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Principais Fundamentos dos Ratings

Ratings Derivados do Suporte: Os IDRs (/ssuer Default Ratings — Rating de Probabilidade
de Inadimpléncia do Emissor) e o Rating de Suporte do Banestes S.A. — Banco do Estado do
Espirito Santo (Banestes) refletem a importancia estratégica do banco para o Estado do
Espirito Santo (ES). O Banestes € o agente arrecadador de impostos do ES, realiza repasses
aos municipios e é responsavel por receber as disponibilidades financeiras do estado. Além
disso, tem fortes operagdes em entidades publicas estaduais, para as quais presta servigos, e
concede créditos a fornecedores e servidores publicos.

Moderada Probabilidade de Suporte: A Fitch acredita que, em um cenario de estresse, a
probabilidade de suporte do ES ao banco seria moderada, devido a incertezas sobre a
capacidade de o controlador arcar com esses custos. O desempenho fiscal capixaba foi
moderado, com redug¢do das margens operacionais em 2013. Por outro lado, nos ultimos anos,
o estado vem reduzindo os patamares de suas dividas e aumentando os investimentos, com
impacto positivo sobre a arrecadagéo de impostos.

RV Reflete Base de Captagao: O Rating de Viabilidade (RV) reflete a importancia regional do
banco, que possui liquidez e capitalizagdo adequadas e uma estavel fonte de depodsitos. A
captagao de varejo do Banestes é de baixo custo, dada sua rede de agéncias, principalmente
no ES. O banco tem buscado timidamente maior diversificagdo, emitindo letras financeiras no
mercado local e aumentando sua captacdo em letras de crédito imobiliarias.

Importancia Regional: O Banestes opera como banco comercial em diferentes segmentos,
focado tanto em empresas como em pessoas fisicas. As atividades estdo concentradas no ES,
onde detém em torno de 30% dos depositos e 17% das operacgdes de crédito, com uma rede
de 133 agéncias, presente em todos os 78 municipios.

Qualidade de Crédito Adequada: Os créditos classificados nas categorias de risco “D-H”
responderam por 9,5% da carteira, contra 9,0% em 2013 e 6,5% em 2012. A Fitch observa
que, apesar de moderado, o nivel de provisionamento continua em linha com o perfil de varejo
(cobrindo 59% dos créditos em “D-H”). Os créditos em atraso ha mais de 90 dias (NPL)
atingiram 3,7% em junho de 2014, em linha com seus pares (3,5%).

Indicadores de Desempenho Adequados: O Banestes reportou indices de lucratividade
ligeiramente abaixo dos pares (ROE de 13,6%), embora em niveis adequados. A expansao de
crédito permaneceu em linha com a do sistema bancario e devera terminar 2014 dentro das
projecoes, entre 8% e 11%.

Satisfatoria Liquidez e Capitalizagdo: A liquidez era adequada e cobria em torno de 40%
dos depositos, em junho de 2014. A qualidade de capital do Banestes € boa e compreende
integralmente instrumentos de capital Nivel 1, com indice nucleo de capital Fitch de 14,5% em
setembro de 2014 (contra 13,3% em 2013), compativel com o seu perfil de varejo.

Sensibilidade dos Ratings

Mudangas no Suporte: Os ratings do Banestes poderéo ser revisados se houver mudanca da
percepgdo da Fitch sobre a probabilidade e a disposicdo de o controlador do banco, o ES,
prestar suporte, se necessario. O RV é sensivel a uma mudangca nas assertivas da Fitch
relativas a exposigéo a risco regional, a indice minimo do nucleo de capital Fitch e a qualidade
de crédito. O RV podera ser rebaixado, caso o Banestes apresente NPL (créditos vencidos ha
mais de 90 dias) superior a 6% e/ou Nucleo de Capital Fitch inferior a 10%.
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Metodologia Aplicada
“Metodologia de Rating Nacional” (31 de
janeiro de 2014);

“Metodologia Global de Rating de
Instituicdes Financeiras” (28 de maio de

Ambiente Operacional

Rating Soberano: IDR ‘BBB’, com Perspectiva Estavel
A Fitch classifica o Brasil com os IDRs em Moedas Local e Estrangeira 'BBB’; Perspectiva

Estavel desde maio de 2011. A afirmagdo mais recente dos ratings soberanos ocorreu em
julho de 2014.

Ambiente Econdmico no Brasil é Desafiador

O ambiente econémico do pais é desafiador desde 2012. O crescimento real do Produto
Interno Bruto (PIB), por ano, reduziu-se de uma média de cerca de 4,3% de 2007 a 2011 para
1,7% em 2012 e 2013, enquanto a inflagdo permaneceu préxima ao limite superior do intervalo
de tolerancia da meta do Banco Central. Isto levou o Banco Central a aumentar a taxa basica
de juros (Selic) de 7,25% em abril de 2013 para 11,25% a partir de outubro de 2014.

O real (BRL) tem apresentado volatilidade e se desvalorizou 14% em relacao ao délar (USD)
em 2013, mas valorizou-se 5% de dezembro de 2013 a junho de 2014, com volatilidade
adicional durante e apds as eleicbes de outubro de 2014. Por outro lado, a taxa de
desemprego manteve-se baixa, o que favorece o consumo. Segundo o Banco Central, o
crescimento do PIB deve ficar em torno de 0,2% em 2014.

Mercado Financeiro Brasileiro: Sistema Bancario Altamente Concentrado
Apesar do crescimento econdmico modesto, o indice total de créditos/PIB tem aumentado
rapidamente nos ultimos cinco anos, atingindo 57% em agosto de 2014 (35% em dezembro de
2007). O sistema bancario é altamente concentrado: em dezembro de 2013, os dez maiores
bancos detinham quase 87% dos ativos. O recente aumento dos créditos do sistema foi
impulsionado principalmente pelos bancos publicos, que expandiram suas carteiras de crédito
de acordo com as politicas econémicas do governo.

No Brasil, operam cinco bancos multiplos controlados por estados: Banestes, Banco do Estado
do Rio Grande do Sul (Banrisul, ‘BB+/AA-(bra)/Positiva), Banco do Estado de Sergipe
(Banese, ‘A-(bra)/Estavel), Banco de Brasilia (BRB, ‘BB+/AA-(bra)/Estavel) e Banco do
Estado do Para (Banpara). Juntos, apresentaram BRL93 bilhdes em ativos totais, ou 1,4% do
Sistema Financeiro Nacional (SFN), e BRL56 bilhdes do total de depdsitos, ou 3% do SFN. A
Fitch observa que estes bancos vém implementando uma série de melhorias em sistemas e
governanga corporativa.

Estrutura Regulatéria: Adequado e Bem Estabelecido

A estrutura do sistema financeiro brasileiro €, em geral, adequada e bem estabelecida, com
um ambiente regulatério considerado forte. Os dois principais reguladores, o Banco Central do
Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), tém boa reputagdo em termos de grau de
sofisticagéo, controles e capacidade de monitoramento, além de habilidade em reagir de forma
flexivel e pontual em situagbes adversas. A aplicagdo das leis também é adequada. No
entanto, casos de fraude em algumas instituigbes financeiras pequenas nos ultimos cinco anos
apontam a necessidade de melhoras continuas.

Perfil da Companhia

Banco de Varejo com Atuacao Regional

O Banestes foi criado em 1937 com o nome de Banco de Crédito Agricola do Espirito Santo.
Em 1969, seu estatuto foi alterado, alterando a nomenclatura para Banco do Estado do
Espirito Santo S.A. Em 1989, a sociedade se reorganizou sob forma multipla, agregando
outros servigos financeiros, como seguro social, previdéncia e leasing. Apos isso, passou a ser
chamado de Banestes S.A. — Banco do Estado do Espirito Santo. Posteriormente, incorporou
a Banestes Crédito Imobiliario S.A. e a Banestes Crédito, Financiamento e Investimentos S.A.

