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COMUNICADO AO MERCADO

A TECNISA S.A. (“Companhia”), uma das maiores incorporadoras de empreendimentos residenciais do Brasil, que
trabalha de formaintegrada (incorporacao, construcdo e intermedia¢do de vendas), com suas a¢des negociadas em
bolsa de valores sob o cddigo TCSA3, vem a publico comunicar que a S&P Global Ratings rebaixou o rating
corporativo da Companhia de ‘brAA-‘ para ‘brA’, atribuido na Escala Nacional Brasil, com perspectiva estavel.

De acordo com a agéncia, a Companhia “reportou resultados operacionais aquém dos projetados para os ultimos
12 meses findos em margo de 2021, em contraste com os demais pares do setor, tendo apresentado receita liquida
de RS 163 milhées, EBITDA negativo de RS 95 milhées e alavancagem, medida pelo indice de divida bruta ajustada
sobre capital, de 41%. Os resultados abaixo das expectativas se devem a constante posterga¢do de langcamentos,
aos desafios impostos pela COVID-19 e a alta competicGo”.

Por outro lado, a agéncia destacou que “A perspectiva estdvel reflete nossa expectativa de que a empresa
conseguird atingir seu guidance de lancamentos entre RS1,2 bilhéo e RS 1,5 bilhdo em 2021 e que comegard a
apresentar crescimento da receita, EBITDA e gera¢do de caixa nos préximos 3 anos para sustentar sua qualidade de
crédito. Avaliamos a liquidez da empresa como adequada e vemos a possibilidade da venda da carteira de recebiveis
e de terrenos ndo estratégicos como potenciais entradas de caixa”.

Para maiores informacdes, consulte a equipe de RI.
Tel: +55 (11) 3708-1162

ri@tecnisa.com.br

www.tecnisa.com.br/ri

Sao Paulo, 21 de junho de 2021.

Flavio Vidigal de Capua
Diretor Financeiro e de Relagdes com Investidores

Comunicado ao Mercado —Reducdo do ratina cornorativo nara ‘brA’
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Ratingda Tecnisa S.A.rebaixado para
‘brA’ por fracos resultados
operacionaise maior alavancagem;
perspectiva estavel

21 de junho de 2021

Resumoda Acaode Rating

— ATecnisa S.A. (Tecnisa) reportou resultados operacionais aquém dos projetados para os
Ultimos 12 meses findos em margo de 2021, em contraste com os demais pares do setor,
tendo apresentado receita liquida de R$ 163 milhdes, EBITDA negativo de R$ 95 milhdes
e alavancagem, medida pelo indice de divida bruta ajustada sobre capital, de 41%. Cs
resultados abaixo das expectativas se devem aconstante postergagdo de langamentos,
aos desafios impostos pela COVID-19 e aalta competigéo.

— Em 21 dejunho de 2021, a S&P Global Ratings rebaixou seurating de crédito de emissor
na Escala Nacional Brasil atribuido a Tecnisa de ‘brAA-" para ‘brA’.

— ATecnisa melhorou sua estrutura de capital em 2019 com o aumento de capital e, apesar
da otimizagao das despesas administrativas e da construgdo de um banco de terrenos
robusto na cidade de Sdo Paulo durante os ultimos dois anos, todas as suas métricas de
crédito se deterioraram significativamente, ficando aguém do que esperavamos e abaixo
das dos pares.

— Aperspectiva estavel indica nossa expectativa de que a empresa atingira seu guidance
de langamentos de R$ 1,2 bilhdo aR$ 1,5 bilhdo entre 2020 e 2021 e que comegara a
apresentar crescimento da receita, EBITDA e gerag@o de caixa nos proximos 3 anos para
sustentar sua qualidade de crédito. Esperamos que sua alavancagem comece a melhorar
em 2023, quando projetamos que o fluxo de geragéo de caixa operacional setornara
positivo.

Fundamentoda Acdaode Rating

Alavancagem acima doesperado e postergacao dos lancamentos foram gatilhos para o
rebaixamento. Em nosso ultimo relatério (vide a secao “Artigos Relacionados”), projetavamos
langamentos bem acimados quase R$ 300 milhdes reportados em 2020 e endividamento
relativamente reduzido ano apés ano. Desde que concluiu 0 aumento de capital em julho de 2019,
esperavamos uma retomada mais acelerada de langamentos, o que levou a elevagéo de seus
ratings naquele momento. Entretanto, a postergagdo dos langamentos ano passado, somado ao
maior endividamento, levaram ao rebaixamento dos ratings da empresa. Anteriormente
projetavamos uma métricamédia de divida bruta sobre capital abaixo de 35%, a qual agora
projetamos entre 40% e 45% para os proximos trés anos.
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Comunicado a Imprensa: Rating da Tecnisa S.A. rebaixado para ‘brA’ por fracos resultados operacionais e maior
alavancagem; perspectiva estavel

