento
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de 10,5% frente ao mesmo periodo de 2022. Entre 2020 a 2022, o consorcio distribuiu cerca de BRL315
milh&es em dividendos a holding.

Importante Fluxo de Caixa de Servigos Financeiros: A Rodobens Consércios e o Banco Rodobens S.A. (Banco
Rodobens, Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA(bra)’; Perspectiva Estavel) desempenham papel relevante para o
grupo e contribuem para a viabilizacao das vendas de veiculos. O Banco Rodobens possui atuacdo importante
no financiamento de veiculos comercializados na rede de concessionarias de seu controlador, onde se
beneficia da preferéncia na escolha das operacdes originadas em sua rede, atendendo principalmente a
clientes que ja possuem relacionamento com o grupo. Em 30 de setembro de 2023, a carteira de empréstimos
e financiamentos do grupo era de BRL3,2 bilhdes. O banco distribuiu cerca de BRL100 milhdes em dividendos a
holding no periodo de 2020 a 2022.

Posicionamento Adequado no Varejo Automotivo: O segmento automotivo é altamente fragmentado e
competitivo, de natureza ciclica e intensivo em capital, além de possuir elevada correlagdo com as condi¢cdes
macroeconémicas. A Rodobens conta com 19 concessionarias de automaoveis Toyota, Mercedes-Benz (MB) e
Hyundai, além de 25 pontos de vendas de caminhdes Mercedes-Benz. A parceria de longo prazocomaMBe a
Toyota permite que a empresa obtenha melhores condi¢des de precos e prazos, além de contribuir para um
desempenho de vendas acima da média do mercado, uma vez que seus clientes apresentam menor
elasticidade-preco de demanda. Em 2022, a Rodobens comercializou 28,7 mil veiculos, incluindo automoveis e
caminhdes, o que representou um crescimento de 17% frente a 2021.

Perfil Financeiro Conservador: A Rodobens possui histérico de reduzido endividamento na holding e amplo
acesso aos dividendos das empresas nas quais investe, tendo em vista que ndo ha nenhum mecanismo que
limite este acesso a geracao de caixa das subsidiarias. A Fitch acredita que a companhia continuara detendo
elevado controle na defini¢do das estratégias de negdcios e politicas financeiras de suas controladas. Em 2022,
a Rodobens recebeu BRL316 milhdes de dividendos de suas subsidiarias, e a expectativa da agéncia € de que
os dividendos recebidos totalizem BRL175 milhdes em 2023 e BRL180 milhdes em 2024. A relagdo divida
bruta/dividendos recebidos esperada para 2023 e 2024 deve permanecer conservadora, abaixo de 0,5 vez. As
proje¢des consideram dividendos pagos pela Rodobens aos seus acionistas de BRL127 milh6es em 2023 e de
BRL135 milhdes em 2024, frente a BRL80 milh&es distribuidos em 2022.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Acao de Rating Positiva/Elevacao:

-- Ainda que improvavel a médio prazo, uma ag¢do de rating positiva poderia ser considerada no caso de
percepcao, pela Fitch, de fortalecimento da qualidade de crédito da Rodobens Consércios.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma A¢ao de Rating Negativa/Rebaixamento:

-- Deterioracdo dos principais segmentos de negécios do grupo, afetando significativamente a gera¢do de caixa
operacional consolidada;

-- Distribui¢do de dividendos e/ou suporte aos demais investimentos dos acionistas, que pressionem a
estrutura de capital e a liquidez da Rodobens.

PRINCIPAIS PREMISSAS
As Principais Premissas da Fitch Para o Cenario de Rating da Rodobens Incluem:

-- Servi¢o da divida na holding (principal e juros) de BRL15 milhdes em 2023 e de BRL43 milhdes em 2024;
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-- Distribui¢do de dividendos de BRL127 milhdes em 2023 e de BRL135 milhdes em 2024;

-- Despesas gerais e administrativas na holding entre BRL15 milhdes e BRL20 milhdes ao ano.
RESUMO DA ANALISE

O rating ‘AA+(bra)’ da Rodobens esta um grau abaixo dos da Cosan S.A. (Cosan) e da Votorantim S.A.
(Votorantim), ambas avaliadas com o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAA(bra)/Perspectiva Estavel, que
também tém operacdes diversificadas. Estes grupos possuem maior escala de operacdes, carteira de ativos
mais abrangente e subsidiarias com sélidas posi¢des de negdcios em seus mercados de atuagao.

RATINGS PUBLICOS COM VINCULO DE CREDITO A OUTRAS CLASSIFICACOES

O rating da Rodobens esta vinculado ao perfil de crédito da Rodobens Consércios.
LIQUIDEZ E ESTRUTURA DA DiVIDA

Em bases consolidadas, a Rodobens possuia BRL1,3 bilhdo em caixa e aplica¢des financeiras em 30 de junho
de 2023, frente a uma divida total de BRL3,7 bilh&es, dos quais BRL1,8 bilhdo vencem a curto prazo. A divida
esta totalmente denominada em moeda local, e a maior parte se refere aos passivos bancarios.