2014). Diferente da maioria dos bancos publicos estaduais, que foi privatizada, liquidada ou
federalizada, o Banestes se mantém como instituicao financeira publica estadual. Em 2002,
chegou a iniciar processo de privatizagdo, que ndo se concretizou.
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Franquia: Banco Publico Estadual de Médio Porte

O Banestes &€ um banco estadual de médio porte com sede em Vitoria (ES) e 2.468
funcionarios, em junho de 2014. O banco tem baixa representatividade no SFN, ocupando a
17° posicdo em termos de depodsitos a prazo (0,4% do SFN), e a 26° por ativos totais (0,2% do
SFN). Entretanto, mantém atuacdo bastante relevante no ES, com cerca de 30% dos
depositos (1° no ES) e 17% das operacdes de crédito (3° no ES). Além disso, sua seguradora
€ a lider no mercado de automoveis e no setor de vida do estado.

O Banestes oferece produtos e servigos em todos os 78 municipios capixabas, mediante uma
rede de 133 agéncias, 280 postos fisicos e eletronicos de atendimento bancario e 569
correspondentes credenciados. O banco possui trés agéncias fora do estado, em regides
limitrofes: Nanuque (MG), Teixeira de Freitas (BA) e Sado Paulo, que atende os negdcios
voltados ao setor de exportagédo e importagao.

Estrutura Organizacional: Espirito Santo, Principal Acionista.

O capital do Banestes € aberto desde 1970. O ES controla 92% do capital; o restante das
acgbes é negociado em bolsa. O ES esta localizado na Regido Sudeste, responsavel por cerca
de 55% do PIB do pais. O estado registra o quinto maior PIB per capita do pais. A agricultura
respondia por cerca de 10% do PIB, ante 35% da industria e 55% do setor de servicos.

Além do banco, o Banestes detém trés companhias operacionais, que proporcionam
sinergias com seus negdcios principais: Banestes DTVM S.A., Banestes Seguros S.A. e a
Banestes Corretora Ltda.

Estrutura Societaria — Banestes S.A.

Estado do Espirito Santo Demais Acionistas

92,26% ON 7,74% ON
92,65% PN 7,35% PN
92,37% Total 7,63% Total

Banco do Estado do
Espirito Santo S.A.
(Banestes)

Banestes Distribuidora de
Banestes Seguros S.A. Titulos e Valores
Mobiliarios S.A.

99,999%
Total

Banestes Corretora Ltda.

Fonte: Banestes

Qualidade da Administragéo: Adequada em Termos de Estabilidade e Experiéncia
O banco é conduzido por um Conselho de Administragdo, formado por no minimo cinco e no
maximo nove membros. No minimo 20% deverdo ser conselheiros independentes. Sao
membros obrigatérios do Conselho o secretario da Fazenda do ES; o diretor-presidente do
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Banestes; o representante da Fundacdo Banestes de Seguridade Social — Baneses; um
representante dos empregados do banco e um representante dos acionistas minoritarios. Os
demais membros sdo escolhidos pelos acionistas.

A diretoria executiva, com mandato de dois anos, € a principal instancia administrativa e se
reporta ao presidente do banco. Esta diregéo esta subordinada ao conselho de administragéo
e é composta por no minimo quatro e no maximo oitos membros. No minimo dois executivos
devem ser funcionarios de carreira. Atualmente, o banco conta em sua diretoria com quatro
funcionarios de carreira, com longa experiéncia no banco.

Governancga Corporativa: Efetiva Com Relativa Autonomia

O Banestes é um banco estatal com agdes negociadas em bolsa de valores e supervisionado
pelo tribunal de contas do estado (TCE-ES), que vem emitindo relatérios sem ressalvas. Como
em outros bancos publicos, as estratégias e as metas do Banestes podem ser influenciadas
pela situagdo econémico-financeira e por diretrizes politicas do seu principal acionista, o ES,
embora suas atividades venham sendo desempenhadas com relativa autonomia.

Objetivos Estratégicos: Fortalecer o Banestes no Estado

O Banestes esta focalizado no ES, onde pretende aumentar mais sua participagdo de mercado
em depdsitos e operagdes de crédito. Por ser um banco publico estadual, parte relevante de
sua estratégia de negodcios inclui a prestacdo de servicos e a concessédo de crédito a
funcionarios publicos estaduais e municipais, fornecedores das entidades publicas, além de
empresas que pretendem investir no estado.

Além disso, por intermédio de convénios e parcerias com prefeituras e o proprio governo
estadual, o banco administra as disponibilidades financeiras desses entes, potencializando a
capacidade de expandir sua base de clientes. Pelo decreto estadual 3.397, o Banestes e o
governo do ES ratificaram que todas as unidades gestoras contratantes da administracdo
publica direta, autarquias e fundagbes publicas dever&o inserir clausula nos contratos para
fornecimento de bens e prestagdo de servigos estabelecendo o banco como principal
instituicado de pagamento de fornecedores.

Na opinido da Fitch, além de manter maior fidelizagdo com as empresas que prestam servigos as
entidades publicas do Estado, o Banestes pode aproveitar as oportunidades de empresas entrantes
no ES. Na pessoa fisica, a estratégia & buscar a originagdo de negdcios com funcionarios publicos,
especialmente no consignado, e com o publico geral e correntistas, focando cartdes de crédito,
financiamento de aquisigcdo de bens em geral e prestacéo de servigos bancarios.

Execucao da Estratégia: Meta factivel

A Fitch considera a perspectiva de negécio do Banestes factivel a longo prazo. A estratégia do
banco tem sido bem sucedida nos ultimos dois anos. Dado o perfil de seus clientes, o
desenvolvimento dos negdcios depende principalmente de varidaveis econémicas do estado. O
Banestes revisou o orcamento para o final de 2014, em virtude do ambiente de negdcios mais
desafiador. Abaixo seguem as principais projecdes:

Projecoes 2014
Indicadores Projecao Anterior Projecdo Revisada
Carteira de Crédito Total 15% - 18% 8% - 11%
Crédito no Varejo 13% - 16% 7% - 10%
Crédito Imobiliario 86% - 89% 75% - 78%
Crédito Consignado 14% - 17% 9% - 12%
Microcrédito 32% - 35% 7% - 10%
Crédito para Investimento 42% - 45% 16% - 19%
Crédito Rural 23% - 26% 1% - 14%
Captacao Total 5% - 8% 7% - 10%
Depésito Total 10% - 13% 8% - 11%
Deposito a Prazo 5% - 8% 3% - 6%
Deposito de Poupanga 9% - 12% 17% - 20%
Inadimpléncia 3,4% - 3,7% Mantida
Qualidade do Crédito 5,1% - 5,4% Mantida

Fonte: Banestes

Banestes S.A. — Banco do Estado do Espirito Santo 4

Janeiro de 2015



- FitchRatings

Composicao da Carteira
de Crédito
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Cartao

Apetite por Risco

Padrdes de Underwriting: Risco de Crédito Principal Risco

O risco de crédito € o que mais consome capital no banco. Em junho de 2014, os ativos
poderados para risco de crédito representavam 82,2%. O Banestes mantinha uma carteira de
crédito de BRL4,4 bilhdes em setembro de 2014 (BRL4,2 milhdes em 2013 e BRL3,8 bilhdes em
2012). A carteira de crédito € composta por créditos a pessoas fisicas (53%) e empresas (47%).

A Fitch destaca a boa pulverizagdo da carteira do Banestes — os dez maiores tomadores
representavam apenas 6,0% do total de crédito, e os cem maiores, 22,7%, em junho de 2014.
A carteira € também bastante pulverizada entre os setores econdmicos. A maior exposi¢cao
esta no comércio varejista, que representa 16,3%. N&o ha limites de exposicao por setor
econdmico. As operagbes com pessoa fisica sdo focadas principalmente em desconto em
folha (consignacao), que representa cerca de 40% da carteira de pessoa fisica.

O segundo maior risco do banco é operacional. O gerenciamento de risco operacional é
realizado por uma unidade especifica, subordinada a Diretoria de Riscos e Controle,
segregada da unidade executora da atividade de auditoria interna, bem como das areas
relacionadas aos negocios. Essa unidade gerencia também a Gestdo de Continuidade de
Negocios (GCN) e a Segurancga da Informagéo.

