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Fundamentos dos Ratings

Recente Elevacdo do Rating: Em 14 de novembro de 2012, a Fitch elevou o Rating Nacional
de Longo Prazo da Concessionaria Rio-Teresopolis (CRT) para ‘AA(bra)’, de ‘AA-(bra). Esta
acao refletiu os consistentes aumentos na capacidade de gerac@o operacional de caixa da
companhia e a forma eficiente com que tem gerenciado sua baixa alavancagem, mesmo em
periodos de maiores investimentos.

Crescente Geracdo de Caixa Operacional: A combinacdo de aumentos do trafego e
aplicacdes de adequados reajustes tarifarios tem permitido que a CRT reporte crescentes
volumes de EBITDA e de recursos das operacgdes (FFO). A Fitch acredita que a companhia
continuara apurando, nos proximos anos, indices de crescimento resilientes a eventuais
volatilidades do Produto Interno Bruto (PIB), conforme historicamente reportado, o que suporta
as projecOes da agéncia de que a receita e 0 EBITDA da CRT manterdo a tendéncia de alta
nos proximos anos.

Maior Flexibilidade Financeira: A CRT tem como politica distribuir, no minimo, 75% de seu
lucro liquido apurado como remuneragdo aos debenturistas e pagamento de dividendos. No
entanto, a companhia tem se mostrado proativa em gerenciar com cautela as decisdes
referentes as remuneragfes a seus acionistas e debenturistas, de forma a proteger o fluxo de
caixa e os indicadores de crédito.

Baixa Alavancagem: A CRT apresenta baixa alavancagem. O rating contempla o fato de que
a companhia devera financiar os investimentos para manutencédo e benfeitorias da rodovia
Rio-Teresopolis, com a combinacdo de geracdo de caixa e captacdo de linhas do Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), com prazo alongado e custo
competitivo. A alavancagem da CRT, ao final de 2012, devera permanecer no patamar atual.
Pelas projecdes da Fitch, este indice deve se manter abaixo de 1,0 vez nos préximos dois
anos.

Adequado Perfil de Vencimento da Divida: A CRT apresenta baixo endividamento, com
perfil adequado e vencimentos escalonados. Os indices de cobertura da divida de curto prazo
pelo recursos das operag@es séo fortes e devem continuar sustentaveis nos préximos anos.

Fatores que Podem Induzir uma Ac¢ao de Rating

Fatores Positivos: Um aumento significativo da geracdo operacional de caixa da CRT,
combinado & manutencdo da conservadora estrutura de capital em bases consistentes,
poderia levar & elevacéo do rating da companhia.

Fatores Negativos: A classificagdo podera ser negativamente impactada em caso de
aumento significativo de sua alavancagem, como resultado de deterioragdo no desempenho
operacional ou pelo insucesso na aplicagdo dos reajustes tarifarios. O rating também podera
ser afetado caso haja maiores pressdes no fluxo de caixa da companhia para financiar
investimentos ou para distribuir volumes elevados de resultado a acionistas e debenturistas.
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Metodologia Aplicada

Metodologia de Ratings Corporativos, 8
de agosto de 2012.

Metodologia de Ratings Nacionais, 11
de janeiro de 2011.

Liquidez e Estrutura da Divida

A liquidez da CRT é suportada por sua sélida capacidade de geragdo de fluxo de caixa
operacional (CFFO) positiva e estavel, que atenua o risco de operar com reduzida posicédo de
caixa. O CFFO da companhia estd em linha com a necessidade de amortizagdo das
obriga¢bes financeiras. Em 30 de setembro de 2012, a CRT reportou divida total de BRL66,7
milhdes, dos quais BRL20,1 milhdes, ou 30%, venciam no curto prazo e BRL31,5 milhdes, até
2014. A divida total inclui BRL7,7 milhdes em debéntures conversiveis em agdes preferenciais,
cuja remuneracao € baseada exclusivamente na distribuicdo de um percentual do lucro liquido
da companhia e cujo vencimento é programado para o término da concessdo, em 2021.

