FitchRatings

Fitch Afirma Rating ‘AAAsf(bra)’ da 12 Emissdo de CRIs das Séries 3022, 3032 e 304 da Brazilian
Securities Companhia de Securitizagédo

Fitch Ratings - Sdo Paulo, 23 de dezembro de 2014: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating Nacional
‘AAAsf(bra)’ as séries 3022, 303* e 304 da primeira emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs) da Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo (BS). A Perspectiva dos ratings é Estavel.

Principais Fundamentos dos Ratings

A afirmacdo dos ratings considera a qualidade de crédito da Petr6leo Brasileiro S.A. (Petrobras) como
locatéria dos imdveis que lastreiam a operagdo; a atipicidade dos contratos de locagéo; o risco de construgdo
mitigado pela locatéria; e o casamento de indices de correcdo monetaria dos CRIs e dos créditos
imobiliarios.

A 3022 série de CRIs é lastreada pela parcela ‘F’ dos aluguéis devidos pela Petrobras em razdo da locacéo,
nos termos de um contrato no modelo built-to-suit, de um centro administrativo localizado na cidade de
Vitdria (ES). De forma semelhante, as séries 3032 e 3042 sdo lastreadas, respectivamente, pelas parcelas ‘E’ e
‘F’ dos aluguéis relacionados a locacédo nos termos de contratos built-to-suit de um laboratério de fluidos em
Macaé (RJ) e de um centro administrativo em Santos (SP).

Em 2012, a obra FL Macaé, tinha orgamento de BRL329 milhdes e a previsdo de conclusdo era em maio de
2013. Embora 87,32% das obras tenham sido realizadas, o restante das obras esta parado. A Petrobras afirma
gue estd em fase de aprovacdo de uma nova construtora e o valor total a ser investido é de
BRL125.271.518,73, com base no relatério de obras do terceiro trimestre de 2014. A nova previsdo é de que
a obra seja concluida em 2015.

A sede administrativa em Santos esta 96,6% concluida. Em 2012, o orgamento era de BRL329 milhdes, e a
previsao inicial de conclusdo era em novembro de 2013. Atualmente, o orcamento é de 436.327.000,18
milhdes (com base no relatério de obras do terceiro trimestre de 2014) e a conclusdo, prevista para
novembro de 2014, foi postergada para uma data ainda ndo informada. A data limite para a entrega dos
imoveis era 15 de dezembro de 2014, quando as locagdes tiveram inicio. Os contratos sdo validos até
dezembro de 2031, e os aluguéis serdo pagos antecipadamente, todo més de dezembro, a partir de 2016.

A Petrobras detém 99% das cotas do Fundo de Investimento Imobiliario RB Logistica (FII RB Logistica) e 0
agente fiduciario da operacdo, a Pentagono S.A. DTVM (Pentagono), o saldo remanescente de 1%. O fundo
é regido por um acordo de cotistas, que obriga a Pentdgono a seguir a orientacdo de voto da Petrobras,
exceto nos casos em que os investidores dos CRIs possam ser prejudicados. O mesmo acordo determina que
as decisbes devem ser aprovadas por todos 0s cotistas, 0 que garante protecdo aos investidores,
representados pela Pentagono.

Caso algum dos projetos ndo seja entregue até o prazo acordado, a Petrobras podera assumir sua
administracdo e, se o FIl RB Logistica ndo dispuser de recursos, a companhia arcard com 0s custos
necessarios para a conclusdo das obras, inclusive aqueles a cargo das construtoras. Devido a
responsabilidade de gerenciar as obras, caso haja atraso na entrega, a Petrobras também tera que pagar ao
fundo multa indenizatéria equivalente ao valor do aluguel, nas mesmas datas de pagamento. A Petrobras ja
ocupa o imovel em Vitoria, cujo periodo locaticio teve inicio em julho de 2010 e se encerra em junho de
2025. Este recebeu aceite provisorio e certificado de conclusdo de obra. A celebracdo do Termo de
Recebimento Definitivo esta condicionada a realizacdo de ajustes e correcdes no imével.

Os ratings refletem a esperada capacidade de pagamento integral do principal investido nas séries 302, 303 e
304, corrigidas monetariamente pelo indice de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), acrescido de taxas de
juros de 6,4178%, 6,5306% e 6,6941% respectivamente, e cujos vencimentos finais ocorrerdo em 2025,
2028 e 2031.

Em caso de rescisdo antecipada dos contratos de locagdo, a Petrobras deverd pagar multa indenizatoria
equivalente ao valor presente dos aluguéis, acrescido da marcacdo a mercado, se positiva, deste valor. A
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multa ainda pode ser acrescida de um prémio de 1% do saldo devedor dos CRIs, dependendo do motivo da
rescisdo contratual.

