£

'FitchRatings

Leasing / Brasil

BV Leasing — Arrendamento Mercantil S.A. — 12 e 22
Emissoes de Debéntures

Relatério Sintético

Ratings

12 e 2% emissoes de debéntures
Nacional

Longo Prazo AA(bra)

Rating Soberano
IDR de Longo Prazo ME BBB
IDR de Longo Prazo ML BBB

Pespectiva dos Ratings

IDRs Soberanos de Longo Prazo
ME e ML Estavel

IDR - Issuer Default Rating - Rating de
Probabilidade de Inadimpléncia do
Emissor

ME - Moeda Estrangeira
ML - Moeda Local

Dados Financeiros

Banco Votorantim S.A. (*)
31 Dez 31 Dez

(BRL milhées) 201M 2010
Total de Ativos 112.444,6 107.817,6
Patriménio 8.041,4 8.3889
Lucro Liquido -201,1 1.015,2
ROA (%) 0,18 1,05
ROE (%) 2,45 13,07
indice de 14,12 13,10

Capitalizacéo (%)

(*) Demonstrativos financeiros consolidados

Analistas

Edgard Dias
+55-11-4504-2600
edgard.dias@fitchratings.com

Paulo Fugulin
+55-11-4504-2600
paulo.fugulin@fitchratings.com

Metodologia Aplicada

Global Financial Institutions Rating
Criteria, 16 de agosto de 2011

National Ratings Criteria, 19 de janeiro de
2011

Pesquisa Relacionada

Relatério Analitico: Banco Votorantim S.A.,

12 de abril de 2012

Fundamentos do Rating

Suporte do Banco Votorantim (BV): Os ratings atribuidos as primeira e segunda emissoes
de debéntures simples subordinadas da BV Leasing Arrendamento Mercantii S.A. (BV
Leasing) refletem o suporte financeiro e operacional do Banco Votorantim S.A. (BV, IDRs de
Longo Prazo em Moedas Local e Estrangeira 'BBB-' (BBB menos); Perspectiva Estavel e
Rating Nacional de Longo Prazo 'AA+(bra)' (AA mais(bra)); Perspectiva Estavel). Os IDRs e o
Rating Nacional de Longo Prazo do BV se apoiam no suporte que a Fitch acredita que o banco
receberia do Banco do Brasil S.A. (BdB, IDR 'BBB'; Perspectiva Estavel), um de seus
controladores, em caso de necessidade.

Rebaixamento do Rating de Viabilidade do BV: O Rating de Viabilidade do BV, que se
beneficia do suporte do BdB em termos de liquidez e disponibilidade de captagéao, foi rebaixado
em um grau, para 'bb-', devido a combinacéo de fraco desempenho em 2011 e de uma base
de capital alavancada. A Fitch espera que o banco seja capaz de reverter esta tendéncia nos
préximos dois anos, tendo em vista os esforgos da administracao para reduzir os indices de
inadimpléncia no segmento de financiamento de veiculos.

Subordinagao: Mesmo considerando o forte suporte e o comprometimento financeiro dos
acionistas da BV Leasing, os ratings atribuidos as emissdes consideram a subordinacéo
estrutural das debéntures e, desta forma, estdo um grau abaixo do Rating Nacional de Longo
Prazo do BV.

Suporte do BdB: O BdB adquiriu 49,99% de participagdo no BV em setembro de 2009,
disponibilizou uma nova linha de crédito, de BRL8 bilhdes, para empréstimos e depdsitos
interbancarios e injetou BRL450 milhdes no banco. Embora a Fitch acredite que o grupo
Votorantim possa prestar suporte financeiro ao BV e a BV Leasing, os ratings do BV se
baseiam exclusivamente no suporte do BdB.

Operagoes Integradas: Apesar de ser uma entidade independente, a BV Leasing opera como
unidade de negdcios integrada do BV e se beneficia dos recursos operacionais e tecnolégicos do
banco. Os resultados da BV Leasing refletem a estratégia do grupo. A exemplo de seus pares, o
BV utiliza sua companhia de leasing como fonte de captagdo de longo prazo. Embora o saldo
das captacbes permaneca estavel, o elevado estoque de debéntures atingiu BRL3,1 bilhdes em
dezembro de 2011. Devido as recentes restricoes legais para as operagdes de leasing no Brasil,
o BV e a maioria de seus concorrentes reduziram significativamente a carteira de suas empresas
de leasing e optaram por gerar ativos em transagdes de crédito convencionais.

Crescimento e Inadimpléncia no Financiamento de Veiculos: Apds a significativa
expansao da carteira de financiamento de veiculos, a partir da aquisi¢cdo pelo BdB, o BV vem
reduzindo seu crescimento nesta carteira, focando no aumento da lucratividade em vez de
buscar ganhos de escala e de participagdo no mercado. Ainda assim, o resultado deste
aumento agressivo, combinado a menor diluicdo dos créditos em atraso, devido ao
crescimento mais lento da carteira no 2S11, levou ao aumento da inadimpléncia para 9% do
total de empréstimos em 2011, de 2,75% em 2010. A Fitch espera que a limpeza da carteira
continue afetando o desempenho do BV em 2012, com possibilidade de recuperagéo em 2013.
Esta tendéncia, contudo, ndo deve ser observada na mesma proporgao na BV Leasing, ja que
sua carteira de créditos a vencer foi gerada antes da aquisigéo do BdB.

Fatores Que Podem Induzir Uma Agao de Rating

Mudanc¢as no Rating do BV: Os ratings das emissdes poderéo ser revistos, caso ocorram
mudangas nos ratings do banco ou em seu controle total na BV Leasing.

www . fitchratings.com.br
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BV Leasing Arrendamento Mercantil S.A.
Demonstracdo de Resultados

