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COMUNICADO DE AGAO DE RATING

Moody’s Local Brasil afirma o rating AA.br
da 32 Emissao de Debéntures da Voe XAP;
perspectiva estavel

Séo Paulo, 14 de agosto de 2026

A Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco Ltda. (“Moody’s Local Brasil”)
afirmou hoje o rating AA.br da 32 Emiss&o de Debéntures — Série Unica (“Emissdo”) da
SPE Concessionaria Voe XAP S.A. (“XAP” ou “Voe XAP” ou “Companhia®). A perspectiva
é estavel.

A(s) acdo(cbes) de rating esta(do) identificada(s) a seguir:

Rating  Perspectiva Rating
atual atual anterior

. Perspectiva
Emissor | Instrumento P .
anterior
32 Emissao de Debéntures -

Série Unica AA.br Estavel AA.br Estavel

Fundamentos do(s) rating(s)

A afirmacgao do rating da 32 Emissédo de Debéntures da Voe XAP reflete a localizagao
estratégica e o potencial de crescimento do Aeroporto Municipal Serafim Enoss Bertaso
(“Aeroporto de Chapecd”), bem como suas métricas de crédito adequadas e a baixa
necessidade de reinvestimento de capital. O rating também considera os mecanismos
estruturais da divida, incluindo a existéncia de garantias reais, contas reservas para o
servigo da divida e investimentos, restricao a endividamento adicional e limitagao a
distribuigdo de dividendos. Por outro lado, também consideramos seu tamanho e escala
médios, além da necessidade de investimentos para o recapeamento da pista de pouso
e decolagem, projetado para ocorrer em 2030.

LOCALIZAGAO ESTRATEGICA PARA O AGRONEGOCIO REGIONAL: O Aeroporto de
Chapecd possui localizagao estratégica, por estar situado em uma das principais
cidades de Santa Catarina e na maior cidade do oeste da regido Sul do Brasil.
Adicionalmente, o aeroporto tem a aviagao comercial como sua principal atividade
aeroportudria, com a maior parte dos passageiros voltada ao turismo de negécios, dada
a importancia da regido para o agronegdcio.

EXPOSICAO A RISCO DE VOLUME MITIGADA PELA DIVERSIFICACAO DA RECEITA: A
XAP apresenta previsibilidade de receita moderada, devido a correlagéo da atividade do
aeroporto com a economia brasileira e com o agronegdcio local. Por outro lado, a
Companhia também administra operacdes de real estate, que incluem hangares e areas
comerciais no aeroporto e representaram aproximadamente 21% de sua receita total em
2025. Dessa forma, consideramos positiva a diversificagao da receita. No entanto,
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entendemos que ha riscos a previsibilidade do fluxo de caixa relacionados a auséncia de contratos com as
companhias aéreas, a situagao financeira dessas empresas e ao prazo médio dos contratos de cessdo de espago,
inferior ao prazo da divida, o que expde a Companhia a ciclos econdmicos e a necessidade de renegociagoes
periddicas. A Moody’s Local Brasil reconhece que contratos com prazos menores fazem parte da estratégia comercial
da Companhia, que espera renova-los a pregos mais elevados apds a conclusao das melhorias na infraestrutura
aeroportuaria.

MECANISMOS ESTRUTURAIS DA DiVIDA MITIGAM OS RISCOS ASSOCIADOS AOS INVESTIMENTOS FUTUROS:
Para manter a qualidade e a segurancga das operagdes no aeroporto, € necessaria a manutencao da pista de pouso,
decolagem e taxi, incluindo sua repavimentagao, que atualmente projetamos ocorrer em 2030. Por se tratar de uma
pista com mais de 2 quildmetros de extensao, estimamos que o investimento necessario sera de aproximadamente
R$ 20 milhdes. Para arcar com esse investimento, a estrutura da emisséo estabelece a constituigdo de uma conta
reserva especifica (“conta capex”), formada semestralmente desde a liquidacdo da operacéo até o completion fisico-
financeiro, conforme previsto na escritura da divida. Apesar do tamanho da obra, consideramos que a tecnologia
envolvida é simples e comercialmente comprovada, com poucos elementos complexos. Adicionalmente, a conta
capex atua como mecanismo eficaz para mitigar os riscos adicionais associados a esse investimento.

