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Formulario de Referéncia

A Fitch Ratings Brasil Ltda. (“Fitch”), em cumprimento a Resolugao CVM n° 09, de 27 de outubro de
2020 (“Resolugao CVM 09/2020”), disponibiliza em sua pagina, na rede mundial de computadores,
o presente Formulario de Referéncia (“Formulario”), em atendimento ao previsto no Anexo B da
referida Resolugéao.

As informagdes aqui contidas s&do prestadas com base no exercicio encerrado em 31 de dezembro
de 2021 ou em posi¢cdes mantidas nesta data, conforme o caso.
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1. Identificagdao das Pessoas Responsaveis pelo Conteudo do Formulario

1.1 Declaragao do administrador responsavel pela agéncia e do administrador
responsavel pela supervisao do cumprimento de regras, procedimentos e controles
internos e da Resolugao CVM 09/2020

Conforme Anexo | deste Formulario, o diretor-executivo da Fitch, Rafael Guedes e o diretor de
Compliance, Uilian Mendoncga, atestam que:

(a) Revisaram o formulario

(b) As informacgdes nele contidas constituem, em sua melhor avaliagdo, uma descricao verdadeira,
precisa e completa da estrutura, dos negocios, das politicas e das praticas adotadas pela Fitch.

2. Histérico da Agéncia de Classificagao de Risco de Crédito

2.1 Breve histérico sobre a constituicao da empresa

Fundada em 1913, por John Knowles Fitch, como Fitch Publishing Company, a Fitch Ratings,
inicialmente, publicava estatisticas financeiras. Em 1924, criou a escala de ratings (de “AAA” a “D”)
para atender a demanda crescente de analises independentes para o mercado de valores
mobiliarios. Em 1975, foi uma das trés primeiras agéncias de risco a ser reconhecida pela SEC —
comissao de valores mobiliarios dos EUA.

Em dezembro de 1997, a Fitch Ratings e a IBCA, uma agéncia de classificacao de risco de crédito
inglesa, se fundiram. Posteriormente, a Fitch Ratings adquiriu e integrou outras duas agéncias de
classificacdo de risco de crédito (“rating”), a Duff&Phelps Credit Rating Co. (abril de 2000) e a
Thompson Financial BankWatch (dezembro de 2000).

Em dezembro de 2014, a Hearst Corporation dos Estados Unidos adquiriu 30% do capital da Fitch
Ratings, que pertencia a francesa Fimalac, passando, entdo, a deter o controle acionario da Fitch
Ratings, com 80% de participagdo e a Fimalac os demais 20%. Em abril de 2018, a Hearst
Corporation adquiriu os 20% restantes da Fimalac, tornando-se controladora integral da Fitch
Ratings.

No Brasil, a IBCA de Londres iniciou suas operagdes com emissores do mercado brasileiro no inicio
da década de 1980, tendo estabelecido uma subsidiaria local em 1997, que sucedeu ao escritorio
de representacéo e passou a atribuir também ratings nacionais a empresas e bancos brasileiros.

Em abril de 2003, a Fitch Ratings Brasil adquiriu a Atlantic Rating Brasil Ltda., até entao a maior
agéncia nacional de classificagéo de risco de crédito, com atuagao local desde 1992.
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2.2 Descricdao dos principais eventos societdrios, tais como incorporacoes, fusoées,
cisoes, alienacées e aquisicées de controle societadrio, pelos quais a Fitch tenha
passado nos ultimos 3 (trés) anos

Nos 3 (trés) anos anteriores a data de 31 de dezembro de 2021, assim como até a data de
preparacao do presente Formulario, ndo houve qualquer evento societario relevante, nos termos
definidos no item 2.2 do Anexo B.

3. Recursos Humanos

Os funcionarios da Fitch sdo contratados por meio de processo de selegao, que permite a escolha
do melhor candidato para a funcéo, evitando a discriminagdo e o preconceito e valorizando a
diversidade. Os candidatos sao contratados apods adesdo formal destes ao Codigo de Conduta &
Etica e apds a aprovacéo pela area de Compliance, que verifica eventuais conflitos de interesse, tais
como investimentos pessoais e de familiares proximos e relagdes de parentesco com pessoas em
cargos de gestao em empresas classificadas pela agéncia. Globalmente, a Fitch adota uma série de
iniciativas, visando a incentivar a diversidade, como a Fitch Pride Network, uma rede de funcionarios
dedicados a prover um ambiente de trabalho acolhedor e seguro para a comunidade LGBTQ+,
focando a retengao e o recrutamento de talentos. Entre varias outras iniciativas, estao a Fitch
Balance, com foco em comunidades negra e latina, Fitch EMBRACE, com foco nas comunidades
negras, asiaticas e grupos étnicos minoritarios, Fitch Green Wave, um grupo interno de ajuda aos
funcionarios da Fitch a reduzirem seu impacto no meio ambiente, Fitch Working Parents, com foco
em funcionarios com filhos, assim como a Fitch Women’s Network, dedicada a igualdade de
condicbes e a promogao da lideranga e do crescimento profissional de talentos femininos, a fim de
obter equilibrio no sucesso profissional na Fitch.

3.1 Descrigao dos recursos humanos da Fitch

(a) Numero de analistas de classificacdo de risco de crédito (discriminar
analistas juniores e seniores)

Em 31 de dezembro de 2021, a Fitch contava com 47 funcionarios em funcdes analiticas, assim
distribuidos:
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Analistas’
Analistas seniores 23
(Considera-se analista sénior, para este fim, as categorias de diretor e acima)
Analistas juniores 24
(Considera-se analista junior, para este fim as categorias de associate director e abaixo)
Total 47

(b) Numero de demais empregados (por grupos, com base na atividade
desempenhada)

Em 31 de dezembro de 2021, a Fitch contava com 39 funcionarios nas fun¢gdes nao analiticas, assim
distribuidos:

Outros Funcionarios
Administracao & Contabilidade 13
Editoracédo & Relagdes com a Midia 5
Compliance 1
Area de Relacionamento & Negécios 16
Operagdes & Tecnologia da Informagéao 3
Marketing 1
Total 39

4. Escopo das Atividades

4.1 Descrigao sumadria das atividades desenvolvidas

A Fitch publica varios tipos de rating, sendo os de crédito os mais comuns. Os ratings de crédito
constituem uma opinido quanto a relativa capacidade de um emissor honrar, no prazo esperado, o
pagamento de seus compromissos financeiros, como juros, amortizagao do principal, sinistros e
obrigagdes de contrapartes. Estas opinides sobre a capacidade e a disposi¢cao de pagamento estao

' A fim de responder este requerimento local especifico, a Fitch considerou o nivel de responsabilidade de cada posigdo descrita na Matriz de
Competéncia disponibilizada no Anexo V. A Fitch observa que nem todos os analistas seniores reportados sdo analistas supervisores e que, em
relacédo ao processo do comité de rating, conforme descrito no Processo de Rating disponibilizado no Anexo VI, ha requisitos de quérum para que
haja a presenca e o voto de, ao menos, um analista com o titulo de diretor sénior ou acima.
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expressas nas escalas de rating alfabética, de ‘AAA’ a ‘D’.

A Fitch atribui ratings a varias entidades, como instituicdes financeiras e nao financeiras, e a
instrumentos de divida emitidos por estas entidades, bem como, a titulos de finangas estruturadas
lastreados por recebiveis e outros ativos, assim como de projetos de infraestrutura, entes
subnacionais e a paises. Os ratings também podem refletir a for¢ca financeira de empresas
seguradoras e a viabilidade de bancos.

A descricdo completa sobre as atividades desenvolvidas pode ser verificada no documento
“Definicdes de Rating”, que se encontra no Anexo Il da Relagdo de Documentos que integra o
presente Formulario.

No Brasil, a Fitch atribui ratings a empresas né&o financeiras, instituicbes bancarias, seguradoras,
securitizadoras, empresas de fomento mercantil, financeiras, entes subnacionais, emissdes de
infraestrutura, emissdes de operagdes estruturadas, como Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs), Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), Cédulas de Crédito Imobiliario
(CCls) e Certificados de Recebiveis do Agronegdécio ou Imobiliarios (CRAs/CRIs), além de varios
titulos de divida, como debéntures, Cédulas de Crédito Bancario (CCBs), notas promissérias e letras
financeiras. A Fitch também atribui ratings a gestores de recursos, também conhecidos por seu nome
na lingua inglesa como “Asset Managers”, assim como Scores de ESG. Estas classificagdes ou
ratings, conforme o caso, nao sao classificagées de risco de crédito e sim avaliagbes qualitativas e,
portanto, possuem escala de classificagao proépria.

4.2 Informagé6es sobre cada segmento operacional
(a) Produtos e servigos comercializados

Dentre os produtos oferecidos pela Fitch, os de maior representatividade sao os ratings de crédito.
A Fitch também prové Assessments, Scores, Credit Opinion e avaliagdes relativas sobre a forga
financeira de empresas de diversos segmentos de atuacao, com presenca no Brasil ou no exterior,
assim como ratings de crédito e de volatilidade para fundos de investimento.

Além disso, a Fitch atribui ratings qualitativos a servicer (nomenclatura utilizada no mercado
financeiro nacional, cuja tradugao mais proxima seria “prestador de servigos”) de hipoteca residencial
e comercial, bem como a gestores de recursos.

Em todas as situagdes, os investidores sao orientados a consultar as escalas de rating especificas,
para que se orientem sobre os riscos presentes nas avaliagdes, assim como sobre os fatores
limitadores de uma classificagdo de risco e os fatores que foram levados em consideragao na
classificacéo de risco.

Informagdes adicionais podem ser obtidas no documento “Definigdes de Rating”, que se encontra
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no Anexo Il da Relagdo de Documentos que integra o presente Formulario.
A Fitch disponibiliza aos investidores os relatorios a seguir:

o Press Release (RAC/NRAC) — Rating Action Commentary (RAC) — Comunicado de agao
de rating com os principais fundamentos e as sensibilidades dos ratings de um
emissor/emissao. Este € o relatério para fins de atendimento ao artigo 16 da Resolugado CVM
09 (“Relatério de Classificagdo de Risco de Crédito”). A Fitch publica, ainda, o Non-Rating
Action Commentary (NRAC) — Comunicado contendo comentarios e informagdes sobre um
fato relevante no mercado, que possa afetar ou ndo um rating atribuido pela Fitch ou um
setor analisado, sem, contudo, conter uma agao de rating, isto €, uma afirmagao ou alteragéo
na classificacdo ou em sua Perspectiva ou Observacgao.

e Relatério de Rating — Relatério com andlise do perfil de crédito do emissor, dados
financeiros, principais fundamentos do rating, perfil do emissor e setor de atuagéo.

o Relatério de Pré-distribuicdo — Relatério inicial sobre uma proposta de emisséo,
descrevendo sua estrutura e os pontos que fundamentaram a avaliagdo do rating. A
atribuicdo do rating final ainda depende da escritura final e do fechamento da transagao
dentro dos parametros informados a agéncia e que foram considerados pelo comité de
atribuicdo de rating.

e Metodologia — Publicacdo especificando os parémetros levados em consideracdo na
analise de rating de emissores/emissao de determinado setor e/ou produto em questao.

¢ Relatério Especial — Relatério sobre temas especificos, apresentando a visao e opinido da
Fitch sobre o tépico discutido. Abrange uma analise setorial, estatistica e/ou das tendéncias
de crédito.

