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Rating Action: Moody's atribui rating Aa1.br as debéntures da Intervias; perspectiva estavel

Global Credit Research - 05 Mar 2010
Aproximadamente BRL 250 milhdes de instrumentos de divida afetados

Sao Paulo, March 05, 2010 -- Moody's América Latina Ltda (Moody's) atribuiu um rating Baa3 na escala global e
Aa1.br na escala nacional brasileira a BRL 250 milhdes em debéntures seniores garantidas, com vencimento em 5
anos, a serem emitidas pela Concessionaria de Rodovias do Interior Paulista S.A. (Intervias). Ao mesmo tempo, a
Moody's afirmou os ratings de emissor Baa3 na escala global e Aa1.br na escala nacional brasileira da Intervias. A
perspectiva para todos os ratings é estavel.

As debéntures atuais terdo as seguintes garantias: penhor das agdes ordinarias da concessionaria, cesséo dos
direitos creditdrios decorrentes da explorag&o das pragas de pedagio e direitos decorrentes de eventual indenizagao
sobre os ativos de concess&o. Aconcessao destas garantias foi autorizada pelo regulador ARTESP, mas uma
eventual troca de controle dependeria ainda de uma aprovagao formal do poder concedente conforme a legislagéo
vigente.

Os recursos provenientes das debéntures serdo em sua maioria utilizados para liquidagdo de BRL 245 milhdes em
notas promissorias emitidas no ultimo més de novembro, que vencerdo em abril préximo.

Os ratings de emissor Baa3 e Aa1.br da Intervias refletem o carater maduro e essencial da concesséo, evidenciado
por seu sélido desempenho servindo uma regiéo relativamente pequena, porém rica. Quase nenhuma competicao
comparavel com rotas alternativas € prevista durante o periodo remanescente da concessao. Indicadores de crédito
fortes para a categoria de rating, e o crescimento no trafego veicular e o ambiente regulatério estavel nos Ultimos
nove anos também suportam o rating. O rating também é apoiado pelo periodo de vida restante relativamente longo
da concesséo, que expirara em dezoito anos.

Os riscos associados a grandes necessidades de caixa do acionista controlador da Intervias, Obrascon Huarte Lain
Brasil S.A. (OHL Brasil), limitam o rating. A OHL Brasil deve demandar um volume substancial de dividendos e
eventualmente mutuos de suas subsididrias de concesséo estadual para cumprir com as grandes necessidades de
investimento de suas outras subsidiarias de concesséao.

O rating de emissor Baa3 é menor do que o resultado da grade da metodologia global para rodovias pedagiadas ("toll
road methodology") para refletir o rating corporativo implicito da OHL Brasil em uma base consolidada.

As clausulas existentes de vencimento antecipado nas debéntures incluem uma condi¢&o de inadimpléncia cruzada
("cross default") com a empresa controladora. No evento de faléncia da OHL ou pedido de recuperagéo judicial de
acordo com a Lei de Faléncias vigente no Brasil, os titulares das debéntures poderiam solicitar vencimento
antecipado e executar seus direitos derivados das garantias das debéntures.

Outras melhorias para o risco de crédito incluem a constituicdo de uma reserva de amortizagao para atender os
pagamentos de juros e principal das debéntures, a qual sera mantida em uma conta vinculada no banco Itau, e
clausulas financeiras restritivas que limitam o montante maximo de divida liquida em 3,5x o EBITDA durante os
ultimos doze meses e requer cobertura de caixa de dividas de curto prazo maiores que 1,2x. De acordo com as
projegcbes da Moody's, esses indicadores devem ser atingidos confortavelmente durante toda a vigéncia das
debéntures.

Aperspectiva estavel reflete a opinido da Moody's de que o desempenho operacional da Intervias sera satisfatério
durante o periodo de vida restante da concesséo em vista de fundamentos de crédito fortes impulsionados pelo
crescimento esperado do PIB brasileiro. AMoody's espera que o pagamento dos dividendos e a concesséo de
empréstimos mutuos continuem no préximo ano, mas devem ser administrados com prudéncia para que os
fundamentos de crédito permanegam de acordo com as clausulas financeiras propostas.

