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Fitch Ratings - Sdo Paulo, 9 de maio de 2014: A Fitch Ratings afirmou, hoje, os Ratings Nacionais de Longo Prazo
de trés emissdes de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da RB Capital Securitizadora S.A. (RB Capital
Sec) e de duas emissdes da RB Capital Securitizadora Residencial S.A. (RB Capital Sec. Residencial), conforme a
seguir:

RB Capital Sec.:

-- 32 série da 12 emissdo, em montante nominal inicial de BRL100,2 milhdes: ‘AAAsf(bra)’; Perspectiva Estavel;
-- 42 série da 12 emissdo, em montante nominal inicial de BRL135,6 milhdes: ‘AAAsf(bra)’; Perspectiva Estavel;
-- 252 série da 12 emissdo, em montante nominal inicial de BRL110,1 milhdes: ‘AAAsf(bra)’; Perspectiva Estavel.
RB Capital Sec. Residencial:

-- 312 série da 12 emissao, em montante nominal inicial de BRL200,0 milhdes: ‘AAAsf(bra)’; Perspectiva Estavel,
-- 442 série da 12 emissdo, em montante nominal inicial de BRL73,6 milhdes: ‘AAAsf(bra)’; Perspectiva Estavel.
Principais Fundamentos dos Ratings

A afirmacéo dos ratings reflete principalmente a qualidade de crédito da Petroleo Brasileiro S.A. (Petrobras, Rating
Nacional de Longo Prazo 'AAA(bra)’, Perspectiva Estavel) e da Petrobras Distribuidora S.A. (BR Distribuidora),
fontes pagadoras dos aluguéis que lastreiam as emissGes de CRIs e responsaveis pelo desempenho das
operagoes.

Os ratings também consideram gue a resciséo antecipada dos contratos de locacao referentes a essas emissoes
implicard o pagamento, pela Petrobras e pela BR Distribuidora, de multa indenizatéria de valor equivalente a
parcela securitizada do aluguel vigente, multiplicada pelo nimero de anos inteiros até o final do contrato, acrescido
de um ano.

Séries 2007-3 & 2007-4

A terceira e a quarta séries da RB Capital Sec. sdo lastreadas por um contrato de locagdo de infraestrutura para
conversdo e reparos de unidades estacionarias de producdo de petréleo e gas (dique seco) firmado entre a
Petrobras e o Fundo Imobilidrio RB Logistica (FIl RB Logistica). Apesar de o projeto ndo ter sido concluido até a
data limite prevista, 15 de marco de 2009, a Petrobras aceitou o imével e assumiu a responsabilidade de
concluséo das obras, pagando multa compensatéria correspondente ao valor do aluguel até que o projeto fosse
concluido, o que ocorreu em outubro de 2010. O vencimento final do contrato € em 17 de agosto de 2018.

Os aluguéis sdo pagos trimestralmente e s&o corrigidos monetariamente pelo indice de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA). Vinte pagamentos ja foram feitos ao Fll RB Logistica, sendo o ultimo em marco de 2014.

Os CRIs da terceira série apresentavam saldo devedor de BRL71,5 milhdes em margo de 2014, quando foram
pagos juros de BRL2,4 milhdes e amortizados BRL2,7 milhdes do principal. A quarta série, por sua vez,
apresentava saldo de BRL69,5 milh6es na mesma data, quando foram pagos juros de BRL2,4 milhdes e



amortizados BRL2,7 milhSes do principal. A terceira série é remunerada ao equivalente a 94% do CDI ao ano, e a
guarta série, ao equivalente a 94,5% do CDI ao ano.

Série 2005-31

A 312 série é lastreada pelo contrato de locagéo firmado entre a Petrobras e o FIl RB Logistica referente a um
complexo de edificios localizado em Macaé, Rio de Janeiro. Mesmo com o atraso na entrega do projeto, o que
ocorreu em novembro de 2009, a Petrobras pagou multa compensatéria em valor equivalente ao aluguel, ndo
prejudicando o fluxo de amortizacéo dos CRIs.

Até a data da presente publicacdo, foram realizados seis pagamentos de aluguel, sendo o ultimo em agosto de
2013, no total de BRL64.570.620. O saldo devedor dos CRIs nessa data era de BRL114 milhdes, apos terem sido
pagos juros de BRL13,9 milhdes e amortizados BRL50,6 milhdes do principal. Os pagamentos sdo corrigidos
monetariamente em base anual pelo indice Geral de Precos de Mercado (IGP-M) e sdo acrescidos de juros
remuneratoérios de 8,45% ao ano.

