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Fitch Realiza Varias Ag¢oes em Instituicoes Financeiras Apés Rebaixamento dos Ratings

Soberanos do Brasil
11 Mai 2016 18h39

Fitch Ratings - Nova York/Sao Paulo/Rio de Janeiro, 11 de maio de 2016: A Fitch Ratings realizou varias agdes
de rating nas instituicdes financeiras (IFs) a seguir:

Bancos classificados acima do Rating Soberano, movidos tanto pelo suporte institucional como pela forga
intrinseca de seus respectivos perfis de crédito:

Banco Bradesco S.A.(Bradesco)

Banco Santander (Brasil) S.A. (Santander Brasil)
[tau Unibanco Holding S.A. (IUH)

[tad Unibanco S.A. (Itau Unibanco)

Banco ABC Brasil S.A. (ABC Brasil)

Bancos Publicos Federais:

Banco da Amazonia S.A. (BdA)

Banco do Brasil S.A. (BdB)

Banco do Nordeste do Brasil S.A. (BNB)

Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES)

Caixa Econdmica Federal (Caixa)

Bancos de Médio Porte:

Banco BMG S.A. (BMG)

Banco Daycoval S.A. (Daycoval)
Banco Industrial do Brasil S.A. (BIB)
Banco Pine S.A.(Pine)

Banco Safra S.A. (Safra)

Banco Votorantim S.A.(BV)

IFs Controladas por Governos Regionais:

Agéncia de Fomento do Estado do Rio de Janeiro S.A. (AgeRio)
Agéncia de Fomento do Parana (FP)

Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A. (Banrisul)

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

BRB - Banco de Brasilia S.A. (BRB)
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Desenvolve SP - Agéncia de Fomento do Estado de Sao Paulo (Desenvolve SP)

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

As acdes de rating seguem o recente rebaixamento do rating soberano do Brasil para 'BB’, de 'BB+'(BB mais),
Perspectiva Negativa; a revisdo do teto pais para 'BB+' (BB mais), de 'BBB-'(BBB menos) (veja 'Fitch Rebaixa
Rating do Brasil Para 'BB'; Perspectiva Negativa’ em www fitchratings.com e em www. fitchratings.com.br); e a
subsequente agdo de rating nos governos subnacionais do Brasil (veja 'Fitch Rebaixa Seis Subnacionais
Brasileiros; Perspectiva Negativa’ em www fitchratings.com e em www.fitchratings.com.br). Estas acées também
refletem os fatores considerados na perspectiva negativa atribuida pela Fitch ao setor bancario brasileiro (veja
Perspectiva '2016: Bancos Brasileiros', de 20 de janeiro de 2016).

Na opinido da Fitch, as instituicdes financeiras brasileiras continuam sob presséo relevante dos desafios do atual ambiente operacional, que exacerbam os riscos
negativos a qualidade e lucratividade dos ativos. Aagéncia acredita que os créditos em atraso devam continuar aumentando nos préximos trimestres e que as despesas de
provisdo para perdas de crédito continuem representando um peso substancial nos resultados finais das instituicdes financeiras, que permanecem pressionados pela
expansdo mais vagarosa do crédito. Esta opinido se baseia no aumento do desemprego e dos desafios enfrentados pelas empresas em relagéo a liquidez e a capacidade
de pagamento de sua divida, assim como no incerto ambiente politico que vem impedindo a recuperacéo da confianga dos investidores.

Bancos Classificados Acima do Soberano:

Os Ratings de Viabilidade (RVs) do Bradesco, Itad Unibanco e IUH foram rebaixados para ‘bb+’ (bb mais), de
‘bbb-’ (bbb menos), mas permanecem um grau acima do Rating Soberano do Brasil, devido a seus perfis de
crédito muito fortes. Estes RVs refletem a adequada capacidade de absor¢cdo de perdas destes bancos,
elevada liquidez e captagdo estavel e diversificada. A Fitch acredita que ambas as entidadades conseguirao
suportar uma nova deterioragdo no ambiente operacional. Uma vez que os IDRs (Issuer Default Rating — Rating
de Probabilidade de Inadimpléncia do Emissor) destes bancos sdo movidos por seus RVs, os seus ratings de
Longo Prazo (LP) em Moedas Estrangeira (ME) e Local (ML) foram rebaixados para ‘BB+’ (BB mais), de BBB-
(BBB menos). A Fitch também revisou o Piso de Rating de Suporte de ambos os bancos para ‘BB-' (BB
menos), de ‘BB’, refletindo a menor capacidade de o soberano prover suporte a estes bancos.

