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Fitch Afirma Ratings do Banco Safra e da Safra Leasing - Arrendamento Mercantil
29 Abr 2015 14h16

Fitch Ratings-NY/São Paulo/ Rio de Janeiro-29 de Abril de 2015: A Fitch Ratings afirmou os IDRs (Issuer Default Ratings – Ratings de Probabilidade de

Inadimplência do Emissor) de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e Local do Banco Safra S.A. (Safra) em 'BBB', Perspectiva Negativa. A Fitch também afirmou os demais
ratings do banco e os Ratings Nacionais de Longo Prazo da Safra Leasing S.A. - Arrendamento Mercantil (Safra Leasing) em 'AAA(bra)', Perspectiva Estável. A relação completa
das ações de rating do banco e de suas subsidiárias encontra-se ao final deste comunicado.

Principais Fundamentos dos Ratings - IDRs, Ratings Nacionais, Rating de Suporte (RS), Piso de Rating de
Suporte (PRS), Ratings de Dívida e Rating de Viabilidade (RV)

Os IDRs de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e Local do Safra são movidos por seu Rating de Viabilidade
(RV) 'bbb', que reflete a sólida franquia do banco e seu consistente desempenho através de ciclos econômicos
desafiadores. As conservadoras políticas de risco do banco comprovaram sua capacidade de administrar riscos e
preservar fortes índices de qualidade dos ativos, ao mesmo tempo em que melhora sua liquidez e a administração
de ativos e passivos. Os ratings também refletem a preservação de fortes índices de eficiência e de margens sob
controle, resultando em um nível de lucratividade que gera capital interno de forma adequada.

A Perspectiva Negativa dos IDRs do Safra reflete a Perspectiva Negativa do rating soberano, que foi revisada no
início de abril de 2015 (ver “Fitch Revisa Perspectiva dos Ratings do Brasil Para Negativa e Afirma IDRs em
'BBB'”). Pela metodologia da Fitch, dada a estrutura de captação no atacado do banco, o rating do Safra não pode
ultrapassar o do soberano no atual cenário, apesar do desempenho resiliente do banco ao longo dos ciclos
econômicos. Assim, se o rating soberano for rebaixado, o rating do Safra o acompanhará.

A Fitch atribui ao Safra um Rating de Suporte baseado no soberano de '4' e um Piso de Rating de Suporte de 'B+'
(B mais), que consideram o porte do banco e sua importância no universo bancário brasileiro, que é relativamente
concentrado, por natureza. Nele, o Safra ocupa a sexta posição entre as maiores instituições privadas. O rating de
suporte permanece inalterado, apesar da Perspectiva Negativa do rating soberano.

Os ratings da dívida sênior de longo prazo sem garantias reais do Safra foram afirmados pois continuam movidos
pelo IDR do banco, dada sua natureza sem garantias e de igualdade de condições com as demais dívidas
seniores sem garantias reais. Tendo em vista que a maioria das notas é emitida em reais, enquanto a liquidação
será em dólares, acrescentou-se o sufixo 'emr' aos ratings destas emissões, de modo a refletir do risco de
mercado embutido na flutuação da taxa de câmbio.

A forte eficiência e os custos da captação relativamente baixos do Safra ajudaram o banco a reportar índices de
rentabilidade consistentemente fortes, abaixo da média dos grandes bancos brasileiros, embora menos voláteis. O
ROAA médio foi de 1,33% nos últimos quatro anos. A recente tendência de queda das taxas de juros, combinada
à mudança para um mix de crédito com risco mais baixo e a custos de crédito relativamente mais altos, embora
sob controle, enfraqueceram ligeiramente este índice nos últimos anos. Em 31 de dezembro de 2014, o ROAA era
de 1,14%. A Fitch acredita, porém, que, a médio prazo, o indicador permanecerá acima de 1%, mas ainda abaixo
da média dos maiores bancos brasileiros e latino-americanos na mesma categoria de rating. Em um ambiente de
taxas líquidas de juros mais baixas, expansão prudente do crédito e maior diversificação de receitas, o Safra
precisará fortalecer seus índices de rentabilidade e compensar a redução das margens.  

O foco em um mercado que o Safra conhece bem, juntamente com um plano de negócios bem articulado, que
aproveita as épocas de fortalecimento econômico e de recuperação da economia quando o ambiente se deteriora,
permite o índices de qualidade de ativos acima da média. A boa qualidade de crédito do Safra é evidenciada por
seu índice de créditos vencidos há 90 dias/total de créditos de apenas 0,7% em 31 de dezembro de 2014, um dos
mais baixos no sistema bancário, cuja média era de 2,9%. Os créditos em D-H do Safra (pela classificação do
Banco Central) em relação ao total de créditos era de 2,3% (frente aos 6,9% do sistema bancário). A cobertura
dos créditos em atraso há mais de 90 dias pelas provisões era de confortáveis 481%. Além disso, os patamares
de baixas continuam baixos, ligeiramente menores que 1,6%, em parte devido à força da sua unidade de
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cobranças e às suas fortalecidas políticas de subscrição. Recentes eventos no universo corporativo brasileiro, que
envolvem setores relacionados à Petróleo Brasileiro S.A. (Petrobras) e a delicada situação do negócio de açúcar e
etanol, não representam uma exposição material de crédito para o banco. Assim, os índices de qualidade do
crédito podem não ser pressionados por esse risco de evento, embora possam se deteriorar ligeiramente, devido
ao desafiador ambiente operacional.   

