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Fitch Coloca Ratings das 1342 e 1582 Séries de CRIs da Brazilian Securities em Observagdo
Indefinida

Fitch Ratings — Séo Paulo, 24 de marco de 2015: A Fitch Ratings colocou, hoje, os Ratings
Nacionais de Longo Prazo ‘AA-sf(bra)’ (AA menos sf(bra)) das 1342 e 1582 séries de certificados
de recebiveis imobiliarios (CRIs) da Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo (BS) em
Observagéo Indefinida.

Principais Fundamentos dos Ratings

A colocagéo dos ratings em Observagéo Indefinida reflete as mudangas estruturais nas 1342 e 1582
séries de CRIs e a consequente incerteza sobre a qualidade crediticia do novo coobrigado das
operacdes, a LPP Empreendimentos e Participagdes Ltda. (LPP). Em assembleia de investidores,
foram decididas algumas mudancas, sendo a principal a autorizacdo para substituir as
coobrigacdes da BR Properties S.A. (Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA-(bra)’ em Observacéo
Negativa) e suas subsidiarias envolvidas para a LPP e suas subsidiarias em ambas as séries.

Para a 1342 série, foi instaurada uma assembleia, na qual foram aditados os contratos da operacao
para refletir a alteragdo do fluxo locaticio. O contrato de locacdo foi firmado com a Unilever
Brasil Higiene Pessoal e Limpeza Ltda. — em conjunto denominadas Unilever — em 14 de
novembro de 2014, com prazo de 36 meses, a contar de 18 de julho de 2014, renovavel por igual
periodo. Os pagamentos sdo quadrimestrais, sendo em marco, julho e novembro de cada ano. Para
o0 periodo entre julho de 2014 e novembro de 2014, o pagamento ocorreria em 5 de dezembro de
2014, no montante de BRL11.726.058,83. Para o periodo restante, o valor é de
BRL10.579.902,70, com reajuste anual em julho pelo indice de Geral de Precos do Mercado
(IGPM).

A Fitch avalia a controladora da LPP, Global Logistic Properties Limited (GLP), com o IDR
(Issuer Default Rating — Rating de Probabilidade de Inadimpléncia do Emissor) ‘BBB+’ (BBB
mais), Perspectiva Estavel. Desde setembro de 2014, a Fitch tem recebido informacGes para a
andlise da companhia para conducdo da andlise crediticia da LPP. Até o momento, a agéncia
ainda ndo recebeu a documentacdo completa e suficiente para conclusdo da analise. Uma vez que
a analise seja concluida, os ratings das operacfes serao revisados.

Estas operacdes se referem a securitizagdes de recebiveis imobiliarios comerciais, originados por
contratos de locacao, e correspondem a galpdes logisticos localizados nos municipios de Vinhedo
(SP) e Araucéaria (PR). Contam com fianca e coobrigacdo da LPP Il Empreendimentos e
Participacdes Ltda. (LPP III).

Série 2010-134

A 1342 série foi emitida em 4 de janeiro de 2010, com prazo de 115 meses. A operacdo tem como
lastro contratos de locagdo, em que os locatarios sdo a Unilever Brasil Ltda., a Unilever e a GLP
A ParticipagOes Ltda. (GLP A).

O ultimo pagamento da locatéaria Unilever ocorreu em dezembro de 2014. O valor pago foi de
BRL11.726.059, enquanto o pagamento dos CRIs foi de BRL6.377.586, gerando cobertura de 2,0
vezes. O saldo devedor dos CRIs em janeiro de 2015 é de BRL73.210.665.

Série 2010-158
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A 1582 série foi emitida em 13 de abril de 2010, com prazo de 120 meses. Os contratos de
locagdo que lastreiam esta série possuem como locatarias a DHL Logistics (Brazil) Ltda. (DHL) e
aGLP A.

Até a presente data, os pagamentos foram realizados conforme estabelecido em contrato, sendo o
altimo aluguel pago pela DHL equivalente a BRL958.265. Os pagamentos de principal e juros
dos CRIs séo mensais, e em janeiro de 2015 o saldo devedor era de BRL26.759.568.

O indice de cobertura do servico da divida (DSCR) € de 1,83 vez, e, apresenta média de 1,79 vez
em relacdo ao periodo de 12 meses encerrado em janeiro de 2015, frente a 1,69 vez nos 12 meses
anteriores. Este crescimento reflete o descasamento positivo entre a correcdo monetaria dos
aluguéis (IGP-M) e a atualizagdo dos CRIs (TR). O excedente é devolvido a cedente todo més.

Sensibilidade dos Ratings

Os ratings atribuidos a estas séries estdo diretamente atrelados ao risco de credito da empresa
coobrigada. Tdo logo seja concluida a analise crediticia da nova entidade substituta (a LLP), a
agéncia resolvera a Observacgdo Indefinida, refletindo o impacto nos ratings atribuidos. Por outro
lado, na auséncia de envio pela LLP de informacgdes consideradas satisfatorias, e em tempo habil,
0s ratings poder&o ser retirados.