A CRT se beneficia da flexibilidade da estrutura das debéntures “quasi equity”, que tém
remuneracdo baseada na apuracdo de resultados, com pagamento por meio da distribuicdo de,
ao menos, 75% do lucro liquido da companhia. No entanto, a CRT tem demonstrado
importante flexibilidade financeira, uma vez que vem gerenciando com cautela as decisdes
referentes a estas remuneracdes, visando proteger o fluxo de caixa e os conservadores
indicadores de crédito. Nos nove primeiros meses de 2012, os acionistas e debenturistas da
companhia decidiram reduzir suas remuneragfes para 25% do lucro liquido para preservar a
conservadora estrutura de capital da empresa, que se encontrava pressionada pelo relevante
programa de investimentos.

A Fitch considera positiva a flexibilizacédo na politica de distribui¢céo de resultados, que indica o
forte comprometimento dos acionistas com a manutencdo da qualidade de crédito da
companhia. Para a agéncia, em eventuais periodos de pressdo no fluxo de caixa, a CRT
mantera sua estratégia de preservar os indicadores de crédito.

Perfil de Amortizacédo da Divida
30 de setembro de 2012
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Fluxo de Caixa/Cobertura do Servigo da Divida

O continuo crescimento do trafego e o sucesso na aplicacdo dos reajustes tarifarios
contratuais elevaram a receita liquida da CRT (excluindo-se a receita de constru¢éo) em cerca
de 14,8% ao ano, de 2008 a 2011. No periodo de 12 meses encerrado em setembro de 2012,
a receita liquida, de BRL156,5 milhdes, foi 15,7% maior do que a apurada em 2011.

A geracéo de EBITDA vem apresentando importantes incrementos e margens satisfatorias. No
periodo de 2008 a 2011, o EBITDA cresceu a taxa média de 21,2% ao ano. No periodo de 12
meses encerrado em setembro de 2012, o EBITDA da companhia foi de BRL109,3 milhdes,
em comparacdo com BRL90,4 milhdes em 2011 e BRL70,0 milhdes em 2010. A margem
EBITDA, desconsiderando a receita de construcéo, foi de 69,9% no periodo, em linha com a
média do setor.
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A Fitch acredita que a CRT continuara apurando, nos préximos anos, indices de crescimento
do trafego em linha com o aumento do PIB. As obras de construcao da terceira faixa da serra
e de recuperacgdo do pavimento no trecho Teresopolis-Sapucaia, em curso, deverdo continuar
tendo impacto limitado no trafego da concessionaria. As proje¢Ges da Fitch indicam que a
receita e o EBITDA da CRT manterdo a tendéncia de alta nos préximos anos, apoiados no
crescimento do trafego total e em reajustes tarifarios conforme o contrato de concesséo. Para
2012, a Fitch espera um EBITDA de BRL105 milhdes, e um aumento em torno de 8% em 2013.

No periodo de 12 meses encerrado em setembro de 2012, o FFO e o CFFO da CRT foram
satisfatorios, de BRL56,6 milhdes e BRL55,3 milhdes, respectivamente, comparados aos
BRL48,9 milhdes e BRL49,0 milhdes registrados em 2011. No mesmo periodo, o fluxo de
caixa livre (FCF) da companhia ficou negativo em BRL4,3 milhfes, como resultado de
investimentos de BRL44,4 milhGes, distribuicAo de dividendos no montante de BRL15,3
milhdes e remuneracdo a debenturistas de BR10,5 milhdes. Em 2011, o FCF da CRT foi de
BRL15,9 milhdes negativos, apds a distribuicdo de BRL37,5 milhdes entre dividendos e
remuneracdo aos debenturistas. O FCF deve ficar negativo nos proximos dois anos,
pressionado pela continuagcdo dos investimentos programados, estimados em cerca de
BRL119 milhGes em 2013 e 2014.

