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Revisamos as projecdes da CCR e reduzimos o Preco Justo para CCRO3 de R$ 17,50 para Disclosure e certificacio do analista
R$ 16,00/acdo. Mantivemos a recomendacio de Compra. A empresa esta sofrendo em  estio localizados na Gltima pagina

todos seus principais negocios (concessoes de rodovias, mobilidade urbana e aeroportos) deste relatorio.
com as restricoes de movimentacao, determinadas para o combate a pandemia. Isso vai e ncs
. oy . N ados da Acao
impactar a rentabilidade da empresa, pelo menos neste primeiro semestre de 2021. Outro Cotacioatual R$) RS /acio 13,20
grande desafio da CCR no momento é adquirir novas concessdes para repor as quatro que 25‘;‘;2‘;‘" §$’a‘?5‘° 1"’"2"1’
vencerao neste ano e no proximo. Assim, a CCR deve ser ativa nos proximos leildes de var.s2sem.MinMax)  R$/acio 10,31-15,87
i 5 H . I de ags ilhG y
aeroportos e rodovias que serio realizados em 2021 e 2022. Se a empresa fizer boas ;Z:aesgfdﬁf;as ihoes A
aquisicoes, isso tera impacto positivo nas cotacoes de CCRO3, de outra forma, a acao FreeFloat % 452
o , o ~ ~ , . Vol.Méd, diario (1 més) R$ milhées 163,2
continuara pressionada pela reducdo em suas operacdes, além das expectativas de alta da ., ge mercado R milhdes 26664
infla(;éo e dOS ju ros. Desempenho da Acao Dia Ano 52Sem.
CCRO3 0,5% -2,0% 13,9%
. . Ibovespa 0,0% -1,3% 58,6%
Pontos importantes da CCR no momento: Cotacdiode 06/04/2021
, .. . . . , Principais Multiplos 2020 2021E 2022E
Trafego no 1T21: Segundo os dados ja divulgados pela CCR, a movimentacao de veiculos em /Lt 111 69 85
suas rodovias (incluindo a ViaSul) no acumulado do ano até o dia 1/abril, mostrou uma elevacdo \r:f)’::i/')m“x’ e
de 1,9%. Este crescimento pode ser creditado, principalmente, a base fraca do 1T20, que ja Div.Lia/EBITDA (12m) () 31 26 33
h . d . t d I t t , d E t t d 2021 Receita Liquida (R$ mm) 9.356 11.725 10.246
avia sido impactada pela quarentena neste periodo. Esperamos que no restante do @ Lyero Liquido (RS mm) 191 1380 1350
projetada recuperacdo da economia brasileira possa levar ao aumento do trafego e nas MargemBrufa(%)( : 387 44.8 459
. . s . Margem EBITDA (%) 534 55,8 54,2
operacodes dos outros dois grandes negdcios da CCR (mobilidade urbana e aeroportos). Margem Liquida (%) 20 118 132
Payout (%) 509,3 60,0 60,0
Retorno Dividendo (%) 36 31 30

Vencimento de concessées: Em 2021 e 2022 vencem quatro concessdes importantesda CCR. .
ca0/VPA (x) 4,8 3,2 3,0
A primeira é a Rodonorte (termina em novembro de 2021), seguida pela NovaDutra Fonte: Economtica Projecses: Planner Corretora.
(fevereiro/2022), Renovias (junho/22) e ViaOeste (dezembro/22). A receita bruta somada 5" Desempenho daacioem 12M
170

destas quatro concessdes foi de R$ 3,4 bilhdes em 2020, valor equivalente a 35,4% da 5,
arrecadacio de pedagio. 120

120

Proximos leildes: O setor deve ser agitado por 18 leildes de concessdes de rodovias federais 110
até 2023. Para 2021, ocorrera ainda em abril o leildo da BR 153, que deve ser seguido das BR = g
163, BR 381 e Rodoanel Belo Horizonte. Também em abril, serdo leiloadas as concessoes de

abr-20
abr-20
mai-20

——CCRO3
varios aeroportos, o que pode interessar aCCR, que tem negdcios na area. Para o proximo ano, ronte: Economatica

sera relicitada a Via Dutra (BR-116), cuja concessdo é administrada pela CCR (NovaDutra) e
teve seu prazo estendido por um ano até fevereiro/2022.