Os ratings atribuidos as 1342 e 1582 séries de CRIs da BS refletem a capacidade de pagamento
integral e pontual do principal investido, corrigido monetariamente pela Taxa Referencial de
Juros (TR) e acrescido de juros remuneratorios de 9,2365% ao ano.
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A presente publicacdo é um relatdrio de classificacdo de risco de crédito, para fins de atendimento
ao artigo 16 da Instrucdo CVM n° 521/12.

As informag0es utilizadas na anélise desta emisséo séo provenientes da Brazilian Securities.

A Fitch utilizou, para sua andlise, informagdes financeiras até a data-base de 31 de janeiro de
2015.

Historico dos Ratings:

Série 2010-134:
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 10/02/2010;
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Gltima vez: 24/03/2014.

Série 2010-158:
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 06/07/2010;
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela Gltima vez: 24/03/2014.

A classificagdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas.
Os ratings atribuidos pela Fitch séo revisados, pelo menos, anualmente.

Informagdes adicionais disponiveis em '‘www.fitchratings.com' ou 'www.fitchratings.com.br".

Os ratings acima foram solicitados pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi
compensada pela avaliagdo dos ratings.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Metodologia Global de Rating de Finangas Estruturadas”, 4 de agosto de 2014.

-- “Brazilian Securities Companhia de Securitiza¢do - Série 2010-134”, 10 de fevereiro de 2010;

-- “Brazilian Securities Companhia de Securitizacao - Série 2010-158”, 6 de julho de 2010;
TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS
LIMITACOES E TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A
SEGUIR AS LIMITACOES E 0OS TERMOS DE RESPONSABILIDADE:
HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADICIONALMENTE,
AS DEFINICOES E TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE
WWW.FITCHRATINGS.COM, ASSIM COMO A LISTA DE RATINGS PUBLICOS,
CRITERIOS E METODOLOGIAS. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH; A POLITICA DE
CONFIDENCIALIDADE E CONFLITOS DE INTERESSE; A POLITICA DE SEGURANCA DE
INFORMACAO (FIREWALL), COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS
RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE
CONDUTA".

A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. tiveram todo o cuidado na preparacdo deste
documento. Nossas informagdes foram obtidas de fontes que consideramos fidedignas, mas sua
exatiddo e seu grau de integralidade nédo estdo garantidos. A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch
Ratings Ltd. ndo se responsabilizam por quaisquer perdas ou prejuizos que possam advir de
informacdes equivocadas. Nenhuma das informacbes deste relatério pode ser copiada ou
reproduzida, arquivada ou divulgada, no todo ou em partes, em qualquer formato, por qualquer
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razdo, ou por qualquer pessoa, sem a autorizagdo por escrito da Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos
relatorios e ratings constituem opinides e ndo recomendagdes de compra ou venda. Reproducéo
Proibida.

Ao atribuir e manter ratings, a Fitch se baseia em informagdes fatuais recebidas de emissores e
underwriters e de outras fontes que a agéncia considere confidaveis. A Fitch realiza uma
investigacdo adequada apoiada em informacgdes fatuais disponiveis, de acordo com suas
metodologias de rating, e obtém uma verificagdo também adequada destas informacdes de outras
fontes independentes, a medida que estas estejam disponiveis com certa seguranga e em
determinadas jurisdigBes. A forma como a Fitch conduz a andlise dos fatos e o escopo da
verificacdo obtido de terceiros variar, dependendo da natureza dos titulos e valores mobiliarios
analisados e do seu emissor; das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é
oferecido e vendido e/ou o emissor esteja localizado; da disponibilidade e natureza das informacdes
publicas relevantes; do acesso a administracdo do emissor e seus consultores; da disponibilidade de
verificacOes de terceiros ja existentes, como relatorios de auditoria, cartas de procedimentos
acordadas, avaliacOes, relatorios atuariais, relatorios de engenharia, pareceres legais e outros
relatorios fornecidos por terceiros; da disponibilidade de verificacdo por parte de terceiros
independentes e competentes com respeito aqueles titulos e valores mobiliarios em particular, ou
na jurisdi¢do do emissor, particularmente, e de outros fatores.

Os usuarios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigacao fatual aprofundada,
nem qualquer verificacdo de terceiros pode assegurar que todas as informacgdes de que a Fitch
dispde relativas a um rating serdo precisas ou completas. Em dltima analise, 0 emissor e seus
consultores s@o responsaveis pela exatiddao das informacgdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao
apresentar documentos e outros relatorios. Ao atribuir ratings, a Fitch deve se apoiar no trabalho de
especialistas, inclusive dos auditores independentes, com respeito as demonstracdes financeiras, e
de consultores juridicos, com relagdo aos aspectos legais e tributarios. Além disso, os ratings sao,
por natureza, prospectivos e incorporam assertivas e prognosticos sobre eventos futuros que, por
sua natureza, ndo podem ser comprovados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer
verificacdo dos fatos atuais, os ratings podem ser afetados por eventos futuros ou por condi¢des ndo
previstas por ocasido da atribuicdo ou da afirmacéo de um rating.
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