METRICAS DE CREDITO CONFORTAVEIS: A Voe XAP apresenta métricas de crédito confortaveis ao longo do prazo
de sua divida. Esperamos um ICSD médio de 1,47x da Companhia entre 2026 e 2043, periodo de amortizagao da
divida, calculado conforme a metodologia da Moody’s Local Brasil. O ICSD minimo nesse cenario é de 1,33x e ocorre
em 2029. Com relagao ao CFO sobre divida bruta, projetamos média de 12,7% entre 2026 e 2039. O cendrio-base da
Moody’s Local Brasil considera crescimento da receita aerondutica em linha com a economia brasileira. Para a receita
nao aerondutica, consideramos que a Companhia sera capaz de renovar seus contratos de cessdo de espago a pregos
em linha com os atuais, corrigidos pela inflagéo.

ACIONISTA EXPERIENTE COM PERFIL DE CREDITO MODERADAMENTE FORTE: A Voe XAP é investida e controlada
direta da Subholding Conexdo XAP Ilhéus S.A. (“Conex&o XAP llhéus”). A Conex&o XAP llhéus também controla a SPE
Concessionaria do Aeroporto de Ilhéus S.A. (“SPE Aeroporto de Ilhéus”, AA.br estavel), responsavel pela gestéo e
operagao do Aeroporto de llhéus. Por sua vez, a Conexao XAP Ilhéus é controlada pela SOCICAM Administracao,
Projetos e Representagdes LTDA (“Socicam”). Consideramos positivo para o rating o histérico e experiéncia da
Socicam, que possui mais de 50 anos de atuagdo em concessdes no setor de transporte e mobilidade, além de um
portfélio diversificado de concessdes. Consideramos que existem incentivos econdmicos por parte dos acionistas
para fornecer suporte a Companhia caso ocorra uma deterioragdo na performance operacional.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO: A 32 Emiss3o de Debéntures tem valor de R$ 71 milhdes, em série tinica, com
vencimento em margo de 2044. As debéntures da Companhia sdo simples, ndo conversiveis em agoes, da espécie
com garantia real, com garantia adicional fidejussdria. A Emissao tera seu saldo corrigido monetariamente pela
variagado do indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA). Os juros remuneratérios sdo de 10,40% ao ano.
O pagamento de juros e principal sera realizado semestralmente, nos meses de margo e setembro, com inicio em
margo de 2026 e margo de 2027, respectivamente.

O rating atribuido a 32 Emissao de Debéntures da Companhia leva em consideragao a existéncia das contas reservas
estabelecidas em sua estrutura, incluindo: (1) conta reserva estatica, no valor de um PMT da divida; (2) conta reserva
dindmica, constituida mensalmente por 1/6 do PMT e utilizada para o préximo servigo da divida; e (3) conta capex,
constituida para arcar com o investimento de repavimentacao da pista. Apds a realizacdo desse investimento, a conta
capex deixa de ser constituida.

A estrutura da divida também conta com mecanismo adicional de liquidez por meio de uma conta vinculada na
subholding, constituida pelos dividendos recebidos da SPE Aeroporto de Ilhéus e da Voe XAP, desde que estas
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apresentem ICSD minimo de 1,2x. Os recursos ficam retidos nessa conta vinculada, podendo ser aportados na
Companhia em caso de necessidade, até o atingimento de ICSD minimo de 1,3x em cada uma das subsidiarias, além
da necessidade do completion fisico-financeiro do plano capex e de manutencao de caixa minimo de R$ 1,25 milh3o.
Apds o atingimento dessas condigdes, os recursos podem ser distribuidos aos acionistas.

Adicionalmente, consideramos a existéncia de garantias reais, como cessao fiducidria dos direitos emergentes das
concessoes, das contas, dos contratos de projeto e dos seguros, bem como alienagao fiduciaria das agdes da Voe
XAP e da Conexao XAP llhéus. A estrutura da divida também inclui limitagdo a novas dividas e limitagao a
distribuicdo de dividendos, condicionada ao atingimento de determinados niveis de ICSD.

Perspectiva do(s) rating(s)

A perspectiva estédvel reflete nossa expectativa de que a demanda do Aeroporto de Chapecé crescera em linha com a
economia nos préximos 12 a 18 meses, sendo capaz de gerar caixa para fazer frente ao plano de investimento e ao
servigo da divida. Além disso, a Moody’s Local Brasil espera que o desempenho operacional da Companhia seja
robusto, sem incrementos adicionais relevantes no plano de investimentos, e que mantenha a prudéncia na sua
gestdo de liquidez.