Desequilibrios: No més passado, a CCR obteve uma vitéria ao assinar com o governo do Estado
de S3do Paulo dois termos aditivos da ViaQatro, que garantirdo o recebimento de
compensacdes por desequilibrios no contrato totalizando R$ 1,1 bilh3o, através de aumento
de tarifas (R$ 705 milhdes) e pagamento em prestacdes (R$ 355 milhdes). A CCR continua em
negociacdes acerca de outras compensacoes, inclusive relativas as perdas com a pandemia. Em
aeroportos, a empresa ja conseguiu uma compensacao pela pandemia com o ndo pagamento
daoutorga devida no ano de 2020 do BH Aiirport.
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ViaCosteira: Esta concessio (trecho de 220 quildmetros da BR-101 em Santa Catarina), teve
seu contrato assinado em julho/2020 por um periodo de 30 anos. Os investimentos projetados
nesta concess3o sao de R$ 7,4 bilhées (R$ 181 milhées em 2021). A cobranca de pedagio deve
ser iniciada neste més, com uma tarifa basicade R$ 2,10 por eixo. A CCR estimou que em 2021
estarodoviaterd um trafego de 37,1 milhdes de veiculos equivalentes, gerando um EBITDA de
R$ 18 milhdes com margem de 26%.

MSVia: Desde 2018 a CCR esta buscando a revisdo do contrato desta concessao e depois sua
devolucdo. Em funcdo do avanco neste processo de devolucdo, no balanco do 4T20 foi
realizado um impairment que levou a perdas de R$ 306 milhdes e mais provisées (R$ 133
milhdes) referentes autos de infracdo por aspectos operacionais e de investimento. Em 2020,
areceita bruta de pedagio da MSVia foi de R$ 292 milhdes, valor equivalente a 4,2% do total
consolidado. Apds a edicdo de um decreto presidencial formalizando a devolucido, em um
prazo de 24 meses deve ocorrer arelicitacdo desta rodovia. Quando isso ocorrer,a CCR deve
ser indenizada pelos investimentos realizados.

CCR - Resumo dos Resultados Projetados - Pro-forma
R$ milhdes 2019 2020 2021E 2022E 2023E

ReceitaLiquida 10.140 9.356 11.725 10.246 10.196
Lucro Bruto 4.902 3.623 5.248 4.705 4.822
Despesas Operacionais -1.166 -1.180 -1.557 -1.475 -1.460
Desps. Gerais e Administrativas -1.166 -1.180 -1.557 -1.475 -1.460
Qutras Rec. (Desps) Operacionais 0 0 0 0 0
Resultado Operacional (EBIT) 3.736 2.443 3.691 3.230 3.363
Result. Financ. Liquido -1.394 -1.502 -1.700 -1.282 -1.341
Resultado Antesdo|l.R e C. Social 2.343 714 1.991 1.948 2021
I.R e Contr. Social -916 -628 -677 -662 -687
Resultado Liquido 1.438 191 1.380 1.350 1.401
Lucro por Acado 0,81 0,11 0,78 0,76 0,79
EBITDA 6.207 4.997 6.547 5.549 6.261
Margem Bruta 48,3% 38,7% 44,8% 45,9% 47,3%
Margem EBITDA 61,2% 53,4% 55,8% 54,2% 61,4%
Margem Liquida 14,2% 2,0% 11,8% 13,2% 13,7%

Fonte: CCR e Planner Corretora
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Trafego no 1T21: Os dados operacionais da CCR no acumulado do ano até o dia 1 de abril,
mostraram ndmeros positivos para o trafego de veiculos, principalmente devido a base fraca
no ano passado. Nesta época em 2020 ja havia comecado a quarentena, que reduziu
fortemente a movimentacio de veiculos nas estradas administradas pela empresa. Assim, o
balanco do 1T21 mostrara ganhos na receita de pedagio, quando comparado ao 1T20 devido a
esta razdo. Contribui também para os melhores dados do 1T21, a operacdo durante todo o
periodo das seis pracas de pedagio da ViaSul.