AFitch rebaixou os RVs do Santander Brasil e do ABC Brasil para ‘bb’, de ‘bb+’ (bb mais). Embora estes bancos mantenham um bom perfil de crédito, a Fitch ndo considera
que eles possam ser classificados acima do soberano, por suas préprias qualidades intrinsecas. No entanto, seus IDRs estdo acima de seus respectivos RVs, o que
reflete a expectativa de suporte institucional de seus respectivos controladores, Banco Santander S.A. (IDR LP ‘A" (Amenos)/Perspectiva Estavel) e Arab Banking Corporation
B.S.C. (IDRLP IDR ‘BBB-’' (BBB menos)/Perspectiva Estavel).

AFitch rebaixou o IDR LP em ML do Santander Brasil para ‘BBB-' (BBB menos), de ‘BBB’ (dois graus acima do soberano) e o IDR LP em ME para ‘BB+’ (BB mais), de ‘BBB-’
(BBB menos), uma vez que € limitado pelo teto pais, ‘BB+ (BB mais). Os IDRs LP em ME e ML do ABC Brasil, por sua vez, foram afirmados em ‘BB+' (BB mais), um grau
acima do RV. Seus IDRs estdo um grau abaixo dos IDRs de seu controlador e um grau acima do Rating Soberano do Brasil em ME. O IDR de Curto Prazo (CP) em ME do
Santander Brasil foi rebaixado para ‘F3’, de ‘F2’, e o seu IDR CP em ML foi rebaixado para ‘B’, de ‘F3’. Os IDRs CP em ML e ME do ABC Brasil foram afirmados em ‘B’. Os
Ratings de Suporte de ambos os bancos foram afirmados em ‘3.

Seja devido a forga intrinseca (Bradesco, Itau Unibanco e IUH) ou ao suporte externo (Santander Brasil e ABC Brasil), a Fitch acredita que estas instituicbes manteriam a
capacidade de honrar o servigo de suas dividas na moeda em questdo, mesmo apds um agravamento do cenario soberano — considerando o aumento da inflagdo e das
taxas de juros.

APerspectiva dos IDRs de Longo Prazo de todos esses emissores é Negativa, refletindo a Perspectiva Negativa dos ratings soberanos.

Bancos Publicos Federais:

Os IDRs LP em ME e ML dos cinco bancos publicos federais analisados pela Fitch foram rebaixados para ‘BB’, de BB+ (BB mais), e continuam alinhados aos ratings
soberanos do Brasil. Seus IDRs sdo movidos pela expectativa de suporte do governo, refletindo o controle, seja majoritario ou integral, do governo federal, seu importante
papel politico na implementagéo das diretrizes econémicas do governo e, no caso do BdB e da Caixa, sua importancia sistémica.

Por serem entidades sob controle do governo, estes bancos poderdo estar sujeitos a influéncia politica. A Perspectiva dos IDRs LP destes bancos continua Negativa,
refletindo a dos ratings soberanos. Os IDRs CP em ML e ME dos cinco bancos publicos federais analisados pela Fitch foram afirmados em ‘B’. Ao mesmo tempo seus
Pisos de Rating de Suporte foram revisados para ‘BB’, de ‘BB+’ (BB mais), refletindo a reduzida capacidade de suporte do soberano a estes bancos. Seus Ratings de
Suporte foram afirmados em ‘3.

Dos cinco bancos publicos analisados pela Fitch, o BdB é o tnico que conta com RV. A agéncia rebaixou o RV do BdB para ‘bb’, de ‘bb+’ (bb mais), refletindo as limitagdes
soberanas e a significativa correlagao entre o perfil de crédito do banco e o ambiente operacional, conforme evidenciado pela redugdo do resultado operacional do banco e
de sua geragdo interna de capital, bem como as expectativas de continuo aumento das despesas de provisdo para créditos duvidosos em sua carteira de crédito nos
préximos periodos.

Bancos de Médio Porte:

Os IDRs do Safra, Daycoval e Pine sdo movidos por seus RVs. OS IDRs LP em ME e ML do Safra e do Daycoval foram rebaixados para ‘BB’, de ‘BB+’ (BB mais) e seus RVs
foram rebaixados para ‘bb’, de ‘bb+’ (BB mais), pois a Fitch ndo considera que estes bancos possam ser classificados acima do rating soberano. Os IDRs LP em ME e ML
do Pine foram rebaixados para ‘BB-' (BB menos), de BB, e seu RV foi rebaixado para ‘bb-’ (bb menos), de ‘bb’, refletindo o risco de piora dos perfis de crédito destes dois
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bancos em func¢édo da atual deterioragdo do ambiente operacional. A Perspectiva dos IDRs LP do Daycoval, Pine e Safra é Negativa, refletindo a dos ratings soberanos.