O crescente fluxo de caixa operacional deve contribuir para a manutencéo dos fortes indices
de cobertura da divida de curto prazo. Em 30 de setembro de 2012, a companhia reportou
divida total de BRL66,7 milhdes, dos quais BRL20,1 milhdes, ou 30% da divida, venciam no
curto prazo e BRL31,5 milhdes até 2014. A relagéo caixa disponivel mais FFO sobre divida de
curto prazo deve permanecer forte, acima de 4,0 vezes, frente as 3,2 vezes no periodo de 12
meses encerrado em 30 de setembro de 2012.

A CRT apresenta baixa alavancagem. No periodo de 12 meses encerrado em 30 de setembro
de 2012, a alavancagem, medida pelo indice divida liquida/EBITDA, foi de 0,5 vez, e o indice
de cobertura dos juros - que inclui a remuneragdo aos debenturistas - pelos recursos das
operac0es foi de 3,7 vezes. O rating contempla o crescimento da divida com BRL60 milhdes
em recursos de longo prazo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) para financiar parte dos investimentos para manutencdo e benfeitorias na via. O
restante dos recursos deverd vir da geracdo de caixa da companhia. A Fitch estima que a
alavancagem liquida da CRT, no entanto, devera permanecer abaixo de 1,0 vez nos préximos
dois anos.

Perfil da Empresa

A CRT é a empresa responsavel por operar a concessdo da Rodovia Rio-Teresopolis (BR-
116/RJ), que liga a Regido Metropolitana do Rio de Janeiro a divisa com Minas Gerais,
proximo a cidade de Além Paraiba, no Estado do Rio de Janeiro.

A companhia foi criada por um grupo de empresas do segmento de construgdo civil que tinha
por finalidade assumir a atividade da rodovia, pertencente, até entédo, ao governo federal. Em
25 de novembro de 1995, a CRT e a Unido assinaram o contrato de concessdo, com prazo de
vigéncia de 25 anos. Em 22 de marc¢o de 1996, a CRT assumiu a administracdo da rodovia.

Atualmente, o controle acionario da empresa € compartilhado entre a Invepar, Strata, Queiroz
Galvao e Carioca Engenharia, que juntas possuem cerca de 97% das acdes ordinarias da
empresa, regida por um acordo de acionistas.

Operacoes

A Rodovia Rio-Teresopolis possui 142,5 km. Ao longo de sua extensao, existiam originalmente
qguatro pracas de pedagio, sendo duas principais (PN1 e PN2) e duas auxiliares, todas
bidirecionais. Atualmente, das pracas principais, somente a PN1 esta ativa, uma vez que a
cobranga de pedagio na PN2 foi temporariamente suspensa em setembro de 2009 pela
Agéncia Nacional de Transportes Terrestres (ANTT). A suspensdo estd relacionada a
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CRT — Tréafego de Veiculos
Equivalentes (milhares)

Ano Total Variacéo
2008 14.212 7,6%
2009 13.966 -1,8%
2010 13.982 0,1%
2011 14.837 6,1%
Set/12* 15.506 4,5%

* Periodo de 12 meses

Fonte: CRT

CRT — Tarifa Média

Ano BRL Variacéo
2008 6,92 7,9%
2009 7,91 14,3%
2010 9,02 14,0%
2011 9,97 10,5%
2012 11,08 11,1%
Fonte: CRT

localizacdo da praga em &rea urbana, o que faz com que a cobranca de pedagio neste local
acarrete questdes sociais a CRT. Atualmente, 65% do fluxo total de veiculos na rodovia
correspondem a veiculos leves e 35%, a caminhfes. Transformando esta avaliagdo para
veiculos equivalentes, a propor¢cdo passa a ser de cerca de 60% de veiculos pesados e
aproximadamente 40%, veiculos leves. O desempenho da rodovia é afetado, principalmente
pela renda da populagdo, pelo desempenho da economia e pela existéncia de rotas
alternativas (rotas de fuga) para ndo-pagamento do pedagio.