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos
Sem [ Sem [ Operacionai Sem [ Operacionai Sem [ Operacionai Sem [ Oper i
1. Receita de Juros sobre Empréstimos 258,1 483,9 1,92 665,2 2,78 472,3 2,03 207,1 0,97
2. Outras Receitas de Juros 1.196,9 2.2443 8,91 1.456,2 6,09 1.105,2 4,75 2.620,7 12,30
3. Receita de Dividendos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Receita Bruta de Juros e Dividendos 1.455,0 2.728,2 10,83 2.121,4 8,87 o277 6,77 2.827,8 13,27
5. Desp. de Juros sobre Depés. de Clientes 1.387,9 2.602,5 10,33 1.901,4 7,95 1.299,6 5,58 2.618,0 12,29
6. Outras Despesas de Intermediacéo Financeira 0,9 1,6 0,01 2,4 0,01 3,2 0,01 2,9 0,01
7. Despesa Total de Intermediacéo Financeira 1.388,8 2.604,1 10,34 1.903,8 7,96 1.302,8 5,59 2.620,9 12,30
8. Receita Financeira Liquida 66,2 124,1 0,49 217,6 0,91 274,7 1,18 206,9 0,97
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
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
11. Ganhos (Perdas) Liq. 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
12. Resultado Liquido de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Rec. de Prestacao de Servicos e Comissoes Liquidas 4,3 8,0 0,03 26,4 0,11 53,1 0,23 0,0 0,00
14. Outras Receitas Operacionais 2,2 4,1 0,02 -8,4 -0,04 -129,6 -0,56 -18,1 -0,08
15. Total de Result. ndo Oriundos de Rec. de juros 6,5 12,1 0,05 18,0 0,08 -76,5 -0,33 -18,1 -0,08
16. Despesas de Pessoal 5,4 10,1 0,04 8,6 0,04 15,1 0,06 3,5 0,02
17. Outras Despesas Operacionais 36,1 67,7 0,27 85,2 0,36 96,9 0,42 54,7 0,26
18. Total de Despesas Administrativas 41,5 77,8 0,31 93,8 0,39 112,0 0,48 58,2 0,27
19. Lucro/Perda Valor Patrimonial - Operacional 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
20. Result. Oper. antes de Provisao para Créditos 31,1 58,4 0,23 141,8 0,59 86,2 0,37 130,6 0,61
21. Provisdo para Créditos 70,4 132,1 0,52 66,2 0,28 52,9 0,23 10,4 0,05
22. Outras Provisées para Crédito 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
23. Lucro Operacional -39,3 73,7 -0,29 75,6 0,32 33,3 0,14 120,2 0,56
24. Lucro/Perda Valor Patrimonial - Ndo Operacional 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
25. Receita Nao-recorrente 27,1 50,9 0,20 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
26. Despesa Nao-recorrente 0,0 0,0 0,00 5,2 0,02 6,4 0,03 0,1 0,00
27. Alteracao no Valor Justo da Divida Propria 0,0 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
29. Lucro Antes dos Impostos -12,2 -22,8 -0,09 70,4 0,29 26,9 0,12 120,1 0,56
30. Impostos -4,1 7,7 -0,03 29,2 0,12 21,1 0,09 47,6 0,22
31. Lucro/Perda com Operacoes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
32. Resultado Liquido -8,1 -15,1 -0,06 41,2 0,17 5,8 0,02 72,5 0,34
33. Variacao de TVM Disponiveis para Venda (DPV) 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
34. Variagao da Reavaliagao dos Ativos Fixos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
35. Diferencas na Conversao de Moedas 0,0 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
37. Resultado Abrangente Fitch -8,1 -15,1 -0,06 41,2 0,17 5,8 0,02 72,5 0,34
38. Memo: Participacdo de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
39. Memo: Result. Liq. apos Particip. de Nao-controladores -8,1 -15,1 -0,06 41,2 0,17 5,8 0,02 72,5 0,34
40. Memo: Dividendos e JCP Pagos & Declar. no Periodo 0,0 0,0 0,00 2,1 0,01 0,0 0,00 0,0 0,00
41. Memo: Desp. de Juros sobre Acoes Pref. Pagas e Declaradas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Taxa de Cambio UsSD1 = BRL1.87510 USD1 = BRL1.68580 USD1 = BRL1.74040 USD1 = BRL2.33620
BV Leasing — Arrendamento Mercantil S.A. — 1% e 27 Emissdes de Debéntures 2
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BV Leasing Arrendamento Mercantil S.A.

Balanco Patrimonial

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo
Ativos
A. CREDITOS
1. Crédito Imobiliario Residencial 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Outros Créditos Imobiliarios Residenciais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Outros Créditos ao Consumo/Varejo 1.644,6 3.083,8 11,86 4.101,1 16,53 3.797,5 15,96 1.381,8 6,31
4. Créditos Corporativos & Comerciais 140,3 263,0 1,01 223,7 0,90 150,4 0,63 90,1 0,41
5. Outros Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Menos: Provisdes para Créditos 123,3 231,2 0,89 100,2 0,40 54,4 0,23 18,2 0,08
7. Total de Crédito Liquido 1.661,6 3.115,6 11,98 4.224,6 17,03 3.893,5 16,36 1.453,7 6,64
8. Memo: Créditos Brutos 1.784,9 3.346,8 12,87 4.324,8 17,43 3.947,9 16,59 1.471,9 6,73
9. Memo: Créditos Duvidosos Incluidos Acima 169,6 318,0 1,22 160,2 0,65 76,3 0,32 12,0 0,05
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
B. Outros Ativos Operacionais
1. Créditos e Adiantamentos a Bancos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Operagoes Compromissadas e em Garantia 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Carteira de Titulos para Negociagao 137,0 256,8 0,99 1.574,4 6,34 1.372,1 5,77 1.244,9 5,69
4. Derivativos 11.411,5 21.397,7 82,31 17.597,5 70,92 17.448,4 73,33 18.042,0 82,44
5. Titulos Disponiveis para Venda 223,1 418,3 1,61 528,0 2,13 573,7 2,41 565,4 2,58
6. Titulos Mantidos até o Vencimento 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Investimentos em Subsidiarias e Afiliadas 1,3 2,4 0,01 2,4 0,01 3,2 0,01 0,6 0,00
8. Outros Titulos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Total da Carteira de TVM 11.772,8 22.075,2 84,91 19.702,3 79,40 19.397,4 81,52 19.852,9 90,72
10. Memo: Titulos Publicos incluidos Acima 113,6 213,1 0,82 66,0 0,27 0,2 0,00 0,2 0,00
11. Memo: Titulos Dados em Garantia 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Investimentos em Imoveis 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Ativos de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
14. Outros Ativos Operacionais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Ativos Operacionais 13.434,4 25.190,8 96,90 23.926,9 96,43 23.290,9 97,88 21.306,6 97,36
C. Ativos Nao-Operacionais
1. Caixa/Disponibilidades 4,1 7,7 0,03 8,6 0,03 5,4 0,02 4,1 0,02
2. Memo: Reser. Mandatérias Incluidas Acima 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Iméveis executados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Ativos Fixos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Agio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Outros Intangiveis 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Ativos Tributérios Correntes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Créditos Tributarios 339,0 635,6 2,44 766,0 3,09 394,5 1,66 463,5 2,12
9. Operagoes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Outros Ativos 87,1 163,3 0,63 112,2 0,45 104,6 0,44 109,5 0,50
11. Total de Ativos 13.864,5 25.997,4 100,00 24.813,7 100,00 23.795,4 100,00 21.883,7 100,00
Passivos e Patriménio
D. Passivos com Encargo Financeiro
1. Depositos de Clientes - A Vista 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Depositos de Clientes - Poupanca 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Depositos de Clientes - A Prazo 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Total de Depésitos de Clientes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Depositos de Bancos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Operacoes Compromissadas em Garantia n.a. n.a. - n.a. - n.a. - n.a. -
7. Outros Dep. e Emprést. de Curto Prazo 865,1 1.622,1 6,24 1.568,5 6,32 1,1 0,00 0,2 0,00
8. Tot. Depos. e Captacao de Curto Prazo 865,1 1.622,1 6,24 1.568,5 6,32 1,1 0,00 0,2 0,00
9. Empréstimos de Longo Prazo 11.643,2 21.832,1 83,98 18.356,7 73,98 18.367,9 77,19 17.425,8 79,63
10. Divida Subordinada 0,0 0,0 0,00 1.451,1 5,85 0,0 0,00 0,0 0,00
11. Outras Captagoes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Total de Captagées de Longo Prazo 11.643,2 21.832,1 83,98 19.807,8 79,83 18.367,9 77,19 17.425,8 79,63
13. Derivativos 279,2 523,5 2,01 1.248,2 5,03 2.219,1 9,33 1.091,2 4,99
14. Passivos de Negociagao de Ativ. Financeiros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Passivos com Encargo Financeiro 12.787,4 23.977,7 92,23 22.624,5 91,18 20.588,1 86,52 18.517,2 84,62
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
2. Provisoes para Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Provisao para Fundos de Pensao e Outros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Passivo Tributario Corrente 0,0 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
6. Outros Passivos Diferidos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Operacdes Descontinuadas 0,0 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
9. Outros Passivos sem Encargo Financeiro 386,0 723,8 2,78 878,2 3,54 488,6 2,05 -761,6 -3,48
10. Total de Passivos 13.173,4 24.701,5 95,02 23.502,7 94,72 21.076,7 88,57 17.755,6 81,14
F. Capital Hibrido
1. Acdes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Divida 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 359,8 1,51 713,6 3,26
2. Agdes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Patriménio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 1.079,3 4,54 2.140,7 9,78
G. Patriménio
1. Capital/Reservas 691,1 1.295,9 4,98 1.311,0 5,28 1.279,6 5,38 1.273,8 5,82
2. Participagao de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Reservas de Reavaliagao para TVM 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Reserva de Reavaliagao em Moeda Estrangeira 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Var. Reserv. de Reaval. e Outros Gan./Perd. contra Patrim. 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Patriménio Total 691,1 1.295,9 4,98 1.311,0 5,28 1.279,6 5,38 1.273,8 5,82
7. Total do Passivo + Patrimdnio 13.864,5 25.997,4 100,00 24.813,7 100,00 23.795,4 100,00 21.883,7 100,00
8. Memo: Nicleo de Capital Fitch 402,1 753,9 2,90 -1.450,1 -5,84 -665,9 -2,80 -536,3 -2,45
9. Memo: Capital Elegivel Fitch 402,1 753,9 2,90 -2.071,6 -8,35 -951,3 -4,00 -766,2 -3,50