¢ Relatério de Perspectiva — Relatério sobre perspectivas de setores especificos e dos
ratings avaliados pela Fitch.

e Relatério de Acao de Rating — Relatorio publicado em planilha Excel, que engloba agées
de rating realizadas em grupo de pares (emissores ou emissées de um mesmo setor ou
segmento analitico).

¢ Relatério de Panorama — Publicacdo que aborda os principais indicadores de um
determinado setor.

(b) Percentual da receita liquida da Fitch proveniente de cada segmento

Em 2021, a receita liquida da Fitch apresentou a seguinte composicao:
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Segmentos % Receita Liquida
Finangas Corporativas 49%
Instituicdes Financeiras 24%
Finangas Estruturadas 13%
Outros 14%

(c) Numero de emissores, operagoes estruturadas, obrigagées financeiras ou
outros ativos financeiros classificados pela Fitch, por segmento.

Para esta estatistica, dado o amplo nimero de ratings que podem ser atribuidos a cada emissor, a
Fitch Ratings Brasil consolida todos os ratings de um emissor como uma unica unidade. Em 31 de
dezembro de 2021, a Fitch Ratings Brasil mantinha 906 classificagées de ratings publicos, assim
distribuidos:

Ratings de Emissores

Empresas Nao Financeiras 224

Instituicées Financeiras: 107

- Bancos 81

- Gestores de recursos 15

- Outros 11

Subnacionais (estados e municipios) 7
Subtotal 338

Ratings de emissoées

Instituicées Financeiras: 9
- Bancos 4
- Seguradoras 3
- outros 2
Infraestrutura e Financiamento de Projetos 125
Emissdes de Empresas Nao Financeiras 258
Operagodes Estruturadas: 176
- CRIs 78
- FIDCs 38
- Emissdes Estruturadas 14
- CRAs 46
Subtotal 568
Total 906
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4.3 Identificacdo das entidades avaliadas ou partes a elas relacionadas que sejam
responsaveis por mais de 5% (cinco por cento) da receita liquida anual,
informando o montante total de receitas geradas para a Fitch.

Nossa analise leva em consideragdo o controle final por um mesmo grupo econémico. Assim,
considerando as entidades responsaveis pelo pagamento dos servigos prestados pela Fitch no
Brasil, dois grupos econémicos foram responsaveis por mais de 5% da receita liquida da agéncia
em 2021.

JBS S.A. 5,8%
Simpar S.A. 5,4%

5. Grupo Econémico

5.1 Descrigao do grupo econémico Fitch

A Fitch Ratings Brasil Ltda. pertence ao Grupo Fitch (“Fitch Group”) e tem como controlador final a
Hearst Corporation.

A Fitch Ratings Brasil Ltda. ndo possui controladas ou coligadas, detendo, no entanto, participagéo
minoritaria (< 0,1%) na Fitch Ratings Colombia, S.A. Sociedad Calificadora de Valores.

5.2  Organograma do grupo econémico Fitch

O organograma do Grupo Fitch encontra-se no Anexo lll da Relagdo de Documentos que integra o
presente Formulario.

6. Estrutura Operacional e Administrativa

6.1 Descricao da estrutura administrativa da Fitch
(a) Atribuicoes de cada 6rgao e comité

O diretor-executivo da Fitch Ratings no Brasil é responsavel pelas atividades da agéncia no pais.
Todas as areas da empresa se reportam diretamente a areas especificas no exterior. Assim sendo,
indiretamente subordinada ao diretor-executivo ha uma area de administracdo, contabilidade e
financas, que engloba as atividades relacionadas a area de tecnologia da informacéo, incluindo
outros funcionarios que prestam suporte a agéncia. Também se reportam indiretamente a diretoria-
executiva, a area de relacionamento e negdcios (BRM), bem como a de editoragao/publicagéo e de
midia.
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A agéncia possui oito areas técnicas de avaliagéo no pais:

i) Instituicdes Financeiras (incluindo instituicdes bancarias nao financeiras),
i) Seguros

iii) Finangas Publicas,

iv) Gestao de Recursos e Fundos de Investimento,

V) Empresas Nao Financeiras,

vi) Finangas Estruturadas,

vii) Infraestrutura & Financiamento de Projetos e

viii)  Finangas Sustentaveis

As areas analiticas de gestdo de recursos e fundos de investimento, de financas estruturadas, de
seguros, de finangas publicas e de finangas sustentaveis se reportam diretamente a seus diretores
regionais domiciliados fora do pais. As areas analiticas de instituicdes financeiras e empresas nao
financeiras, e de infraestrutura & financiamento de projetos contam com um diretor sénior local
responsavel por gerenciar a equipe de analistas. Estes, por sua vez, se reportam diretamente a seus
diretores regionais, domiciliados fora do pais.

Estrutura Operacional e Administrativa — Brasil

Compliance
Global

Compliance Regional
América Latina

Internacional

Diretores
Regionais

Local

Diretor
Presidente

c i Administracao
ompliance Contabilidade

BRM
Relacionamen-
to e Negdcios

Editoragao /
Publicagao

Diretores
Locais

Instituicoes
Financeiras

Finangas
Publicas

Infraestrutura

Seguradoras Finangas Gestores & Finangas
- Estruturadas Fundos Sustentaveis

(b) em relagao aos administradores, suas atribuicées e poderes individuais
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A administragcdo e a representagdo legal da sociedade competem a Rafael Guedes, conforme
previsto nas clausulas 62 e 72 do Instrumento Particular da 102 Alteragdo do Contrato Social da Fitch
Ratings Brasil Ltda., de 29 de novembro de 2019. Eleito e nomeado pelos sécios titulares no préoprio
Contrato Social, por prazo indeterminado até sua destituicdo ou renuncia.

A gestdo das operacdes compreende a supervisdo da qualidade dos servigos, recursos humanos,
relagbes com o mercado, estabelecimento de estratégias dos negécios e de marketing,
investimentos em infraestrutura, dentre outras.

E importante destacar que a supervisdo destas atividades ndo inclui qualquer participacdo no
processo de atribuicdo ou de manutencao de ratings.

(c) Informacgao sobre os pré-requisitos para o exercicio do cargo de analista de
classificagcao de risco de crédito

O analista designado para realizar a classificacdo de risco de crédito deve possuir experiéncia
técnica e conhecimento na area financeira e de crédito. Este profissional ndo deve possuir
investimentos restritos, sejam pessoais ou de familiares. Além disso, se o analista apresentar
relacionamento pessoal proximo com pessoa que ocupe posicdo administrativa chave em uma
entidade classificada ou entidade elegivel a ratings, o analista devera registrar uma recusa para nao
participar de qualquer atividade analitica que envolva tais entidades.

Informagdes detalhadas sobre os pré-requisitos para o exercicio do cargo de analista, conforme a
senioridade e cargo ocupado, encontram-se descritas na Matriz de Competéncia (Anexo V).

(d) Informagcdao sobre a qualificagdo minima exigida de seus analistas de
classificacao de risco de crédito e demais pessoas envolvidas no processo
de atribuicdo de classificagdo de risco, distinguindo em junior, pleno e
sénior, se aplicavel, incluindo:

As informacgdes sobre a qualificacdo minima exigida dos analistas de classificagao de risco de crédito
e das demais pessoas envolvidas no processo de atribuicdo de classificacao de risco, conforme a
senioridade e cargo ocupado, encontram-se descritas na Matriz de Competéncia, disponivel no
Anexo IV da Relacdo de Documentos que integra o presente formulario.

6.2 Informacobes do administrador responsavel pela Fitch
Nome: Rafael Fernandes Guedes
Idade: 59 anos
Profissao: Engenheiro Mecanico
CPF: 725.953.377-34
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Outros cargos ou fungdes exercidos na agéncia:

Diretor-executivo e socio-gerente da Fitch Ratings Brasil Ltda. desde 1° de margo de 1999,
responsavel pelos assuntos administrativos e comerciais da Fitch no Brasil, assim como pelos
contatos com autoridades, investidores e reguladores. Rafael Guedes também é responsavel pelas
operagdes da Fitch na Argentina, Uruguai e Paraguai.

Curriculo:

O curriculo contendo as informagdes requeridas no item 6.2, “”, “i” encontra-se no Anexo V da
Relagdo de Documentos que integra o presente formulario.

7. Regras, procedimentos e controles internos

7.1 Descricao dos servigos desempenhados, indicando as politicas de supervisao e
monitoramento das atividades desenvolvidas

A Fitch conta com uma estrutura global para o monitoramento dos requisitos regulatérios globais e
locais, bem como com politicas e procedimentos para a efetivacdo destes requisitos.

Esta estrutura é composta por uma equipe de operagdes que atua de forma global (Core Operations),
um Grupo de Politicas de Crédito (CPG) e o Grupo de Compliance Global (GCG), além de diretores
seniores dos grupos analiticos (heads globais de grupos analiticos - Global Group Heads - e diretores
de grupos regionais - Regional Group Heads - em ambito geografico/jurisdicional), da diretoria-
executiva e dos conselhos de administracao para exercer os niveis de controles internos.

Além do documento “Defini¢des de Rating” citado no item 4 “Escopo das Atividades” (i.e. Anexo II),
o processo de rating esta descrito no documento “O Processo de Rating”, conforme Anexo VI, da
Relacdo de Documentos que integra o presente Formulario.

Informamos, ainda, que o Cédigo de Etica retne as politicas de supervisdo e monitoramento das
atividades desenvolvidas, entre as quais destacamos o Cédigo de Conduta e Etica, a Politica de
Segregacéao das Atividades Comerciais e Analiticas (Boletim 4), a Politica de Segregacao (Boletim
10) e a Politica Global de Negociacédo de Titulos e Valores Mobiliarios e Conflitos de Interesses
(Boletim 13). Essas politicas encontram-se no Anexo IX da Relagédo de Documentos que integra o
presente Formulario.

A descrigdo dos controles internos pode ser verificada na integra no Anexo VIl da Relagao de
Documentos que integra o presente formulario.
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7.2 Informaco6es sobre o numero de profissionais envolvidos no processo de
supervisao do cumprimento de regras, procedimentos e controles internos e da
Resolugcao CVM 09/2020

As areas de controle, acima mencionadas, executam atividades em ambito global de forma
centralizada para as duas matrizes, assim como para as filiais nos diversos paises em que a Fitch
atua e, em 31 de dezembro de 2021, contavam com 99 funcionarios, assim distribuidos: Core
Operations (18), CPG (35) e GCG (46).

7.3 Descricao da estrutura tecnolégica para assegurar a supervisao do cumprimento
de regras, procedimentos e controles internos e da Resolu¢ao CVM 09/2020

A Fitch possui uma plataforma global e integrada de tecnologia para suporte as areas de
monitoramento, sendo que Core Operations, CPG e o GCG utilizam varias formas de tecnologia e
ferramentas para executar suas atividades. O grupo de Tecnologia da Informacao da Fitch
administra globalmente a infraestrutura de tecnologia e contribui para a efetividade dos mecanismos
de controles internos.

E importante mencionar que os funcionarios do Grupo Analitico ndo tém acesso a arquivos e pastas
do Grupo de Gestdo de Negécios e Relacionamento, evitando-se, assim, que analistas tenham
informacgdbes relativas a pregos, receitas e/ou faturamento e possam ser influenciados por esses
dados ao realizar suas atividades. Da mesma forma, os funcionarios das areas comercial,
administrativa e de contabilidade ndo possuem acesso a arquivos e pastas contendo informacgdes
analiticas.

