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Fitch Afirma Rating ‘AA-sf(bra)’ da 42 Emissao de Debéntures da MRV; Perspectiva Estavel

19 Set2016 16h11

Fitch Ratings - Sdo Paulo, 19 de setembro de 2016: A Fitch Ratings afirmou o Rating Nacional de Longo Prazo
‘AA-sf(bra)’ (AA menos sf (bra)) da quarta emissdo de debéntures simples, com garantias adicionais, nao
conversiveis em agdes, da MRV Engenharia e Participagbes S.A. (MRV). A Perspectiva do rating € Estavel.

A afirmagéo do rating reflete a qualidade de crédito da MRV. A emissao conta com garantias na forma de cessao
fiduciaria dos recebiveis das obras financiadas pelas debéntures, com contas da operagado, além de alienagao
fiduciaria dos terrenos onde os projetos séo incorporados.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING
Qualidade de Crédito da Emissora
A Fitch avalia a MRV com o Rating Nacional de Longo Prazo ‘AA-(bra) (AA menos (bra)), Perspectiva Estavel.

Os recursos da emissao, no montante de BRL300,0 milhdes, foram utilizados para financiar as obras de 21
empreendimentos imobiliarios residenciais, dos quais somente trés ndo eram considerados associativos. Em
agosto de 2016, nao havia nenhum projeto vinculado a emissdo. Na mesma data, o saldo das contas da operagao
era de BRL111 milhdes, superior ao valor do principal remanescente, de BRL90 milhdes. Entretanto, as contas
sao de titularidade da MRV, o que podera afetar o pagamento pontual das obrigagcdes caso a companhia entre em
uma situagéo de estresse, uma vez que estas poderiam ficar sujeitas a bloqueio, mesmo que temporario.

Até o momento, ja foram realizados 11 pagamentos referentes a juros e seis relativos ao principal. Até o
vencimento da operacgao, restam trés pagamentos, sendo o maior correspondendo a 78% do principal atual,
devido em dezembro de 2017.

O rating reflete a capacidade de pagamento pontual e integral do principal, corrigido pela taxa referencial (TR) e
por juros acumulados a taxa maxima de 10,25% ao ano, até o vencimento da operagédo, em dezembro de 2017.
Os pagamentos de juros e principal ocorrem semestralmente, nos meses de junho e dezembro.

SENSIBILIDADE DO RATING

Caso o rating da MRV seja alterado, o rating da emissao sera impactado na mesma proporgao.
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A presente publicagao € um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da
Instrugdo CVM n° 521/12.

As informacgdes utilizadas nesta analise sdo provenientes da MRV,

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacodes utilizadas na classificagao de risco de
crédito sejam suficientes e provenientes de fontes confiaveis, incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros.
No entanto, a Fitch n&o realiza servigos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificagdo ou
confirmacédo independente das informagdes recebidas.

A Fitch utilizou, para sua analise, informagdes financeiras disponiveis até 29 de agosto de 2016.
Histérico dos Ratings:

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 22 de dezembro de 2010.
Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela Ultima vez: 06 de novembro de 2015.

A classificagao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating atribuido nao
foi alterado em virtude desta comunicagéao.

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

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo XII do Formulario de Referéncia,
disponivel em sua pagina na Internet, no enderecgo eletrénico:
https://www.fitchratings.com.br/system/pages/299/Fitch_Form_Ref 2016.pdf

Para informagbes sobre possiveis alteragdes na classificacdo de risco de crédito veja o item: Sensibilidade dos
Ratings.

Conforme a classe de ativo da emissao, a Fitch podera realizar analise da inadimpléncia e/ou os fluxos de caixa
dos ativos subjacentes. Nestes casos, a agéncia baseia esta analise na modelagem e avaliacdo de diferentes
cenarios de informagdes recebidas do originador ou de terceiros a este relacionado. Em outros casos, a andlise
podera se basear em garantias prestadas por entidades integrantes da emissao avaliada.

A Fitch nao realiza processos de diligéncia dos ativos subjacentes ou a verificagdo independente da informacao
recebida do emissor ou de terceiros a este relacionado.

Para a avaliagcdo de operagdes estruturadas, a Fitch recebe informacbes de terceiros, normalmente, de
instituicbes financeiras, escritérios de contabilidade, empresas de auditoria ou advocacia. As informagdes podem
ser obtidas por meio de prospectos de oferta de transagdes, emitidos de acordo com a legislagdo do mercado de
valores mobiliarios. Além disso, estdo baseadas em fatos gerais de dominio publico, tais como indices de inflagao
e taxas de juros.
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Para esclarecimentos quanto a diferenciagdo dos simbolos de produtos estruturados e aqueles destinados aos
demais ativos financeiros, consulte “Definicdes de Ratings”, na pagina da Fitch na Internet, no enderego

eletronico: https://www.fitchratings.com.br/pages/def_rtg_credit_emissor2?
p=rtg_escala_lp_3#rtg_escala_Ip_3

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificagéo de risco de
crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada que ndo seja o devedor ou o emissor
classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do instrumento, titulo ou
valor mobiliario que esta sendo avaliado.

Informagdes adicionais estédo disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com.br".
Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Metodologia Global de Rating de Finangas Estruturadas”, 29 de junho de 2016;

-- “Relatorio Analitico: 42 Emissao de Debéntures MRV Engenharia e Participacdes”, 22 de dezembro de 2010.
Outra Metodologia Relevante:

-- “Counterparty Criteria for Structured Finance and Covered Bonds”, 1° de setembro de 2016;

-- “Global Rating Criteria for Single- and Multi-Name Credit-Linked Notes”, 8 de margo de 2016;

-- “Fitch Afirma Rating da MRV em ‘AA-(bra)’; Perspectiva Estavel”, 7 de julho de 2016.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITAGOES E TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA ESTAS
LIMITAGOES E TERMOS DE ISENGAO DE RESPONSABILIDADE NO LINK A SEGUIR: HTTPS://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. AS DEFINICOES
E TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM WWW.FITCHRATINGS.COM. OS RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E
METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E POLITICAS DE CONFIDENCIALIDADE,
CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANGA DE INFORMAGAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES
TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA". A FITCH PODE TER PRESTADO OUTROS SERVICOS AUTORIZADOS A ENTIDADE
AVALIADA OU A PARTES A ELA RELACIONADAS. DETALHES DESTES SERVIGOS EM CASO DE RATINGS CUJO ANALISTA PRINCIPAL ESTEJA BASEADO EM UMA
ENTIDADE REGISTRADA NA UE PODEM SER OBTIDOS NO RESUMO DO HISTORICO DA ENTIDADE, DISPONIVEL NA PAGINA DO EMISSOR NO WEBSITE DA FITCH.
POLITICA DE ENDOSSO - A abordagem da Fitch em relagdo ao endosso de ratings, de forma que os ratings produzidos fora da UE possam ser usados por entidades
reguladas dentro da UE para finalidades regulatérias, de acordo com os termos da Regulamentagédo da UE com respeito as agéncias de rating, podera ser encontrada na
pagina Divulgacdes da Regulamentacédo da UE (EU Regulatory Disclosures) no endereco eletronico www fitchratings.com/site/regulatory. Ao status de endosso de todos os
ratings Internacionais é informada no sumario da entidade de cada instituicao classificada e nas paginas de detalhamento da transagéo de todas as operagdes de finangas
estruturadas, no website da Fitch. Estas publicagdes sé@o atualizadas diariamente.
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