A parcela dos ativos ponderados pelo risco referente ao risco operacional é calculada com
base na metodologia “Abordagem Padronizada Alternativa Simplificada” e considera as
alteragdes das normativas do Banco Central e recomendagbes divulgadas pelo Comité de
Basileia para Supervisdo Bancaria — Basileia Ill. Os ativos poderados de risco operacional
representaram 13% do total de ativos ponderados pelo risco, percentual compativel com seu
perfil varejista em setembro de 2014.

Como outros bancos de capital publico, o Banestes mantém um plano de beneficios
previdenciarios, cuja modalidade é de contribuicdo variavel, para atuais e ex-empregados. E
administrado pela Fundagdo Banestes de Seguridade Social - Baneses, cujas contribuicdes
sdo vertidas para o plano de forma paritaria por participantes e patrocinadores. Em virtude da
alteragdo de premissas atuariais de desconto em 2013, houve superavit atuarial de BRL43
milhdes em 2013, frente a um déficit de BRL177 milhdes em 2012.

Controles de Risco: Ferramentas de Riscos e de Relatérios sdo Adequados

O processo de aprovagao de crédito € compativel com o perfil de varejo. Todo o processo de
crédito é iniciado na agéncia. A partir da abertura do cadastro, as agéncias podem incluir as
propostas de crédito nos sistemas. A agéncia é responsavel pela veracidade das informagdes
cadastrais inseridas nos sistemas. Os créditos a pessoas fisicas seguem os padrdes do
mercado em termos de comprometimento de renda e condi¢gdes. Para cada crédito solicitado,
o tomador deve ser submetido a um escore de crédito e comportamento (behavior score).

Para as operagdes de crédito com pessoa juridica, o Banestes utiliza modelagem que pondera
o risco do cliente, a modalidade de crédito, a garantia da operacgado e a algada de aprovacgao,
com pesos definidos em comités. As agéncias possuem limites de algada decisoria de crédito,
e os comités de crédito da Diregdo Geral analisam e decidem sobre limites e valores
superiores as algadas das agéncias, de acordo com o estabelecido na politica de crédito.

Crescimento no Crédito: Mais Préximo do Sistema Financeiro Nacional

Desde 2013, o crescimento do Banestes ficou mais proximo ao observado no SFN. Em 2014,
até setembro, e em 2013, o Banestes apresentou evolugao de 4,4% e 10%, respectivamente.
Ja a carteira de crédito do SFN cresceu 6,8% nos nove primeiros meses de 2014 e 14,7% em
2013. Quando observados os créditos concedidos apenas no ES, o crescimento do Banestes
esta em linha com o SFN.
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Crescimento do Crédito - SFN X Banestes
(2010 - Set. 2014)
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Fonte: Banco Central, Fitch Ratings

Risco de Mercado Baixo

O risco de mercado é baixo e representava 1,5% dos ativos ponderados para risco, apesar de
a carteira de titulos representar 32% do total dos ativos em setembro de 2014. Esta era
principalmente composta por titulos do governo federal (LFTs - Letras Financeiras do Tesouro
e NTNs — Notas do Tesouro Nacional). Os titulos mantidos até o vencimento representavam
74% do total, os quais, se marcados a mercado, implicariam perdas minimas. Apds titulos
publicos, a maior exposigdo na carteira de titulos era em letras financeiras e letras de crédito
imobiliario (LCls), de cerca de BRL500 milhdes, ou 10% da carteira de titulos, basicamente,
aplicados em bancos publicos.

O limite operacional de exposi¢céo ao risco de mercado é o percentual sobre o Patriménio de
Referéncia (PR) para cada carteira de 15,0% para banking e de 15,0% para negociagdo. O
percentual do limite foi definido com base na analise histérica do comportamento do risco de
mercado das carteiras banking e de negociagao, levando ainda em consideragédo expectativas
de mudangas nos calculos ja sinalizados pelo 6rgao regulador e possiveis impactos que
poderiam ocasionar ao indice de capitalizagao.

Para avaliar a eficiéncia do modelo de Value at Risk (V@R), o Banestes realiza o calculo de
validagdo paramétrico, o qual compara perdas e ganhos reais diarios com o risco estimado,
considerando um intervalo de confianga de 99,0% e o horizonte de dez dias. De junho de 2013
a junho de 2014, o V@R médio da carteira banking foi baixo, BRL55 milhdes, e o V@R pré,
BRL1,5 milh&do, dentro dos limites estabelecidos.

Analise do Perfil Financeiro

As demonstragdes financeiras consolidadas foram auditadas pela Pricewaterhouse
Coopers Auditores Independentes, sem ressalvas. O Banestes também é obrigado a
apresentar demonstragdes financeiras pelos padrdes contabeis internacionais (IFRS). Em
2013, o balango em IFRS nao teve grandes variagdes com relagdo aos padrdes contabeis
brasileiros (BRGAAP).

Qualidade de Ativos

Qualidade de Crédito Adequada

Os créditos registrados entre as faixas de risco representaram 9,5% do total da carteira em
setembro de 2014 e 9,0% em 2013, frente a 6,5% em 2012. A Fitch destaca que, apesar de
moderado, o nivel de provisionamento segue compativel com seu perfil varejista (cobria 59%
dos créditos “D - H").

O Banestes experimentou alguns problemas pontuais no crédito com empresas relacionadas
ao segmento de acgucar e alcool, alimentos e construgdo civil durante 2013 e 2014. Os
créditos em atraso acima de 90 dias atingiram 3,7% em junho de 2014 e estavam em linha
com seus pares (3,5%).
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Qualidade da Carteira de Crédito

Banestes *Média dos pares

(%) 152014 2013 2012 152014 2013 2012
Evolugéo da Carteira de Crédito Bruta 3,37 9,99 5,57 5,65 12,04 19,82
Créditos Duvidosos / Total de Crédito Bruto 10,02 9,07 6,45 8,00 7,86 7,76
Acima de 90 dias 3,70 3,75 4,29 3,47 2,39 2,79
Provisdes para Créditos/Créditos Duvidosos 58,89 57,97 68,37 65,99 57,13 60,42
Créditos Duvidosos - Provisdes para Créditos / Nucleo de Capital Fitch 19,85 18,65 11,75 17,77 20,79 22,94
Provisdes para Crédito / Média de Crédito Bruto 3,47 3,32 3,47 2,92 4,06 2,68

1,34 2,01 3,61 2,58 1,73 2,36

Baixas Liquidas/Média de Crédito Bruto

*Banrisul, Banese e BRB

Fonte: Fitch Ratings

Resultados e Lucratividade

Melhora nos indices de Rentabilidade

O banco apresentou lucro liquido de BRL101,8 milhdes no acumulado até setembro de 2014 e
apresentou rentabilidade sobre patriménio anualizado de 13,6%, indice adequado, mas ainda
abaixo do apresentado por seus pares. O Banestes vem aumentando a geragéo de receita de
servicos. A Fitch acredita que em um provavel cenério de aperto de margens de crédito, o
Banestes conseguiria algum incremento nas receitas de servigos devido ao crescimento do
BanesCard. As receitas liquidas de Intermediacéo/ativos operacionais representavam 4,9%
em setembro de 2014, abaixo da média de 9,0% dos pares.

O Banestes esta comprometido em otimizar custos, implementou metas de eficiéncia operacional e
vem revendo seus contratos de custos fixos. O indice de eficiéncia era de 64,3% em setembro de
2014 (66,2% em dezembro de 2013), o que se compara adequadamente com seus pares.

