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Fitch Coloca Ratings da Contax em Observação Positiva
13 Jun 2016 18h17

Fitch Ratings - São Paulo, 13 de junho de 2016: A Fitch Ratings colocou em Observação Positiva, hoje, o Rating
Nacional de Longo Prazo ‘CCC(bra)’ da Contax Participações S.A. (Contax). A mesma ação foi tomada para os
ratings da primeira e da terceira emissões de debêntures, com garantias da Contax-Mobitel S.A., controlada
integral da Contax. A relação completa das ações de rating encontra-se ao final deste comunicado.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

A Observação Positiva incorpora a expectativa, pela Fitch, de melhora da estrutura de capital e da liquidez da
Contax após a assinatura do contrato de compra e venda das atividades internacionais da companhia, conhecida
como divisão Allus. A venda da Allus para o grupo Konecta, com operações na Colômbia, foi firmada em 10 de
junho e tem valor global (enterprise value) de USD192 milhões (cerca de BRL660 milhões). A operação ainda
precisa ser aprovada pelo órgão colombiano de defesa da concorrência. A agência estima que a venda seja
concluída no terceiro trimestre de 2016.

A Fitch acredita que os ratings da Contax serão elevados para a categoria ‘B(bra)’ quando a transação for
concluída, apesar da venda da Allus, que possuía melhor rentabilidade e maiores expectativas de crescimento,
reduzir a positiva diversificação geográfica da companhia.

O cenário-base da Fitch assume preliminarmente que a Contax terá faturamento de BRL1,9 bilhão a BRL2,1
bilhões em 2016, com margem EBITDA de 2% a 4%, e transferirá USD35 milhões (BRL123 milhões) em dívidas
da Allus para a Konecta. Com isso, a alavancagem líquida da empresa brasileira ficaria entre 4,5 vezes e 10
vezes. A Fitch estima que a liquidez da Contax será beneficiada pelos recursos da venda, uma vez que a
estratégia é utilizar cerca de BRL200 milhões para recompor seu caixa. O restante será empregado em redução
do endividamento, conforme acordo com debenturistas.

No período de 12 meses encerrado em 31 de março de 2016, a Contax reportou, em bases consolidadas, receita
líquida de BRL3,2 bilhões, dos quais 33% vieram da Allus. O EBITDA (BRL101 milhões) foi pressionado pelo
desempenho negativo das atividades brasileiras. Na mesma data, a dívida total era de BRL1,6 bilhão e o caixa e
as aplicações financeiras totalizavam BRL370 milhões, gerando alavancagem líquida de 11,9 vezes. Caso os
números sejam ajustados para refletir as despesas com aluguel, a dívida líquida ajustada seria de BRL1,8 bilhão e
o EBITDAR, de BRL224 milhões, com relação dívida líquida ajustada/EBITDAR de 8,1 vezes.

PRINCIPAIS PREMISSAS

-- Redução de 18% da quantidade de postos de atendimento (PA) no Brasil em 2016, com crescimento anual de
2% a partir de 2017;

-- Margens de EBITDAR Brasil de 2% em 2016 e de 9% em 2017;

-- Investimentos consolidados de BRL142 milhões em 2016 e BRL154 milhões em 2017;

-- Ausência de pagamento de dividendos no futuro previsível.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS

A conclusão da venda dos ativos da Allus deve elevar os ratings da Contax. Posteriores avanços estão
condicionados a uma combinação dos seguintes fatores:

-- Melhoria da receita líquida e margens operacionais em bases sustentáveis;

-- Recuperação consistente da geração de caixa operacional; e
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-- Administração da alavancagem combinada a manutenção e fortalecimento do perfil de liquidez.

A frustração da venda pode levar à retirada da Observação Positiva dos ratings.

RELAÇÃO COMPLETA DE AÇÕES DE RATING

A Fitch colocou os seguintes ratings da Contax Participações S.A. em Observação Positiva:

-- Rating Nacional de Longo Prazo ‘CCC(bra)’;

-- Rating Nacional de Longo Prazo da primeira emissão de debêntures, no montante de BRL400 milhões, com
vencimento final em 2021, ‘CCC(bra)’;

-- Rating Nacional de Longo Prazo da terceira emissão de debêntures, no montante de BRL310 milhões, com
vencimento final em 2021, ‘CCC(bra)’.
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A presente publicação é um relatório de classificação de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da Instrução CVM 521/12.

As informações utilizadas nesta análise são provenientes da Contax Participações S.A.

A Fitch utilizou, para sua análise, informações financeiras até 31 de março de 2016.

Histórico dos Ratings da Contax Participações S.A.:

Data na qual a classificação em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 22 de novembro de 2011.

Data na qual a classificação em escala nacional foi atualizada pela última vez: 25 de abril de 2016.

A classificação de risco foi comunicada à entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas.

Os ratings atribuídos pela Fitch são revisados, pelo menos, anualmente.

Informações adicionais estão disponíveis 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 avaliação do rating.
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Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- Metodologia de Ratings Corporativos - Incluindo Ratings de Curto Prazo e Vinculo Entre Matrizes e Subsidiárias
(17 de agosto de 2015).
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