Na area analitica, o apoio de sistemas interligados é essencial para o cumprimento de politicas e
procedimentos da Fitch. Este processo padronizado proporciona um método consistente de registro
e documentagéo das decisdes sobre agbes de rating, além de fornecer uma estrutura de controle
para garantir a conformidade com as politicas e procedimentos da Fitch, como descrito a seguir:

Global Work Center (GWC): sistema proprietario baseado na nuvem, usado por analistas e equipe
de suporte para registro de emissores e emissdes, incluindo: nome, analistas responsaveis,
informagdes sobre o setor, regido e detalhes sobre a emissao e/ou titulo.

Os analistas usam o GWC como uma pagina de referéncia, onde podem visualizar os emissores e
quaisquer itens de trabalho em andamento, como reuniées com a administracdo do emissor ou de
partes relacionadas, comités pendentes, minutas de publicac¢des, etc. Também usam o sistema para
criar registros de emissores e de dividas. O GWC nao auxilia o analista no processo analitico. Em
vez disso, o GWC permite a criacdo de uma estrutura de emissor a qual as classificacbes podem
ser associadas por meio de um aplicativo chamado Rating Cart (ver abaixo).

O Ratings Desk usa o GWC para criar registros de novas emissdes e/ou dividas. Para emissores
que emitem dividas com frequéncia, o Ratings Desk oferece suporte aos analistas criando novas
emissodes dentro dos niveis existentes de dividas ja classificadas. Essas novas emissoées sao, entao,
colocadas no Rating Cart, onde as acdes de rating podem ser registradas.
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Rating Cart: aplicativo baseado na nuvem e desenvolvido para preparar e registrar comités de crédito
e acdes de rating de acordo com as regras descritas no Manual de Processo de Rating (Rating
Process Manual - RPM) usando um veiculo (“cart”) individual para cada comité de rating. O Rating
Cart inclui controles projetados para garantir que os analistas sigam certas regras contidas no RPM
com relagdo aos membros do comité e as informagdes que devem ser registradas nas atas de
comité.

O sistema também garante que certas regras sejam seguidas ao salvar as agbes de rating
recomendadas e finais. Por exemplo, o sistema dispara mensagens de aviso e erro se uma
combinacao incorreta de dados do rating € inserida no aplicativo. Esses avisos e mensagens de erro
servem para reduzir o risco de erros de entrada de dados. Por exemplo, se o IDR (Issuer Default
Rating - Rating de Inadimpléncia do Emissor) for inserido em um “cart’ sem a Perspectiva do rating
associada, uma mensagem de erro sera disparada solicitando ao analista que insira a
recomendacao de Perspectiva do rating.

Uma vez que a ata final de comité é aprovada pelo presidente do comité, o “cart’ individual é
submetido ao Ratings Desk para verificacbes de controle de qualidade antes da publicagdo. As
verificagcdes de controle de qualidade sao projetadas para garantir a consisténcia entre as a¢des de
rating descritas na minuta de publicacdo do Comunicado de Ac¢ao de Rating e as a¢des do "cart"
relevantes.

Servigo de Suporte ao Rating Cart: “carts” individuais criados por analistas (dentro do sistema Rating
Cart) exigem um comité final aprovado antes que os ratings possam ser enviados para publicagéao.
No entanto, o Ratings Desk pode criar um tipo especial de “cart” denominado “Servigo de Suporte”
que, em circunstancias especificas descritas na Seg¢do 4.4 do Manual do Processo de Rating,
permite que o Ratings Desk processe a aplicagdo de novos ratings de emissao dentro do Rating
Cart, sem ter um comité de rating, por representarem valores mobiliarios idénticos ja classificados
pela Fitch. O “cart” de Servigo de Suporte deve ser aprovado por um membro diferente do Rating
Desk - o sistema proibe um membro do Rating Desk de aprovar seu proprio “cart” de Servigo de
Suporte.

Website da Fitch: exibe os ratings de crédito publicos da Fitch, comunicados de agbes de rating,
metodologias e pesquisas selecionadas. O publico externo pode ver os ratings da Fitch e ler a
pesquisa que os acompanham.

RAC Module: extensao do Rating Cart, usado para preparar publicagcbes de comunicados de acao
de rating. O RAC Module foi projetado para importar informacgdes diretamente do Rating Cart e do
GWC para o RAC. O objetivo dessa extensao é reduzir a possibilidade de inconsisténcias entre as
atas de comité aprovadas no Rating Cart e os emissores e ratings listados no RAC. O RAC Module
substituiu o Centro de Publicacdo de Documentos (Document Publishing Centre — DPC) na
publicacao de RACs.

Ferramenta de aprovacdao de publicacdo: aplicativo usado pelo Ratings Desk para conduzir
verificacdes de qualidade de dados em RACs antes da publicacéo e liberacdo. A aprovagao da
publicacdo também salva as acdes de rating no banco de dados central da Fitch Ratings (também

denominado ARCS). Depois que as classificagdes publicas sdo salvas no banco de dados central
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de ratings da Fitch, os ratings ficam visiveis no website da Fitch. Para classificagdes publicas, a
ferramenta de aprovacgao de publicagdo também libera o RAC para o site. Para classificagdes
privadas, a aprovagao salva os ratings no banco de dados de classificagdes central, sem a respectiva
publicacéo.

Gerenciador de Documentos (Document Manager - DM): sistema de armazenamento de arquivos
projetado para armazenar documentos relevantes para agdes de rating. Certos documentos, como
atas de comités, pacotes de comités e mensagens de notificagcdo do emissor, sdo carregados
automaticamente do Rating Cart para o DM. Outros documentos relacionados ao processo do comité
sdo carregados manualmente do Rating Cart para o DM. Somente um analista ou um especialista
em suporte a documentos (funcionarios das equipes analiticas que se concentram no gerenciamento
de documentos) podem fazer o upload dos documentos necessarios no DM.

7.4 Administrador responsavel pela supervisao do cumprimento de regras,
procedimentos e controles internos e da Resolugao CVM 09/2020

Nome: Uilian Mendonga

Idade: 36 anos

Profissdao: Economista

CPF: 339.923.108-33

Outros cargos ou fungdes exercidos na agéncia: Diretor de compliance - Uruguai.
Curriculo:

O curriculo, contendo as informacdes requeridas, encontra-se no Anexo VIII da Relacdo de
Documentos que integra o presente Formulario.

7.5 Descrigao da politica de controles internos

(a) Mecanismos de controle de informagées confidenciais

O Cadigo de Conduta e Etica e a Politica Global de Negociacéo de Titulos e Valores Mobiliarios e
Conflitos de Interesse (Boletim 13), mencionados no item 7.1, que consta no Anexo IX da Relagéo
de Documentos, dispdem sobre os mecanismos para a protegdo e controle de informagdes
confidenciais.

A Fitch espera que todos os seus funcionarios exercam suas atividades de acordo com os mais
elevados padrdes de integridade pessoal e profissional e que cumpram todas as leis e normas
regulamentares aplicaveis, assim como todas as politicas e os procedimentos adotados pela
agéncia, que regem a conduta dos funcionarios.
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O Codigo de Conduta e Etica estabelece os padrdes de comportamento esperado para os
funcionarios da Fitch quanto a qualidade, integridade e transparéncia do processo de rating, a
independéncia dos analistas e a prevencéao de conflitos de interesses.

A Politica Global de Negociacao de Titulos e Valores Mobiliarios e Conflitos de Interesse (Boletim
13) contém proibigdes, restricdes e exigéncias de divulgagao, que ajudam a proteger a reputagao da
Fitch, envidando esfor¢os para evitar que os analistas desempenhem suas fungdes em situacoes
que possam ser indevidamente influenciados e/ou utilizem Informag¢des Confidenciais para suas
decisdes de investimento.

(b) Procedimentos de manutengao de arquivos

A Politica de Manutencao e Arquivamento de Documentos (Boletim 11), Anexo IX da Relagao de
Documentos, dispde sobre os procedimentos para a gestdo, manutencao, guarda e descarte dos
documentos dos Grupos Analiticos.

Esta politica trata dos meios de armazenamento fisico e/ou eletrénico de informagdes, incluindo
documentos, papéis de trabalho, anotagdes, desenhos, graficos, imagens, tabelas, modelos e dados
ou compilagdes de dados de informagbes sobre ou relacionadas a atividades analiticas, bem como,
o periodo de retencao dependendo da classificagao de cada documento, de acordo com a legislagao
e regulamentacgao aplicaveis.

(c) Procedimento de rodizio de analistas, se aplicavel

A Fitch Ratings Brasil n&o realiza rodizio de analistas, para ratings em escala nacional.

(d) Politica de divulgagao de classificagcao de risco ndo solicitada

A Politica de Divulgagao de Status de Participagao e de Solicitagdo de Rating (Boletim 14), Anexo
IX da Relagéo de Documentos, dispde sobre os procedimentos para divulgagéo de classificagao de
risco nao solicitada.

A Fitch define os status de solicitagcao considerando se a agéncia foi compensada pela avaliagao do
rating. Os status de solicitagdo podem variar ao longo do tempo por diversas razbes e, caso um
emissor decida interromper a remuneracao da Fitch pelo fornecimento de suas classificagbes de
risco, a agéncia podera optar por continuar classificando o emissor, com ou sem sua participagao,
como um servigco aos investidores ou por considerar relevante para subsidiar outras analises. No
entanto, o status de solicitacdo das classificagcbes do emissor sera alterado de “solicitado” para “nao
solicitado”.

Os ratings nao solicitados n&o pressupdéem a auséncia de participacdo do emissor, ja que a
participagao deste no processo de classificagao de risco em caso de ratings nao solicitados a Fitch
€ algo comum. Os ratings mantidos pela Fitch em bases nao participativas contém observacao
adicional, que documenta o status de nao participacao.
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(e) Politica de segregacdo de atividades

A Politica de Segregacado das Atividades Comerciais e Analiticas (Boletim 4) e a Politica de
Segregacéao (Boletim 10), ambas integrantes do Anexo IX da Relagédo de Documentos, dispéem
sobre as regras de segregacao das atividades funcionais e empresariais da Fitch.

A Politica de Segregacao das Atividades Comerciais e Analiticas (Boletim 4) destaca que, apesar
de a Fitch ser uma entidade comercial e, como tal, ser remunerada por seus servigos analiticos, o
Grupo de Gestao de Negocios e Relacionamento é responsavel por adotar as medidas necessarias
para que considerag¢des de negocio nao impactem as atividades analiticas realizadas pela Fitch.

Por sua vez, a Politica de Segregacao (Boletim 10) determina a segregacao das atividades entre as
empresas do Grupo Fitch, implementando politicas e procedimentos para reduzir a probabilidade de
que algum negécio de consultoria, aconselhamento ou atividade subsidiaria de outra empresa do
Grupo possa influenciar as atividades de atribui¢cao de ratings.

(f) Programa de treinamento dos analistas de classificagdao de risco de crédito
e demais pessoas envolvidas no processo de atribui¢cao de classificagao de
risco

A Fitch Ratings possui um programa de treinamento denominado “Academia de Crédito da Fitch”
(Fitch Credit Academy — FCA), que é o programa de treinamento formal para nossa equipe analitica.
Os curriculos e avaliagdes abragem varios niveis e oferecem treinamento basico e especializado
para garantir que os analistas tenham o conjunto de habilidades apropriado para realizar tarefas
analiticas em seu nivel de trabalho.