O provisionamento para créditos duvidosos deve acompanhar o crescimento da carteira de crédito.
Este representava uma importante parcela dos seus resultados operacionais (42% em setembro de
2014, 47% em 2013 e 58% em 2012). O banco monitora os créditos problematicos
constantemente, por meio de avaliagbes e visitas com vasto conhecimento na regido de atuacgéo.

indices de Intermediacdo Financeira

Banestes *Média dos pares
(%) 152014 2013 2012 182014 2013 2012
Rec. Lig. de Interm. / Média de Ativos Oper. 4,97 4,66 5,36 9,34 10,94 12,94
Desp. Nao-Financeira / Rec. Bruta 62,99 66,21 69,43 69,82 64,80 61,62
Desp. Prov. Para créd. e tit./Result Oper. Antes de Proviséo 44,73 47,36 57,78 45,52 42,47 28,43
Result. Operacional / Média do Patriménio 18,56 17,24 11,68 22,80 27,23 41,48
Result. Oper. / Média do Total de Ativos 1,27 1,09 0,85 2,04 2,57 4,07
Lucro Lig./Patrim. Total Médio 13,8 12,95 9,27 15,26 17,13 25,71
Lucro Lig./Média do Total de Ativos 0,94 0,82 0,68 1,38 1,62 2,54

*Banrisul, Banese e BRB
Fonte: Fitch Ratings

Capitalizacao e Alavancagem

Boa Qualidade de Capital e Baixa Alavancagem

A Fitch deduziu o patriménio da seguradora para o célculo do Nucleo de Capital Fitch, que
ficou em 14,5% em setembro de 2014. A agéncia considera o indice bom para o Banestes
manter a expansao da carteira de crédito. Além disso, o banco sé possui Nivel | em sua base
de capital regulatério, o que também é considerado positivo. Seus estatutos determinam
distribuicdo minima de dividendos de 25% e maxima de 35% do lucro liquido, apds impostos.

O Banestes atua de forma conservadora no desenvolvimento de suas operagdes e, por politica da
administracao, o indice de capitalizacdo deve ser de no minimo 14%. A alavancagem no crédito era
de conservadores 4,2 vezes o PL, em setembro de 2014 (4,4 vezes em dezembro de 2013).
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Capitalizacao

Banestes *Média dos pares
(%) 152014 2013 2012 152014 2013 2012
Nucleo de Capital Fitch/Ativo Ponderado pelo Risco 13,47 13,31 11,18 12,22 12,17 11,26
Patrim. Tangivel/Ativos Tangiveis 6,73 6,77 5,99 8,71 8,95 9,17
Indice de Capital Regulatorio Nivel 1 15,24 15,05 14,75 11,47 11,73 13,12
Indice de Capital Regulatério 15,24 15,05 14,75 14,54 14,94 15,93
Dividendos Pag. e Declar. /Result. Liquido 28,76 39,31 62,43 32,52 43,92 4477

*Banrisul, Banese e BRB

Fonte: Fitch Ratings

Composicao da Captacao Financiamento e Liquidez

Junho de 2014 Mercad Emprést
ercaao no ~ .
Dep. Aberto  Exterior Captacao Bastante Pulverizada

30% 2%

Judi- Por se tratar de um banco de varejo, as principais fontes de capta¢do do Banestes provém de
clais
12% Letras depdsitos a vista, de poupanga e a prazo (52,1% de seu passivo total), detendo cerca de um
2% terco de fatia de mercado do ES, com alta taxa de renovagéo. Seu custo médio de funding é
Repas- considerado baixo.
Dep. a ses
Prazo Inst.
21% Oficiais A concentracdo dos 20 maiores depositantes era de 21,4% do total de depdsitos em junho de
|nEt)Zgi'n 3% 2014, explicada pelas aplicagdes do Estado ou de entidades ligadas, dado o papel do banco.
Dep. 2 ~ . . L L . -
ane. Prt Vi A concentracdo explica também as principais variagdes de depdsitos. Estes depdsitos
Fonte: Banestes 10% representaram cerca de BRL1,5 bilhdo ou 19% de seus depositos totais em junho de 2014.
Captacao
Banestes *Média dos pares
(%) 152014 2013 2012 152014 2013 2012
Empréstimos/Depésitos de Clientes 53,81 54,44 51,23 85,72 85,47 87,27
Ativos Interbancarios/Passivos Interbancarios 498,51 979,15 6722,81 964,62 943,50 655,52
Depdsitos de Clientes / Total de Passivos com
Encargo Financeiro (excluindo derivativos) 61,66 61,9 67,82 79,48 80,95 84,36

*Banrisul, Banese e BRB

Fonte: Fitch Ratings

A liquidez do Banestes segue satisfatéria. Os ativos de maior liquidez representavam cerca de
40% do total de depdsitos e eram compostos, principalmente, por titulos do governo federal.
De acordo com a politica do banco, revisada anualmente, adotou-se o conceito de projecdes
de caixa para 30, 60 e 90 dias. O limite de caixa minimo adotado pela instituicdo era de
BRL1,0 bilhdo, com o saldo de alerta de monitoramento para a diretoria de BRL1,5 bilhdo. O
valor do caixa minimo é obtido pelo desvio padréo do fluxo de caixa referente aos ultimos
quatro anos, acrescentado de uma margem de seguranca de 30%.

Suporte

Instituicdo Financeira Baseada no Suporte

Os IDRs e os ratings em escala nacional do Banestes consideram a importancia estratégica do
banco para o ES. O Banestes é o agente recebedor de impostos do ES, promove repasses
aos municipios e é responsavel por receber as diponibilidades financeiras de qualquer érgéo
ligado direta ou indiretamente ao ES. Além disso, mantém forte atuacdo junto a entidades
publicas do ES, por meio de prestacdo de servigos e concessao de crédito a fornecedores e
funcionarios publicos, especialmente no consignado.

Analise dos Pares

Os indicadores do Banestes sdo compativeis em termos de capitalizacdo, alavancagem e
qualidade de crédito. O banco manteve o crescimento muito préximo aos dos outros bancos
publicos regionais, principalmente durante 2014 e 2013, além de apresentar melhora nos seus
niveis de rentabilidade, apesar de estes ainda se apresentarem abaixo dos pares.
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Comparacgao com os Pares

Banestes Média dos pares*

(BRL MM ou %) 152014 2013 2012 152014 2013 2012
Total de Ativos 14.861,50 14.040,90 12.485,10 24.512,83 22.765,57 19.789,40
Patriménio Total 1.016,00 967,70 766,40 2.273,67 2.199,93 2.048,43
Créditos Brutos 4.315,40 4.174,80 3.795,50 12.753,80 6.088,60 10.393,80
Créditos Duvidosos / Total de Crédito Bruto 10,02 9,07 6,45 8,00 7,86 7,76
Provisdes para Crédito/Crédito Bruto 5,90 5,26 4,41 5,14 4,46 4,70
Baixas Liquidas/Média de Crédito Bruto 1,34 2,01 3,61 2,58 1,73 2,36
Nucleo de Capital Fitch/Ativo Ponderado pelo Risco 13,47 13,31 11,18 12,22 12,17 11,26
Patrimdnio/Total de Ativos 6,84 6,89 6,14 9,10 9,34 9,93
Result. Oper. / Média do Total de Ativos 1,27 1,09 0,85 2,04 2,57 4,07
Result. Operacional / Média do Patriménio 18,56 17,24 11,68 22,80 27,23 41,48
ROAA 0,94 0,82 0,68 1,38 1,62 2,54
ROAE 13,80 12,95 9,27 15,26 17,13 25,71
*Banrisul, Banese e BRB

Fonte: Fitch Ratings
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Demonstragcao do Resultado — Banco do Estado do Espirito Santo S.A.