Perfil de risco mais fraco que o dos pares devido a deterioracao de métricas operacionais ede
crédito. Operfil de crédito da empresa é atualmente mais fraco comparado ao de pares como a
Cury Construtora e Incorporadora S.A. (brAA+/Estavel/--), Even Construtora e Incorporadora S.A.
(brAA/Positiva/--), Trisul S.A. (orAA/Estavel/--) e BRZ Empreendimentos S.A. (brA+/Positiva/brA-
1). Issoreflete a deterioragdo nas suas métricas operacionais, como velocidade de venda e
margens, e de crédito, como geragao interna de caixa (FFO — funds from operations) sobre divida,
fluxo de caixa operacional sobre divida e divida sobre capital nos Gltimos meses. Portanto
alteramos sua andlise de ratings comparaveis de positiva para neutra.

Apesar das recentes reestruturacées, osriscos de execucdao podem trazer pressoes de liquidez
nomédio prazo. Entendemos que aempresa passou por um momento de reestruturagdo, tendo
enxugado suas despesas gerais e administrativas, vendido terrenos néo estratégicos, usado boa
parte dos recursos levantados para fortalecer seu banco de terrenos e carregado uma carteira de
recebiveis que pode ser rapidamente transformada em caixa, como vistorecentemente. Apesar
disso, enxergamos potenciais riscos de execugao caso seus projetos demorem a ser aprovados,
atrasando oinicio das obras, ou se o ciclode negécios do setor reverter o bom momento, de modo
que ageragao de caixa da companhia tarde a regressar a patamares saudaveis. Caso a geragdo de
caixa demore muito mais aocorrer, poderemos ver restri¢des de liquidez no médio prazo, com
vencimentos de divida mais elevados em 2023.

A Tecnisa possui um bancode terrenos robusto em Sao Paulo, incluindo o projeto Jardim das
Perdizes. Grande parte dos recursos levantados em 2019 com o aumento de capital foram usados
para comprar terrenos em S&o Paulo, fortalecendo aposicao da Tecnisano maior mercado
imobiliario brasileiro. Acreditamos que a empresa possua um banco de terrenos robusto para
suportar seus langamentos nos proximos 3 anos. Além disso, do potencial de vendas de R$ 5,5
bilhdes do banco de terrenos da Tecnisa, R$ 2,6 bilhdes sdo referentes ao projeto Jardim da
Perdizes, cujas margens brutas séo projetadas entre 50%-65%. A Tecnisa estava aguardando a
revis&o dos valores da CEPAC (Certificados de Potencial Adicional de Construcao) da Agua Branca
para viabilizar os langamentos, os quais foram revistos no dia 6 de junho de 2021 de R$2.500/m?
para R$900/m2. Com isso, a Tecnisa economizara um valor estimado em R$ 120 milhdes na
compra desses valores mobiliarios e viabilizard as altas margem brutas esperadas. Acreditamos
que oreconhecimento das receitas desse projeto ainda levara um tempo e que a geragao de caixa
deve se tornar relevante apenas a partir de 2023.

Liquidez adequada, porém com expectativa de alto consumo de caixa. A Techisa possui uma
posicéo de caixa ainda confortavel, mesmo considerando asaida de R$ 100 milhdes devido no
ambito do litigiodivulgado pela empresa em fato relevante no dia 27 de maio de 2021. Isso
proporciona conforto para os préximos 12 meses, tendo em vista seus vencimentos de apenas R$
45 milhdes. Porém, esperamos que aempresa apresente uma significativa queima de caixa nos
préximos 12 a 18 meses, dado que deve aumentar seus langamentos de R$ 300 milhdes em 2020
para R$ 1 bilhdo em 2021. Acreditamos que possa vender mais terrenos ndo estratégicos e parte
da sua carteira de recebiveis para fortalecer sua posigéo de liquidez durante esse processo de
retomada de langamentos.

Perspectiva

Aperspectiva estavel reflete nossa expectativa de que aempresa conseguira atingir seu guidance
de langcamentos entre R$ 1,2 bilhdo e R$ 1,5 bilhdo em 2021 e que comegara a apresentar
crescimento da receita, EBITDA e geragéo de caixa nos préximos 3 anos para sustentar sua
qualidade de crédito. Avaliamos aliquidez da empresa como adequada evemos apossibilidade da
venda da carteira de recebiveis e de terrenos nao estratégicos como potenciais entradas de caixa.
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alavancagem; perspectiva estavel

Nesse cenario, esperariamos que a empresa voltasse a registrar FFO sobre divida bruta entre 12%
e€20% em 2022, fluxo de caixa operacional positivo em 2023 e divida bruta sobre capital entre de
40% e 45% nos proximos 3 anos.