No acumulado de 2021, até o dia 1 de abril, a movimentacio nas rodovias administradas pela
CCR (incluindo ViaSul) cresceu 1,9%, por conta do forte aumento no trafego de veiculos
comerciais (10,1%), mais que compensando a queda nos de passeio (7,9%).

CCR - Dados Operacionais - Var. em relacao ao mesmo periodo de 2020
1/Janeiro a 1/abril

Concessionaria Passeio  Comercial

Autoban -13,7% 10,0% -1,0%

ViaOeste -6,7% 8,2% -0,4%

NovaDutra -7,1% 7,0% 2,1%

RodoNorte -12,8% 4,7% 0,6%

MSVia -4.6% 9,9% 6,5%

CCR sem ViaSul -9,2% 7,6% 0,1%

CCR -7,9% 10,1% 1,9%

CCR Mobilidade -44.7%
CCR Aeroportos -52,9%
Fonte: CCR

No 4T20, O trafego nas nove concessoes rodovidrias administradas diretamente pela CCR foi
de 271,5 milhdes de veiculos equivalentes, com crescimento de 4,6% comparado ao 4T19. Este
incremento ocorreu, principalmente, pela adicdo da concessao da ViaSul. A receita bruta de
pedagio no 4T20 (R$ 1,9 bilh3o), ficou 4,2% acima do mesmo trimestre de 2019.

Figura 1: Trafego Trimestral

290
280
270
260
250
240
230
220

MilhGes de Veiculos Equivalentes

210

~ ~ N N 0O o ©O oo o o o o o O O o
i i N | i «~— i N | — N AN N N
F F E E F F E E F E E E FE E E E
~— N M < - N ™ < - N ™ < - N ™ <

Fonte: CCR
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Parametros do Rating da A¢ao

Nossos parametros de rating levam em considerac&o o potencial de valorizacdo da acdo, do mercado, aqui refletido pelo indice Bovespa, e um
prémio, adotado neste caso como a taxa de juro real no Brasil, e se necessario ponderagao do analista. Dessa forma teremos:

Compra: Quando a expectativa do analista para a valorizacio da acio for superior ao potencial de valoriza¢ao do indice Bovespa, mais o prémio.
Neutro: Quando a expectativa do analista para a valorizagdo da agdo for em linha com o potencial de valorizacio do [ndice Bovespa, mais o
prémio.

Venda: Quando a expectativa do analista para a valorizacdo da acdo for inferior ao potencial de valorizagdo do Indice Bovespa, mais o prémio.
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DISCLAIMER

Este relatério foi preparado pela Planner Corretora e esta sendo fornecido exclusivamente com o objetivo de informar. As informages, opinides, estimativas e projegdes referem-se a
data presente e estdo sujeitas as mudangas como resultado de alteragdes nas condigdes de mercado, sem aviso prévio. As informagdes utilizadas neste relatério foram obtidas das
companhias analisadas e de fontes publicas, que acreditamos confidveis e de boa fé. Contudo, ndo foram independentemente conferidas e nenhuma garantia expressa ou implicita, é
dada sobre sua exatiddo. Nenhuma parte deste relatério pode ser copiada ou redistribuida sem prévio consentimento da Planner Corretora de Valores.

O presente relatdrio se destina ao uso exclusivo do destinatario, ndo podendo ser, no todo ou em parte, copiado, reproduzido ou distribuido a qualquer pessoa sem a expressa autorizagao
da Planner Corretora.
As opinides, estimativas, projegdes e premissas relevantes contidas neste relatério sdo baseadas em julgamento do(s) analista(s) de investimento envolvido(s) na sua elaboragao
(“analistas de investimento”) e sdo, portanto, sujeitas a modificagdes sem aviso prévio em decorréncia de alteragdes nas condigdes de mercado.
Declaragdes dos analistas de investimento envolvidos na elaboragao deste relatério nos termos do art. 21 da Instrugdo CVM 598/18:
O(s) analista(s) de investimento declara(m) que as opinides contidas neste relatdrio refletem exclusivamente suas opinides pessoais sobre a companhia e seus valores mobiliarios e foram
elaboradas de forma independente e auténoma, inclusive em relagdo a Planner Corretora e demais empresas do Grupo.
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