A FCA proporciona uma estrutura formal, que define os objetivos de aprendizagem, reconhece as
atividades de treinamento pratico (on-the-job), valida a competéncia do analista em relagao ao plano
de aprendizado e pode conduzir e acompanhar, de forma consistente, a aprendizagem e o
desenvolvimento da equipe de analistas.

O programa da FCA apresenta varios curriculos, os quais séo divididos em dois grupos. O Curriculo
Fundamental (FCA CORE Curriculum) se aplica a todos os analistas e os curriculos especificos de
cada grupo analitico (FCA Group Curricula) sao atribuidos de acordo com a area de trabalho dos
analistas.

1. FCA Core Curriculum: O Curriculo Fundamental abrange uma introducdo a Fitch e as
classificacbes de crédito, bem como fundamentos de crédito e habilidades técnicas. Ele
fornece uma base de conhecimento intersetorial sobre a qual os analistas podem desenvolver
suas habilidades especificas de trabalho mais especializadas. O Curriculo Fundamental é
aplicavel a toda a Fitch Ratings, independentemente do grupo, setor ou regido. A certificagéo
do Curriculo Fundamental é validada por um teste realizado apds o analista concluir todos os
modulos obrigatérios do curriculo.

2. FCA Group Curricula: Cada grupo analitico tem um curriculo de treinamento especifico
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projetado para fornecer aos analistas o conhecimento especializado e as habilidades
necessarias para serem eficazes como analistas de crédito na Fitch Ratings. A certificagao do
FCA Group Curricula é validada por uma avaliagcdo denominada Credit 360, a qual é dividida
em duas etapas (i) um teste padronizado e (ii) uma apresentagéo de painel individual com
perguntas e respostas. Ele é projetado para avaliar de forma independente as habilidades
essenciais de crédito e pensamento critico dos analistas e avaliar se eles estao prontos para
progredir em suas fungoes.

8. Remuneragao

8.1 Descrigcées do método de avaliagao de desempenho dos analistas de classificagdao
de risco de crédito e das demais pessoas envolvidas na emissao de classificagdao
de risco e do comité de classificagdo de risco

A Fitch implementou um sistema eletrénico de avaliagdo de desempenho de seus analistas de
classificagdo de risco e funcionarios em geral, denominado PDR (Perfomance and Development
Review — Avaliagédo de Performance e Desenvolvimento). Por meio deste sistema, € possivel
realizar a avaliagdo de desempenho dos funcionarios com base em metas e competéncias gerais ou
especificas aplicaveis a cada funcionario. O funcionario avaliado e seu gestor tém a oportunidade
de rever e atualizar, a qualquer tempo, tais objetivos e competéncias, de forma a refletir eventuais
mudangas de responsabilidades do funcionario. A avaliagéo de performance é realizada anualmente,
seguida pelo estabelecimento de metas e competéncias pelo funcionario em parceria com o seu
gestor imediato.

Com base nas competéncias do analista e em sua revisao anual, realizada por seu superior imediato
(supervisor, diretor de area local e/ou diretor regional), o diretor regional decidira sobre a eventual
necessidade de ajustes na remuneragao e promogoes dos analistas de sua respectiva area técnica.

Além disso, € importante salientar que, conforme o Cddigo de Conduta e Etica, Anexo IX da Relacao
de Documentos, a avaliagdo dos funcionarios da Fitch e a politica de remuneracao sao estruturadas
para eliminar ou mitigar riscos de conflitos de interesse reais ou potenciais. Assim:

a. Um analista ndo é remunerado ou avaliado com base na receita proveniente de emissores
que ele analisa ou com os quais interage regularmente;

b. A Fitch conduz revisdes formais e periddicas das politicas e praticas de remuneragao dos
analistas e de outros funcionarios que participam ou que, de alguma forma, possam atuar no
processo de rating, de modo a assegurar que as mesmas nao comprometam a objetividade
do processo analitico.

Informagbes adicionais sobre as competéncias dos analistas podem ser obtidas na Matriz de
Competéncia, Anexo IV da Relacdo de Documentos.
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8.2 Descrigao do modelo de remuneragao do administrador responsavel pela agéncia
e do administrador responsavel pela supervisdao do cumprimento de regras,
procedimentos e controles internos e da Resolu¢ao CVM 09/2020

O Cédigo de Conduta e Etica da Fitch contempla a remuneragdo do administrador responsavel pela
agéncia (item 3.3.1) e do diretor de compliance (item 2.2.6).

Baseado na analise de competéncias do administrador responsavel, de acordo com a Matriz de
Competéncia, Anexo IV da Relacdo de Documentos, e na revisdo de seu desempenho anual,
realizada por seu superior imediato (diretor-executivo para a América Latina) e conforme o resultado
apresentado pela Avaliacdo de Performance e Desenvolvimento (autoavaliagdo e avaliagdo do
supervisor imediato), o diretor-executivo para a América Latina decidira a remuneragao do
administrador responsavel.

No caso do diretor de compliance, sua remuneracao € independente das atividades de rating e leva
em conta a avaliagdo de desempenho anual pelo mesmo processo global estruturado de Avaliagcao
de Performance e Desenvolvimento. O grupo global de Compliance se reporta diretamente ao CEO
do Fitch Group e nao ao Presidente global da Fitch Ratings.

8.3 Periodicidade de revisao da politica de remuneragao da Fitch

A politica de remuneracgéo da Fitch é revisada anualmente.

9. Conflitos de Interesse

9.1 Descrigcao das regras e politicas de gerenciamento de conflito de interesses
(a) Praticas que a Fitch considera conflituosas

A Fitch possui politicas e procedimentos implementados para evitar comportamentos ou praticas
conflituosas, que possam comprometer a objetividade e a imparcialidade da atribuicao de ratings.
As praticas que a Fitch considera conflituosas estéo descritas no documento intitulado “Identificagéo
dos Conflitos de Interesses relacionados a Atribuicdo de Ratings de Crédito, constante do Anexo X
da Relagao de Documentos que integra o presente Formulario.

(b) Regras de identificacao e administragao dos conflitos de interesse

A Fitch possui politicas e procedimentos para que seus funcionarios comuniquem eventuais
situacbes que possam ser/parecer um conflito de interesses, bem como, para gerenciar eventuais
conflitos, incluindo, se necessario, a abstengéo de participar no processo de atribuigdo de ratings,
para funcionarios do Grupo Analitico.

Desde a admissao e, eventualmente, quando surgirem, todos os funcionarios devem reportar
potenciais conflitos de interesses. Além disso, anualmente, devem atestar a anuéncia ao Cédigo de
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Conduta e Etica.

E importante mencionar que o Grupo Analitico deve, ainda, previamente & participacdo na atribuicdo
de ratings e nos Comités de Crédito atestar que nao possuem conflitos de interesses com o emissor
ou partes a ele relacionadas.

As regras para identificar e administrar os conflitos de interesses estédo dispostas nas politicas do
Anexo IX da Relacdo de Documentos que integra o presente Formulario, sendo elas:

e Cddigo de Conduta e Etica
e Politica de Segregacao das Atividades Comerciais e Analiticas (Boletim 4)
e Politica de Segregacao (Boletim 10)

e Politica Global de Negociagao de Titulos e Valores Mobiliarios e Conflitos de Interesses
(Boletim 13)

e Politica de Divulgacao de Status de Participacao e de Solicitagdo de Rating (Boletim 14)
e Gestao de Reclamacgdes (Boletim 25)

e Restricbes Quanto ao Aconselhamento de Emissores e Outros (Boletim 27)

e Declaracao sobre a “Definicdo de Atividade Subsidiaria” (Boletim 30)

e Procedimento para Revisdo Retrospectiva do Trabalho Analitico de Demissionarios.

(c) Procedimento de acompanhamento profissional do ex-analista de
classificacdo de risco que tenha participado do processo de emissao ou
aprovacdo de classificagcdo de risco, indicando as medidas de revisao das
classificagées.

A Fitch possui uma politica para a revisédo do trabalho de analistas, conforme Anexo IX da Relagcéo
de Documentos que integra o presente Formulario.

Esta Politica determina que, para manter o compromisso de oferecer classificagbes de risco
objetivas, oportunas, independentes e prospectivas, a Fitch revisa o trabalho do (a) analista que
deixa a agéncia para trabalhar em uma Entidade Classificada com a qual o (a) analista, ou seu
subordinado direto, em determinados casos, tenha participado do processo de rating quando era
funcionario (a) da Fitch, nos dois anos anteriores a data de sua saida.

(d) Vedagbes

As vedagdes encontram-se no Cédigo de Conduta e Etica, na Politica de Segregacéo (Boletim 10)
e na Politica Global de Negociacao de Titulos e Valores Mobiliarios e Conflitos de Interesse (Boletim
13), que se encontram disponiveis no Anexo IX da Relagdo de Documentos que integra o presente
Formulario.
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As principais vedagdes sao:

¢ Os analistas estdo proibidos de:

O

O

Discutir aspectos comerciais da contratagdo de um rating;

Fazer propostas ou recomendagfes sobre a modelagem das operagdes de
Financgas Estruturadas que a Fitch avalia;

Participar de uma acao de rating quando estiverem em situagao de conflito de
interesses;

Divulgar informagdes confidenciais recebidas para o processo de rating, de
quaisquer partes a ele relacionadas;

Ser remunerado ou avaliado com base nas receitas provenientes de
emissores que analisam ou com os quais interajam regularmente.

e Os funcionarios, em geral:

O

Nao devem possuir e/ou transacionar instrumentos negociaveis ou se
envolver em negociacgao de titulos e derivativos que representem conflito de
interesse em relagao as suas atividades na Fitch;

Estao proibidos de receber dinheiro, presentes ou favores de pessoas com as
quais a Fitch mantenha relacionamento comercial.

10. Classificagao de Risco

10.1 Procedimentos e Metodologias

10.1.1. Descrig¢ao dos procedimentos e metodologias utilizados para a atribuicao da

classificagcao de risco:

(@
()

(©)
@
(e)

1

Critérios, métodos e simbologia adotados.

Relacionamento com as entidades avaliadas ou partes a elas relacionadas; e
peso atribuido as informagdes por elas fornecidas.

Processo de elaboragéo, aprovacéo e publicagcao da classificagdo de risco.
Processo de monitoramento, revisdo e atualizagdo da classificagdo de risco.

Hipoteses de recusa da emissao de classificagdo de risco, suspensao ou
retirada da classificacao emitida.

Procedimento adotado para elaboragdo de classificagbes de risco ndo
solicitadas.

Exercicio 2021
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A Fitch Ratings Brasil Ltda. é subsidiaria de uma agéncia de classificagéo de risco com operagdes
globais e segue integralmente as metodologias, procedimentos, processos e Codigo de Conduta e
Etica estabelecidos pela matriz. Nesse sentido, os procedimentos utilizados sdo a Politica de
Divulgagéao de Status de Participagao e de Solicitagao de Rating (Boletim 14), Definicdes de Rating
e O Processo de Rating, além dos relatérios de metodologia principal global e da metodologia
principal para cada setor analitico, todos traduzidos para o portugués, conforme Anexo Xl da
Relagdo de Documentos que integram o presente formulario.