Os IDRs CP em ML e ME destes trés bancos foram afirmados em ‘B’. O Piso de Rating de Suporte do Safra foi afirmado em ‘B+' (B mais) e o seu Rating de Suporte em ‘4’.
Os Ratings de Suporte do bancos Daycoval e Pine foram afirmados em ‘5’.

Os IDRs do BIB e do BMG também s&o movidos por seus RVs. OS IDRs LP ME e ML do BIB foram afirmados em ‘BB’ e seu RV foi afirmado em ‘bb’, refletindo o fato de seus
principais indicadores de crédito permanecerem amplamente resilientes as pressées do ambiente operacional. A Perspectiva dos IDRs LP do BIB é Negativa. Os IDRs LP
em ME e ML do BMG foram afirmados em BB-'(BB menos) e a Perspectiva destes ratings foi revisada para Negativa, de Estavel. O RV do BMG foi afirmado em bb- (bb
menos). Os IDRs CP de ambos os bancos foram afirmados em ‘B’ e seus Ratings de Suporte em ‘5.

Os IDRs do BV sdo movidos pela expectativa de suporte de seu controlador (BdB) e foram rebaixados para ‘BB-" (BB menos), de ‘BB’, seguindo o rebaixamento do BdB. A
Pespectiva dos IDRs LP é Negativa, refletindo a do controlador. AFitch afirmou o RV do BV em ‘bb-’ (bb menos); seu Rating de Suporte em ‘3’; e os IDRS CP em ME e ML em
‘B’

Os IDRs LP em ME e ML do Pan e de suas trés subsidiarias ndo-bancarias, Brazlian Finance & Real Estate (BFRE), Brazlian Mortgages Companhia Hipotecaria (BM) e
Brazlian Securities Companhia de Securitizagdo (BS), que sdo movidos, sobretudo, pelo suporte de um de seus controladores, a Caixa, serdo revisados quando a Fitch
revisar o rating de seu outro controlador, o Banco BTG Pactual S.A.

Instituicdes Financeiras sob Controle de Governos Regionais:

Os IDRs LP em ME e ML do Banrisul, Banestes e BRB sdo movidos por seus RVs e foram afirmados em ‘bb-" (bb menos). Os perfis de crédito destes trés bancos
continuam altamente sensiveis a novas deterioragées do ambiente operacional nas respectivas regides onde estdo concentradas suas operagdes. Os IDRs LP em ME e ML
destes trés bancos publicos regionais foram afirmados em ‘BB-’ (BB menos). A Perspectiva dos IDRs é Negativa. A Fitch também afirmou o IDR CP em ME e ML destes
bancos em ‘B’. Aagéncia afirmou o Rating de Suporte do Banrisul e do Banestes em ‘4’, e rebaixou o do BRB para ‘4’, de ‘3’, refletindo a menor capacidade de suporte de
seu controlador.

Os IDRs de todas as trés agéncias de desenwolvimento, Desenwolve SP, AgeRio e FP, sdo movidos pela expectativa de suporte institucional de seus respectivos estados
controladores, Sdo Paulo, Rio de Janeiro e Parand, sendo igualados aos IDRs de seus controladores. Por esta razio, o rebaixamento dos IDRs LP ME e ML das trés
agéncias de desenvolvimento, Desenvolve SP (para ‘BB’, de ‘BB+’' (BB mais)), AgeRio (para ‘B+’ (B mais), de ‘BB-’ (BB menos)) e FP (para ‘BB’, de ‘BB+' (BB mais)) reflete o
rebaixamento dos IDRs LP de seus respectivos controladores, além de sua reduzida capacidade de prestar suporte, caso necessario.

A Perspectiva dos IDRs LP destas trés agéncias de desenvolvimento é Negativa. Todos os IDRs CP em ML e ME destas agéncias foram afirmados em ‘B’. Os Ratings de
Suporte da Desenwvolve SP e da FP foram afirmados em ‘3’ e o da AgeRio foi rebaixado para ‘4’, de ‘3, refletindo a menor capacidade de suporte de seu controlador.

O link para o relatério que detalha todas as agdes de rating mencionadas nesta revisdo encontra-se disponivel a seguir:

SENSIBILIDADES DOS RATINGS

Os ratings e as Perspectivas de todas as instituigdes financeiras incluidas neste comunicado s&o sensiveis a quaisquer novas alteragdes nos ratings soberanos do Brasil.
Para as instituicdes cujos IDRs sd@o movidos pelo suporte (do governo ou institucional), quaisquer mudangas na capacidade e disposi¢do de seus respectivos
controladores em prover suporte podem levar a alteragdes adicionais em seus Ratings de Suporte. Para as instituigdes cujas fontes de suporte sejam o governo, quaisquer
alteragdes na capacidade e disposigdo deste em prover suporte podem levar a revisdes em seus Pisos de Rating de Suporte.