Taxa de Cambio

USD1 = BRL1.87510

USD1 = BRL1.68580

USD1 = BRL1.74040

USD1 = BRL2.33620
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BV Leasing Arrendamento Mercantil S.A.

Resumo da Analise

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses
A. Indices de Intermediagdo Financeira
1. Rec. de Juros sobre Créd./Média de Créd. Bruta 12,62 16,08 17,40 26,90
2. Desp. de Juros sobre Dep. de Clientes*/Média de Dep. de Clientes 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Rec. de Juros / Média de Ativos Operacionais 11,11 8,99 7,10 14,30
4. Desp. de Juros / Média de Passivos com Enc. Financeiros 11,18 8,81 6,00 13,60
5. Rec. Lig. de Interm. / Média de Ativos Oper. 0,51 0,92 1,20 1,00
6. Rec. Lig. de Interm. - Desp. de Prov. / Média de Ativos Oper. -0,03 0,64 1,00 1,00
7. Rec. Lig. de Interm. - A¢bes Preferenciais/Média de Ativos Oper. 0,51 0,92 1,20 1,00
B. Outros Indices de Rentabilidade Operacional
1. Receita Nao-Financ. / Receita Bruta 8,88 7,64 -38,60 -9,60
2. Desp. Nao-Financeira / Rec. Bruta 57,12 39,81 56,50 30,80
3. Desp. Nao-Financeira/Média de Ativos 0,31 0,39 0,50 0,30
4. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. / Média do Patrimonio 4,48 10,95 6,80 10,60
5. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. /Média do Tot. Ativos 0,23 0,58 0,40 0,60
6. Desp. Prov. Para Créd. e Tit./Result Oper. Antes de Provisdo 226,20 46,69 61,40 8,00
7. Result. Operacional / Média do Patrimonio -5,65 5,84 2,60 9,70
8. Result. Oper. / Média do Total de Ativos -0,29 0,31 0,10 0,60
9. Impostos / Lucro Antes de Impostos 33,77 41,48 78,40 39,60
10. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. / Ativo Ponderado Pelo Risco 0,07 1,42 0,10 0,20
11. Result. Operacional / Ativo Ponderado Pelo Risco -0,09 0,76 0,00 0,20
C. Outros Indices de Rentabilidade Operacional
1. Lucro Lig./Média do Patrimonio -1,16 3,18 0,50 5,90
2. Lucro Lig./Média do Total de Ativos -0,06 0,17 0,00 0,40
3. Result. Abrangente Fitch/ Média do Patriménio -1,16 3,18 0,50 5,90
4, Result. Abrangente Fitch / Média do Total de Ativos -0,06 0,17 0,00 0,40
5. Lucro Liq./Média Total de Ativos + Média de Ativos Administrados -0,06 0,17 0,00 0,40
6. Lucro Liquido/Ativo Ponderado Pelo Risco -0,02 0,41 0,00 0,10
7. Result. Abrangente Fitch / Ativo Ponderado Pelo Risco -0,02 0,41 0,00 0,10
D. Capitalizagao
1. Nucleo de Capital/Ativos Ponderados pelo Risco 0,88 -14,49 -0,90 -0,90
2. Capital Elegivel Fitch/ Ativos Pond. pelo Risco 0,88 -20,70 -1,30 -1,30
3. Patrim. Tangivel/Ativos Tangiveis 2,96 2,43 5,40 5,80
4. indice de Capital Regulatorio Nivel 1 9,47 9,30 10,30 11,00
5. indice de Capital Regulatério 14,10 13,10 13,20 13,50
6. indice de Nucleo de Capital Regulatério Nivel 1 n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patriménio/Total de Ativos 4,98 5,28 5,40 5,80
8. Dividendos Pag. e Declar. /Result. Liquido 0,00 5,10 0,00 0,00
9. Dividendos Pag. e Declar. /Result. Abrangente Fitch 0,00 5,10 0,00 0,00
10. Dividendos & Recompra de Agdes / Result. Liquido 0,00 5,10 0,00 0,00
11. Result. Lig. de Dividendos/Patrimonio Total -1,17 2,98 0,50 5,70
E. Qualidade da Carteira de Crédito
1. Evolucéo do Total de Ativos 4,77 4,28 8,70 19,30
2. Evolucdo da Carteira de Créd. Bruta -22,61 9,55 168,20 2.077,40
3. Créditos Duvidosos/Crédito Bruto 9,50 3,70 1,90 0,80
4. Provisoes para Crédito/Crédito Bruto 6,91 2,32 1,40 1,20
5. Provisdes para Créditos/Créditos Duvidosos 72,70 62,55 71,30 151,70
6. Créd. Duvid. - Prov. para Créd./Patriménio 6,70 4,58 1,70 -0,50
7. Despesas de Provisdes para Crédito / Média de Crédito Bruto 3,44 1,60 2,00 1,40
8. Baixas Liquidas/Média de Crédito Bruto 0,69 0,49 0,60 0,00
9. Créd. Duvid. + Ativos Retomados/Créd. Bruto + Ativos Retomados 9,50 3,70 1,90 0,80
F. Captagao
1. Empréstimos/Depositos de Clientes 0,00 0,00 0,00 0,00
2. Ativos Interbancarios/Passivos Interbancarios 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Depos. de Clientes/ Total Captacdes Excluindo Derivativos 0,00 0,00 0,00 0,00