Cenarioderebaixamento

Poderemos rebaixar os ratings nos préximos 12 meses caso os langamentos sejam postergados
novamente, resultando em métricas de crédito abaixo do esperado e acarretando uma maior
pressao de liquidez no médio prazo, a medida que se aproxima o prazo das dividas vincendas em
2023. Nesse cenario sua geragao de caixa operacional continuaria negativa, sua métrica de FFO
sobre divida bruta ficaria abaixo de 12%, e ade divida bruta sobre capital poderia ultrapassar o
patamar de 45%.

Cenariode elevacao

Umaelevacao dos ratings esta contingente a retomada dos lancamentos de maneira recorrente,
levando a uma geragao de caixa operacional positivo consistentemente, acompanhada de uma
velocidade de vendas mais alta erentabilidade crescente. Nesse cenario, veriamos as vendas
liquidas proximas aos langamentos de R$ 1bilhdo, com margem bruta acimade 30%, venda sobre
oferta (VSO) acima de 55%, geragéo de caixa operacional positiva e divida sobre capital voltando
ao um patamar abaixo de 35%.

Descricaoda Empresa

Fundada em 1977, a Tecnisa éuma incorporadora brasileira com foco no segmento residencial de
média e alta renda, tendo langado mais de 7 milhdes de m? em projetos. Aempresa atua
principalmente naregido metropolitana de Sdo Paulo. Atualmente, a familia Nigri controla
aproximadamente 27% da Tecnisa, enquanto a Vokin Investimentos detém participagao de 10%, e
0s 63% restantes sdo negociados livremente na B3 S.A. - Brasil, Bolsa, Balcdo (B3).

Nosso Cenariode Caso- Base

Premissas:

— PIB brasileiro crescendo 3,4% em 2021, 2,5% em 2022 e 2,4% em 2023;

— Inflagdo média no Brasil de 5,3% em 2021, 3,9% em 2022 e 3,3% em 2023;

— Taxa basica de juros média de 3,4% em 2021, 4,8% em 2022 e 5,5% 2023;

—  Estimamos um nivel langamentos (VGV - valor geral de vendas) de aproximadamente R$
1,0 bilhdo anuais;

— Distratos de 3% e 5% das vendas brutas;

— Receita liquida ajustada* (consolidando os resultados do Jardim das Perdizes) de R$ 430
milhdes em 2021, R$ 680 milhdes em 2022 e R$ 1,0 bilhdo em 2023;

— Margem bruta ajustada (ex-juros apropriados) de 38% em 2021 e se estabilizando em
torno de 50% de 2022 em diante, considerando os ganhos de eficiéncia operacional e
melhores margens dos novos projetos langados, com possiveis impactos marginais de
inflagdo de custos e mao de obra;

— Despesas com vendas entre 5% e 6% das vendas liquidas;

— Despesas gerais e administrativas estaveis, préximas a R$ 65 milhdes, uma vez que a
empresa ja possui a estrutura operacional para atingir o nivel de langamentos projetado;

— Margem EBITDA ajustada de 6,0% em 2021, proxima a25% em 2022 e acimade 30% nos
anos seguintes, devido aos resultados mais robustos do Jardim das Perdizes;
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alavancagem; perspectiva estavel

—  Fluxo de caixa operacional negativo nos proximos dois anos devido ao inicio das obras,
tornando-se positivo em 2023;
— Novas contratagdes de dividas anuais para construgao (SFH), que serdo amortizadas de

acordo com oandamento das obras;
— Nenhuma distribui¢do de dividendos até 2022, e distribuigdo de 25% do lucro liquido do

ano fiscal anterior a partir de 2023.

* Por considerarmos relevante oprojetodo Jardim das Perdizes, consolidamos seus resultados de maneira pro rata (57,5%
parte Tecnisa), enquanto sao reportados pelaempresa na linha de equival éncia patrimonial .