30 set 2014 31 dez 2013 31 dez 2012 31 dez 2011 31 dez 2010
9 Meses 9 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses
USD mi BRL mi BRL mi BRL mi BRL mi BRL mi
Sem Sem % Ativos Sem % Ativos Sem % Ativos Sem % Ativos Sem % Ativos
Auditoria Auditoria Oper. Ressalvas Oper. Ressalvas Oper. Ressalvas Oper. Ressalvas Oper.
1. Receita de Juros sobre Empréstimos 236,8 580,6 5,24 688,6 5,21 664,9 5,70 652,6 6,93 661,4 7,50
2. Outras Receitas de Juros 287,5 704,9 6,37 669,9 5,07 547,2 4,69 581,0 6,17 460,1 5,22
3. Receita de Dividendos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Receita Bruta de Juros e Dividendos 524,2 1.285,5 11,61 1.358,5 10,28 1.212,1 10,38 1.233,6 13,10 1.121,5 12,72
5. Desp. de Juros sobre Depds. de Clientes 317,3 778,0 7,03 764,6 5,78 635,0 5,44 710,3 7,54 591,0 6,70
6. Outras Despesas de Intermediagdo Financeira 2,1 5,2 0,05 7,7 0,06 9,0 0,08 10,1 0,11 9,6 0,11
7. Despesa Total de Intermediagao Financeira 3194 783,2 7,08 772,3 5,84 644,0 5,52 720,4 7,65 600,6 6,81
8. Receita Financeira Liquida 204,8 502,3 4,54 586,2 4,44 568,1 4,87 513,2 5,45 520,9 5,91
9. Ganhos (Perdas) Lig. com Negoc. de Tit. e
Derivativos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Ganhos (Perdas) Liquidos com Outros Titulos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
11. Ganhos (Perdas) Lig. com Ativ. a Valor Justo(VJ)
através da DRE 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Resultado Liquido de Seguros 13,8 33,8 0,31 43,7 0,33 28,3 0,24 23,1 0,25 29,7 0,34
13. Rec. de Prestagéo de Servigos e Comissoes
Liquidas 76,3 1871 1,69 223,6 1,69 206,2 1,77 197,6 2,10 192,0 2,18
14. Outras Receitas Operacionais (16,7) (40,9) (0,37) (31,1) (0,24) (56,4) (0,48) (43,0) (0,46) (26,2) (0,30)
15. Total de Result. ndo Oriundos de Rec. de
juros 73,4 180,0 1,63 236,2 1177 178,1 1,53 177,7 1,89 195,5 2,22
16. Despesas de Pessoal 93,1 228,2 2,06 279,3 2,11 253,9 2,17 230,2 2,44 212,7 2,41
17. Outras Despesas Operacionais 85,8 210,3 1,90 265,2 2,01 264,2 2,26 246,9 2,62 235,8 2,67
18. Total de Despesas Administrativas 178,8 438,5 3,96 544,5 4,12 518,1 4,44 4771 5,07 448,5 5,09
19. Lucro/Perda Valor Patrimonial - Operacional 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 1,8 0,02
20. Result. Oper. antes de Provisao para
Créditos 99,4 243,8 2,20 277,9 2,10 228,1 1,95 213,8 2,27 269,7 3,06
21. Provis&o para Créditos 42,1 103,3 0,93 131,6 1,00 131,8 1,13 95,7 1,02 26,6 0,30
22. Outras Provisdes para Crédito 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
23. Lucro Operacional SiE3 140,5 1,27 146,3 1111l 96,3 0,82 118,1 1,25 2431 2,76
24. Lucro/Perda Valor Patrimonial - Nao
Operacional 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
25. Receita Nao-recorrente 0,9 2,2 0,02 5,7 0,04 1,0 0,01 0,0 0,00 6,7 0,08
26. Despesa Nao-recorrente 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
27. Alteragao no Valor Justo da Divida Prépria 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
28. Outras Receitas/Despesas Nao-Operacionais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
29. Lucro Antes dos Impostos 58,2 142,7 1,29 152,0 1,15 97,3 0,83 118,1 1,25 249,8 2,83
30. Impostos 16,7 40,9 0,37 42,1 0,32 20,9 0,18 28,9 0,31 82,8 0,94
31. Lucro/Perda com Operagdes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
32. Resultado Liquido 41,5 101,8 0,92 109,9 0,83 76,4 0,65 89,2 0,95 167,0 1,89
33. Variacdo de TVM Disponiveis para Venda
(DPV) 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
34. Variagédo da Reavaliagéao dos Ativos Fixos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
35. Diferengas na Conversao de Moedas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
36. Outros Ganhos e Perdas Reconhec. contra o
Patriménio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
37. Resultado Abrangente Fitch 41,5 101,8 0,92 109,9 0,83 76,4 0,65 89,2 0,95 167,0 1,89
38. Memo: Participacao de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
39. Memo: Result. Lig. apos Particip. de Nao-
controladores 41,5 101,8 0,92 109,9 0,83 76,4 0,65 89,2 0,95 167,0 1,89
40. Memo: Dividendos e JCP Pagos & Declar. no
Periodo 11,6 28,5 0,26 43,2 0,33 47,7 0,41 471 0,50 40,1 0,45
41. Memo: Desp. de Juros s/ Acdes Pref. Nao
Cumul.Pagas/Declaradas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Taxa de Cambio USD1 =BRL2.45220 USD1=BRL2.35380 USD1=BRL2.04830 USD1 = BRL1.85880 USD1 = BRL1.68580
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Balango Patrimonial — Banco do Estado do Espirito Santo S.A.