Na mesma data, a Rodobens possuia BRL44 milhGes em caixa e aplica¢Bes financeiras na holding e BRL104
milhdes em debéntures, com amortizacBes entre dezembro de 2024 e 2026. Ao final de junho de 2023, a
holding prestava garantias a BRL134 milhdes de dividas da RNI Negdécios Imobiliarios S.A. (RNI, Rating Nacional
de Longo Prazo ‘A-(bra); Perspectiva Estavel), entidade controlada pela Rodobens Participa¢des S.A., que, por
sua vez, detém 26,33% do capital total da Rodobens. Estas garantias se referem a captac¢des realizadas antes
da reestruturacgdo do grupo, em 2020, quando todos os ativos ficavam sob o controle da Rodobens. O cenario
de rating ndo considera novos avais para dividas emitidas por empresas nao controladas pela Rodobens, além
dos existentes.

PERFIL DO EMISSOR

A Rodobens é uma holding nao operacional de servicos financeiros e varejo automotivo, 100% controlada,
direta ou indiretamente, pela familia Verdi. Sua carteira de ativos inclui um banco, uma administradora de
consorcios, uma corretora de seguros, uma locadora e uma comercializadora de caminhdes e automdveis,
entre outros.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A presente publicacdo € um relatério de classificacao de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16
da Resolugdo CVM n° 9/20.

As informacdes utilizadas nesta analise sdo provenientes da Rodobens S.A..

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacdes utilizadas na classificacao 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 ndo pode realizar, em todos os casos,
verificagdo ou confirmagdo independente das informacdes recebidas.

Historico dos Ratings:

Rodobens S.A.
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Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 9 de dezembro de 2021.
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela uUltima vez: 7 de julho de 2023.

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating atribuido
nao foi alterado em virtude desta comunicacao.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao 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 www.fitchratings.com/brasil

Para informacdes sobre possiveis altera¢des 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 Brasil Ltda., ou partes a ela relacionadas, pode ter fornecido outros servi¢os a entidade
classificada no periodo de 12 meses que antecede esta acao de rating de crédito. A lista de outros servigos
prestados as entidades classificadas esta disponivel em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil/exigencias-regulatorias/outros-servicos. A presta¢do deste
servico ndo configura, em nossa opinido, conflito de interesses em face da classificacao de risco de crédito.

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

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:
-- Metodologia de Ratings Corporativos (28 de outubro de 2022);
-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020);

-- Metodologia de Vinculo Entre Ratings de Controladoras e Subsidiarias (16 de junho de 2023).
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Rating Actions

ENTITY/DEBT RATING RECOVERY PRIOR

Rodobens S.A. Natl LT AA+(bra) @ Upgrade AA(bra) O

RATINGS KEY OUTLOOK WATCH

POSITIVE © S
NEGATIVE e @
EVOLVING o L 2
STABLE o

Applicable Criteria
Corporate Rating Criteria (pub.28 Oct 2022) (including rating assumption sensitivity)
National Scale Rating Criteria (pub.22 Dec 2020)

Parent and Subsidiary Linkage Rating Criteria (pub.16 Jun 2023)

Applicable Models

Numbers in parentheses accompanying applicable model(s) contain hyperlinks to criteria providing description
of model(s).

Corporate Monitoring & Forecasting Model (COMFORT Model), v8.1.0 (1)

Additional Disclosures
Solicitation Status

Endorsement Status
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DISCLAIMER & DISCLOSURES

Todos os ratings de crédito da Fitch estdo sujeitos a algumas limitacSes e termos de isencdo de
responsabilidade. Por favor, veja no link a seguir essas limita¢des e termos de isencdo de responsabilidade:
http://fitchratings.com/understandingcreditratings. Além disso, as defini¢des de cada escala e categoria de
rating, incluindo defini¢cdes referentes a inadimpléncia, podem ser acessadas em
https://www.fitchratings.com/pt/region/brazil, em defini¢des de ratings, na se¢dao de exigéncias regulatdrias. Os
ratings publicos, critérios e metodologias publicados estdo permanentemente disponiveis neste website. O
codigo de conduta da Fitch e as politicas de confidencialidade, conflitos de interesse; seguranca de informacao
(firewall) de afiliadas, compliance e outras politicas e procedimentos relevantes também estdo disponiveis
neste website, na secao "cddigo de conduta". Os interesses relevantes de diretores e acionistas estao
disponiveis em https://www.fitchratings.com/site/regulatory. A Fitch pode ter fornecido outro servico
autorizado ou complementar a entidade classificada ou a partes relacionadas. Detalhes sobre servico
autorizado, para o qual o analista principal esta baseado em uma empresa da Fitch Ratings (ou uma afiliada a
esta) registrada na ESMA ou na FCA, ou servicos complementares podem ser encontrados na pagina do
sumario do emissor, no website da Fitch.