A Rodovia Rio-Teresopolis ndo apresenta risco significativo de concorréncia, ja que € a Unica
opcao de rota que liga diretamente a cidade de Duque de Caxias, zona industrial do Rio de
Janeiro, ao nordeste do estado. N&o existe, ainda, qualquer projeto que ameace sua posi¢ao
dominante na regido atendida.

Trafego

O trafego medido pelo nimero de veiculos equivalentes apresentou crescimento até 2008. No
terceiro trimestre de 2009, a suspensédo temporaria da cobranca de pedagio na PN2 resultou
na reducgdo de trafego total pedagiado da rodovia, medido pelo fluxo de veiculos contados na
totalidade das pragas de pedagio, em 2009 e em 2010, de 1,8% e 2,8%, respectivamente, em
relacdo aos periodos anteriores. Desconsiderando-se o trafego pedagiado na PN2 da base de
comparacdao, o trafego de veiculos no somatério das demais pragas cresceu cerca de 2,5% e
1,0%, nos respectivos periodos. No periodo de 12 meses encerrado em setembro de 2012, o
trafego na CRT apresentou crescimento de 4,5%, em relagdo ao mesmo periodo no ano
anterior. Este resultado é satisfatdrio e resiliente as desaceleragdes do PIB, com crescimento
estimado em 1,5% em 2012.

Tarifa

A receita da companhia é proveniente da cobranca de pedégios, cuja tarifa é reajustada
anualmente, no més de setembro. Desde setembro de 2012, o reajuste da tarifa tem como
base o Indice de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), e visa a refletir variagbes nos custos
da empresa. Também sdo levados em consideragdo os investimentos feitos na rodovia
naguele ano e que ndo foram contemplados no contrato de concesséo. As tarifas praticadas
pressupdem o equilibrio econémico-financeiro da concesséo e podem ser revistas caso haja
desequilibrio para melhor ou para pior.

A CRT nao tem apresentado problemas ao aplicar os reajustes tarifarios submetidos a ANTT.
As tarifas médias praticadas pela concessiondria tém evoluido de forma a permitir o
crescimento da receita e da geracao operacional de caixa, mesmo em periodos de reducéo no
trafego de veiculos. Em setembro de 2012, o reajuste tarifario foi de 8,9%, parte deste
compensou investimentos adicionais que estdo sendo realizados, mas que ndo estavam
previstos no contrato de concessao.

Aspectos Regulatérios e Setor

Nos Ultimos 15 anos, o setor de concessdes rodoviarias no Brasil tem apresentado evolugéo
significativa. A industria foi beneficiada pelo marco regulatorio cada vez mais confiavel, pelo
crescente trafego de veiculos e pela adequada disponibilidade de crédito, principalmente do
BNDES que proporciona financiamentos a prazos mais adequados a maturacédo dos projetos
rodoviarios e a custos atrativos.

A maior preocupagdo das concessionarias no inicio do Programa de Concessdes Rodoviarias
no Brasil era o ambiente regulatdrio, que contemplava forte risco politico. No entanto, a
experiéncia de mais de uma década desta atividade no Brasil indica que os contratos estéo
sendo respeitados, e que o arcabouco legal se mostra favoravel as concessionarias. Este
historico tem permitido maior grau de confianca quanto & maturidade da Unido e dos estados
em compreender a relevancia do cumprimento dos contratos de concessdes rodoviarias,
aliada a protecao juridica destes acordos, quando testados no Judiciario.

Concessionaria Rio-Teresopolis S.A.
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A oferta adequada de recursos para o financiamento de projetos no Brasil € um forte
fundamento para a industria. O setor tem apresentado consideravel histérico de acesso a
linhas de crédito para a aquisicdo de concess@es e a realizacdo de investimentos. Nos Ultimos
anos, o BNDES tem financiado projetos do setor de concessdes rodovidrias em montantes
significativos em relacédo ao total do investimentos. Linhas de crédito de orgdos multilaterais
estrangeiros também tém sido ofertadas em abundancia, ainda que, em sua maioria, as
empresas optem por financiar os projetos via BNDES, o que elimina o risco cambial do
negécio.