Série 2006-44

A 442 série da RB Capital Sec. Residencial é lastreada por um Instrumento Particular de Promessa de Compra e
Venda (PCV), por meio do qual o Fundo de Investimento Imobiliario FCM (FIl FCM) adquiriu 16 iméveis da BR
Distribuidora, comprometendo-se a loca-los a esta. A BR Distribuidora pagard um aluguel anual de BRL11,6
milhdes pelos iméveis, além de uma parcela destinada a cobrir os custos do fundo. Tanto o preco de aquisicédo
dos imOveis quanto o aluguel sdo corrigidos anualmente pelo IGP-M, enquanto a parcela destinada aos custos
tera revisdo semestral.

Até o presente momento, foram realizados sete pagamentos de aluguel, sendo o Ultimo em agosto de 2013, no
valor de BRL17,7 milhdes. Nessa data, foram amortizados BRL12,5 milhdes do principal dos CRIS e BRL5,3
milhdes foram pagos a titulo de juros, sendo que o saldo devedor da operacé@o era de BRL44,7 milhdes. Os
pagamentos sdo corrigidos monetariamente pelo IGP-M, acrescidos de juros remuneratérios de 9,3% ao ano.

Série 2009-25

A 252 série da RB Capital Sec. tem estrutura idéntica a da 442 série. O imével adquirido pelo FlIl FCM foi uma
fabrica de lubrificantes da BR Distribuidora. Os contratos que lastreiam as séries e seus respectivos fluxos de
caixa ndo se misturam e ndo h& subordinacéo entre elas. O valor anual do aluguel, de BRL15,6 milhdes, sera
utilizado para amortizar os CRIs e cobrir os custos do fundo. Tanto os valores de pagamento pela aquisi¢cdo do
imovel quanto o aluguel serdo corrigidos anualmente pelo IPCA, enquanto a parcela destinada aos custos sera
revisada semestralmente.

Quatro pagamentos de aluguel ja foram feitos, sendo o Gltimo em outubro de 2013, no total de BRL19,5 milhdes.
Na mesma data, o saldo devedor dos CRIs era de BRL93,4 milhdes, apds terem sido amortizados BRL12,3
milhdes do principal e pagos BRL7,2 milhdes de juros. Os pagamentos sdo corrigidos monetariamente pelo indice
de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) e acrescidos de juros remuneratorios de 6,85% ao ano.

A Petrobras e a BR Distribuidora sé@o responsaveis pelo pagamento de todos os impostos e taxas que incidirem
sobre os iméveis, como IPTU, luz e agua, assim como por obter as devidas licencas para funcionamento.

Sensibilidades dos Ratings

Os ratings atribuidos baseiam-se, sobretudo, na qualidade de crédito da Petrobras e da BR Distribuidora,
responsaveis pelos pagamentos dos aluguéis que lastreiam as emissfes. Assim, qualquer alteragdo na
perspectiva de seus perfis operacional e crediticio afetara diretamente os ratings atribuidos as emissdes de CRIs.



A Petrobras, maior empresa brasileira em termos de receitas, € uma multinacional integrada de energia dedicada
a exploracdo, ao desenvolvimento e a producédo de hidrocarbonetos e ao refino, comercializacéo, transporte e
distribuicdo de petroleo e seus derivados. E uma empresa de capital misto, da qual o governo federal detém 48%
do capital total e 64% do capital votante. O restante das agfes € negociado em bolsas de valores.

A BR Distribuidora € a maior companhia de distribuicdo e comercializacdo de combustiveis e derivados de
petroleo da América Latina e é subsidiaria integral da Petrobras, que detém 100% de seu capital. Na avaliagdo da
Fitch, a BR Distribuidora possui perfil de risco de crédito equivalente ao de sua controladora.
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A presente publicagdo € um relatorio de classificacéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da
Instrucdo CVM n° 521/12.

As informag@es utilizadas na analise desta emissao sdo provenientes da RB Capital, da Pentdgono DTVM e da
Petrobras.