Ao atribuir e manter ratings e ao produzir outros relatorios (incluindo informagdes sobre projec¢des), a Fitch
conta com informacgdes factuais recebidas de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia
considera confidveis. A Fitch realiza uma apuracao adequada das informacgdes factuais de que dispde, de
acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificacdo adequada destas informacdes de fontes
independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado grau de seguranca, ou em
determinada jurisdi¢do. A forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch e o escopo da verificacdo de
terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor,
das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor
esteja localizado, da disponibilidade e da natureza da informacgdo publica envolvida, do acesso a administragao
do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificacdes preexistentes de terceiros, como relatérios
de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avalia¢des, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia,
pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e
competentes de verificacao, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicao do emissor, em especial, e a
diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma
investigacdo factual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros podera assegurar que todas as
informacdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating ou relatério serdo precisas e completas. Em ultima
instancia, o emissor e seus consultores sao responsaveis pela precisdo das informacdes fornecidas a Fitch e ao
mercado ao disponibilizar documentos e outros relatorios. Ao emitir ratings e relatdrios, a Fitch é obrigada a
confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstra¢des
financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as projecdes
financeiras e outras informagdes sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipoteses e premissas sobre
eventos futuros que, por sua natureza, ndao podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de
qualquer verificacdo sobre fatos atuais, os ratings e as projecdes podem ser afetados por condi¢es ou
eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

A faixa completa de melhores e piores cenarios de ratings de crédito para todas as categorias de rating varia
de 'AAA"a 'D'. A Fitch também fornece informagdes sobre os melhores cenarios de elevacdo de rating e os
piores cenarios de rebaixamento de rating (definidos como o0 99° percentil de transi¢des de rating, medidos em
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cada dire¢do) para ratings de crédito internacionais, com base no desempenho histérico. Uma média simples
entre classes de ativos apresenta elevacdes de quatro graduacdes no melhor cenario de elevacdo e de oito
graduac®es no pior cenario de rebaixamento no 99° percentil. Os melhores e piores cenarios de rating
especificos do setor estdo listados detalhadamente em https://www.fitchratings.com/site/re/10238496

As informac08es neste relatdrio sao fornecidas "tais como se apresentam", sem que oferecam qualquer tipo de
garantia, e a Fitch ndo garante ou atesta que um relatério ou seu contelddo atendera qualquer requisito de
guem o recebe. Um rating da Fitch constitui opinidao sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os
relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados
pela Fitch. Os ratings e relatdrios sao, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhum
individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou relatério. O rating nao cobre o
risco de perdas em funcdo de outros riscos que nao sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja
especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou da venda de qualquer titulo. Todos os
relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch
participaram de sua elaborag¢do, mas nao sao isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto.
Os nomes sdo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela
Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informagdes reunidas, verificadas e apresentadas aos
investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou
retirados a qualquer tempo, por qualquer razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece
aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacao de compra,
venda ou retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcdo dos precos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isen¢do de impostos ou taxacao
sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de emissores,
seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar o rating dos titulos. Estes pre¢os
geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissao. Em
certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um emissor em
particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um unico
pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local
aplicavel). A atribuicao, publicacao ou disseminacao de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da
Fitch para a utilizacdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro
submetida mediante a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servicos
Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra
jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publica¢do e da distribuicdo por meios eletrénicos, o
relatério da Fitch podera ser disponibilizado para estes assinantes até trés dias antes do acesso para 0s
assinantes dos impressos.

Para Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma licenca
australiana de servicos financeiros (licenca AFS n°337123), a qual autoriza o fornecimento de ratings de crédito
apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a
utilizacao por pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).

A Fitch Ratings, Inc. esta registrada na Securities and Exchange Comission dos EUA como uma “Nationally
Recognized Statistical Rating Organization” (NRSRO - Organizacdo de Rating Estatistico Reconhecida
Nacionalmente). Algumas subsidiarias de ratings de crédito de NRSROs sdo listadas no Item 3 do NRSRO Form
e, portanto, podem atribuir ratings de crédito em nome da NRSRO (consulte
https://www.fitchratings.com/site/regulatory), mas outras subsidiarias de ratings de crédito nao estao listadas
no NRSRO Form (as “ndo-NRSROs"). Logo, ratings de crédito destas subsididrias ndo sao atribuidos em nome
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da NRSRO. Porém, funcionarios da nao-NRSRO podem participar da atribuicao de ratings de crédito da NRSRO
ou atribuidos em nome dela.

Copyright © 2023 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY 10004.Telefone: 1-
800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos
Estados Unidos). Fax: (212) 480-4435. Proibida a reproducao ou retransmissao, integral ou parcial, exceto
qguando autorizada. Todos os direitos reservados.

Endorsement policy

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino Unido,
conforme o caso, sao endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido,
respectivamente, para fins regulatérios, de acordo com os termos do Regulamento das Agéncias de Rating de
Crédito da UE ou do Reino Unido (Alterag¢des etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit
Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A abordagem da Fitch para
endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios)
da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de
sumario da entidade, para cada entidade classificada, e nas paginas de detalhes das transacfes, para
transagdes de financas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulga¢des sao atualizadas diariamente.
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