11. Descrigao de Eventuais Atualizagoes do Cédigo de Conduta

A versédo vigente do Cédigo de Conduta e Etica é de julho de 2017, constante do Anexo IX da
Relacdo de Documentos, que foi atualizado, porém sem alteracdes relevantes em relagao a versao
anterior.

12. Matriz de Transig¢ao de Classificagao de Risco de Crédito

12.1 Informagao, com base no histérico de desempenho das classificagées efetuadas
desde 2002 pela Fitch, das classificacbes de risco iniciais, das transicoes
ocorridas para cada classificagdo no prazo de 1 (um) e 3 (trés) anos.

O histérico é apresentado separadamente para cada um dos seguintes segmentos:
(a) Instituicdes Financeiras
(b) Seguradoras e Resseguradoras
(c) Outras Entidades Avaliadas
(d) Titulos e Valores Mobiliarios
(e) Produtos de Securitizagao
(f) Financas Publicas

O Estudo de Transicao e Inadimpléncia de Ratings Nacionais - 2021 encontra-se no Anexo Xll da
Relacado de Documentos que integra o presente Formulario e também na pagina da Fitch na internet,
no endereco "fitchratings.com/brazil”.
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12.2 Matriz de transicao de classificagcao de risco de crédito, com base no histérico de
desempenho das classificagbes efetuadas pela agéncia, no mercado global.

A referida matriz encontra-se no Anexo Xlll da Relagcdo de Documentos que integra o presente
formulario.

13. Matriz de Taxa de Inadimpléncia

13.1 Informagdo da taxa de inadimpléncia relativa a um emissor, uma operagao
estruturada, uma obrigag¢ao financeira ou qualquer outro ativo financeiro no prazo
de 1 (um) e 3 (trés) anos, com base no historico de desempenho da Fitch desde
2002.

As taxas sao apresentadas separadamente para cada um dos seguintes segmentos:
(a) Instituicdes Financeiras
(b) Seguradoras e Resseguradoras
(c) Outras entidades avaliadas
(d) Titulos e Valores Mobiliarios
(e) Produtos Financeiros Estruturados

(f) Financgas Publicas

O Estudo de Transigao e Inadimpléncia de Ratings Nacionais - 2021 encontra-se no Anexo Xll da
Relacdo de Documentos que integra o presente formulario e também na pagina da Fitch, no
endereco: fitchratings.com/brazil”.

13.2 Matriz de taxa de inadimpléncia, com base no histérico de desempenho das
classificac6es efetuadas pela agéncia, no mercado global.

A referida matriz encontra-se no Anexo Xlll da Relagao de Documentos que integra o presente
formulario.
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Anexos

Conteuido

Anexo |

Declaracédo do administrador responsavel pela agéncia e do administrador
responsavel pela supervisdo do cumprimento de regras, procedimentos e
controles internos e desta Instrucéo, nos termos do item 1.1, “a” e “b”

Anexo Il

Definigcbes de Rating

Anexo lll

Organograma do Grupo Fitch

Anexo IV

Matriz de Competéncia

Anexo V

Curriculo do Administrador Responsavel

Anexo VI

O Processo de Rating

Anexo VII

Descrigao da Estrutura de Controles Internos

Anexo VIII

Curriculo do Diretor de Compliance

Anexo IX

Cédigo de Conduta e Etica

Boletim 4 — Segregacao das Atividades Comerciais e Analiticas
Boletim 6 — Respondendo a dicas

Boletim 10 — Politica de Segregacéao

Boletim 11 — Politica de Manutencéo e Arquivamento de Documentos

Boletim 13 — Politica Global de Negociacao de Titulos e Valores Mobiliarios e
Conflitos de Interesses

Boletim 14 — Politica de Divulgagao de Status de Participagao e de Solicitagéo
de Rating

Boletim 25 — Gestao de Reclamacodes

Boletim 27 — Restricbes Quanto ao Aconselhamento de Emissores e Outros
Boletim 30 — Declaragao Sobre a “Definigao de Atividade Subsidiaria”
Boletim 41 — Politica Global de Confidencialidade

Procedimento de Revisdo Retrospectiva - Revisando o Trabalho Analitico de
Demissionarios

Anexo X

Identificacdo dos Conflitos de Interesses Relacionados a Emissao de Ratings
de Crédito

26

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Av. Bardo de Tefé, 27 — Sala 601, Saude, 20220-460 — Rio de Janeiro — RJ — Brasil

Tel.: + 55 21 4503-2600

Alameda Santos, 700 — 7° Andar, Jardim Paulista, 01418-100 — Sado Paulo — SP — Brasil

Tel.: + 55 11 4504-2600

www.fitchratings.com / www.fitchratings.com/brasil



https://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/brasil

FitchRatings

Formulario de Referéncia

Anexo Xl

Metodologia de Ratings em Escala Nacional

Metodologia de Ratings Corporativos

Metodologia de Rating de Bancos

Metodologia de Rating de Instituicbes Financeiras Nao Bancarias
Metodologia Global de Rating de Financas Estruturadas

Metodologia de Rating de Seguros

Metodologia de Rating Para Infraestrutura e Financiamento de Projetos
Metodologia Global de Ratings Para Governos Locais e Regionais

Metodologia de Rating de Entidades Sustentadas por Receitas do Setor
Publico

Anexo XII

Estudo de Transi¢ao e Inadimpléncia de Ratings Nacionais — 2021

Anexo XIII

Estudo Global de Transi¢ao e Inadimpléncia de Ratings — 2021

Exercicio 2021

27

Fitch Ratings Brasil Ltda.

Av. Bardo de Tefé, 27 — Sala 601, Saude, 20220-460 — Rio de Janeiro — RJ — Brasil

Tel.: + 55 21 4503-2600

Alameda Santos, 700 — 7° Andar, Jardim Paulista, 01418-100 — Sado Paulo — SP — Brasil

Tel.: + 55 11 4504-2600

www.fitchratings.com / www.fitchratings.com/brasil



https://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/brasil

Formulario de Referéncia

FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo |

Declaragao dos Administradores

De acordo com o requerido no Anexo B da Resolugdo CVM 09, de 27 de outubro de 2020, nés, abaixo
assinados, informamos que revisamos o Formulario de Referéncia exercicio 2021 e seus respectivos
Anexos. Ao mesmo tempo, declaramos que o conjunto de informacdes nele contido é retrato verdadeiro,
preciso e completo da estrutura, dos negdcios, das politicas e praticas adotadas pela Fitch Ratings Brasil
Ltda., na extensao de nossos conhecimentos, até a presente data.

Sao Paulo, 30 de margo de 2022

B

Rafael Fernandes Guedes
Diretor-executivo da Fitch Ratings Brasil Ltda.
Administrador responsavel pela agéncia

e

Uilian Mendonca

Diretor de Compliance

Administrador da Supervisdo do Cumprimento de Regras,
Procedimentos e Controles Internos
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Defini¢des de Ratings

As informacgdes sobre as definigdes de ratings, seu uso e limitacbes estao disponiveis no documento
“Definicdes de Ratings” em versao digital e em PDF no website da Fitch Ratings Brasil.

Definicoes de Rating — 21 de marco de 2022
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Estrutura Organizacional
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Estrutura Organizacional Corporativa

{HEARST RATINGS 1. INC}

(Delaware)

FITCH GROUP, INC.

(Delaware)

(Delaware) (Delaware)

FITCH SOLUTIONS, INC. FITCH RATINGS, INC. FITCH LEARNING, INC.
(Delaware)

Formulario de Referéncia - 2021
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Estrutura Organizacional da Fitch Ratings Inc.

FITCH RATINGS, INC.

(Delaware)

FITCH RATINGS FITCH RATINGS LTD
(Inglaterra e Pais de
CANADA, INC.* Gales)
(Canada)

FITCH RATINGS
LANKA LIMITED*
(Sri Lanka)

FITCH RATINGS COLOMBIA,

Informagdes adicionais FITCH SOLUTIONS
sobre afiliadas da Fitch LIMITED+

CENTROAMERICA, S.A.* S.A. SOCIEDAD
CALIFICADORA DE
VALORES*
(Colébmbia)
I |
FITCH COSTA RICA FITCH FITCH REPUBLICA

CALIFACADORA DE

DOMINICANA S.R.L.
SOCIEDAD CALIFICADORA
DE RIESGOS*
(Republica Dominicana)

CENTROAMERICA, S.A*
(Guatemala)

Ratings na proxima pagina (Inglaterra e Pais de RIESGO, S.A*
Gales) (Costa Rica)
FITCH SOLUTIONS IRRADVISORY SERVICES FITCH SOLUTIONS

ASIA PTE LTD+ PRIVATE LIMITED+
(Cingapura) (India)

DEUTSCHLAND GMBH+
(Alemanha)

*N&o incluida no item 3 do Formulario NRSRO (EUA).

+Afiliadas da Fitch Ratings Inc. que ndo possuem atividades de atribuigdo de ratings e ndo incluidas no item 3 do Formulario NRSRO (EUA).

Formulario de Referéncia - 2021
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Estrutura Organizacional da Fitch Ratings Limited

FITCH RATINGS LTD

(Inglaterra e Pais de Gales)

1 1 1 1
FITCH RATINGSCIS (" INDIA RATINGS & N | [ FitcH RaTINGS JaPAN ) ( FITCH RATINGS (" APOYO & ASOCIADOS
LTD++ (Inglaterra e Pais | | RESEARCH PRIVATE = LIMITED | | SINGAPORE PTE LTD | | INTERNAGCIONALES SAC.
de Gales) | UMITED" (india) J1 L (Jap#o) ) (Cingapura) CLASIFICADORA DE RIESGO**
\ (Peru)
e N
FITCH RATINGS FITCH INDIA SERVICES FITCH (HONG KONG) PT FITCH RATINGS
IRELAND LIMITED | | PRIVATELIMITED" — LIMITED — INDONESIA® AESA RATINGS S.A.
(Irlanda) L (India) ) L (Hong Kong) ) L (Indanésia) CALIFICADORA DE
e S/ o RIESGO **
FITCH RATINGS FITCH AUSTRALIA PTY (" ATCHMEXICO, (Bolivia)
— (BEWING) LIMITED — LIMITED — SA DECV.
(China) L (Australia) ) (México) (" FITCHVENEZUELA, )
p N || SOCIEDAD CALIFICADORA
FITCH (CHINA) BOHUA (" KOREARATINGS FITCH RATINGS DERIESGO, SA*
1 CREDIT RATlNGS LTD | | CORPORTATION* - BRASIL LTDA (Venezuela)
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Matriz de Competéncia para Fungao Analitica®

1 Este documento ¢ uma tradug&o livre do texto em inglés. Embora tenham sido envidados esforcos na preparagao desta tradugéo, a Fitch ndo
assume qualquer responsabilidade por eventuais erros, ambiguidades ou omissdes decorrentes desta tradugéo e/ou quaisquer outros danos (sejam
diretos, indiretos, casuais, consequentes ou punitivos) que possam surgir em conexao com a mesma. Em caso de divergéncia entre a traducéo e o

texto original em inglés, o texto original devera prevalecer.
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Introducao

Bem-vindos a nova matriz de competéncias para as fungdes analiticas, desenvolvida por meio de consultas
aos gestores. Cada matriz cobre os niveis dos cargos de analista a diretor-sénior.

A matriz tem varias aplicagdes, incluindo gestdo de desempenho, recrutamento, inducao e identificacdo das
necessidades de aprendizado e desenvolvimento.

Ela inclui cinco temas amplos sobre competéncias, com informagdes sobre cada cargo.