(*) 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 nao permite a
segregacao apenas de “Despesas de Juros sobre Depdsitos de Clientes”. Sendo assim, este indicador também inclui varias outras despesas de captacéo. Entretanto, esse indice

é comparavel para todos os bancos, podendo servir como um indicador relativo dos custos agregados da captacdo de um banco, no varejo e no atacado.
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BV Leasing Arrendamento Mercantil S.A.
Dados de Referéncia

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo
A. Itens 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
2. Outros Ativos Securitizados Publicados Fora do Balango 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Garantias 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
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
5. Linhas de Crédito 0,0 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
7. Volume Total de Negdcios 13.864,5 25.997,4 100,00 24.813,7 100,00 23.795,4 100,00 21.883,7 100,00
8. Memo: Total de Riscos Ponderados 45.504,1 85.324,7 328,20 10.007,6 40,33 70.647,5 296,90 58.037,8 265,21
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
10. Memo: Riscos Ponderados Ajustados pela Fitch 45.504,1 85.324,7 328,20 10.007,6 40,33 70.647,5 296,90 58.037,8 265,21
B. Médias do Balango
Média de Empréstimos 2.045,7 3.835,8 14,75 4.136,3 16,67 2.709,9 11,39 769,7 3,52
Média de Ativos Operacionais 13.097,3 24.558,7 94,47 23.608,9 95,14 22.298,8 93,71 19.818,3 90,56
Média de Ativos 13.548,9 25.405,5 97,72 24.304,5 97,95 22.839,5 95,98 20.112,4 91,91
Média de Ativos Administrados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Média de Passivos com Encargo Financeiro 12.426,6 23.301,1 89,63 21.606,3 87,07 21.699,3 91,19 19.237,9 87,91
Média de Capital/Reservas 695,6 1.304,4 5,02 1.295,3 5,22 1.276,7 5,37 1.236,8 5,65
Média de Patriménio 695,6 1.304,4 5,02 1.295,3 5,22 1.276,7 5,37 1.236,8 5,65
Média de Depésitos de Cliente 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
C. Vencimentos
Vencimento dos Ativos:
Empréstimos & Adiantamentos < 3 meses 257,7 483,3 1,86 3.788,9 15,27 369,3 1,55 128,9 0,59
Empréstimos & Adiantamentos 3 - 12 meses 542,2 1.016,7 3,91 295,5 1,19 973,7 4,09 354,5 1,62
Empréstimos e Adiantamentos 1 - 5 anos 863,5 1.619,2 6,23 240,3 0,97 2.579,7 10,84 970,1 4,43
Empréstimos & Adiantamentos > 5 anos 121,4 227,6 0,88 0,0 0,00 4,1 0,02 1,4 0,01
Titulos de Divida < 3 meses 246,3 461,9 1,78 2.036,3 8,21 0,0 0,00 0,0 0,00
Titulos de Divida 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Titulos de Divida 1 - 5 anos 82,3 154,3 0,59 66,0 0,27 0,2 0,00 0,2 0,00
Titulos de Divida > 5 anos 31,4 58,8 0,23 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios < 3 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Abertura dos Prazos dos Passivos
Depositos do Varejo < 3 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos < 3 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depodsitos 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios < 3 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios 1 - 5 anos 0,0 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
Divida Sénior < 3 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Sénior 3 - 12 meses 1,2 2,3 0,01 1,3 0,01 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Sénior 1 - 5 anos 11.643,2 21.832,1 83,98 18.356,7 73,98 1.367,9 5,75 0,0 0,00
Divida Sénior > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Sénior no Balanco 11.644,4 21.834,4 83,99 18.358,0 73,98 1.367,9 5,75 0,0 0,00
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
Divida Lastreada por Ativos Bancarios 0,0 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 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
Divida Subordinada 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Subordinada no Balango 0,0 0,0 0,00 1.451,1 5,85 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
D. Reconciliagdo do Patriménio Liquido
1. Patrimo6nio 691,1 1.295,9 4,98 1.311,0 5,28 1.279,6 5,38 1.273,8 5,82
2. Agdes Preferenciais e Capital Hibrido Considerado como Patriménio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 1.079,3 4,54 2.140,7 9,78
3. Outros Ajustes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Patriménio Liquido Publicado 691,1 1.295,9 4,98 1.311,0 5,28 2.358,9 9,91 3.414,5 15,60
E. Reconciliagdo do Capital Elegivel Fitch
1.Patrimonio Liquido Publicado mais Participacdes Minoritarias 691,1 1.295,9 4,98 1.311,0 5,28 1.279,6 5,38 1.273,8 5,82
2. Variagio da Divida Prépria 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Participagdes Minoritarias que nao Absorvem Perdas 0,0 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
5. Outros Intangiveis 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Créd. Tributarios (Exceto os Originados por Diferencas Temporarias) 289,1 542,0 2,08 724,8 2,92 0,0 0,00 0,0 0,00
7.Ativos Liquidos das Atividades de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Colateral das Operagoes com Cessoes e Securitizagao (Fora do Balango) 0,0 0,0 0,00 2.036,3 8,21 1.945,5 8,18 1.810,1 8,27
9. Nicleo de Capital Fitch 402,1 753,9 2,90 -1.450,1 45,84 -665,9 -2,80 -536,3 -2,45
10. Capital Hibrido Elegivel 0,0 0,0 0,00 -621,5 -2,50 -285,4 -1,20 -229,9 -1,05
11. Capital Hibrido Piblico 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Capital Elegivel Fitch 402,1 753,9 2,9 -2.071,6 -8,35 -951,3 -4,00 -766,2 -3,50
13. Limite de Capital Hibrido Elegivel 172,3 323,1 1,24 -621,5 -2,50 -285,4 -1,20 -229,9 -1,05
Taxa de Cambio USD1 = BRL1.87510 USD1 = BRL1.68580 USD1 = BRL1.74040 USD1 = BRL2.33620
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Banco Votorantim S.A.
Demonstracdo de Resultados