Para maiores detalhes sobre as sensibilidades especificas de cada emissor, consulte seus comunicados individuais e/ou os relatérios analiticos em www fitchratings.com
e www fitchratings.com.br.

Contato:

Claudio Gallina (Analista principal: BNB; Analista secundario: BdB, BNDES e Caixa)
Diretor sénior

+55 11 4504-2216

Fitch Rating Brasil Ltda.

Alameda Santos 700

Cerqueira César, Sao Paulo, SP, Brasil

Eduardo Ribas (Analista principal: Bradesco, Santander Brasil, Daycoval, Banestes, BRB; Analista secundario: IUH, ltad Unibanco, Safra, ABC Brasil, BIB e Pine)
Diretor

+55 11 4504-2213

Esin Celasun (Analista principal: AgeRio, BdB, BNDES e Caixa; Analista secundaria: BV)

Diretora
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+55 21 4503-2626

Fitch Ratings Brasil Ltda.
Praca XV de Novembro, 20-401 B,

Rio de Janeiro, RJ, Brasil

Robert Stoll (Analista principal: IUH, Itai Unibanco, BMG, Safra, BV, ABC Brasil, Pine; Analista secundario: Bradesco)
Diretor

+1 212 908 9155

Fitch Ratings, Inc.

33 Whitehall St.

Nova York 10004

Jean Lopes (Analista principal: BIB, Banrisul, Desenvolve SP; Analista secundario: BdA, BNB)

Diretor

+55 21 4503-2617

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Praca XV de Novembro, 20-401 B,

Rio de Janeiro, RJ, Brasil

Raphael Nascimento (Analista principal: BdA; Analista secundario: Daycoval)

Analista sénior

+55 11 3957-3664

Pedro Gomes (Analista principal: FP; Analista secundario: Santander Brasil, BMG, Desenvolve SP)
Diretor

+55 11 4504-2604

Paulo Fugulin (Analista secundario: Agerio, FP, Banestes, BRB, Banrisul,)
Diretor

+55 11 4504-2206

Presidente do Comité de Rating
Alejandro Garcia, CFA
Diretor-executivo

+52 81 8399 9146

Relagdes com a Midia: Jaqueline Ramos de Carvalho, Rio de Janeiro, Tel.: +55 21-4503-2623, e-mail:
jaqueline.carvalho@fitchratings.com.

A presente publicagdo € um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16
da Instrugdo CVM n° 521/12.
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As informacdes utilizadas nesta andlise sdo provenientes das instituicdes financeiras relacionadas acima.
A Fitch utilizou, para sua analise, informacgdes financeiras até a data-base de 31 de margo de 2016.
Historico dos Ratings:

Agéncia de Fomento do Estado do Rio de Janeiro S.A. (AgeRio)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 19 de abril de 2013.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 26 de novembro de 2014.
Agéncia de Fomento do Parana (FP)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 19 de abril de 2013.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 21 de margo de 2016.
Banco ABC Brasil S.A. (ABC Brasil)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 28 de abril de 2015.

Banco BMG S.A. (BMG)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 10 de dezembro de 2015.
Banco Bradesco S.A.(Bradesco)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 13 de abril de 2015.

Banco da Amazonia S.A. (BdA)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 3 de janeiro de 2005.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 17 de dezembro de 2015.
Banco Daycoval S.A. (Daycoval)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 28 de abril de 2015.

Banco do Brasil S.A. (BdB)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 1° de julho de 2015.

Banco do Estado do Rio Grande do Sul S.A. (Banrisul)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 18 de janeiro de 2012.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 31 de julho de 2015.

Banco do Nordeste do Brasil S.A. (BNB)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 5 de novembro de 2010.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 17 de dezembro de 2015.