Fatores que poderiam levar a uma elevagao do(s) rating(s)

O rating da 32 Emissao de Debéntures da Voe XAP pode ser elevado caso a Companhia demonstre gestao adequada
de suas contas de modo a minimizar os riscos de reinvestimento do plano de investimentos. Quantitativamente, o
rating também pode ser elevado caso seu ICSD médio atinja 1,50x e seu indice de CFO sobre divida bruta fique acima
de 15%, de maneira sustentavel.

Fatores que poderiam levar a um rebaixamento do(s) rating(s)

O rating da 32 Emissao de Debéntures da Voe XAP pode ser rebaixado caso a Companhia ndo consiga manter sua
posicao de mercado, perdendo fluxo para aeroportos concorrentes e, consequentemente, prejudicando sua
previsibilidade de fluxo de caixa. Quantitativamente, o rating também pode ser rebaixado caso seu ICSD médio fique
abaixo de 1,3x e seu indice de CFO sobre divida bruta fique abaixo de 9%, de maneira sustentavel.

Perfil do emissor

A SPE Concessionaria Voe XAP S.A. é uma sociedade anénima de capital fechado, com sede no Municipio de
Chapecd, no Estado de Santa Catarina. A Companhia é responsavel pela prestagao dos servigos publicos de
ampliagao, gestdo, manutencao e exploragao da infraestrutura aeroportudria do Aeroporto Municipal Serafim Enoss
Bertaso — Aeroporto de Chapecoé.

Metodologia
A metodologia utilizada nessas classificagdes foi a:
Metodologia de Rating para Projetos de Infraestrutura — 30-07-2024.

Visite a segdo de metodologias em https://moodyslocal.com.br/relatorios/metodologias-estruturas-analiticas-de-
avaliacao/ para consulta-la.
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Outras divulgagoes regulatorias
Classificagao solicitada.

O presente Comunicado de Agao de Rating é um Relatério de Classificagao de Risco de Crédito, nos termos do
disposto no artigo 16 da Resolugao CVM no 9/2020, emitido pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de
Risco Ltda. (“Moodys Local Brasil”).

O presente Comunicado de Agao de Rating ndo deve ser considerado como publicidade, propaganda, divulgagéo ou
recomendacgdo de compra, venda, manutengdo ou negociagdo dos instrumentos objeto deste(s) rating(s).

Para atribuir e monitorar seus ratings, a principal fonte de informacdes utilizada pela Moody’s Local Brasil é o préprio
emissor, e seus agentes e consultores legais e financeiros. Tais informagdes incluem demonstragoes financeiras
periddicas, projecdes financeiras, relatdrios de andlise da administragdo e similares, prospectos de emissao, e
documentos e contratos comerciais, societarios, juridicos e de estruturagao financeira. Em situagoes particulares,
para complementar as informacgdes recebidas do emissor, seus agentes e consultores, a Moody’s Local Brasil pode
utilizar informagdes de dominio publico, incluindo informag&es publicadas por reguladores, associagdes setoriais,
institutos de pesquisa, agentes setoriais ou de governo, e autarquias e érgaos publicos. Consulte a “Lista de Fontes
de Informagdes Publicas” através do link www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.

A Moody’s Local Brasil adota todas as medidas necessarias para que as informacgées utilizadas na atribuigcdo de
ratings sejam de qualidade suficiente e provenientes de fontes que a Moody’s Local Brasil considera confiaveis,
incluindo fontes de terceiros, quando apropriado. No entanto, a Moody's Local Brasil ndo realiza servigos de auditoria,
e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmagéo independente das informacd&es recebidas nos
processos de rating. A Moody’s Local Brasil reserva o direito de retirar o(s) rating(s) quando, em sua opinido, (i) as
informagGes disponiveis para a atribuigdo do(s) rating(s) sdo incorretas, insuficientes, ou inadequadas para avaliar a
qualidade de crédito do(s) emissor(es) ou emissio(Ges), seja em termos de precisido factual, quantidade e/ou
qualidade; e/ou (ii) quando seja improvavel que tais informagdes permanegcam disponiveis 8 Moody’s Local Brasil no
futuro préximo.