30 set 2014 31 dez 2013 31 dez 2012 31 dez 2011 31 dez 2010
9 Meses 9 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi  BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos  BRL mi Ativos
Ativos
A. CREDITOS
1. Crédito Imobiliario Residencial 45,9 112,5 0,72 73,8 0,53 43,2 0,35 31,4 0,31 45,0 0,47
2. Outros Créditos Imobiliarios Residenciais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Outros Créditos ao Consumo/Varejo 754,8 1.851,0 11,77 1.756,0 12,51 1.671,2 13,39 1.703,0 16,83 1.667,6 17,57
4. Créditos Corporativos & Comerciais 977,2  2.396,4 15,24 2.345,0 16,70  2.081,1 16,67 1.860,7 18,39 1.822,5 19,20
5. Outros Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Menos: Provisbes para Créditos 103,1 252,9 1,61 219,4 1,56 167,3 1,34 172,7 1,71 188,5 1,99
7. Total de Crédito 1.674,8  4.107,0 26,12 3.955,4 28,17  3.628,2 29,06 3.422/4 33,82  3.346,6 35,26
8. Memo: Créditos Brutos 1.778,0  4.359,9 27,73 4.174,8 29,73  3.795,5 30,40 3.595,1 35,52  3.535,1 37,25
9. Memo: Créditos Duvidosos Incluidos Acima 169,4 415,3 2,64 378,5 2,70 2447 1,96 154,2 1,52 261,6 2,76
10. Memo: Créditos a Valor Justo Incluidos Acima 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
B. Outros Ativos Operacionais
1. Créditos e Adiantamentos a Bancos 367,5 901,3 573 1.319,9 9,40 766,4 6,14 719,6 7,11 641,0 6,75
2. Operagdes Compromissadas e em Garantia 2.696,0 6.611,2 42,05 4.632,5 32,99 5.841,0 46,78  4.077,3 40,29 3.560,0 37,51
3. Carteira de Titulos para Negocia¢do 0,0 0,0 0,00 354,3 2,52 267,7 2,14 276,4 2,73 308,5 3,25
4. Derivativos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,1 0,00 0,4 0,00
5. Titulos Disponiveis para Venda 0,0 0,0 0,00 710,9 5,06 428,8 3,43 82,7 0,82 69,9 0,74
6. Titulos Mantidos até o Vencimento 1.287,3 3.156,6 20,08 22224 15,83 721,3 5,78 819,6 8,10 875,3 9,22
7. Investimentos em Subsidiarias e Afiliadas 1,7 4,2 0,03 4,2 0,03 43 0,03 4,3 0,04 4,4 0,05
8. Outros Titulos 0,5 1,3 0,01 0,7 0,00 0,6 0,00 0,9 0,01 0,2 0,00
9. Total da Carteira de TVM 3.9855 9.773,3 62,16 7.925,0 56,44  7.263,7 58,18  5.261,3 51,99 4.818,7 50,78
10. Memo: Titulos Publicos incluidos Acima 3.552,4 8.711,2 55,40 7.4151 52,81 6.816,5 54,60 5.131,6 50,71 4.676,9 49,28
11. Memo: Titulos em Garantia 13,4 32,9 0,21 30,7 0,22 13,3 0,11 23,0 0,23 30,1 0,32
12. Investimentos em Imoveis 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Ativos de Seguros 7,5 18,5 0,12 17,2 0,12 16,2 0,13 14,8 0,15 13,0 0,14
14. Outros Ativos Operacionais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Ativos Operacionais 6.0354 14.800,1 94,13  13.217,5 94,14 11.674,5 93,51 9.418,1 93,06  8.819,3 92,93
C. Ativos Nao-Operacionais
1. Caixa/Disponibilidades 78,1 191,5 1,22 234,8 1,67 181,3 1,45 169,6 1,68 120,6 1,27
2. Memo: Reser. Mandatérias Incluidas Acima 301,0 738,1 4,69 1.151,9 8,20 719,8 577 561,3 5,55 475,4 5,01
3. Iméveis Executados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Ativos Fixos 30,0 73,6 0,47 79,3 0,56 85,6 0,69 90,0 0,89 65,7 0,69
5. Agio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Outros Intangiveis 7,7 18,8 0,12 17,2 0,12 15,3 0,12 71 0,07 4,9 0,05
7. Ativos Tributarios Correntes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Créditos Tributarios 80,6 197,7 1,26 173,3 1,23 226,2 1,81 139,6 1,38 148,4 1,56
9. Operacgdes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Outros Ativos 179,9 4411 2,81 318,8 2,27 302,2 2,42 296,1 2,93 331,3 3,49
11. Total de Ativos 6.411,7 15.722,8 100,00 14.040,9 100,00 12.485,1 100,00 10.120,5 100,00  9.490,2 100,00
Passivos e Patriménio
D. Passivos com Encargo Financeiro
1. Depésitos de Clientes - A Vista 524,8 1.286,9 8,18 1.361,5 9,70 1.285,3 10,29 1.069,7 10,57 998,0 10,52
2. Depésitos de Clientes - Poupanca 1.000,6  2.453,6 15,61 2.192,2 15,61 1.885,3 15,10 1.620,1 16,01 1.341,1 14,13
3. Depésitos de Clientes - A Prazo 1.816,7 4.454,8 28,33 41143 29,30 4.238,2 33,95 3.284,7 32,46  2.769,1 29,18
4. Total de Depdsitos de Clientes 3.342,0 8.195,3 52,12 7.668,0 54,61 7.408,8 59,34 5.974,5 59,03  5.108,2 53,83
5. Depésitos de Bancos 57,1 140,0 0,89 134,8 0,96 11,4 0,09 13,5 0,13 5,9 0,06
6. Operacoes Compromissadas em Garantia 1.837,8 4.506,7 28,66 3.724,3 26,52 3.000,1 24,03 2.246,2 22,19 2.625,3 27,66
7. Outros Dep. e Emprést. de Curto Prazo 319,7 783,9 4,99 544,8 3,88 398,3 3,19 450,1 4,45 390,1 4,11
8. Tot. Depés. e Captagdo de Curto Prazo 5.556,6 13.625,9 86,66 12.071,9 85,98 10.818,6 86,65 8.684,3 85,81 8.129,5 85,66
9. Empréstimos de Longo Prazo 99,1 243,0 1,55 316,2 2,25 105,9 0,85 99,6 0,98 104,6 1,10
10. Divida Subordinada 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
11. Outras Captagdes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Total de Captagdes de Longo Prazo 99,1 243,0 1,55 316,2 2,25 105,9 0,85 99,6 0,98 104,6 1,10
13. Derivativos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
14. Passivos de Negociacgao de Ativ. Financeiros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Passivos com Encargo Financeiro 5.655,7 13.868,9 88,21  12.388,1 88,23 10.924,5 87,50  8.783,9 86,79  8.234,1 86,76
E. Passivos sem Encargo Financeiro
1. Parcela a Valor Justo da Divida 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Provisdes para Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Proviséo para Fundos de Pensao e Outros 52,9 129,6 0,82 109,8 0,78 97,9 0,78 82,2 0,81 69,7 0,73
4. Passivo Tributario Corrente 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Impostos Diferidos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Outros Passivos Diferidos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Operagdes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Passivos de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Outros Passivos sem Encargo Financeiro 278,6 683,3 4,35 575,3 4,10 696,3 5,58 418,7 4,14 396,2 4,17
10. Total de Passivos 5.987,2 14.681,8 93,38  13.073,2 93,11  11.718,7 93,86  9.284,8 91,74  8.700,0 91,67
F. Capital Hibrido
1. Agdes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Div. 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Acdes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Patr. 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
G. Patrimoénio
1. Capital/Reservas 422,6 1.036,4 6,59 957,5 6,82 859,0 6,88 830,0 8,20 787,8 8,30
2. Participagdo de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,1 0,00 0,1 0,00
3. Reservas de Reavaliagao para TVM 0,0 0,1 0,00 53 0,04 (97,5) (0,78) 0,5 0,00 3,1) (0,03)
4. Reserva de Reavaliagdo em Moeda Estrangeira 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Var. das Reserv. de Reaval. e Outros Gan./Perd. contra Patrim. 1,8 45 0,03 4,7 0,03 4,9 0,04 81 0,05 54 0,06
6. Patrimonio Total 4245 1.041,0 6,62 967,7 6,89 766,4 6,14 835,7 8,26 790,2 8,33
7. Total do Passivo + Patriménio 6.411,7 15.722,8 100,00 14.040,9 100,00 12.485,1 100,00 10.120,5 100,00  9.490,2 100,00
8. Memo: Nucleo de Capital Fitch 372,6 913,7 5,81 852,9 6,07 658,9 5,28 7417 7,33 691,6 7,29
9. Memo: Capital Elegivel Fitch 372,6 913,7 5,81 852,9 6,07 658,9 5,28 7417 7,33 691,6 7,29

Taxa de Cambio

USD1 = BRL2.45220

USD1 =BRL2.35380

USD1 =BRL2.04830

USD1 =BRL1.85880

USD1 =BRL1.68580

Banestes S.A. — Banco do Estado do Espirito Santo

Janeiro de 2015

11



.‘iFitchRatings

Resumo da Analise — Banco do Estado do Espirito Santo S.A.