Estratégia

A estratégia operacional da CRT € manter os investimentos previstos no contrato de
concessdo para que os reajustes de tarifas possam ser aprovados anualmente pelo érgao
regulador.

No ambito financeiro, a companhia tém como metas manter a reduzida alavancagem e
maximizar o fluxo de dividendos para os acionistas e a participacdo nos lucros para 0s
debenturistas. A Fitch espera que a CRT continue adminstrando com cautela sua estratégia
financeira, baseada em baixa exposicao a volumes mais elevados de divida e preservacao de
fortes graus de cobertura das dividas contabilizadas a curto prazo.

Concessionaria Rio-Teresopolis S.A.
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Resumo Financeiro — Concessionaria Rio-Teresopolis (CRT)

(BRL 000)
LT™M

30/09/2012 2011 2010 2009 2008
EBITDA Operacional 109.337 90.358 70.035 62.760 50.802
EBITDAR Operacional 109.337 90.358 70.035 62.760 50.802
Margem do EBITDA Operacional (%) 55,2 51,0 47,0 62,6 56,6
Margem do EBITDAR Operacional (%) 55,2 51,0 47,0 62,6 56,6
Retorno dos Recursos das Operacdes sobre Capitalizacdo Total Ajustada (%) 44,8 44,3 49,1 53,1 61,6
Margem do Fluxo de Caixa Livre (%) -2,2 -9,0 -15,2 -12,1 11,1
Retorno sobre Capitalizagdo Ajustada Média (%) 51,7 56,5 44,8 39,6 36,1
Coberturas
Cobertura dos Juros pelos Recursos das Operagdes (X) 3,7 4,2 2,9 3,2 5,1
EBITDA Operacional / Despesa Bruta com Juros (X) 5,1 5,9 3,5 4,2 5,9
EBITDAR Operacional / (Despesa Bruta com Juros + Despesa com Aluguel) (X) 5,1 5,9 3,5 4,2 5,9
EBITDA Operacional / Servigo da Divida (X) 2,6 3,2 2,2 3,4 3,8
EBITDAR Operacional / Servigo da Divida (X) 2,6 3,2 2,2 3,4 3,8
Cobertura das Cobrangas Fixas pelos Recursos das Operagdes (X) 3,7 4,2 2,9 3,2 5,1
Cobertura do Servico da Divida pelo Fluxo de Caixa Livre (X) 0,4 0,0 -0,1 0,1 1,4
(Fluxo de Caixa Livre + Caixa e Equivalentes + Cobrangas Fixas)/Servi¢o da Divida (X) 0,6 0,1 0,5 1,2 2,3
Fluxo de Caixa das Operacdes/ Investimentos no Imobilizado(X) 1,2 1,1 1,1 1,3 2,6
Estrutura de Capital e Alavancagem
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido/Recursos das Operagdes(X) 0,9 0,9 0,9 0,6 0,3
Divida Total com Capital Hibrido/EBITDA Operacional (X) 0,6 0,6 0,8 0,5 0,2
Divida Liquida com Capital Hibrido/ EBITDA Operacional (X) 0,5 0,6 0,5 0,2 0,0
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido/EBITDAR Operacional (X) 0,6 0,6 0,8 0,5 0,2
Divida Liquida Ajustada com Capital Hibrido/ EBITDAR Operacional (X) 0,5 0,6 0,5 0,2 0,0
Custo Financeiro Implicito (%) 36% 27% 48% 70% 65%
Divida Securitizada/Divida Total (X)
Divida de Curto Prazo/Divida Total (X) 0,3 0,2 0,2 0,1 0,4
Balango Patrimonial
Ativo Total 204.707 170.142 146.426 107.105 85.527
Caixa e Equivalentes 8.589 3.078 18.041 18.824 12.276
Divida de Curto Prazo 20.121 12.854 12.306 3.797 4.560
Divida de Longo Prazo 46.591 45.224 41.723 26.168 7.668
Divida Total 66.712 58.078 54.029 29.965 12.228
Capital Hibrido t
Divida Total com Capital Hibrido 66.712 58.078 54.029 29.965 12.228
Divida Fora do Balango 0 0 0 0 0
Divida Total Ajustada com Capital Hibrido 66.712 58.078 54.029 29.965 12.228
Patriménio Liquido Total 107.110 87.060 65.198 59.460 59.498
Capitalizagdo Total Ajustada 173.822 145.138 119.227 89.425 71.726
Fluxo de Caixa
Recursos das Operacdes 56.534 48.964 38.476 32.690 35.515
Variagdo no Capital de Giro -1.262 43 -645 -2.984 -320
Fluxo de Caixa das Operacdes 55.272 49.007 37.831 29.706 35.195
Fluxo de Caixa N&o-Operacional/N&o-Recorrente 0 0 0 0 0
Investimentos no Imobilizado -44.358 -43.738 -34.092 -22.425 -13.407
Dividendos -15.262 -21.135 -26.466 -19.460 -11.852