A Fitch utilizou, para sua andlise, informacdes financeiras até a data-base de 30 de abril de 2014.
Historico dos Ratings:

Data da primeira publicacao do rating em escala nacional:



-- 32 série da 12 emissédo da RB Capital Sec.: 26 de fevereiro de 2007

-- 42 série da 12 emissdo da RB Capital Sec.: 18 de abril de 2007

-- 252 série da 12 emissdo da RB Capital Sec.: 8 de julho de 2009

-- 312 série da 12 emissdo da RB Capital Sec. Residencial: 29 de agosto de 2005

-- 442 série da 12 emissdo da RB Capital Sec. Residencial: 12 de setembro de 2006
Data da ultima revisdo do rating em escala nacional:

-- 32 série da 12 emissdo da RB Capital Sec.: 10 de maio de 2013

-- 42 série da 12 emissdo da RB Capital Sec.: 10 de maio de 2013

-- 252 série da 12 emissdo da RB Capital Sec.: 10 de maio de 2013

-- 312 série da 12 emissdo da RB Capital Sec. Residencial: 10 de maio de 2013

-- 442 série da 12 emissao da RB Capital Sec. Residencial: 10 de maio de 2013

A classifica¢éo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas.
Os ratings atribuidos pela Fitch séo revisados, pelo menos, anualmente.

Informacgdes adicionais estéo disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ ou ‘www.fitchratings.com.br’. Os ratings acima
foram solicitados pelo, ou em nome do, emissor, e, portanto, a Fitch foi compensada pela avaliacdo dos ratings.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Metodologia Global de Rating de Finangas Estruturadas”, 24 de maio de 2013;

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR
AS LIMITAGOES E OS TERMOS DE RESPONSABILIDADE: HTTP:/FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ADICIONALMENTE, AS DEFINICOES E
TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE WWW.FITCHRATINGS.COM, ASSIM COMO A LISTA DE RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E
METODOLOGIAS. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH; A POLITICA DE CONFIDENCIALIDADE E CONFLITOS DE INTERESSE; A POLITICA DE SEGURANGA DE
INFORMAGAO (FIREWALL), COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO
DE CONDUTA".

A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. tiveram todo o cuidado na preparacéo deste documento. Nossas informagées foram obtidas de fontes que consideramos
fidedignas, mas sua exatidéo e seu grau de integralidade ndo estdo garantidos. A Fitch Ratings Brasil Ltda. e a Fitch Ratings Ltd. ndo se responsabilizam por quaisquer perdas ou
prejuizos que possam advir de informacdes equivocadas. Nenhuma das informacdes deste relatério pode ser copiada ou reproduzida, arquivada ou divulgada, no todo ou em
partes, em qualquer formato, por qualquer razéo, ou por qualquer pessoa, sem a autorizacéo por escrito da Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos relatérios e ratings constituem
opinides e nao recomendagdes de compra ou venda. Reprodugéo Proibida.

Ao atribuir e manter ratings, a Fitch se baseia em informagdes fatuais recebidas de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considere confiaveis. A Fitch realiza
uma investigacdo adequada apoiada em informagdes fatuais disponiveis, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificagcdo também adequada destas
informacdes de outras fontes independentes, & medida que estas estejam disponiveis com certa seguranca e em determinadas jurisdi¢des. A forma como a Fitch conduz a andlise
dos fatos e o escopo da verificacédo obtido de terceiros variard, dependendo da natureza dos titulos e valores mobiliarios analisados e do seu emissor; das exigéncias e praticas
na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido e vendido e/ou o emissor esteja localizado; da disponibilidade e natureza das informacdes publicas relevantes; do acesso a
administracédo do emissor e seus consultores; da disponibilidade de verificagdes de terceiros ja existentes, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas,
avaliagdes, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros; da disponibilidade de verificagéo por parte de terceiros
independentes e competentes com respeito aqueles titulos e valores mobiliarios em particular, ou na jurisdi¢cdo do emissor, particularmente, e de outros fatores.

Os usuérios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigagao fatual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros pode assegurar que todas as informagoes
de que a Fitch dispde relativas a um rating seréo precisas ou completas. Em Ultima anélise, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela exatiddo das informacdes
fornecidas a Fitch e ao mercado ao apresentar documentos e outros relatdrios. Ao atribuir ratings, a Fitch deve se apoiar no trabalho de especialistas, inclusive dos auditores
independentes, com respeito as demonstracdes financeiras, e de consultores juridicos, com relagdo aos aspectos legais e tributarios. Além disso, os ratings sdo, por natureza,
prospectivos e incorporam assertivas e prognosticos sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser comprovados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer
verificacdo dos fatos atuais, os ratings podem ser afetados por eventos futuros ou por condi¢des néo previstas por ocasido da atribui¢ao ou da afirmacéo de um rating.
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