30 set 2014 31 dez 2013 31 dez 2012 31 dez 2011 31 dez 2010
9 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses
A. Indices de Intermediagao Financeira
1. Rec. de Juros sobre Créd./Média de Créd. Bruta 17,99 17,35 17,50 16,71 17,82
2. Desp. de Juros sobre Dep. de Clientes */ Média de Dep. de Clientes 13,01 10,13 9,64 12,75 11,68
3. Rec. de Juros / Média de Ativos Operacionais 12,41 10,80 11,43 13,32 12,77
4. Desp. de Juros / Média de Passivos com Enc. Financeiros 8,04 6,53 6,52 8,58 7,27
5. Rec. Lig. de Interm. / Média de Ativos Oper. 4,85 4,66 5,36 5,54 5,93
6. Rec. Lig. de Interm. - Desp. de Prov. / Média de Ativos Oper. 3,85 3,62 4,11 4,51 5,63
7. Rec. Lig. De Interm. - Acdes Preferenciais/Média de Ativos Oper. 4,85 4,66 5,36 5,54 5,93
B. Outros Indices de Rentabilidade Operacional
1. Receita Nado-Financ. / Receita Bruta 26,38 28,72 23,87 25,72 27,29
2. Desp. Nao-Financeira / Rec. Bruta 64,27 66,21 69,43 69,05 62,60
3. Desp. Nao-Financeira/Média de Ativos 3,96 4,05 4,58 4,92 4,87
4. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. / Média do Patriménio 32,49 32,75 27,66 26,29 37,06
5. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. /Média do Tot. Ativos 2,20 2,06 2,02 2,21 2,93
6. Desp. Prov. Para créd. e tit./Result Oper. Antes de Proviséo 42,37 47,36 57,78 44,76 9,86
7. Result. Operacional / Média do Patriménio 18,72 17,24 11,68 14,52 33,41
8. Result. Oper. / Média do Total de Ativos 1,27 1,09 0,85 1,22 2,64
9. Impostos / Lucro Antes de Impostos 28,66 27,70 21,48 24,47 33,15
10. Result. Oper. antes de Prov. para Créd. / Ativo Ponderado Pelo Risco 5,15 4,34 3,87 4,52 6,04
11. Result. Operacional / Ativo Ponderado Pelo Risco 2,97 2,28 1,63 2,50 5,44
C. Outros Indices de Rentabilidade Operacional
1. Lucro Liq./Patrim. Total Médio 13,56 12,95 9,27 10,97 22,95
2. Lucro Lig./Média do Total de Ativos 0,92 0,82 0,68 0,92 1,81
3. Result. Abrangente Fitch/ Patriménio Total Médio 13,56 12,95 9,27 10,97 22,95
4. Result. Abrangente Fitch / Média do Total de Ativos 0,92 0,82 0,68 0,92 1,81
5. Lucro Lig./Média Total de Ativos + Média de Ativos Administrados 0,92 0,82 0,68 0,92 1,81
6. Lucro Liquido/Ativo Ponderado Pelo Risco 2,15 1,72 1,30 1,89 3,74
7. Result. Abrangente Fitch / Ativo Ponderado Pelo Risco 2,15 1,72 1,30 1,89 3,74
D. Capitalizagdo
1. Nucleo de Capital Fitch/Ativo Ponderado pelo Risco 14,45 13,31 11,18 15,70 15,48
2. Capital Elegivel Fitch/ Ativo Ponderado pelo Risco 14,45 13,31 11,18 15,70 15,48
3. Patrim. Tangivel/Ativos Tangiveis 6,50 6,77 5,99 8,12 8,11
4. indice de Capital Regulatorio Nivel 1 16,40 15,05 14,75 17,61 17,60
5. indice de Capital Regulatério 16,40 15,05 14,75 17,61 17,60
6. indice de Nucleo de Capital Nivel 1 16,40 15,05 n.a. n.a. n.a.
7. Patrimonio/Total de Ativos 6,62 6,89 6,14 8,26 8,33
8. Dividendos Pag. e Declar. /Result. Liquido 28,00 39,31 62,43 52,80 24,01
9. Dividendos Pag. e Declar./Result. Abrangente Fitch 28,00 39,31 62,43 52,80 24,01
10. Dividendos Pagos e Juros Sobre Capital Préprio/Lucro Liquido 28,00 39,31 62,43 52,80 24,01
11. Result. Liq. de Dividendos/Patriménio Total 9,41 6,89 3,74 5,04 16,06
E. Qualidade da Carteira de Crédito
1. Evolugao do Total de Ativos 11,98 12,46 23,36 6,64 6,10
2. Evolugéo da Carteira de Créd. Bruta 4,43 9,99 5,57 1,70 (9,06)
3. Créditos Duvidosos / Total de Crédito Bruto 9,63 9,07 6,45 4,29 7,40
4. Provisbes para Crédito/Crédito Bruto 5,80 5,26 4,41 4,80 5,33
5. Provisdes para Créditos/Créditos Duvidosos 60,90 57,97 68,37 112,00 72,06
6. Créditos Duvidosos - Provisdes para Créditos / Nucleo de Capital Fitch 17,77 18,65 11,75 (2,49) 10,57
7. Créd. Duvid. - Prov. para Créd./Patriménio 15,60 16,44 10,10 (2,21) 9,25
8. Provisdes para Crédito / Média de Crédito Bruto 3,21 3,32 3,47 2,45 0,72
9. Baixas Liquidas/Média de Crédito Bruto 2,17 2,01 3,61 2,74 2,52
10. Créd. Duvid. + Ativos Exec./Créd. Bruto + Ativos Exec. 9,53 9,07 6,45 4,29 7,40
[ F. captagao |
1. Empréstimos/Depositos de Clientes 53,20 54,44 51,23 60,17 69,20
2. Ativos Interbancarios/Passivos Interbancarios 643,79 979,15 6.722,81 5.330,37 10.864,41
3. Depésitos de Clientes / Total de Passivos com Encargo Financeiro
(excluindo derivativos) 59,09 61,90 67,82 68,02 62,04

(*) De acordo com o Cosif (Plano Contabil das Instituicdes do Sistema Financeiro Nacional), do Banco Central do Brasil, o plano de contas brasileiro para bancos ndo permite a segregagéo
apenas de “Despesas de Juros sobre Depositos de Clientes”. Sendo assim, este indicador também inclui vérias outras despesas de captagdo. Entretanto, esse indice € comparavel para
todos os bancos, podendo servir como um indicador relativo dos custos agregados da captacéo de um banco, no varejo e no atacado.
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Dados de Referéncia — Banco do Estado do Espirito Santo S.A.