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos BRL mi Ativos
Sem Ressalvas  Sem Ressalvas Operacionais Sem Ressalvas  Operacionais No Opinion  Operacionais Sem Ressalvas  Operacionais
1. Receita de Juros sobre Empréstimos 6.085,6 11.411,1 10,89 9.291,8 9,08 7.319,8 9,04 8.622,6 12,93
2. Outras Receitas de Juros 2.449,7 4.593,5 4,38 2.697,1 2,64 2.252,7 2,78 3.870,9 5,81
3. Receita de Dividendos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Receita Bruta de Juros e Dividendos 8.535,3 16.004,6 15,27 11.988,9 11,72 9.572,5 11,82 12.493,5 18,74
5. Desp. de Juros sobre Depos. de Clientes 5.402,0 10.129,2 9,67 6.359,8 6,22 4.858,4 6,00 6.829,7 10,24
6. Outras Despesas de Intermediagao Financeira 507,8 952,1 0,91 264,0 0,26 -307,9 -0,38 1.856,0 2,78
7. Despesa Total de Intermediacao Financeira 5.909,7 11.081,3 10,57 6.623,8 6,48 4.550,5 5,62 8.685,7 13,03
8. Receita Financeira Liquida 2.625,6 4.923,3 4,70 5.365,1 5,24 5.022,0 6,20 3.807,8 5,71
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
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
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
12. Resultado Liquido de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Rec. de Prestacao de Servicos e Comissdes Liquidas 664,9 1.246,8 1,19 1.244,7 1,22 817,2 1,01 689,0 1,03
14. Outras Receitas Operacionais -153,6 -288,1 -0,27 -802,9 -0,78 -1.100,3 -1,36 -1.088,9 -1,63
15. Total de Result. ndo Oriundos de Rec. de juros 511,3 958,7 0,91 441,8 0,43 -283,1 -0,35 -399,9 -0,60
16. Despesas de Pessoal 647,4 1.214,0 1,16 1.172,7 1,15 765,5 0,95 699,8 1,05
17. Outras Despesas Operacionais 1.170,8 2.195,4 2,09 1.993,1 1,95 1.400,9 1,73 1.133,5 1,70
18. Total de Despesas Administrativas 1.818,2 3.409,4 8525 3.165,8 3,09 2.166,4 2,68 1.833,3 2,75
19. Lucro/Perda Valor Patrimonial - Operacional -0,2 -0,3 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
20. Result. Oper. antes de Provisdo para Créditos 1.318,5 2.472,3 2,36 2.641,1 2,58 2.572,5 3,18 1.574,6 2,36
21. Provisao para Créditos 1.689,1 3.167,2 3,02 996,2 0,97 1.399,7 1,73 704,3 1,06
22. Outras Provisées para Crédito 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
23. Lucro Operacional -370,6 -694,9 0,66 1.644,9 1,61 1.172,8 1,45 870,3 1,31
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
25. Receita Nao-recorrente 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
26. Despesa Nao-recorrente 40,4 75,7 0,07 83,1 0,08 85,9 0,11 56,1 0,08
27. Alteragao no Valor Justo da Divida Propria 0,0 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
29. Lucro Antes dos Impostos -411,0 -770,6 -0,74 1.561,8 1,53 1.086,9 1,34 814,2 1,22
30. Impostos -303,7 -569,5 -0,54 546,6 0,53 284,1 0,35 -88,4 -0,13
31. Lucro/Perda com Operacées Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
32. Resultado Liquido -107,2 -201,1 -0,19 1.015,2 0,99 802,8 0,99 902,6 1,35
33. Variacao de TVM Disponiveis para Venda (DPV) -9,5 -17,9 -0,02 19,3 0,02 18,3 0,02 -95,0 -0,14
34. Variacao da Reavaliacao dos Ativos Fixos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
35. Diferencas na Conversao de Moedas 0,0 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
37. Resultado Abrangente Fitch -116,8 -219,0 -0,21 1.034,5 1,01 821,1 1,01 807,6 1,21
38. Memo: Participacdo de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 -1,0 0,00 -0,8 0,00
39. Memo: Result. Liq. apds Particip. de Nao-controladores -107,2 -201,1 -0,19 1.015,2 0,99 803,8 0,99 903,4 1,36
40. Memo: Dividendos e JCP Pagos & Declar. no Periodo 68,5 128,4 0,12 2411 0,24 2446 0,30 435,3 0,65
41. Memo: Desp. de Juros sobre Acoes Pref. Pagas e Declaradas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Taxa de Cambio USD1 = BRL1.87510 USD1 = BRL1.68580 USD1 = BRL1.74040 USD1 = BRL2.33620
BV Leasing — Arrendamento Mercantil S.A. — 1% e 27 Emissdes de Debéntures 6