As competéncias evoluem de acordo com as fungdes, de forma que os itens relativos aos cargos mais altos
sdo aqueles que diferenciam este nivel do inferior. Isso se baseia na hipotese de que o funcionario ja tenha
demonstrado as competéncias do nivel abaixo e nao precise ser avaliado da mesma forma. Entretanto, se
o desempenho do funcionario estiver abaixo das expectativas, podera ser util examinar as competéncias do
nivel abaixo, para ajudar a identificar as necessidades de desenvolvimento.

As competéncias refletem o desempenho esperado para cada cargo. Um funcionario novo neste cargo
podera levar tempo para desenvolvé-las. Outros, com desempenho muito forte, ja podem exibir
competéncias do nivel acima.

Ao usar as competéncias para revisar o desempenho profissional, deve-se utilizar os itens como uma lista
de verificacdo para discutir e identificar as necessidades de desenvolvimento. Ndo é necessario atribuir
scores aos funcionarios para todos os itens detalhados, apenas para cada tema amplo de competéncia.

Requerimentos Minimos de Formagao Educacional e Experiéncia

Cargo Experiéncia Minima Formagéao educacional
Analista 0-4 anos Superior
Analista pleno 3-8 anos Superior
Analista sénior 6-12 anos Superior
Diretor Acima de 10 anos Superior
Diretor sénior Acima de 15 anos Superior
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Analista

Conhecimento Aplicado

Pensa de forma analitica (isto &, revé criticamente e questiona as informagbes; compreende os
principais fatores analiticos; tem compreenséao basica acerca das principais metodologias de rating;
problemas e preocupagdes; considera impactos/implicagdes).

Processa, compreende e interpreta de forma precisa relevantes dados quantitativos.

Mantém-se atualizado sobre o setor, mercado, emissor e sobre o desenvolvimento das companhias
nos setores sob sua gestao.

Aplica os principais tépicos da metodologia de ratings e, conforme apropriado, consegue assumir
alguma responsabilidade sobre ratings e/ou revisbes em relagdo a determinados créditos, e/ou
transagdes com supervisdo direta (por exemplo, elaboracao de secbes de material de comités de
rating, atualizacdo do material existente, comunicados sobre agdes de rating, participagédo em
reunides de revisao de crédito, modelagem, revisdo de documentos).

Mostra proficiéncia em relagéo as principais ferramentas (por exemplo, modelagem, Excel, sistemas
préoprios e outras ferramentas técnicas).

Conhece as diretrizes do Manual do Processo de Rating e as principais politicas da Fitch, e se
mantém atualizado sobre as mudancas nas politicas e exigéncias regulatorias.

Autogestao

Assume a responsabilidade por agbes e tarefas e da seguimento, de forma consistente, até a
conclusao dentro dos prazos-limite. Sabe quando pedir ajuda, ou procurar esclarecimento e quando
agir de forma independente.

Esta atento a detalhes e é responsavel pela acuracidade do trabalho.

Assume a responsabilidade por seu desenvolvimento pessoal e identifica necessidades de
desenvolvimento. Aceita e responde a feedback.

Observa as politicas e procedimentos, por exemplo, manutencéo de arquivos, uso de sistemas como
CFC, SFWC, etc.

Execugao

Apresenta resultados de qualidade para as partes internas e externas, dentro dos prazos.
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Coordena com os colegas, de modo a assegurar processos/procedimentos de trabalho suaves e
eficientes.

Reconhece a urgéncia de situagdes e responde proporcionalmente. Mantém as pessoas informadas
sobre o progresso dos objetivos.

Comunicagao

Utiliza questionamento efetivo e a habilidade de ouvir para identificar as necessidades e expectativas
das pessoas.

Apresenta analises, ideias e fatos de forma efetiva, por escrito.
Apresenta analises, ideias e fatos de forma efetiva, verbalmente, incluindo em comités, se for o caso.
Contribui de forma significativa durante as reunibes internas (e externas, se for o caso).

Demonstra ter conhecimento do impacto pessoal e reconhece quando ajustar o seu estilo de
comunicagao.

Reconhece quando ha necessidade de comentarios externos e os comunica.

Compreende os templates de relatérios da Fitch e os utiliza de modo efetivo, de forma a transmitir
opinides para as publica¢des da Fitch, inclusive comunicados de ag&o de rating, relatérios analiticos
e Fitch Wire.

Trabalho em Equipe
Desenvolve e mantém efetivas relagbes profissionais de trabalho, internamente.

Trabalha de forma efetiva em grupos/equipes pequenas, por meio de participagdo e contribuicdes
ativas.

Compartilha informagdes, habilidades, conhecimento e experiéncia, conforme apropriado, € trabalha
de forma colaborativa em todos os setores da Fitch.

Empenha-se em ganhar a confianga e o respeito de seus colegas de trabalho.
Contribui para um ambiente de trabalho entusiastico e positivo. Apoia e ajuda seus pares.

Participa em atividades iniciadas por outros grupos para o bem de todos.
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Analista Pleno

Conhecimento Aplicado
Demonstra raciocinio independente e perspicacia nas analises.

Avalia e forma opinides criteriosas sobre aspectos analiticos relevantes e contribui com novas ideias
durante a avaliagdo de um crédito.

Mostra-se confiante e confortavel ao assumir a responsabilidade por créditos e transagdes mais
simples.

Forte dominio dos principais ajustes financeiros e outros topicos de analise financeira em nivel
computacional.

Pensa nas implicagdes da evolucdo da industria, do mercado, do emissor e das empresas em seus
setores.

Contribui regularmente com opinides analiticas durante os comités de rating.
Contribui para selecionar publicagcbes de pesquisa.
Autogestao
Trabalha de forma independente com niveis decrescentes de supervisao.
Gere prioridades, cumpre prazos.
Requer pouca supervisao para julgar entre questdes urgentes e importantes.
Execugao
Produz trabalho de alta qualidade, com niveis decrescentes de supervisao.
Pensa de forma critica e sugere melhorias.

Responde as necessidades explicitas e facilmente antecipadas das partes internas de forma
oportuna, apropriada e profissional com niveis decrescentes de supervisao.

O trabalho analitico destaca os principais fundamentos do rating de forma consistente com as
metodologias, com reflexo nos materiais de comité de ratings, nos comunicados de agao de rating
e/ou nos relatorios de rating.

Comunicagao
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Participa de forma efetiva de reunides internas e externas relevantes para sua experiéncia.
Interage com partes externas de forma competente e apropriada.

Identifica os principais pontos e sabe como conduzi-los de forma precisa e coerente. Apresenta
analises, ideias e fatos de forma efetiva, verbalmente, incluindo em comités.

Faz contribui¢cdes uteis e com valor agregado em reunides internas (e externas, se for o caso).

Demonstra ter conhecimento do impacto pessoal e reconhece quando ajustar o seu estilo de
comunicagao.

Reconhece quando ha necessidade de comentarios externos e os comunica.

Compreende os templates de relatérios da Fitch e os utiliza de modo efetivo, de forma a transmitir
opinides para as publica¢des da Fitch, inclusive comunicados de ag&o de rating, relatérios analiticos
e Fitch Wire.

Trabalho em Equipe
Gerencia um numero crescente de relacionamentos internos e externos.

Contribui para um ambiente de trabalho entusiastico e positivo. Apoia e ajuda seus pares.

Analista Sénior

Conhecimento Aplicado
Assume certa responsabilidade de um portfélio de créditos/transagdes.

Forte dominio dos principais ajustes financeiros e dos topicos de analise financeira tanto
conceitualmente quanto no ambito computacional (operacionalmente).

Contribui regularmente com opinides analiticas durante os comités de rating.

Proativamente gera comentarios em pacotes de comités sobre acontecimentos em industrias,
mercados, emissores e empresas nos setores sob sua gestao.

Identifica e altera técnicas analiticas, fatores de crédito setoriais, ferramentas, abordagens, e
meétodos de identificagdo de padrdes e oportunidades predominantes em setores.

Escreve algumas publicagdes de pesquisa.
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Compartilha conhecimento e experiéncia dentro do grupo.
Resolve problemas de compliance rotineiros.
Autogestao
Gere prioridades, cumpre prazos e pensa a longo prazo sobre sua carga de trabalho.
Sabe efetuar julgamentos entre urgente e importante, prioriza e responde.
Execucao
Antecipa-se a problemas/dificuldades e determina providéncias para evitar/minimizar seu impacto.
Cria e lidera projetos de pesquisa para publicacao.

Assegura que o racional das recomendagbes de ratings sdo opinativas, bem fundamentadas e
documentadas.

Comunicagao
Cria imagem positiva em suas comunicagdes com emissores e outras contrapartes externas.
Habilidade em apresentar uma convincente narrativa de crédito em discussoes internas e externas.
Compartilha opinides de forma direta, mesmo quando isso é dificil e impopular.
Adapta o seu estilo de comunicagao as diferentes situagdes e publicos.

Trabalho em Equipe
Orienta e apoia os analistas juniores e o pessoal de apoio com menos experiéncia.
Participa do processo de selegao de funcionarios, conforme apropriado.

Cria um ambiente de trabalho positivo.

Diretor

Conhecimento Aplicado
Assume responsabilidade por uma carteira de crédito/transacoes.

Amplo e profundo conhecimento do setor, incluindo a compreensao dos créditos-chave.
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Sabe diferenciar entre sintomas, causas e solugbes alternativas.
Aplica seletivamente conclusdes analiticas a uma ampla gama de emissores.

Identifica, modifica e desenvolve técnicas analiticas, fatores setoriais de crédito, ferramentas,
abordagens e métodos de identificagao de padrdes e oportunidades.

Inicia o compartiihamento de conhecimento e de experiéncia em toda a Fitch.
Identifica e inicia relatoérios criteriosos.
Reconhecido, internamente, como um especialista no setor.
Soluciona assuntos mais complexos de compliance.
Autogestao
Trabalha de forma independente, sem supervisao.
Administra uma carga de trabalho complexa e diversificada.

Equilibra as responsabilidades pela administracdo de crédito com as prioridades mais amplas da
equipe.

Responde com flexibilidade e calmamente as mudangas nas circunstancias.
Execugao

Da inicio e lidera projetos de relatérios de pesquisa publicaveis.

Supervisiona os créditos e orienta as pessoas que trabalham neles.

Assegura qualidade e consisténcia da abordagem em projetos ou na area funcional.

Assegura que o trabalho seja entregue pontualmente.

Identifica e implementa formas de aumentar a produtividade, eficiéncia e os niveis de servico em
geral.

Soluciona problemas operacionais que impedem a execucao.

Define o escopo e posiciona objetivos em projetos de crédito e pesquisa.
Comunicagao

Assume a lideranca nas reunides de revisdo de crédito, de forma confiavel.

Lida com conflitos de forma construtiva.
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Comunica-se efetivamente em todos os niveis, dentro e fora da Fitch.
Facilita a comunicagéo dentro e através das equipes.
Representa a Fitch, de forma efetiva, fora da organizagao.
Abre oportunidades para estabelecer uma rede de contatos, interna e externamente.
Orienta os analistas sobre como redigir relatérios e comunicados ao mercado de forma efetiva.
Estimula contribuicbes em reunides e ajuda no progresso do processo.
Trabalho em Equipe
Administra um numero crescente de relagdes internas e externas.
Supervisiona e orienta o trabalho de outros nos projetos atribuidos.
Obtém a adesao da equipe para os objetivos dos projetos, mudangas no escopo etc.
Treina, orienta e desenvolve a equipe para as fungdes atuais e futuras.
Proporciona orientagao geral a equipe mais junior.
Oferece feedback construtivo, equilibrado e pontual.
Participa na selecao e contratacdo da equipe, quando necessario.