O banco continua focado em assegurar uma posição de liquidez estável por intermédio de conservadoras políticas
de administração de ativos e passivos para atenuar os gaps através de hedge e de diversificação da captação. As
estratégias incluem o fornecimento de captação de prazo mais longo, que inclui o uso de instrumentos de prazo
mais longo, como Letras Financeiras, que registraram significativo crescimento nos últimos três anos, terminando
com BRL15,1 bilhões em 31 de dezembro de 2014. No mesmo ano, o banco colocou duas emissões de notas
seniores, que totalizaram CHF450 milhões, e uma emissão de notas perpétuas de USD300 milhões. A Fitch
acredita que o Safra manterá as melhorias na administração do vencimento dos ativos e passivos a médio prazo,
ajudando a atenuar os desafios do modelo de negócios, principalmente de captação no atacado.  

O banco continua mantendo índices de capital satisfatórios. O índice Núcleo de Capital Fitch (FCC) tem se
mantido estável, em torno de 10%. A Fitch acredita que ele deverá permanecer em torno desse patamar. Em 31
de dezembro de 2014, o índice Núcleo de Capital Fitch era de 10,1%. O banco já atende à exigência do Banco
Central de capital regulatório mínimo total unicamente por meio de seu índice de capital regulatório Nível I, de
11,5%. A Fitch não acredita que o Safra terá dificuldades para se ajustar à implantação do Basileia III de acordo
com o cronograma do Banco Central. O Safra atualmente tem índice de capital regulatório total de 14%.

Os ratings nacionais da Safra Leasing são equalizados aos de seu controlador. Pela metodologia da Fitch, esta
subsidiária é “principal” para o Safra, dada sua significativa participação como fonte de captação das atividades
consolidadas. A subsidiária de leasing está operacionalmente alinhada ao banco e partilha o seu risco de
reputação. Os ratings da sua dívida subordinada também incorporam o suporte a ser prestado pelo Safra e estão
um grau abaixo, tendo vista a recuperação dos títulos inferior à expectativa, devido à subordinação contratual em
caso de liquidação.

Sensibilidades dos Ratings – IDRs, Ratings Nacionais, Rating de Suporte, PRS, Ratings de Dívida, Rating
de Viabilidade

Os IDRs do Safra são sensíveis a uma alteração no rating soberano, conforme descrito acima, com relação à
Perspectiva Negativa. Uma improvável deterioração de sua lucratividade, que enfraquecesse seu índice de capital
FCC para menos de 9% ou um retorno operacional sobre a média dos ativos inferior a 1% por um período
sustentado também poderia levar a uma revisão dos ratings. Novas elevações dos ratings do Safra são limitadas,
considerando o atual modelo de negócios do Safra, que, apesar do aumento da diversificação e da forte qualidade
dos ativos, ainda pesa, principalmente em uma estrutura de captação no atacado e manutenção de índices de
capital suficientes, embora apertados. Se estas características estruturais forem significativamente alteradas,
pode haver uma revisão de ratings.

A Fitch afirmou os seguintes ratings:

Banco Safra:
--IDRs de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e Local em 'BBB'; Perspectiva Negativa;
--IDRs de Curto Prazo em Moedas Estrangeira e Local em 'F2';
--Rating de Viabilidade em 'bbb';
--Rating de Suporte em '4';
--Piso do Rating de Suporte em 'B+' (B mais);
--Rating Nacional de Longo Prazo em  'AAA(bra)'; Perspectiva Estável;
--Rating Nacional de Curto Prazo em  'F1+(bra)' (F1 mais (bra)).

Títulos Ligados ao Mercado em BRL com vencimento em 2016 e 2017:
--Rating de Longo Prazo em Moeda Estrangeira em 'BBBemr'.
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Notas Seniores em CHF e vencimento em 2017 e 2019:
--Rating de Longo Prazo em Moeda Estrangeira em 'BBB'.

Safra Leasing S.A. Arrendamento Mercantil:
--Rating Nacional de Longo Prazo em  'AAA(bra)'; Perspectiva Estável; 
--Rating Nacional de Curto Prazo em  'F1+(bra)' (F1 mais (bra)).

Emissões Subordinadas de Debêntures com vencimento em 2017, 2035, 2036 e 2037:
--Rating Nadional de Longo Prazo em  'AA+(bra)'  (AA mais(bra)).
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A presente publicação é um relatório de classificação de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da
Instrução CVM nº 521/12.

A Fitch utilizou para sua análise, informações financeiras até a data-base de 31 de dezembro de 2014.

As informações utilizadas na análise desta emissão são provenientes do Banco Safra
S.A.                                          

Histórico dos Ratings

Safra

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

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

Safra Leasing

Data na qual a classificação em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 28 de setembro de 2005.

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

Os ratings atribuídos pela Fitch são revisados, pelo menos, anualmente.

A classificação de risco foi comunicada às entidades avaliadas ou partes a elas relacionadas.

Informações adicionais disponíveis em ‘www.fitchratings.com’ ou ‘www.fitchratings.com.br’.
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Os ratings acima foram solicitados pelos, ou em nome dos, emissores, e, portanto, a Fitch foi compensada pela
avaliação dos ratings.

A versão original deste comunicado foi publicada em inglês em 28 de abril de 2015.

--'Metodologia Global de Ratings de Bancos' (20 de março de 2015);
--'Monitor de Risco Macroprudencial' (3 de março de 2015).
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