Abril de 2012



':.FitchRatings

Banco Votorantim S.A.
Balanco Patrimonial

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo
Ativos
A. CREDITOS
1. Crédito Imobiliario Residencial 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Outros Créditos Imobiliarios Residenciais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Outros Créditos ao Consumo/Varejo 19.601,2 36.754,3 32,69 36.641,0 33,98 26.681,5 31,46 20.710,0 28,64
4. Créditos Corporativos & Comerciais 1.717,7 21.971,9 19,54 20.174,9 18,71 15.762,8 18,59 17.473,9 24,17
5. Outros Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Menos: Provisées para Créditos 1.709,9 3.206,3 2,85 1.153,3 1,07 1.362,0 1,61 774,1 1,07
7. Total de Crédito Liquido 29.609,0 BSE5(19%0) 49,38 55.662,6 51,63 41.082,3 48,45 37.409,8 51,74
8. Memo: Créditos Brutos 31.319,0 58.726,2 574,703 56.815,9 52,70 42.444,3 50,05 38.183,9 52,81
9. Memo: Créditos Duvidosos Incluidos Acima 2.815,0 5.278,5 4,69 1.564,6 1,45 1.915,4 2,26 1.098,7 1,52
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
B. Outros Ativos Operacionais
1. Créditos e Adiantamentos a Bancos 4.626,1 8.674,4 7,71 8.468,2 7,85 2.941,5 3,47 2.958,7 4,09
2. Operagoes Compromissadas e em Garantia 10.662,0 19.992,4 17,78 18.105,4 16,79 20.299,6 23,94 7.654,6 10,59
3. Carteira de Titulos para Negociagao 2.467,4 4.626,6 4,11 6.123,1 5,68 9.991,2 11,78 9.917,0 13,71
4. Derivativos 876,0 1.642,5 1,46 1.777,2 1,65 1.627,4 1,92 3.568,8 4,94
5. Titulos Disponiveis para Venda 7.538,9 14.136,2 12,57 9.201,2 8,53 4.840,5 5,71 3.178,3 4,40
6. Titulos Mantidos até o Vencimento 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
7. Investimentos em Subsidiarias e Afiliadas 33,5 62,9 0,06 54,8 0,05 53,6 0,06 10,4 0,01
8. Outros Titulos 74,6 139,9 0,12 2.897,6 2,69 119,8 0,14 1.971,0 2,73
9. Total da Carteira de TVM 21.652,4 40.600,5 36,11 38.159,3 35,39 36.932,1 43,55 26.300,1 36,37
10. Memo: Titulos Publicos incluidos Acima 8.018,3 15.035,1 13,37 24.750,0 22,96 26.179,3 30,87 8.261,4 11,42
11. Memo: Titulos Dados em Garantia 2.054,3 3.852,1 3,43 4.838,4 4,49 3.024,3 3,57 3.582,0 4,95
12. Investimentos em Imodveis 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
13. Ativos de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
14. Outros Ativos Operacionais 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Ativos Operacionais 55.887,6 104.794,8 93,20 102.290,1 94,87 80.955,9 95,47 66.668,6 92,20
C. Ativos Nao-Operacionais
1. Caixa/Disponibilidades 100,0 187,5 0,17 150,6 0,14 239,9 0,28 98,5 0,14
2. Memo: Reser. Mandatorias Incluidas Acima 3.118,2 5.846,9 5,20 9.212,5 8,54 69,5 0,08 0,0 0,00
3. Imdveis executados 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Ativos Fixos 58,9 110,4 0,10 87,8 0,08 58,1 0,07 53,9 0,07
5. Agio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Outros Intangiveis 37,8 70,8 0,06 64,6 0,06 49,0 0,06 23,7 0,03
7. Ativos Tributarios Correntes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Créditos Tributarios 1.540,0 2.887,6 2,57 2.210,1 2,05 1.788,3 2,11 1.382,7 1,91
9. Operagdes Descontinuadas 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
10. Outros Ativos 2.343,1 4.393,5 3,91 3.014,4 2,80 1.709,6 2,02 4.082,6 5,65
11. Total de Ativos 59.967,3 112.444,6 100,00 107.817,6 100,00 84.800,8 100,00 72.310,0 100,00
Passivos e Patrim6nio
D. Passivos com Encargo Financeiro
1. Depésitos de Clientes - A Vista 230,3 431,8 0,38 309,6 0,29 136,5 0,16 14,4 0,16
2. Depositos de Clientes - Poupanga 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Depositos de Clientes - A Prazo 11.912,3 22.336,7 19,86 22.562,6 20,93 22.599,9 26,65 14.635,9 20,24
4. Total de Depésitos de Clientes 12.142,6 22.768,5 20,25 22.872,2 21,21 22.736,4 26,81 14.750,3 20,40
5. Depositos de Bancos 1.523,2 2.856,2 2,54 726,3 0,67 1.741,0 2,05 4.182,1 5,78
6. Operacoes Compromissadas em Garantia 17.884,4 33.535,0 29,82 34.379,9 31,89 24.767,5 29,21 16.624,6 22,99
7. Outros Dep. e Emprést. de Curto Prazo 5.580,2 10.463,4 9,31 9.586,9 8,89 4.951,8 5,84 8.638,4 11,95
8. Tot. Depos. e Captagao de Curto Prazo 37.130,3 69.623,1 61,92 67.565,3 62,67 54.196,7 63,91 44.195,4 61,12
9. Empréstimos de Longo Prazo 10.069,7 18.881,7 16,79 11.965,7 11,10 8.621,4 10,17 8.348,8 11,55
10. Divida Subordinada 3.945,0 7.397,3 6,58 6.904,3 6,40 4.366,8 5,15 2.869,7 3,97
11. Outras Captagoes 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
12. Total de Captagdes de Longo Prazo 14.014,7 26.279,0 23,37 18.870,0 17,50 12.988,2 15,32 11.218,5 15,51
13. Derivativos 1.815,0 3.403,4 3,03 6.421,0 5,96 6.599,6 7,78 4.775,8 6,60
14. Passivos de Negociacao de Ativ. Financeiros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
15. Total de Passivos com Encargo Financeiro 52.960,1 99.305,5 88,32 92.856,3 86,12 73.784,5 87,01 60.189,7 83,24
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
2. Provisoes para Créditos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Provisao para Fundos de Pensao e Outros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
4. Passivo Tributario Corrente 0,0 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
6. Outros Passivos Diferidos 0,0 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
8. Passivos de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Outros Passivos sem Encargo Financeiro 2.718,6 5.097,7 4,53 6.572,4 6,10 3.870,9 4,56 5.717,5 7,91
10. Total de Passivos 55.678,7 104.403,2 92,85 99.428,7 92,22 77.655,4 91,57 65.907,2 91,15
F. Capital Hibrido
1. Agoes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Divida 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
2. Acoes Prefer. Cumul. e Cap. Hibr. Contab. como Patriménio 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
G. Patriménio
1. Capital/Reservas 4.328,7 8.116,8 7,22 8.446,2 7,83 7.222,1 8,52 6.457,2 8,93
2. Participacao de Nao-controladores 0,0 0,0 0,00 0,1 0,00 0,0 0,00 40,6 0,06
3. Reservas de Reavaliagao para TVM -40,2 -75,4 -0,07 -57,4 -0,05 -76,7 -0,09 -95,0 -0,13
4. Reserva de Reavaliacdo em Moeda Estrangeira 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
5. Var. Reserv. de Reaval. e Outros Gan./Perd. contra Patrim. 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
6. Patriménio Total 4.288,5 8.041,4 7,15 8.388,9 7,78 7.145,4 8,43 6.402,8 8,85
7. Total do Passivo + Patriménio 59.967,3 112.444,6 100,00 107.817,6 100,00 84.800,8 100,00 72.310,0 100,00
8. Memo: Ncleo de Capital Fitch 3.773,9 7.076,4 6,29 7.329,4 6,80 6.372,4 7,51 6.001,2 8,30
9. Memo: Capital Elegivel Fitch 3.773,9 7.076,4 6,29 7.329,4 6,80 6.372,4 7,51 6.001,2 8,30

Taxa de Cambio

USD1 = BRL1.87510

USD1 = BRL1.68580

USD1 = BRL1.74040

USD1 = BRL2.33620
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Banco Votorantim S.A.
Resumo da Analise