Em ambos os contratos, a Petrobras é responsavel, a partir da entrega dos iméveis para locacdo ou das datas
de inicio das locagdes, pelo pagamento dos impostos e taxas que incidirem sobre o imovel, como Imposto
Predial e Territorial Urbano (IPTU), luz e &gua, assim como por obter as licencas para funcionamento do
imovel.

Sensibilidade dos Ratings

Os ratings se baseiam, sobretudo, na qualidade de crédito da Petrobras, responsavel pelos pagamentos de
aluguel que lastreiam as emissdes. Assim, qualquer alteracdo na perspectiva de seu perfil crediticio afetara
diretamente o rating atribuido as emiss@es de CRIs.

A Petrobras, maior empresa brasileira em termos de receitas, € uma multinacional integrada de energia,
dedicada a exploracgdo, ao desenvolvimento e a producdo de hidrocarbonetos e ao refino, comercializacio,
transporte e distribuicdo de petrdleo e seus derivados. A Petrobras é uma empresa de capital misto, da qual o
governo federal detém 48% do capital total e 64% do capital votante. O restante das a¢fes € negociado em
bolsas de valores. A Fitch avalia a Petrobras com o Rating Nacional de Longo Prazo 'AAA(bra)’, Perspectiva
Estavel.

Mais detalhes sobre a estrutura e a analise da operacdo se encontram no relatério “Brazilian Securities
Companhia de Securitiza¢do - Séries 2013-302, 2013-303 e 2013-304” publicado em ‘www.fitchratings.com’
e em ‘www.fitchratings.com.br’.

A Fitch afirmou os ratings a seguir:
Brazilian Securities Companhia de Securitizagado

-- Série 2013-302, Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAAsf(bra)’, Perspectiva Estavel;
-- Série 2013-303, Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAAsf(bra)’, Perspectiva Estavel;
-- Série 2013-304, Rating Nacional de Longo Prazo ‘AAAsf (bra)’, Perspectiva Estavel.
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A presente publicacdo é um relatdrio de classificacdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo
16 da Instrugcdo CVM n° 521/12.

As informagfes utilizadas na andlise desta emissdo sdo provenientes do Banco Santander (Brasil) S.A.,
coordenador lider da emissdo, e da Petrobras.

A Fitch utilizou, para sua analise, informagdes financeiras até a data-base de 17 de dezembro de 2014.
A classificacao de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas.

A Brazilian Securities Companhia de Securitizagdo (BS), ou partes a ela relacionada, foi responsavel, em
2013, por mais de 5% das receitas da agéncia naguele ano.

Informagdes adicionais 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 avaliacéo
dos ratings.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Relatdrio Analitico: Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo - Séries 2013-302, 2013-303 e
2013-304";

-- “Metodologia Global de Rating de Financas Estruturadas”, 04 de agosto de 2014.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E
TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR AS LIMITACOES 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 SEGURANCA DE INFORMAGCAO (FIREWALL),
COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO
DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA".

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E
TERMOS DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR AS LIMITACOES E
0S 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 SEGURANCA DE
INFORMACAO (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 preparacdo deste documento.
Nossas informagfes foram obtidas de fontes que consideramos fidedignas, mas sua exatiddo 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 informagdes equivocadas. Nenhuma
das informacges deste relatério pode ser copiada ou reproduzida, arquivada ou divulgada, no todo ou em
partes, em qualquer formato, por qualquer razdo, ou por qualquer pessoa, sem a autorizacdo por escrito da
Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos relatorios e ratings constituem opinides e ndo recomendagfes de compra
ou venda. Reproducdo Proibida.
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Ao atribuir e manter ratings, a Fitch se baseia em informacdes fatuais recebidas de emissores e underwriters
e de outras fontes que a agéncia considere confidveis. A Fitch realiza uma investigacdo adequada apoiada
em informacdes fatuais disponiveis, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificacdo
também adequada destas informacbes de outras fontes independentes, a medida que estas estejam
disponiveis com certa seguranga e em determinadas jurisdi¢des. A forma como a Fitch conduz a analise dos
fatos e o escopo da verificagdo 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 informagdes publicas
relevantes; do acesso a administracdo do emissor e seus consultores; da disponibilidade de verificacdes de
terceiros j& existentes, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacGes,
relatorios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatorios fornecidos por terceiros; da
disponibilidade de verificagdo por parte de terceiros independentes e competentes com respeito aqueles
titulos e valores mobiliarios em particular, ou na jurisdicdo do emissor, particularmente, e de outros fatores.

Os usuarios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigacdo fatual aprofundada, nem
qualquer verificacdo de terceiros pode assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispe relativas a
um rating serdo precisas ou completas. Em Ultima andlise, 0 emissor e seus consultores sdo responsaveis pela
exatiddo das informag6es 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 relacdo aos aspectos legais €
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
condicdes ndo previstas por ocasido da atribuicdo ou da afirmacdo de um rating.
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