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Sao Paulo, 18 de julho de 2014: A Fitch Ratings elevou, para ‘A+sf(bra)’ (A mais sf (bra)), de ‘A-sf(bra)’ (A menos
sf (bra)), o Rating Nacional de Longo Prazo da 792 série da primeira emissdo de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios (CRIs) da Brazilian Securities Companhia de Securitizagédo (BS). A Perspectiva do rating é Estavel.

A elevagdo se deve ao baixo indice de loan-to-value (LTV) verificado na transagdo, atualmente de 24,3%,
considerado conservador para o rating atual; ao robusto indice de cobertura de servigo de divida (DSCR), cuja
média foi de 1,96 vez no periodo de 12 meses encerrado em maio de 2014; e ao suporte da BR Properties S.A.
(BR Properties — Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA-(bra)’), controladora da empresa que esta adquirindo os
imoveis relacionados a esta emisséo.

O rating reflete a esperada capacidade de pagamento final e integral do principal, no valor de BRL101,8 milhdes, corrigido monetariamente pela taxa referencial (TR) e
acrescido de juros de 9,95% ao ano, até o vencimento final, em 20 de dezembro de 2017.

Principais Fundamentos do Rating
Baixo LTV

Em dezembro de 2013, os imdveis negociados nesta operagdo foram avaliados em BRL228,5 milhdes e, em 20
de maio de 2014, o saldo devedor dos CRIs era de BRL55,6 milhdes, o que resultou em um LTV nao
estressado de 24,3%. O LTV atual esta significativamente abaixo do inicial, de 64,3%, e & considerado
conservador para o nivel de rating da transagéo.

Originalmente, a emissdo era lastreada por Contratos de Compra e Venda (CCVs) relativos a quatro
propriedades comerciais e uma industrial adquiridas do Fundo de Investimento Imobiliario Premier Realty (FII
Premier) pela BRPR V Empreendimentos e Participagbes Ltda. (BRPR V), empresa controlada pela BR
Properties.

Em abril de 2014, o imével industrial foi vendido, resultando em um pré-pagamento parcial de BRL11,8 milhdes
dos CRIs.

DSCR Robusto

No periodo de 12 meses encerrado em maio de 2014, a arrecadagdo média de aluguel dos imoveis foi de
BRL2,0 milhées por més. O DSCR, medido pela razdo entre os aluguéis recebidos e o servico de divida dos
CRIs, foi de 1,96 vez, em média. Este indice é ligeiramente inferior as 2,03 vezes observadas entre maio de

2012 e abril de 2013. A reducgdo pode ser explicada pelo aumento na vacancia, que passou para 5,2 mil m2 em
maio de 2014, de 3,1 mil m2 em maio de 2013. A vacancia financeira aumentou para 12,0%, de 2,6%.

Atualmente, os imoéveis estdo ocupados por 11 locatarios. Todos os contratos tém carater de locagdo comercial tipica. Se consideradas somente as propriedades que
permaneceram na operagdo, a concentragdo dos locatarios se manteve estavel. O maior locatario responde por 31,8% do total recebido em maio de 2014, e os dois
maiores, 52,0%. Em maio de 2013, estes indices eram de 31,2% e 50,7%, respectivamente.

Suporte da Controladora

O cronograma de amortizagdo dos CCVs apresenta parcelas intermediarias com valor entre 15 e 23 vezes a parcela mensal. Portanto, ainda que o indice de cobertura esteja
proximo de 2,0 vezes, a BRPR V nao dispde de recursos suficientes para realizar estes pagamentos e depende de aportes de sua controladora.

Além disso, a estrutura permite que o fluxo excedente de aluguéis seja devolvido a BRPR V mensalmente, para sua livre utilizagéo.

A primeira destas parcelas foi paga pontualmente em dezembro de 2012, no valor de BRL14,6 milhdes, demonstrando o compromisso da BR Properties em continuar
honrando o financiamento. As demais s&o devidas em dezembro de 2014 e dezembro de 2017.

Adicionalmente, o baixo LTV prové um incentivo adicional para a BR Properties continuar realizando os
pagamentos e alinha os interesses econdmicos da empresa aos dos investidores dos CRIs.
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Sensibilidade do Rating

O rating podera ser rebaixado, caso ocorra um enfraquecimento nos indices de DSCR, decorrente de vacancia
elevada ou redugédo no valor dos aluguéis cedidos, ou em caso de piora na qualidade de crédito da BR
Properties.
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Apresente publicagdo é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da Instrugdo CVMn°®521/12.
AFitch utilizou para sua andlise, informagdes financeiras até a data-base de 31 de maio de 2014.

