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Fitch Afirma Rating ‘A-sf(bra)’ da 269 Série de CRIs da Brazilian Securities

17 Jan 2013 13h29

Fitch Ratings - Sdo Paulo, 17 de janeiro de 2013: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating Nacional de Longo Prazo
‘A-sf(bra)’ (A menos sf(bra)) da 2692 série da primeira emissédo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da
Brazilian Securities Companhia de Securitizacdo (BS). A Perspectiva do rating & Estavel.

A operacdo é lastreada por uma carteira de céditos imobiliarios predominantemente originados pela Brazilian
Mortgages Companhia Hipotecaria (BM), dos quais cerca de 83% sé&o refinanciamentos. Emitida em novembro de
2011, a série tem vencimento final em novembro de 2041. Junto a 2692 série foi emitida a 2702, sendo a Ultima
subordinada a primeira.

O desempenho da carteira desde a emissdo estd dentro do esperado para o rating atribuido a 2692 série. Em
novembro de 2012, 6,6% do saldo devedor da carteira estavam inadimplentes ha mais de noventa dias e 2,7%,
acima de 180 dias. Todos os contratos com inadimpléncia superior a 180 dias estdo em fase de intimacéo. A média
de atraso destes créditos € de 300 dias, o que demostra certa dificuldade para executar a garantia imobiliaria nos
prazos adequados. Por outro lado, os créditos atrasados ha mais de 180 dias beneficiam-se de indices de divida
em relagdo ao imovel (Loan-to-Value — LTV) entre 40% e 60%, o que, junto com o prazo remanescente dos CRIs,
reduz o potencial risco de perda.

O reforgo de crédito para a 2692 série cresceu nos primeiros meses apos a emissao (devido ao periodo de caréncia
de seis meses para o CRI subordinado) e vem se estabilizando desde junho 2012. Em 30 de novembro de 2012, o
reforco de crédito era de 11,6%, desconsiderando os créditos com atraso acima de 180 dias.

Os pré-pagamentos tém se mostrado similares aos de outras operacdes de CRIs da BS avaliadas pela Fitch. Entre
novembro de 2011 e novembro de 2012, 8,5% do volume da carteira foram pré-pagos. No mesmo periodo, a taxa
média anualizada de pré-pagamentos foi de aproximadamente 9% sobre o saldo devedor da carteira. Desde a
emissao, o numero de contratos se reduziu de 216 para 185.

Em 30 novembro de 2012, o saldo devedor da carteira era de BRL27.041.215. A carteira conta com LTV médio
ponderado de 49,6%, e 95,5% do saldo tém como garantia propriedades residenciais. Além da carteira de crédito,
os investidores dos CRIs contam com reserva de caixa de BRL1.275.503. O saldo devedor dos CRIs da 269? série
era de BRL24.374.137, em 30 de novembro de 2012.

A operagdo conta com mecanismos de protecdo para os detentores dos CRIs da 269? série contra riscos de
elevacdo da concentracdo de devedores e deterioracdo da pontualidade de pagamentos dos créditos. Até
novembro de 2012, nenhum destes gatilhos tinha sido acionado.

Mais informacdes sobre a metodologia de avaliagdo desta classe de ativo e o desempenho mensal estédo
disponiveis nos websites www fitchratings.com e www fitchratings.com.br.
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A presente publicagdo é um relatério de classificacdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da
Instrugdo CVM n° 521/12.

As informacdes utilizadas na analise desta emissédo sdo provenientes da BS.

A Fitch utilizou, para sua analise, informagdes financeiras até a data-base de 30 de novembro de 2012.
Historico dos Ratings:

Data da primeira publicagéo do rating em escala nacional: 26/01/2012.

Data da ultima revisdo do rating em escala nacional: 26/01/2012.

A classificacéo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a elas relacionadas.

Os ratings atribuidos pela Fitch s&o revisados, pelo menos, anualmente.

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

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

-- “Metodologia Global de Rating de Financas Estruturadas” (6 de junho de 2012);

-- “Brazilian Securities Companhia de Securitizacéo - Série 2011-269”, 26 de janeiro de 2012;
-- “Relatério Sintético: Brazilian Securities Companhia de Securitizagao”, 30 de agosto de 2012;
-- “Relatério Sintético: Brazilian Mortgages Companhia Hipotecaria”, 4 de setembro de 2012.
Outras Metodologias Relevantes:

-- “Rating Criteria for RMBS in Latin America”, 16 de fevereiro de 2012;

-- “RMBS Latin America Criteria Addendum — Brazil’, 28 de fevereiro de 2012.

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITAGOES 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 preparagdo deste documento. Nossas informagdes foram obtidas de fontes que consideramos

fidedignas, mas sua exatidao e seu grau de integralidade nao 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 informagdes deste relatério pode ser copiada ou reproduzida, arquivada ou divulgada, no todo ou em
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partes, em qualquer formato, por qualquer razdo, ou por qualquer pessoa, sem a autorizagdo por escrito da Fitch Ratings Brasil Ltda. Nossos relatérios e ratings constituem opinides
e n&o recomendacdes de compra ou venda. Reprodug&o Proibida.

Ao atribuir e manter ratings, a Fitch se baseia em informag6es fatuais recebidas de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considere confiaveis. A Fitch realiza
uma investigacéo adequada apoiada em informagdes fatuais disponiveis, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém uma verificagdo também adequada destas
informagdes de outras fontes independentes, & medida que estas estejam disponiveis com certa seguranca e em determinadas jurisdigdes. A forma como a Fitch conduz a analise
dos fatos e o escopo da verificagdo obtido de terceiros variara, dependendo da natureza dos titulos e valores mobiliarios analisados e do seu emissor; das exigéncias e praticas na
jurisdicdo em que o titulo analisado ¢ oferecido e vendido e/ou o emissor esteja localizado; da disponibilidade e natureza das informagdes publicas relevantes; do acesso a
administragdo do emissor e seus consultores; da disponibilidade de verificagdes de terceiros ja existentes, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas,
avaliagbes, relatorios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros; da disponibilidade de verificag&o por parte de terceiros
independentes e competentes com respeito aqueles titulos e valores mobiliarios em particular, ou na jurisdi¢gido do emissor, particularmente, e de outros fatores.

Os usuarios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigagéo fatual aprofundada, nem qualquer verificacéo de terceiros pode assegurar que todas as informagées de
que a Fitch dispde relativas a um rating seréo precisas ou completas. Em Ultima analise, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela exatiddo das informagdes fornecidas a
Fitch e ao mercado ao apresentar documentos e outros relatérios. Ao atribuir ratings, a Fitch deve se apoiar no trabalho de especialistas, inclusive dos auditores independentes,
com respeito as demonstragdes financeiras, e de consultores juridicos, com relagéo aos aspectos legais e tributarios. Além disso, os ratings séo, 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 verificagdo dos
fatos atuais, os ratings podem ser afetados por eventos futuros ou por condigdes ndo previstas por ocasido da atribuicdo ou da afirmagéo de um rating.
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