O rating ou a perspectiva podem ser elevados caso a empresa melhore constantemente seu perfil de liquidez e
produza indicadores de crédito sustentados em linha com o desempenho histérico, fazendo com que o indice de
Caixa Gerado nas Operagdes (FFO) pela divida permanega acima de 30% e a cobertura de juros mantenha-se
consistentemente acima de 4.5x.



O rating ou a perspectiva podem ser rebaixados caso haja uma deterioracao significativa e sustentada nos
indicadores de crédito, de modo que o indice de Caixa Gerado nas Operagdes (FFO) pela Divida caia abaixo de 25%
e o indice de cobertura de juros permanega consistentemente abaixo de 3,0x. Uma deterioragdo na qualidade de
crédito da OHL Brasil também poderia desencadear uma ag&o de rebaixamento do rating.

Adltima acao de ratings para a Intervias ocorreu em 15 de dezembro de 2009, quando a Moody's atribuiu um rating
de emissor Baa3 em escala global e Aa1.br na escala nacional brasileira a Intervias, e um rating BR-1 a BRL 245
milhdes em notas promissoérias, com vencimento de 150 dias, emitidas pela Intervias em 30 de novembro de 2009.

Aprincipal metodologia utilizada para a atribuigcdo de ratings a Intervias foi a "Operational Toll Roads Rating
Methodology" (12 de dezembro de 2006), que pode ser encontrada no site da Moody’s (www.moodys.com) no
diretdrio Credit Policy & Methodologies, no subdiretdrio Ratings Methodologies. Outras metodologias e fatores que
podem ter sido considerados nesse processo de rating também podem ser encontrados no diretorio Credit Policy &
Methodologies.

Intervias € uma subsidiaria integral da OHL Brasil, que € uma holding com participagées no segmento de rodovias
pedagiadas, tendo quatro concessdes estaduais e cinco federais.

Intervias possui uma concessao de 28 anos para operar servicos em sete pequenas estradas adjacentes no interior
do Estado de S&o Paulo, que a agéncia estadual reguladora ARTESP concedeu como concesséo Unica em 2000. As
sete estradas consistem em 376 quildmetros e 9 pragas de pedagio e possuem um trafego anual estimado de 52
milhdes de veiculos equivalentes. Aregido coberta pela concessdo compreende dezenove cidades com uma
populagéo estimada em cerca de 1,7 milhdes de pessoas.

Sao Paulo

Jose Soares

Asst Vice President - Analyst
Infrastructure Finance Group
Moody's America Latina Ltda.
55-11-3043-7300

New York

Chee Mee Hu

Managing Director
Infrastructure Finance Group
Moody's Investors Service
JOURNALISTS: 212-553-0376
SUBSCRIBERS: 212-553-1653

@

Moody's Investors Service

© Copyright 2010, Moody's Investors Service, Inc. and/or its licensors including Moody's Assurance Company, Inc.
(together, "MOODY'S"). All rights reserved.
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RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBT-LIKE
SECURITIES. MIS DEFINES CREDIT RISK AS THE RISK THAT AN ENTITY MAY NOT MEET ITS
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constituting part of the information contained herein are, and must be construed solely as, statements of opinion and
not statements of fact or recommendations to purchase, sell or hold any securities. Each user of the information
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MIS, a wholly-owned credit rating agency subsidiary of MOODY'S Corporation ("MCQ"), hereby discloses that most
issuers of debt securities (including corporate and municipal bonds, debentures, notes and commercial paper) and
preferred stock rated by MIS have, prior to assignment of any rating, agreed to pay to MIS for appraisal and rating
services rendered by it fees ranging from $1,500 to approximately $2,500,000. MCO and MIS also maintain policies
and procedures to address the independence of MIS's ratings and rating processes. Information regarding certain
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