Principais métricas:

Com base nas premissas acima, chegamos as seguintes métricas de crédito para os anos de 2021
a 2023:

2021E 2022E 2023E
Divida bruta (R$)* 600-650 700-750 650-700
FFO/Divida (%) (5)-0 10-15 40-45
Divida sobre Capital (%) 40-45 40-45 35-40
Fluxo de caixa operacional (40)-(35) (15)-(10) 15-20
sobre divida (%)
E: Esperado

* Ajustada por obriga¢des a pagar por terrenos
Liquidez

Avaliamos a liquidez da Tecnisacomo adequada, indicando nossa expectativa de que as fontes de caixa
da empresa excederdo os usos em mais de 1,8x nos préximos 12 meses. Em nossa visdo, a empresa
ainda possui um colchao confortavel no curto prazo, mas as receitas e geragédo de caixa podem ser
postergadas caso os langamentos atrasem mais um ano, trazendo maior pressao no médio prazo. No
entanto, entendemos que a empresa possui boa diversificagdo bancaria, com linhas de crédito em
diversos bancos e histérico recente de emissdes de divida, que podem trazer entradas de recursos
futuras, além de potencial venda de terrenos ndo estratégicos e recebiveis para melhorar sua liquidez
durante operiodo de retomada de langamentos.

Principaisfontes deliquidez:
— Posigédode caixa de R$ 272 milhdes em 31 de margo de 2021;

— Entrada de recursos pela venda de recebiveis de R$ 20 milhdes em abril de 2021.

Principais usos de liquidez:
— Divida de curto prazo de R$ 45 milhdes em 31 de margo de 2021;
—  Consumo de caixa operacional de R$ 30 milhdes nos préoximos 12 meses;
— Necessidades de capital de giro de cercade R$ 65 milhdes nos préximos 12 meses;

—  Capex de R$ 15 milhdes nos préximos 12 meses.

Clausulas Contratuais Restritivas (Covenants)

ATecnisa possui 0s seguintes covenants nas emissdes de debéntures:

— Divida liquida (excluindo a divida com projetos) sobre patrimonio liquido inferior a 0,8x;
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— Recebiveis mais estoques sobre divida liquida (excluindo a divida com projetos), mais custos a
incorrer e obrigagcdes por aquisi¢cao de terrenos superior a 1,5x ou inferior a 0.

Acreditamos que a Tecnisa possui um colch&do confortavel para cumprir seus covenants nos
proximos 12 meses.

Tabelade Classificacaode Ratings

Rating de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil brA/Estavel/--

Risco de negocios Vulneravel
Risco-pais Moderadamente Alto
Riscodaindustria Moderadamente Alto
Posicdo competitiva Vulneravel

Risco financeiro Agressivo
Fluxode caixa/Alavancagem Agressivo

Modificadores
Diversificacdo/Efeito-portfolio Neutra
Estrutura decapital Neutra
Liquidez Adequada
Politica financeira Neutra
Administracdoegovernanca Regular
Andlisederatings compardveis Neutra

Certos termos utilizados neste relatdrio, particularmente certos adjetivos usados para expressar nossa visao sobre os fatores que sao

relevantes para os ratings, tém significados especificos que lhes sdo atribuidos em nossos Critérios e, por isso, devem ser lidos em

conjunto com tais Critérios. Consulte os Critérios de Ratingem www .standardandpoors.com.br para mais informagées. Informagdes

detalhadas est&o disponiveis aos assinantes do RatingsDirect no site www.capitaliq.com. Todos os ratings afetados por esta acdode

rating sao disponibilizados no site publico da S&P Global Ratings em www.standardandpoors.com. Utilize a caixa de pesquisa localizada

na coluna a esquerda no site.
Critérios e Artigos Relacionados
Critérios

—  Critério | Corporacées | Geral: Metodologia corporativa: indices e ajustes, 1 de abril de
2019.

— Metodologia e Premissas: Descritores de Liquidez para Emissores Corporativos Gobais,
16 de dezembro de 2014.

—  Principais Fatores de Crédito para alndustria de Construcdo Residencial e
Desenvolvimento Imobiliario, 3 de fevereiro de 2014.

— Metodologia de Ratings Corporativos, 19 de novembro de 2013.

— Metodologia: Fatores de créditos relativos a administracdo e governanca para entidades
corporativas, 13 de novembro de 2012.

— Metodologia: Risco da industria, 19 de novembro de 2013.

—  Critério Geral: Metodologia e Premissas de Avaliacao do Risco-Pais, 19 de novembro de
2013.

—  Critério Geral: Metodologia de rating de grupo, 1 de julho de 2019.