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses 12 Meses 12 Meses
A. Indices de Intermediacao Financeira
1. Rec. de Juros sobre Créd./Média de Créd. Bruta 19,75 18,72 18,16 26,55
2. Desp. de Juros sobre Dep. de Clientes*/Média de Dep. de Clientes 44,39 27,89 25,92 47,17
3. Rec. de Juros / Média de Ativos Operacionais 15,46 13,09 12,97 19,24
4. Desp. de Juros / Média de Passivos com Enc. Financeiros 11,96 8,53 7,18 15,61
5. Rec. Lig. de Interm. / Média de Ativos Oper. 4,75 5,86 6,80 5,86
6. Rec. Lig. de Interm. - Desp. de Prov. / Média de Ativos Oper. 1,70 4,77 4,91 4,78
7. Rec. Lig. de Interm. - Agdes Preferenciais/Média de Ativos Oper. 4,75 5,86 6,80 5,86
B. Outros indices de Rentabilidade Operacional
1. Receita Nao-Financ. / Receita Bruta 16,30 7,61 -5,97 -11,73
2. Desp. Nao-Financeira / Rec. Bruta 57,96 54,52 45,72 53,80
3. Desp. Nao-Financeira/Média de Ativos 3,10 3,29 2,76 2,64
4. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. / Média do Patriménio 30,09 34,00 37,98 25,32
5. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. /Média do Tot. Ativos 2,24 2,74 3,27 2,27
6. Desp. Prov. Para Créd. e Tit./Result Oper. Antes de Provisao 128,11 37,72 54,41 44,73
7. Result. Operacional / Média do Patriménio -8,46 21,18 17,31 14,00
8. Result. Oper. / Média do Total de Ativos -0,63 1,71 1,49 1,25
9. Impostos / Lucro Antes de Impostos 73,90 35,00 26,14 -10,86
10. Result. Oper. Antes de Prov. para Créd. / Ativo Ponderado Pelo Risco 2,85 2,86 3,60 2,71
11. Result. Operacional / Ativo Ponderado Pelo Risco -0,80 1,78 1,64 1,50
C. Outros Indices de Rentabilidade Operacional
1. Lucro Lig./Média do Patrim6nio -2,45 13,07 11,85 14,52
2. Lucro Liq./Média do Total de Ativos -0,18 1,05 1,02 1,30
3. Result. Abrangente Fitch/ Média do Patrimdnio -2,67 13,32 12,12 12,99
4. Result. Abrangente Fitch / Média do Total de Ativos -0,20 1,07 1,05 1,16
5. Lucro Liq./Média Total de Ativos + Média de Ativos Administrados -0,17 1,02 0,97 1,27
6. Lucro Liquido/Ativo Ponderado Pelo Risco -0,23 1,10 1,12 1,56
7. Result. Abrangente Fitch / Ativo Ponderado Pelo Risco -0,25 1,12 1,15 1,39
D. Capitalizagao
1. Nlcleo de Capital/Ativos Ponderados pelo Risco 8,14 7,95 8,91 10,34
2. Capital Elegivel Fitch/ Ativos Pond. pelo Risco 8,14 8,06 8,93 10,22
3. Patrim. Tangivel/Ativos Tangiveis 6,35 6,87 7,58 8,35
4. indice de Capital Regulatorio Nivel 1 9,47 9,30 10,33 11,01
5. Indice de Capital Regulatorio 14,12 13,10 13,22 13,51
6. Indice de Nucleo de Capital Regulatorio Nivel 1 n.a. n.a. n.a. n.a.
7. Patriménio/Total de Ativos 7,15 7,78 8,43 8,85
8. Dividendos Pag. e Declar. /Result. Liquido -63,85 23,75 30,47 48,23
9. Dividendos Pag. e Declar. /Result. Abrangente Fitch -58,63 23,31 29,79 53,90
10. Dividendos & Recompra de Agdes / Result. Liquido -63,85 23,75 30,47 48,23
11. Result. Liq. de Dividendos/Patrimonio Total -4,10 9,23 7,81 7,30
E. Qualidade da Carteira de Crédito
1. Evolucédo do Total de Ativos 4,29 27,14 17,27 8,90
2. Evolugdo da Carteira de Créd. Bruta 3,36 33,86 11,16 42,66
3. Créditos Duvidosos/Crédito Bruto 8,99 2,75 4,51 2,88
4. Provisdes para Crédito/Crédito Bruto 5,46 2,03 3,21 2,03
5. Provisdes para Créditos/Créditos Duvidosos 60,74 73,71 71,11 70,46
6. Créd. Duvid. - Prov. para Créd./Patrimonio 25,77 4,90 7,74 5,07
7. Despesas de Provisoes para Crédito / Média de Crédito Bruto 5,48 2,01 3,47 2,17
8. Baixas Liquidas/Média de Crédito Bruto 1,93 2,43 2,01 2,17
9. Créd. Duvid. + Ativos Retomados/Créd. Bruto + Ativos Retomados 8,99 2,75 4,51 2,88
F. Captacédo
1. Empréstimos/Depositos de Clientes 257,93 248,41 186,68 258,87
2. Ativos Interbancarios/Passivos Interbancarios 303,70 1.165,94 168,95 70,75
3. Depos. de Clientes/ Total Captacdes Excluindo Derivativos 23,74 26,46 33,84 26,62

(*) De acordo com o Cosif (Plano Contabil das Instituicoes do Sistema Financeiro Nacional), do Banco Central do Brasil, o plano de contas brasileiro para bancos nao permite a segregacao
apenas de “Despesas de Juros sobre Depdsitos de Clientes”. Sendo assim, este indicador também inclui varias outras despesas de captacdo. Entretanto, esse indice é comparavel para
todos os bancos, podendo servir como um indicador relativo dos custos agregados da captacao de um banco, no varejo e no atacado.
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Banco Votorantim S.A.
Dados de Referéncia