As informagdes utilizadas na analise desta emiss&o s&o provenientes da Brazlian Securities e BR Properties.

Os ratings atribuidos pela Fitch s&o revisados, pelo menos, anualmente.

Histoérico do Rating

Data da primeira publicagéo dos ratings em escala nacional: 19/02/2008.

Data da ultima revisdo dos ratings em escala nacional: 23/07/2013.

Aclassificagao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou partes a ela relacionadas.

Informagdes adicionais disponiveis em ‘www fitchratings.com’; ou ‘www fitchratings.com.br’. O rating acima foi solicitado pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch
foi compensada pela avaliagéo do rating.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:
- “Metodologia Global de Rating de Finangas Estruturadas”, 20 de maio de 2014;
-- “Relatdrio Analitico: Brazlian Securities Companhia de Securitizagéo - Série 2008-79”", 19 de fevereiro de 2008;

-- “Fitch Afirma Ratings da BR Properties em ‘BB’/AA-(bra)’; Perspectiva Estavel”, 21 de margo de 2014.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS AALGUMAS LIMITAGOES E TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJANO LINK ASEGUIR AS
LIMITAGOES E OS TERMOS DE RESPONSABILIDADE: HTTP:/FITCHRATINGS.COMUNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADICIONALMENTE, AS DEFINICOES E TERMOS
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DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE WWW.FITCHRATINGS.COM, ASSIM COMO A LISTADE RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS. O
CODIGO DE CONDUTA DA FITCH; A POLITICA DE CONFIDENCIALIDADE E CONFLITOS DE INTERESSE; A POLITICA DE SEGURANGA DE INFORMAGAO (FIREWALL),
COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA".

AFitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. tiveram todo o cuidado na preparagéo deste documento. Nossas informacgdes foram obtidas de fontes que consideramos
fidedignas, mas sua exatiddo e seu grau de integralidade ndo estdo garantidos. AFitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. ndo se responsabilizam por quaisquer
perdas ou prejuizos que possam advir de informagdes equivocadas. Nenhuma das informacées deste relatério pode ser copiada ou reproduzida, arquivada ou diwulgada, no
todo ou em partes, em qualquer formato, por qualquer razio, ou por qualquer pessoa, sem a autorizagédo por escrito da Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos relatdrios e ratings
constituem opiniées e ndo recomendag¢des de compra ou venda. Reprodugéo Proibida.

Ao atribuir e manter ratings, a Fitch se baseia em informagées fatuais recebidas de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considere confiaveis. A Fitch
realiza uma investigagdo adequada apoiada em informagdes fatuais disponiveis, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificagdo também adequada
destas informagdes de outras fontes independentes, @ medida que estas estejam disponiveis com certa seguranga e em determinadas jurisdigées. Aforma como a Fitch
conduza analise dos fatos e o escopo da verificagédo obtido de terceiros variara, dependendo da natureza dos titulos e valores mobiliarios analisados e do seu emissor; das
exigéncias e praticas na jurisdigdo em que o titulo analisado ¢ oferecido e vendido e/ou o emissor esteja localizado; da disponibilidade e natureza das informacgées publicas
relevantes; do acesso a administragédo do emissor e seus consultores; da disponibilidade de verificagdes de terceiros ja existentes, como relatérios de auditoria, cartas de
procedimentos acordadas, avaliagoes, relatérios atuariais, relatorios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros; da disponibilidade de
verificagdo por parte de terceiros independentes e competentes com respeito aqueles titulos e valores mobiliarios em particular, ou na jurisdicdo do emissor,
particularmente, e de outros fatores.

Os usuarios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigagao fatual aprofundada, nem qualquer verificagédo de terceiros pode assegurar que todas as
informagdes de que a Fitch dispde relativas a um rating serédo precisas ou completas. Em Gltima analise, o emissor e seus consultores s&o responsaveis pela exatiddo das
informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao apresentar documentos e outros relatdrios. Ao atribuir ratings, a Fitch deve se apoiar no trabalho de especialistas, inclusive
dos auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e de consultores juridicos, com relagéo aos aspectos legais e tributarios. Aém disso, os ratings
séo, por natureza, prospectivos e incorporam assertivas e prognoésticos sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser comprovados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificagéo dos fatos atuais, os ratings podem ser afetados por eventos futuros ou por condi¢gdes néo previstas por ocasido da atribuigdo ou
da afirmacéao de um rating.
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