— Metodologia de ratings de crédito nas escalas nacionais e regionais, 25 de junho de 2018.
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Comunicado a Imprensa: Rating da Tecnisa S.A. rebaixado para ‘brA’ por fracos resultados operacionais e maior
alavancagem; perspectiva estavel

Artigos
—  Definicdes de Ratings da S&P Global Ratings
— Rating ‘brAA-’ da Tecnisa reafirmado: perspectiva alterada para estavel por recuperacdc mais
lenta, 15 de junho de 2020
EMISSOR DATA DE ATRIBUICAODO RATING INICIAL DATA DA AGAO ANTERIOR DE RATING
TECNISAS.A.

Ratings de Crédito de Emissor

Escala Nacional Brasil 22 de julho de 2008 15 de junho de 2020
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INFORMACOES REGULATORIAS ADICIONAIS

Outros servicos fornecidos ao emissor
N&o ha outros servigos prestados a este emissor.

Atributose limitacoes do rating de crédito

A S&P Global Ratings utiliza informagdes em suas analises de crédito provenientes de fontes
consideradas confidveis, incluindo aquelas fornecidas pelo emissor. A S&P Global Ratings nao realiza
auditorias ou quaisquer processos de due diligence ou de verificagdo independente dainformacao
recebida do emissor ou de terceiros em conexdo com seus processos de rating de crédito ou de
monitoramento dos ratings atribuidos. A S&P Global Ratings néo verifica a completude e a precisao das
informagdes que recebe. Ainformagao que nos é fornecida pode, de fato, conter imprecisdes ou
omissdes que possam ser relevantes para aandlise de crédito de rating.

Em conexado com a andlise deste (s) rating (s)de crédito, a S&P Global Ratings acredita que ha
informacgéao suficiente e de qualidade satisfatéria de maneira a permitir-lhe ter uma opinido de rating de
crédito. A atribui¢cdo de um rating de crédito para um emissor ou emisséo pela S&P Global Ratings nao
deve ser vista comouma garantia da precisdo, completude ou tempestividade da (i) informagéo na qual a
S&P Global Ratings se baseou em conexao com orating de crédito ou (ii) dos resultados que possam ser
obtidos por meioda utilizagéo do rating de crédito ou de informagdes relacionadas.

Fontes de informacao

Para atribuicdo e monitoramento de seus ratings a S&P Global Ratings utiliza, de acordo com otipo de
emissor/emissao, informagdes recebidas dos emissores e/ou de seus agentes e conselheiros, inclusive,
balangos financeiros auditados do Ano Fiscal, informagdes financeiras trimestrais, informagdes
corporativas, prospectos e outros materiais oferecidos, informagdes histéricas e projetadas recebidas
durante asreuniées com a administragdo dos emissores, bem como os relatérios de analises dos
aspectos econdmico-financeiros (MD&A) e similares da entidade avaliada e/ou de sua matriz. Além
disso, utilizamos informagdes de dominio publico, incluindo informagdes publicadas pelos reguladores
de valores mobiliarios, do setor bancario, de seguros e ou outros reguladores, bolsas de valores, e outras
fontes publicas, bem comode servigos de informagdes de mercado nacionais e internacionais.

Avisode ratings ao emissor
Oaviso da S&P Global Ratings para os emissores em relagéo ao rating atribuido é abordado na
politica “Notificacées ao Emissor (incluindo Apelacdes)”.

Frequéncia de revisao de atribuicao de ratings
Omonitoramento da S&P Global Ratings de seus ratings de crédito é abordado em:

— Descricdo Geral do Processode Ratings de Crédito (na secaode Regras, Procedimentos e
Controles Internos)

— Politica de Monitoramento

Conflitosde interesse potenciais da S&P Global Ratings
A S&P Global Ratings publica a listade conflitos de interesse reais ou potenciais na segéao
“Potenciais Conflitos de Interesse”, disponivel em https://www.spglobal.com/ratings/pt.

Faixa limite de 5%
A S&P Global Ratings Brasil publica em seu Formulario de Referéncia, disponivel em
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https://www.spglobal.com/ratings/pt/reqgulatory/content/disclosures. onome das entidades
responsaveis por mais de 5% de suas receitas anuais.

As informacgdes regulatérias (PCR, em sua sigla em inglés) da S&P Global Ratings séo publicadas com
referéncia auma data especifica, vigentes na data da ultima Ac¢éo de Rating de Crédito publicada. A S&P
Global Ratings atualiza as informagdes regulatérias de um determinado Rating de Crédito afim de
incluir quaisquer mudangas em tais informagdes somente quando uma Agao de Rating de Crédito
subsequente é publicada. Portanto, as informagdes regulatérias apresentadas neste relatério podem
néo refletir as mudangas que podem ocorrer durante o periodo posterior a publicagdo de tais
informagdes regulatérias, mas que ndo estejam de outra forma associadas auma Agao de Rating de
Credito.
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