Banco Industrial do Brasil S.A. (BIB)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez 11 de abril de 2005.
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Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 23 de junho de 2009.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banco Pine S.A.(Pine)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banco Safra S.A. (Safra)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banco Santander (Brasil) S.A.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 17 de dezembro de 2015.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banco Votorantim S.A.(BV)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Banestes S.A. - Banco do Estado do Espirito Santo (Banestes)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 18 de dezembro de 2014.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
BRB - Banco de Brasilia S.A. (BRB)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 28 de dezembro de 2014.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Caixa Econdmica Federal (Caixa)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Desenvolve SP - Agéncia de Fomento do Estado de Sao Paulo (Desenvolve SP)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 6 de agosto de 2015.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Itati Unibanco Holding S.A. (IUH)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 26 de junho de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:
Itati Unibanco S.A. (IU)

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificagdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez:

Informagdes adicionais estdo disponiveis em 'www fitchratings.com' ou 'www fitchratings.com.br'.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao revisados, pelo menos, anualmente.

https:/mww.fitchrating s.com.br/publications/8924
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Os ratings acima foram solicitados pelos, ou em nome dos, emissores, e, portanto, a Fitch foi compensada pela
avaliagdo dos ratings. Os ratings do BNB e do BNDES, por sua vez, ndo foram solicitados pelos respectivos
emissores, e sao fornecidos pela Fitch como um servigo aos investidores.

A Fitch Ratings Brasil prestou o servigo de subscricdo nos ultimos 12 meses ao Banco da Amazénia, Banco do
Brasil, Itau Unibanco Holding e Safra.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Metodologia Global de Rating de Bancos” (20 de margo de 2015).

--“Metodologia Global de Rating de Instituicdes Financeiras Nao-Bancarias” (28 de abril de 2015).

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS AALGUMAS LIMITAGOES E TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJAESTAS
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.FATCHRATINGS.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, NASECAO "CODIGO DE CONDUTA". AFITCH PODE TER PRESTADO OUTROS SERVICOS AUTORIZADOS AENTIDADE
AVALIADA OU A PARTES A ELA RELACIONADAS. DETALHES DESTES SERVICOS 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.

Copyright © 2016 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 reproducéo
ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter seus ratings, bem como ao produzr outros relatérios
(incluindo projegdes), a Fitch conta com informagbes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confidveis. AFitch realiza
um estudo detalhado das informacgdes factuais de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém a adequada verificagdo destas informacdes de fontes
independentes, na medida em que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de segurancga, ou em determinada jurisdigdo. Aforma como é conduzida a
investigagao factual da Fitch e o escopo da verificagao de terceiros que a agéncia obtém poderao variar, dependendo da natureza do titulo analisado e de seu emissor, das
exigéncias e praticas na jurisdigdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informagéo
publica envolvida, do acesso a administragcdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagdes preexistentes de terceiros, como relatérios de auditoria,
cartas de procedimentos acordadas, avaliagdes, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade
de fontes independentes e competentes de verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdigdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os
usuarios dos ratings e dos relatérios da Fitch devem estar cientes de que nenhuma investigagao factual aprofundada, nem qualquer verificagao de terceiros podera
assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo
responsaveis pela precisédo das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir seus ratings e relatérios, a Fitch
confia no trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstra¢des financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e
tributarios. Além disso, os ratings e as projegdes financeiras elaboradas pela agéncia, além de outras informagdes, sdo essencialmente prospectivos e incorporam
hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificagdo sobre fatos
atuais, os ratings e as projegdes podem ser afetados por condigdes ou eventos futuros néo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado, ou em que uma
projecéo foi elaborada.

As informacgdes neste relatério séo fornecidas "como se apresentam", sem que oferegam qualquer tipo de garantia, e a Fitch ndo assegura que o relatério, ou qualquer
informag&o nele contida, atendera a quaisquer das exigéncias do destinatario do documento. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta
opinido e os relatérios elaborados pela Fitch se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e os
relatérios séo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhuma classificacéo ou relatério é de responsabilidade exclusiva de um individuo, ou de um grupo
de individuos. O rating ndo contempla o risco de perdas em fungdo de outros riscos que ndo sejam o de crédito, exceto se tal risco for especificamente mencionado. AFitch
néo participa da oferta ou da venda de qualquer titulo. Todos os relatdrios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch
participaram de sua elaboragdo, mas ndo sao isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes s&o 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 momento, por qualquer razao, a critério exclusivo da
Fitch. Aagéncia néo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings néo constituem recomendagao de compra, venda ou retengéo de qualquer
titulo. Os ratings n&o incorporam a corregéo dos precos de mercado ,a adequacao 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 pagamentos de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e

underw riters para avaliar os titulos. Estes valores 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 um Unico pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuigao,
publicagdo ou disseminagdo de um rating pela Fitch ndo implicaré consentimento da agéncia para a utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer
declaragéo 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 legislacao referente a titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicagédo e distribuicdo por meios eletrénicos, a
pesquisa da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletronicos até trés dias antes do acesso para os assinantes dos impressos.
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