Cria um ambiente de trabalho positivo.

Diretor Sénior - Gerencial

Conhecimento Aplicado
Proporciona lideranga analitica a um setor/subsetor/classe de ativos.

Reconhecido como “lider analitico”; considerado como especialista no setor, por pessoas internas e
externas.

Demonstra conhecimento e visdo no setor de dividas e crédito, e compreensdo abrangente da
metodologia de ratings, que pode ser explicada a publicos externos e aplicada fora de sua area de
especializagdo basica.

Fitch Ratings Brasil Ltda.
Av. Bardo de Tefé, 27 — Sala 601, Saude, 20220-460 — Rio de Janeiro — RJ — Brasil
Tel.: + 55 21 4503-2600

Alameda Santos, 700 — 7° Andar, Jardim Paulista, 01418-100 — Sdo Paulo — SP — Brasil
Tel.: + 55 11 4504-2600

www.fitchratings.com / www.fitchratings.com/brasil



https://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/brasil

FitchRatings

Demonstra um amplo entendimento organizacional e faz ligagbes com a estratégia, os produtos e
as principais iniciativas de mudanga da Fitch.

Desempenha papel de lideranca no processo de comité de ratings, atuando como presidente do comité,
inclusive em areas além do seu setor de experiéncia.

Lidera o desenvolvimento de critérios, metodologias e fatores de crédito do setor.

Supervisiona e monitora a conformidade com as politicas, procedimentos e requisitos regulatérios
da Fitch, incluindo, mas nao se limitando, ao Cédigo de Conduta e Etica, ao Manual do Processo de
Rating, a Avaliacdo de Performance e Desenvolvimento, etc.

Autogestao
Demonstra alto nivel de autoconsciéncia e compreensao do impacto do préprio estilo pessoal.
Ajusta as prioridades as mudangas das circunstancias.
Administra projetos simultaneos, tanto a longo como a curto prazo.

Auxilia outros funcionarios a tracar prioridades, por meio da colocagdo de questdoes e desafios
construtivos.

Tem valores claros que as pessoas veem demonstrados de forma auténtica.
Execucgao
Identifica objetivos apropriados, metas e fatores de avaliagdo para a propria equipe.

Planeja, aloca e monitora o uso de recursos para garantir uma entrega de alta qualidade, oportuna
e econbmica.

Identifica variagbes potenciais no desempenho em relagéo aos indicadores-chave e toma medidas
oportunas.

Assume a liderangca com a equipe e outros gerentes para resolver problemas levantados que afetam
o0 desempenho.

Desafia e inspira novas formas de pensar na equipe para resolver problemas.

Estabelece politicas e procedimentos para mitigar riscos operacionais e de reputagao, de forma que
a reputacéo da Fitch seja mantida e aprimorada.

Demonstra excelentes habilidades de coordenagéo, estabelecendo uma agenda muito clara,
envolvendo todas as partes e alcangando os resultados pretendidos.
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Comunicagao

Busca oportunidades para representar a Fitch de forma efetiva fora da organizagéo, em todos os
niveis.

Adapta a abordagem e o estilo a audiéncia e a situagao.
Constrai relagdes internas e externas de confianga e respeito com participantes-chave.

Estabelece redes de contato altamente eficazes com todos os constituintes (pares, entre
departamentos, externamente) e define a dire¢do para que outros também o fagcam.

Redige topicos de relatérios, Fitch Wire e comunicados ao mercado sobre as opinides da Fitch a
respeito dos problemas atuais.

Sintetiza diferentes pontos de vista e argumentos de forma criativa para gerar novas rotas de agao.
Pode conduzir uma reunido a conclusdo quando necessario.

Trabalho em Equipe
Assume responsabilidade pelo desempenho da prépria equipe e area.

Atua como um modelo na func¢ao, fornecendo energia e motivacao, sendo visivel e acessivel para a
equipe.

Envolve e alinha a equipe com um propésito comum.

Cria uma cultura de empoderamento dentro da equipe, incentiva os outros a assumir
responsabilidades e mostrar iniciativa.

Inicia e impulsiona a colaborag&o entre sua equipe e outras areas da Fitch para promover objetivos
corporativos estratégicos.

Emprega estratégias para resolver conflitos entre colegas.
Mantém conversas corajosas ao abordar e lidar com questées dificeis.

Envolve-se ativamente no desenvolvimento da equipe, tanto como individuos quanto como uma
equipe coletivamente.

Atua como treinador e mentor para os membros da equipe

Usa conscientemente a delegacgéo e atribuicdes desafiadoras como ferramenta de desenvolvimento
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Demonstra compromisso com a promog¢ao de um ambiente diverso e inclusivo dentro da prépria
equipe e da organizacdo em geral.

Identifica e avalia talentos, fornece feedback avaliativo e faz contribuicdes para decisées eficazes
de contratacdo e promogao.

Diretor Sénior - Especialista

Conhecimento Aplicado
Proporciona lideranga analitica a um setor/subsetor/classe de ativos.

Reconhecido como ‘“lider analitico” de exceléncia; considerado como especialista no setor, por
pessoas internas e externas.

Demonstra conhecimento e visao sobre dividas e crédito e compreensao abrangente da metodologia
de ratings, que pode ser explicada a publicos externos e aplicada fora de sua area de especializagao
basica.

Pode partir do detalhe para formar uma visao estratégica.

Desempenha papel de lideranca no processo de comité de ratings, atuando como presidente do comité,
inclusive em areas além do seu setor de experiéncia.

Lidera o desenvolvimento de critérios, metodologias e fatores de crédito do setor.

Possui profundo conhecimento do Manual do Processo de Rating e demais procedimentos, e atua
como consultor de como aplica-lo.

Autogestao
Ajusta as prioridades as mudangas das circunstancias.
Administra projetos simultaneos, tanto a longo como a curto prazo.

Auxilia outros funcionarios a tracar prioridades, por meio da colocagdo de questdoes e desafios
construtivos.

Execucao

Estabelece a direcao e lidera as atividades em multiplas transacgdes, projetos e servigos.
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Assegura a qualidade e consisténcia da abordagem.
Sabe quando agir de forma independente e quando colaborar para solucionar problemas.

Influencia como outras pessoas executam seu trabalho, para melhor, contribuindo de forma proativa
com conhecimento e produto de trabalho.

Participa da resolugao de assuntos complexos que estido fora da sua area normal de foco, atuando
como um conselheiro e orientador.

Supervisiona o trabalho dos analistas juniores para garantir a conformidade.
Comunicagao

Representa a Fitch e seu Grupo de forma frequente e proativa nos mais altos padrbes fora da
organizagao, em todos os niveis.

Adapta a abordagem e o estilo a diferentes situagdes externas, em todos os niveis.
Constrai relagdes internas e externas de confianga e respeito com participantes-chave.
Fomenta e alavanca fortes redes de contatos externas.

Desempenha papel preponderante na produgao de pesquisa, Fitch Wire e comunicados ao mercado
sobre as opinides da Fitch a respeito dos problemas atuais.

Orienta e treina a equipe sobre habilidades efetivas de redagdo de comunicados ao mercado, Fitch
Wire e relatérios.

Conduz os comités de forma organizada e colaborativa, mostrando lideranga em ideias e julgamento.
Trabalho em Equipe
Administra equipes ou projetos, funcionais ou multifuncionais.

Dedica tempo ao treinamento e outras atividades de desenvolvimento de talentos, apoiando o
desenvolvimento de colegas juniores.

Constroi fortes redes de contatos em toda a Fitch.

Identifica e avalia talentos, fornece feedback avaliativo e faz contribuicdes para decisées eficazes
de contratacdo e promogao.

Participa de atividades iniciadas por outras equipes para o bem maior.

Fitch Ratings Brasil Ltda.
Av. Bardo de Tefé, 27 — Sala 601, Saude, 20220-460 — Rio de Janeiro — RJ — Brasil
Tel.: + 55 21 4503-2600

Alameda Santos, 700 — 7° Andar, Jardim Paulista, 01418-100 — Sdo Paulo — SP — Brasil
Tel.: + 55 11 4504-2600

www.fitchratings.com / www.fitchratings.com/brasil



https://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/brasil

FitchRatings

Diferenciacdo de Competéncias Entre os Cargos

Conhecimento Aplicado

Analista

Pensa de forma analitica (isto &, revé criticamente e questiona as informagdes; compreende os
principais fatores analiticos; tem compreensao basica acerca das principais metodologias de rating;
problemas e preocupagdes; considera impactos/implicagdes).

Processa, compreende e interpreta, de forma precisa, relevantes dados quantitativos.

Mantém-se atualizado sobre o setor, mercado, emissor, e sobre o desenvolvimento das companhias
nos setores sob sua gestao.

Aplica os principais topicos da metodologia de rating e, conforme apropriado, consegue assumir
alguma responsabilidade sobre ratings e/ou revisdbes em relagdo a determinados créditos, e/ou
transagbes com supervisao direta (por exemplo, elaboragéo de se¢des de material de comités de
rating, atualizacdo do material existente, comunicados de a¢des de rating, participagdo em reunides
de reviséo de crédito, modelagem, revisdo de documentos).

Mostra proficiéncia com as principais ferramentas (por exemplo, modelagem, Excel, sistemas
proprios e outras ferramentas técnicas).

Conhece as diretrizes do Manual do Processo de Rating e as principais politicas da Fitch, e se
mantém atualizado sobre as mudancas nas politicas e exigéncias regulatorias.

Analista Pleno (Diferenciagao de Competéncias)
Demonstra raciocinio independente e perspicacia nas analises.

Avalia e forma opinides criteriosas sobre aspectos analiticos relevantes e contribui com novas ideias
durante a avaliacdo de um crédito.

Mostra-se confiante e confortavel ao assumir a responsabilidade por créditos e transagdes mais
simples.

Forte dominio dos principais ajustes financeiros e outros topicos de analise financeira em nivel
computacional.

Pensa nas implicagdes da evolucéo da industria, do mercado, do emissor € das empresas em seus
setores.
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Contribui regularmente com opinides analiticas durante os comités de rating.
Contribui para selecionar publicagcbes de pesquisa.

Analista Sénior (Diferenciagcao de Competéncias)
Assume certa responsabilidade de um portfélio de créditos/transagdes.

Forte dominio dos principais ajustes financeiros e dos topicos de analise financeira tanto
conceitualmente quanto no ambito computacional (operacionalmente).

Contribui regularmente com opinides analiticas durante os comités de rating.

Gera proativamente comentarios em pacotes de comités sobre acontecimentos em industrias,
mercados, emissores, e empresas nos setores sob sua gestao.

Identifica e altera técnicas analiticas, fatores de crédito setoriais, ferramentas, abordagens, e
meétodos de identificagdo de padrdes e oportunidades predominantes em setores

Escreve algumas publicagdes de pesquisa.
Compartilha conhecimento e experiéncia dentro do grupo.
Resolve problemas de compliance rotineiros.
Diretor (Diferenciagcao de Competéncias)
Assume responsabilidade por uma carteira de créditos/transacgodes.
Amplo e profundo conhecimento do setor, incluindo a compreenséo dos créditos-chave.
Sabe diferenciar entre sintomas, causas e solugées alternativas.
Aplica seletivamente conclusdes analiticas a uma ampla gama de emissores.