Taxa de Cambio

USD1 = BRL2.25710

USD1= BRL2.04290

USD1=BRL1.85880

USD = BRL1.68580

30 set 2014 31 dez 2012 31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009
9 Meses 9 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi  Ativos BRL mi  Ativos BRL mi  Ativos BRL mi  Ativos BRL mi  Ativos
A. ltens Fora do Balango
1. Ativos Securitizados Publicados Fora do Balango 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Outros Ativos Securitizados Fora do Balango 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Garantias 41 9,3 0,08 9,8 0,10 9,0 0,10 8,0 0,10 18,3 0,28
4. Aceites e outros créditos Fora do Balango 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Linhas de Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Outros Passivos Contingentes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Volume Total de Negécios 5.162,6 11.652,5 100,08 9.811,2 100,10 8.675,1 100,10 7.741,6 100,10 6.630,2 100,28
8. Memo: Total de Riscos Ponderados 4.040,1 9.118,8 78,32 8.460,4 86,32 6.375,0 73,56 4.398,2 56,87 3.633,6 54,96
9. Memo: Ajustes para Riscos Ponderados Fitch 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Memo: Riscos Ponderados ajustados pela Fitch 4.040,1 9.118,8 78,32 8.460,4 86,32 6.375,0 73,56 4.398,2 56,87 3.633,6 54,96
B. Médias do Balanco
Média de Empréstimos 2.995,6 6.761,4 58,07 5.631,1 57,45 4.336,5 50,04 34744 44,93 n.a. -
Média de Ativos Operacionais 3.952,2 8.920,6 76,62 7.842,3 80,01 7.142,6 82,42 6.345,3 82,05 n.a. -
Média de Ativos 4.645,3 10.485,0 90,05 9.233,8 94,21 8.199,9 94,62 7.172,8 92,75 n.a. -
Média dos Ativos Securitizados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 n.a. -
Média de Passivos com Encargo Financeiro 3.575,9 8.071,1 69,32 7.080,8 72,24 6.405,2 73,91 5.668,7 73,30 n.a. -
Média de Capital/Reservas 447,9 1.010,9 8,68 863,6 8,81 753,8 8,70 653,7 8,45 n.a. -
Média de Patrimonio 449,6 1.014,9 8,72 910,6 9,29 823,8 9,51 730,1 9,44 n.a. -
Média de Depdsitos de Clientes 3.166,0 7.146,0 61,37 6.503,8 66,36 5.982,0 69,03 5.223,1 67,54 n.a. -
C. Vencimentos
Vencimento dos Ativos:
Empréstimos & Adiantamentos < 3 Meses 552,4 1.246,9 10,71 1.023,3 10,44 834,5 9,63 701,2 9,07 632,5 9,57
Empréstimos & Adiantamentos 3 - 12 Meses 758,7 1.712,4 14,71 1.606,1 16,39 1.226,0 14,15 1.085,1 14,03 954,5 14,44
Empréstimos e Adiantamentos 1 - 5 Anos 1.982,5 4.474,8 38,43 3.752,8 38,29 2.819,5 32,53 1.972,7 25,51 1.568,9 23,73
Empréstimos & Adiantamentos > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Titulos de Divida < 3 Meses 90,1 203,3 1,75 295,3 3,01 426,6 4,92 116,3 1,50 166,4 2,52
Titulos de Divida 3 - 12 Meses 77 161,8 1,39 254,2 2,59 54 0,06 31,5 0,41 147,4 2,23
Titulos de Divida 1 - 5 Anos 265,3 598,9 5,14 636,3 6,49 1.149,9 13,27 1.678,4 21,70 896,1 13,55
Titulos de Divida > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 150,7 1,54 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios < 3 Meses 20,8 46,9 0,40 14,3 0,15 8,1 0,09 6,0 0,08 62,7 0,95
Ativos Interbancéarios 3 - 12 Meses 17,8 40,2 0,35 84,2 0,86 56,5 0,65 72,7 0,94 53,3 0,81
Ativos Interbancarios 1 - 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancérios > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Vencimento dos Passivos
Depésitos do Varejo < 3 Meses 1.023,0 2.309,1 19,83 2.789,7 28,46 1.888,9 21,80 1.778,0 22,99 1.822,5 27,56
Depésitos do Varejo 3 - 12 Meses 0,0 0,0 0,00 0,3 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depésitos do Varejo 1 - 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depésitos do Varejo > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depésitos < 3 Meses 1.237,2 2.792,4 23,98 1.239,6 12,65 9.490,0 109,51 2.042,5 26,41 21444 32,43
Outros Depositos 3 - 12 Meses 355,9 803,4 6,90 815,3 8,32 681,6 7,87 522,0 6,75 0,0 0,00
Outros Depésitos 1 -5 Anos 771,6 1.741,6 14,96 1.564,1 15,96 1.254,5 14,48 1.124,6 14,54 864,3 13,07
Outros Depositos > 5 Anos 120,3 271,6 2,33 249,6 2,55 208,7 2,41 171,6 2,22 0,0 0,00
Passivos Interbancérios < 3 Meses 37,8 85,4 0,73 13,1 0,13 0,0 0,00 0,0 0,00 96,8 1,46
Passivos Interbancérios 3 - 12 Meses 0,0 0,0 0,00 74,8 0,76 56,4 0,65 65,5 0,85 0,0 0,00
Passivos Interbancérios 1 - 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Sénior < 3 Meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Sénior 3 - 12 Meses 17,3 39,0 0,33 10,4 0,11 16,7 0,19 28,1 0,36 5,8 0,09
Divida Sénior 1 - 5 Anos 105,7 238,5 2,05 62,9 0,64 36,0 0,42 26,9 0,35 26,3 0,40
Divida Sénior > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Sénior no Balango 122,9 277,5 2,38 73,3 0,75 52,7 0,61 55,0 0,71 32,1 0,49
Parcela de Valor Justo da Divida Sénior 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Lastreada por Ativos Bancarios 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada < 3 Meses 0,0 0,0 0,00 4,0 0,04 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada 3 - 12 Meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada 1 - 5 Anos 132,8 299,7 2,57 187,9 1,92 81,0 0,93 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada > 5 Anos 0,0 0,0 0,00 191,9 1,96 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Subordinada no Balanco 132,8 299,7 2,57 191,9 1,96 81,0 0,93 0,0 0,00 0,0 0,00
Parcela de Valor Justo da Divida Subordinada 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
D. Reconciliagdo do Patriménio Liquido
1. Patriménio 482,3 1.088,7 9,35 968,0 9,88 853,1 9,84 794,4 10,27 665,8 10,07
2. Agdes Pref. Cap.| Hibrido considerado Patriménio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Outros Ajustes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Patriménio Liquido Publicado 482,3 1.088,7 9,35 968,0 9,88 853,1 9,84 7944 10,27 665,8 10,07
E. Reconciliagdo do Capital Elegivel Fitch
1.Patriménio Liquido Publicado mais Part.Minoritarias 482,3 1.088,7 9,35 968,0 9,88 853,1 9,84 794,4 10,27 665,8 10,07
2. Variagao da Divida Prépria 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Patriménio Minoritarias que ndo absorvem perdas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Agio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Outros Intangiveis 13,6 30,6 0,26 31,4 0,32 11,8 0,14 23,4 0,30 29,7 0,45
6. Créd. Trib. (exceto Originados por Difer. Temp. 11 285 0,02 4,8 0,05 7,7 0,09 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Ativos Liquido das Atividades de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Col.rel. a Cessodes e Securitizagdes fora do Balango 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Ntcleo de Capital Fitch 467,7 1.055,6 9,07 931,8 9,51 833,6 9,62 771,0 9,97 636,1 9,62
10. Capital Hibrido Elegivel 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
11. Capital Hibrido Publico 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Capital Elegivel Fitch 467,7 1.055,6 9,07 931,8 9,51 833,6 9,62 771,0 9,97 636,1 9,62

USD1 = BRL1.74040
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A presente publicagcdo n&o € um relatorio de classificagéo de risco de crédito para os efeitos do
artigo 16 da Instrugdo CVM no 521/12.

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

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E TERMOS DE
ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR ESSAS LIMITACOES E
TERMOS DE ISENGAO DE RESPONSABILIDADE:
HTTP:/FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. AS DEFINICOES E TERMOS DE USO
DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM WWW.FITCHRATINGS.COM.
0OS RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE
DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E POLITICAS DE CONFIDENCIALIDADE,
CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANCA DE INFORMACAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE
E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE,
NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA".

Copyright © 2015 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY 10004.Telefone:
1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos
Estados Unidos). Fax: (212) 480-4435. Proibida a reprodugdo ou retransmiss&o, integral ou parcial, exceto
quando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter seus ratings, a Fitch conta com
informagdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera
confiaveis. A Fitch executa uma pesquisa razoavel das informagdes factuais de que dispde, de acordo com suas
metodologias de rating, e obtém razoavel verificacdo destas informacdes de fontes independentes, na medida
em que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de seguranga, ou em determinada
jurisdicdo. A forma como é conduzida a investigacao factual da Fitch e o escopo da verificagéo de terceiros que
a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias
e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emitente esteja
localizado, da disponibilidade e natureza da informagao publica envolvida, do acesso a administracdo do
emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagbes pré-existentes de terceiros, como relatérios de
auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliagdes, relatérios atuariais, relatérios de engenharia,
pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e
competentes de verificagao, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a
diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigagéo
factual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros podera assegurar que todas as informagdes de que
a Fitch dispde com respeito a um rating seréo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus
consultores sédo responsaveis pela precisdo das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar
documentos e outros relatérios. Ao emitir seus ratings, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e advogados, com referéncia a
assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings sdo naturalmente prospectivos e incorporam hipéteses e
predicdes sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificagdo sobre fatos atuais, os ratings podem ser afetados por condi¢cdes ou
eventos futuros ndo previstos na ocasiao em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacdes neste relatério sdo fornecidas "tal como se apresentam”, sem que oferegam qualquer tipo de
garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido se apoia em
critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings séo,
portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhuma classificagéo é de responsabilidade exclusiva
de um individuo, ou de um grupo de individuos. O rating ndo cobre o risco de perdas em fungéo de outros riscos
que ndo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch n&o participa da
oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais
identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragéo, mas ndo séo isoladamente responsaveis
pelas opinides expressas no texto. Os nomes sdo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que
contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informagdes reunidas,
verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos titulos. Os
ratings podem ser modificados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razéo, a critério exclusivo da Fitch.
A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem
recomendagdo de compra, venda ou retengdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corregdo dos
precos de mercado, a adequagao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isengéo de
impostos ou taxagdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe honorarios de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes
honorarios geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel)
por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um
emissor em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante o
pagamento de uma unica taxa anual. Tais honorarios podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o
equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicdo, publicagdo ou disseminagdo de um rating pela Fitch nao
implicara consentimento da Fitch para a utilizagao de seu nome como especialista, com respeito a qualquer
declaragao de registro submetida mediante a legislagao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da
América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislagéo referente a
titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicagao e distribuicdo por
meios eletrénicos, a pesquisa da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletrénicos até trés dias
antes do acesso para os assinantes dos impressos.
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