Fluxo de Caixa Livre -4.348 -15.866 -22.727 -12.179 9.936
Aquisi¢des e Desinvestimentos, Liquido 0 0 0 0 0
Outros Investimentos, Liquido 0 0 0 0 0
Recursos de Divida, Liquido 2.727 522 21.465 17.645 -3.410
Recursos de Capital, Liquido 0 0 0 0 0
Outros 8.491 381 479 1.082 0
Variagao do Saldo de Caixa 6.870 -14.963 -783 6.548 6.526
Demonstracéo de Resultados
Receita Liquida 198.062 177.263 149.112 100.256 89.831
Variacao na Receita Liquida (%) 12% 19% 49% 12% 17%
Lucro Operacional 97.527 81.307 63.808 51.840 40.470
Despesa Bruta com Juros 21.327 15.295 20.035 14.819 8.636
Despesa com Aluguel 0 0 0 0 0
Lucro Liguido 48.074 42.997 27.907 23.558 20.008
LTM — Ultimos 12 meses Fonte: Fitch Ratings.
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relatorios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificagdo, com respeito
ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuarios dos ratings da
Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificagdo de terceiros
podera assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um rating seréo precisas e completas.
Em dltima instancia, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela precisdo das informacdes fornecidas a Fitch e
ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao emitir seus ratings, a Fitch é obrigada a confiar no
trabalho de especialistas, incluindo auditores independentes, com respeito as demonstragdes financeiras, e advogados,
com referéncia a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings sdo naturalmente prospectivos e incorporam
hipéteses e predicdes sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificagcdo sobre fatos atuais, os ratings podem ser afetados por condi¢cdes ou eventos
futuros néo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informacdes neste relatério sdo fornecidas "tal como se apresentam”, sem que oferecam 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 sdo, portanto, resultado
de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhuma classificagdo é de responsabilidade exclusiva de um individuo, ou de um
grupo de individuos. O rating ndo cobre o risco de perdas em fungéo de outros riscos que néo 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 elaboracéo, mas néo sédo isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes
sdo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui um
prospecto, nem substitui as informagGes 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 retengdo de qualquer titulo. Os ratings ndo
comentam a correcdo dos precos de mercado, a adequacdo de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de
isencdo de impostos ou taxagdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe honorarios
de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes honorarios
geralmente variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em
certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um emissor em particular ou
seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante o pagamento de uma Unica taxa anual.
Tais honorarios podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicéo,
publicacé@o ou disseminacédo de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacao de seu nhome
como especialista, com respeito a qualquer declaracao de registro submetida mediante a legislacédo referente a titulos
em vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a
legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacédo 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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