O(s) Rating(s) foi(foram) divulgado(s) para a(s) entidade(s) classificada(s) ou seu(s) agente(s) designado(s) previamente
a sua publicagdo ou distribuigao, e atribuido(s) sem alteragGes decorrentes dessa divulgagao.

Acesse o Formulario de Referéncia da Moody’s Local Brasil, disponivel em
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para consultar as circunstancias que, no entender da
Moody’s Local Brasil, podem gerar real ou potencial conflito de interesses, ou a percepgao de conflito de interesses
(item 9 do Formulario de Referéncia).

A Moody's Local Brasil pode ter prestado Outro(s) Servigo(s) Permitido(s) a(s) entidade(s) classificada(s), no periodo
de 12 meses que antecedeu esta Acdo de Rating. Consulte o relatério "Lista de Servicos Auxiliares e Outros Servigos
Permitidos, Prestados pela Moody’s Local BR Agéncia de Classificagao de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagées.

Algumas entidades classificadas pela Moody’s Local Brasil possuiram ou possuem ratings atribuidos e/ou
monitorados por outras agéncias de rating consideradas partes relacionadas a Moody’s Local Brasil no periodo de 12
meses que antecedeu esta Agao de Rating. Consulte o relatério "Servigos Prestados as Entidades com Rating
Atribuido por Partes Relacionadas a Moody’s Local BR Agéncia de Classificagdo de Risco Ltda.”, através do link
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures, para mais informagdes em relagao a eventuais servigos
prestados a(s) entidade(s) classificada(s).

As datas de atribuigdo do(s) rating(s) inicial(is) e da ultima Agdo de Rating encontram-se indicadas na tabela abaixo:


www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures
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Data de Atribuigdo do  Data da Ultima Ag3o de
Rating Inicial Rating

32 Emissdo de Debéntures - Série
Unica 01/10/2025 01/10/2025

Os ratings da Moody's Local Brasil sdo monitorados constantemente. Todos os ratings da Moody's Local Brasil séo
revisados pelo menos uma vez a cada periodo de 12 meses, e atualizados quando necessario.

Consulte a pagina www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosure para saber se a(s) entidade(s)
classificada(s) ou parte(s) a ela(s) relacionada(s) foi(foram) responsavel(eis) por mais de 5% da receita anual da
Moody's Local Brasil no exercicio anterior.

Consulte o documento Escalas de Rating do Brasil, da Moody's Local Brasil, disponivel em
https://moodyslocal.com.br/, para mais informagdes sobre o significado de cada categoria de rating e a definicdo de
default e de recuperacao, dentre outras.

As divulgagdes regulatérias contidas neste Comunicado de Agdo de Rating sdo aplicaveis ao(s) rating(s) e, quando
houver, também a perspectiva ou a revisdo do(s) respectivo(s) rating(s).

Para consultar divulgagdes regulatérias adicionais, acesse a pagina
http://www.moodyslocal.com/country/br/regulatory-disclosures.
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DE QUALQUER RATING DE CREDITO, AVALIAGAO, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGOES DADAS OU PRESTADAS, POR QUALQUER MEIO OU FORMA, PELA MOODY'S.

A Moody’s Investors Service, Inc., uma agéncia de rating de crédito, subsidiéria integral da Moody’s Corporation (“MCO”), pelo presente, informa que a maioria dos emissores de titulos de divida
(incluindo obrigagdes emitidas por entidades privadas e por entidades publicas locais, outros titulos de divida, notas promissdrias e papel comercial) e de a¢des preferenciais classificadas pela
Moody’s Investors Service, Inc., concordaram, antes da atribuic&o de qualquer rating de crédito, em pagar a Moody’s Investors Service, Inc., por opinides de ratings de crédito e servigos prestados por
esta agéncia. A MCO e todas as entidades da MCO que emitem ratings sob a marca “Moody’s Ratings” (“Moody’s Ratings”) também mantém politicas e procedimentos destinados a preservar a
independéncia dos ratings de crédito e processos de ratings de crédito da Moody’s Ratings. Sdo incluidas anualmente no website ir.moodys.com, sob o titulo “Investor Relations — Corporate
Governance — Charter Documents - Director and Shareholder Affiliation Policy” informagdes acerca de certas relagdes que possam existir entre diretores da MCO e entidades classificadas com
ratings de crédito e entre entidades que possuem ratings da Moody’s Investors Sevice, Inc. e que também informaram publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) que detém
participagado societaria maior que 5% na MCO.