31 dez 2011 31 dez 2010 31 dez 2009 31 dez 2008
12 Meses 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses % 12 Meses %
USD mi BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo BRL mi Ativo
A. Itens Fora do Balango
1. Ativos Securitizados Publicados Fora do Balanco 9.476,4 17.769,2 15,80 11.136,7 10,33 4.938,4 5,82 2.083,8 2,88
2. Outros Ativos Securitizados Publicados Fora do Balanco 1.108,7 2.079,0 1,85 742,9 0,69 968,9 1,14 907,9 1,26
3. Garantias 6.324,5 11.859,0 10,55 10.252,4 9,51 11.142,9 13,14 8.022,2 11,09
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
5. Linhas de Crédito 0,0 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 21.243,2 25,05 15.679,3 21,68
7. Volume Total de Negocios 76.876,9 144.151,8 128,20 129.949,6 120,53 123.094,2 145,16 99.003,2 136,91
8. Memo: Total de Riscos Ponderados 45.504,1 85.324,7 75,88 90.413,7 83,86 70.647,5 83,31 58.037,8 80,26
9. Memo: Ajustes para Riscos Ponderados Fitch 831,0 1.558,3 1,39 557,2 0,52 726,7 0,86 680,9 0,94
10. Memo: Riscos Ponderados Ajustados pela Fitch 46.335,1 86.883,0 77,27 90.970,9 84,37 71.374,2 84,17 58.718,7 81,20
B. Médias do Balango
Média de Empréstimos 30.809,6 57.771,1 51,38 49.630,2 46,03 40.314,1 47,54 32.474,6 44,91
Média de Ativos Operacionais 55.219,7 103.542,5 92,08 91.623,0 84,98 73.812,2 87,04 64.929,5 89,79
Média de Ativos 58.733,5 110.131,1 97,94 96.309,2 89,33 78.555,4 92,64 69.355,5 95,91
Média de Ativos Administrados 4.738,2 8.884,6 7,90 3.058,7 2,84 4.100,7 4,84 1.981,5 2,74
Média de Passivos com Encargo Financeiro 49.399,3 92.628,7 82,38 77.684,8 72,05 63.368,9 74,73 55.627,5 76,93
Média de Capital/Reservas 4.381,2 8.215,2 7,31 7.767,2 7,20 6.774,1 7,99 6.217,9 8,60
Média de Patriménio 4.381,2 8.215,2 7,31 7.767,2 7,20 6.774,1 7,99 6.217,9 8,60
Média de Depositos de Cliente 12.170,2 22.820,3 20,29 22.804,3 21,15 18.743,4 22,10 14.478,4 20,02
C. Vencimentos
Vencimento dos Ativos:
Empréstimos & Adiantamentos < 3 meses 4.787,5 8.977,1 7,98 7.621,4 7,07 7.116,2 8,39 5.979,0 8,27
Empréstimos & Adiantamentos 3 - 12 meses 8.402,8 15.756,1 14,01 14.227,8 13,20 11.569,2 13,64 11.997,5 16,59
Empréstimos e Adiantamentos 1 - 5 anos 14.934,2 28.003,2 24,90 29.973,3 27,80 21.797,4 25,70 20.104,7 27,80
Empréstimos & Adiantamentos > 5 anos 1.010,3 1.894,5 1,68 131,0 0,12 1.961,4 2,31 102,7 0,14
Titulos de Divida < 3 meses 2.248,4 4.216,0 3,75 5.517,5 5,12 3.547,8 4,18 2.177,0 3,01
Titulos de Divida 3 - 12 meses 704,0 1.320,1 1,17 3.244,1 3,01 1.533,8 1,81 5.239,4 7,25
Titulos de Divida 1 - 5 anos 7.331,0 13.746,4 12,23 8.148,8 7,56 7.233,6 8,53 7.718,8 10,67
Titulos de Divida > 5 anos 1.497,3 2.807,6 2,50 6.475,3 6,01 4.252,1 5,01 2.881,4 3,98
Ativos Interbancarios < 3 meses 0,0 0,0 0,00 758,5 0,70 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancarios 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 514,4 0,48 0,0 0,00 0,0 0,00
Ativos Interbancérios 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 884,8 0,82 16.567,3 19,54 0,0 0,00
Ativos Interbancarios > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Abertura dos Prazos dos Passivos
Depositos do Varejo < 3 meses 230,3 431,8 0,38 309,6 0,29 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo 3 - 12 meses 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Depositos do Varejo > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos < 3 meses 2.199,5 4.124,3 3,67 5.076,4 4,71 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos 3 - 12 meses 7.174,8 13.453,4 11,96 12.324,7 11,43 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depositos 1 - 5 anos 2.530,0 4.744,0 4,22 5.152,3 4,78 0,0 0,00 0,0 0,00
Outros Depésitos > 5 anos 7,9 14,9 0,01 9,3 0,01 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios < 3 meses 438,3 821,8 0,73 304,1 0,28 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios 3 - 12 meses 427,9 802,3 0,71 339,0 0,31 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios 1 - 5 anos 333,2 624,7 0,56 82,1 0,08 0,0 0,00 0,0 0,00
Passivos Interbancarios > 5 anos 322,3 604,4 0,54 1,1 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
Divida Sénior 3 - 12 meses 4.649,4 8.718,1 7,75 7.947,6 7,37 2.939,7 3,47 6.433,2 8,90
Divida Sénior 1 - 5 anos 10.069,7 18.881,7 16,79 11.965,7 11,10 8.621,4 10,17 8.348,8 11,55
Divida Sénior > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Sénior no Balanco 14.719,1 27.599,8 24,55 19.913,3 18,47 11.561,1 13,63 14.782,0 20,44
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
Divida Lastreada por Ativos Bancarios 0,0 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 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
Divida Subordinada 1 - 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Divida Subordinada > 5 anos 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
Total da Divida Subordinada no Balan¢o 3.945,0 7.397,3 6,58 6.904,3 6,40 4.366,8 5,15 2.869,7 3,97
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
D. Reconciliagao do Patriménio Liquido
1. Patrimdnio 4.288,5 8.041,4 7,15 8.388,9 7,78 7.145,4 8,43 6.402,8 8,85
2. AcGes Preferenciais e Capital Hibrido Considerado como Patriménio 0,0 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
4. Patriménio Liquido Publicado 4.288,5 8.041,4 7,15 8.388,9 7,78 7.145,4 8,43 6.402,8 8,85
E. Reconciliagéo do Capital Elegivel Fitch
1.Patriménio Liquido Publicado mais Participagdes Minoritarias 4.288,5 8.041,4 7,15 8.388,9 7,78 7.145,4 8,43 6.402,8 8,85
2. Variacdo da Divida Prépria 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
3. Participagées Minoritarias que nao Absorvem Perdas 0,0 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
5. Outros Intangiveis 37,8 70,8 0,06 64,6 0,06 49,0 0,06 23,7 0,03
6. Créd. Tributarios (Exceto os Originados por Diferencas Temporarias) 476,9 894,2 0,80 994,9 0,92 724,0 0,85 377,9 0,52
7.Ativos Liquidos das Atividades de Seguros 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
8. Colateral das Operagoes com Cessoes e Securitizagao (Fora do Balanco) 0,0 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00 0,0 0,00
9. Nicleo de Capital Fitch 3.773,9 7.076,4 6,29 7.329,4 6,80 6.372,4 7,51 6.001,2 8,30
10. Capital Hibrido Elegivel 0,0 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
12. Capital Elegivel Fitch 3.773,9 7.076,4 6,29 7.329,4 6,80 6.372,4 7,51 6.001,2 8,30
13. Limite de Capital Hibrido Elegivel 1.617,4 3.032,7 2,70 3.141,2 2,9 2.731,0 3,22 2.571,9 3,56

Taxa de Cambio

USD1 = BRL1.87510

USD1 = BRL1.68580

USD1 = BRL1.74040

USD1 = BRL2.33620
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dispde com respeito a um rating serao precisas e completas. Em ultima insténcia, o emissor e seus consultores séo
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 predigdes 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¢des ou eventos futuros ndo previstos na
ocasiao em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informagdes 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 sado, portanto,
resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhuma classificagdo & de responsabilidade exclusiva de um
individuo, ou de um grupo de individuos. O rating ndo cobre o risco de perdas em fungédo de outros riscos que nao
sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo 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 elaboragdo, mas nédo sao isoladamente responsaveis pelas opinides
expressas no texto. Os nomes sao 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 razdo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento
de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacdo de compra, venda ou retencdo de
qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcdo dos pregos de mercado, a adequagédo de qualquer titulo a
determinado investidor ou a natureza de isengdo de impostos ou taxacao 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, publicagcdo ou disseminagédo de um rating
pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a
qualquer declaragdo 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 jurisdigdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicagéo e distribuicdo por meios eletronicos,
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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