Moody's SF Japan K.K., Moody's Local AR Agente de Calificacion de Riesgo S.A., Moody’s Local BR Agéncia de Classificagéo de Risco LTDA, Moody’s Local MX S.A. de C.V, I.C.V., Moody's Local PE
Clasificadora de Riesgo S.A., Moody's Local PA Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local CR Calificadora de Riesgo S.A., Moody’s Local ES S.A. de CV Clasificadora de Riesgo, Moody’s Local RD
Sociedad Calificadora de Riesgo S.R.L. e Moody’s Local GT S.A. (coletivamente, as "Moody’s Non-NRSRO CRAs") sdo todas subsidiarias de agéncias de classificagéo de risco integralmente detidas de
forma indireta pela MCO. Nenhuma das Moody’s Non-NRSRO CRAs é uma Organizagéo de Classificagéo de Risco Estatistico Nacionalmente Reconhecida (NRSRO).

Termos adicionais apenas para a Australia: qualquer publicagédo deste documento na Australia seréa feita nos termos da Licenga para Servigos Financeiros Australiana da afiliada da MOODY’s, a
Moody’s Investors Service Pty Limited ABN 61 003 399 657AFSL 336969 e/ou pela Moody’s Analytics Australia Pty Ltd ABN 94 105 136 972 AFSL 383569 (conforme aplicavel). Este documento deve
ser fornecido apenas a distribuidores (“wholesale clients”), de acordo com o estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societéria Australiana de 2001. Ao continuar a acessar esse documento a partir da
Austrélia, o usuério declara e garante a MOODY’S que é um distribuidor ou um representante de um distribuidor, e que néo ira, nem a entidade que representa ira, direta ou indiretamente, divulgar
este documento ou o seu conteudo a clientes de varejo, de acordo com o significado estabelecido pelo artigo 761G da Lei Societaria Australiana de 2001. O rating de crédito da Moody’s € uma opinido
em relagédo a idoneidade crediticia de uma obrigacgéo de divida do emissor e néo diz respeito as agdes do emissor ou qualquer outro tipo de valores mobilidrios disponiveis para investidores de varejo.

Termos adicionais apenas para a India: os ratings de crédito da Moody's, avaliagdes, outras opinides e Materiais ndo tém a intengéo de ser, e ndo devem ser, utilizados ou considerados, por usuarios
localizados na India em relag&o a valores mobiliarios listados ou propostos para listagem em bolsas de valores indianas.

Termos adicionais referentes a Second Party Opinions ("SPO”) e Avaliagdes Net Zero (“NZA”) (conforme definido nos Simbolos e Defini¢des de Rating da Moody’s Ratings): observe que as SPOs e as
NZAs ndo sdo um “rating de crédito”. A emissdo de SPOs e NZAs ndo é uma atividade regulamentada em muitas jurisdi¢des, incluindo Singapura. UE: Na Unido Europeia, Moody’s Deutschland GmbH
e Moody’s France SAS prestam servigos como revisores externos em conformidade com os requisitos aplicaveis do EU Green Bond Regulation. JAPAO: no Jap#o, o desenvolvimento e a oferta de SPOs
se enquadram na categoria de “Negdcios Auxiliares”, ndo em “Negécios de Rating de Crédito”, e nédo estdo sujeitos as regulamentagdes aplicaveis aos “Negdcios de Rating de Crédito” sob a Lei de
Instrumentos Financeiros e Cambio do Japdo e suas regulamentagdes relevantes. RPC: qualquer SPO: (1) ndo constitui uma Avaliagdo de Bdnus Verde da RPC conforme definido por quaisquer leis ou
regulamentos relevantes da RPC; (2) ndo pode ser incluido em nenhum documento de declaragdo de registro, circular de oferta, prospecto ou qualquer outro documento enviado as autoridades
reguladoras da RPC ou utilizado de outra forma para atender a qualquer requisito de divulgagéo regulatéria da RPC; e (3) ndo pode ser utilizado na RPC para qualquer fim regulatério ou para qualquer
outro fim que ndo seja permitido pelas leis ou regulamentos relevantes da RPC. Para os fins deste aviso legal, "RPC" refere-se ao continente da Republica Popular da China, excluindo Hong Kong,
Macau e Taiwan.
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