Identifica, modifica e desenvolve técnicas analiticas, fatores setoriais de crédito, ferramentas,
abordagens e métodos de identificagao de padrdes e oportunidades.

Inicia o compartiihamento de conhecimento e de experiéncia em toda a Fitch.
Identifica e inicia pesquisas criteriosas.

Reconhecido, internamente, como um especialista no setor.

Soluciona assuntos mais complexos de compliance.

Diretor Sénior — Gerencial (Diferenciagcao de Competéncias)
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Proporciona lideranga analitica a um setor/subsetor/classe de ativos.

Reconhecido como “lider analitico”; considerado como especialista no setor, por pessoas internas e
externas.

Demonstra conhecimento e visdo no setor de dividas e crédito, e compreensédo abrangente da
metodologia de ratings, que pode ser explicada a publicos externos e aplicada fora de sua area de
especializagao basica.

Demonstra um amplo entendimento organizacional e faz ligagdes com a estratégia, os produtos e
as principais iniciativas de mudancga da Fitch.

Desempenha papel de lideranca no processo de comité de ratings, atuando como presidente de comité,
inclusive em areas além do seu setor de experiéncia.

Lidera o desenvolvimento de critérios, metodologias e fatores de crédito do setor.

Supervisiona e monitora a conformidade com as politicas, procedimentos e requisitos regulatorios
da Fitch, incluindo, mas n&o se limitando, ao Cddigo de Conduta, ao Manual do Processo de Rating,
a Avaliacdo de Performance e Desenvolvimento etc.

Diretor Sénior — Especialista (Diferenciagao de Competéncias)
Proporciona lideranga analitica a um setor/subsetor/classe de ativos.

Reconhecido como ‘“lider analitico” de exceléncia; considerado como especialista no setor, por
pessoas internas e externas.

Demonstra conhecimento e visdo sobre dividas e crédito e compreensao abrangente da metodologia
de ratings, que pode ser explicada a publicos externos e aplicada fora de sua area de especializagao
basica.

Pode partir do detalhe para formar uma visao estratégica.

Desempenha papel de lideranca no processo de comité de ratings, atuando como presidente do comité,
inclusive em areas além do seu setor de experiéncia.

Lidera o desenvolvimento de critérios, metodologias e fatores de crédito do setor.

Possui profundo conhecimento do Manual do Processo de Rating e demais procedimentos, e atua
como consultor de como aplica-lo.
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Autogestao

Analista

Assume a responsabilidade por agdes e tarefas e da seguimento, de forma consistente, até a
conclusao dentro dos prazos-limite. Sabe quando pedir ajuda, ou procurar esclarecimento e quando
agir de forma independente.

Esta atento a detalhes e é responsavel pela acuracidade do trabalho.

Assume a responsabilidade por seu desenvolvimento pessoal e identifica necessidades de
desenvolvimento. Aceita e responde ao feedback.

Observa as politicas e procedimentos, por exemplo, manutengdo de arquivos e uso de sistemas
como CFC, SFWC, etc.

Analista Pleno (Diferenciagao de Competéncias)
Trabalha de forma independente com niveis decrescentes de supervisao.
Gere prioridades, cumpre prazos.
Requer pouca supervisao para julgar entre questdes urgentes e importantes.
Analista Sénior (Diferenciagdo de Competéncias)
Gere prioridades, cumpre prazos e pensa a longo prazo sobre sua carga de trabalho.
Sabe efetuar julgamentos entre urgente e importante, prioriza e responde.
Diretor (Diferenciagcao de Competéncias)
Trabalha de forma independente, sem supervisao.
Administra uma carga de trabalho complexa e diversificada.

Equilibra as responsabilidades pela administracdo de crédito com as prioridades mais amplas da
equipe.

Responde com flexibilidade e calmamente as mudangas das circunstancias.
Diretor Sénior — Gerencial (Diferenciagcao de Competéncias)

Demonstra alto nivel de autoconsciéncia e compreensao do impacto do proprio estilo pessoal.
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Ajusta as prioridades as mudangas das circunstancias.
Administra projetos simultaneos, tanto a longo como a curto prazo.

Auxilia outros funcionarios a tracgar prioridades, por meio da colocagdo de questdoes e desafios
construtivos.

Tem valores claros que as pessoas véem demonstrados de forma auténtica.
Diretor Sénior — Especialista (Diferenciagdao de Competéncias)

Ajusta as prioridades as mudancgas das circunstancias.

Administra projetos simultaneos, tanto a longo como a curto prazo.

Auxilia outros funcionarios a tracar prioridades, por meio da colocagdo de questdes e desafios
construtivos.

Execucao

Analista
Apresenta resultados de qualidade a pessoal interno e externo, dentro dos prazos.

Coordena com os colegas, de modo a assegurar processos/procedimentos de trabalho suaves e
eficientes.

Reconhece a urgéncia das situacdes e responde proporcionalmente. Mantém as pessoas
informadas sobre o progresso dos objetivos.

Analista Pleno (Diferenciagao de Competéncias)
Produz trabalho de alta qualidade, com niveis decrescentes de supervisao.
Pensa de forma critica e sugere melhorias.

Responde as necessidades explicitas e facilmente antecipadas das partes internas de forma
oportuna, apropriada e profissional com niveis decrescentes de supervisao.

O trabalho analitico destaca os principais fundamentos do rating de forma consistente com as
metodologias e reflete nos materiais de comité de ratings, nos comunicados de agao de rating e/ou
nos relatérios de rating.
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Analista Sénior (Diferenciacao de Competéncias)
Antecipa-se a problemas/dificuldades e determina providéncias para evitar/minimizar seu impacto.
Cria e lidera projetos de pesquisa para publicagéao.

Assegura que o racional das recomendagdes de ratings sejam opinativas, bem fundamentadas e
documentadas.

Diretor (Diferenciagcao de Competéncias)
Da inicio e lidera projetos de pesquisas publicaveis.
Supervisiona os créditos e orienta as pessoas que trabalham neles.
Assegura qualidade e consisténcia da abordagem em projetos ou na area funcional.
Assegura que o trabalho seja entregue pontualmente.

Identifica e implementa formas de aumentar a produtividade, eficiéncia e os niveis de servico em
geral.

Soluciona problemas operacionais que impedem a execucao.
Define o0 escopo e posiciona objetivos em projetos de crédito e pesquisas.
Diretor Sénior — Gerencial (Diferenciagcao de Competéncias)
Identifica objetivos apropriados, metas e fatores de avaliagéo para a propria equipe.

Planeja, aloca e monitora o uso de recursos para garantir uma entrega de alta qualidade, oportuna
e econbmica.

Identifica variagbes potenciais no desempenho em relagéo aos indicadores-chave e toma medidas
oportunas.

Assume a lideranga com a equipe e outros gerentes para resolver problemas levantados que afetam
o0 desempenho.

Desafia e inspira novas formas de pensar na equipe para resolver problemas.

Estabelece politicas e procedimentos para mitigar riscos operacionais e de reputacéo, de forma que
a reputacéo da Fitch seja mantida e aprimorada.

Demonstra excelentes habilidades de coordenagéo, estabelecendo uma agenda muito clara,
envolvendo todas as partes e alcangando os resultados pretendidos.
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Diretor Sénior — Especialista (Diferenciagao de Competéncias)
Estabelece a direcéo e lidera as atividades em multiplas transacgdes, projetos e servigos.
Assegura a qualidade e consisténcia da abordagem.
Sabe quando agir de forma independente e quando colaborar para solucionar problemas.

Influencia como outras pessoas executam seu trabalho, para melhor, contribuindo de forma proativa
com conhecimento e produto de trabalho.

Participa da resolugao de assuntos complexos que estido fora da sua area normal de foco, atuando
como um conselheiro e orientador.

Supervisiona o trabalho dos analistas juniores para garantir a conformidade.

Comunicacao

Analista

Utiliza questionamento efetivo e a habilidade de ouvir para identificar as necessidades e expectativas
das pessoas.

Apresenta analises, ideias e fatos de forma efetiva, por escrito.
Apresenta analises, ideias e fatos de forma efetiva, verbalmente, incluindo em comités, se for o caso.
Contribui de forma significativa durante as reunides internas (e externas, se for o caso).

Demonstra ter conhecimento do impacto pessoal e reconhece quando ajustar o seu estilo de
comunicagao.

Reconhece quando ha necessidade de comentarios externos e os comunica.

Compreende os templates de relatérios da Fitch e os utiliza de modo efetivo, de forma a transmitir
opinides para as publicagdes da Fitch, inclusive comunicados de agao de rating, relatérios analiticos
e Fitch Wire.

Analista Pleno (Diferenciagcao de Competéncias)
Participa de forma efetiva de reunides internas e externas relevantes para sua experiéncia.

Interage com partes externas de forma competente e apropriada.
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Identifica os principais pontos e sabe como conduzi-los de forma precisa e coerente. Apresenta
analises, ideias e fatos de forma efetiva, verbalmente, incluindo em comités.

Faz contribui¢cdes uteis e com valor agregado em reunides internas (e externas, se for o caso).

Demonstra ter conhecimento do impacto pessoal e reconhece quando ajustar o seu estilo de
comunicagao.

Reconhece quando ha necessidade de comentarios externos e os comunica.

Compreende os templates de relatérios da Fitch e os utiliza de modo efetivo, de forma a transmitir
opinides para as publicagdes da Fitch, inclusive comunicados de agao de rating, relatérios analiticos
e Fitch Wire.

Analista Sénior (Diferenciagcao de Competéncias)
Cria imagem positiva em suas comunicagdes com emissores e outras contrapartes externas.
Habilidade em apresentar uma convincente narrativa de crédito em discussoes internas e externas.
Compartilha opinides de forma direta, mesmo quando isso é dificil e impopular.
Adapta o seu estilo de comunicagao as diferentes situagdes e publicos.
Diretor (Diferenciagcao de Competéncias)
Assume a lideranca nas reunides de revisdo de crédito, de forma confiavel.
Lida com conflitos de forma construtiva.
Comunica-se efetivamente em todos os niveis, dentro e fora da Fitch.
Facilita as comunicag¢des dentro e por meio de equipes.
Representa a Fitch de forma efetiva, fora da organizacéo.
Abre oportunidades para estabelecer uma rede de contatos, interna e externamente.
Orienta os analistas sobre como redigir relatérios e comunicados ao mercado de forma efetiva.
Estimula contribuicbes em reunides e ajuda no progresso do processo.
Diretor Sénior — Gerencial (Diferenciagcao de Competéncias)

Busca oportunidades para representar a Fitch de forma efetiva fora da organizagao, em todos os
niveis.
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Adapta a abordagem e o estilo a audiéncia e a situagao.
Constrai relagdes internas e internas de confianga com participantes-chave.

Estabelece redes de contato altamente eficazes com todos os constituintes (pares, entre
departamentos, externamente) e define a dire¢do para que outros também o fagcam.

Redige topicos de relatorios, Fitch Wire e comunicados ao mercado sobre as opinides da Fitch a
respeito dos problemas atuais.

Sintetiza diferentes pontos de vista e argumentos de forma criativa para gerar novas rotas de agao.
Pode conduzir uma reunido a conclusdo quando necessario.
Diretor Sénior — Especialista (Diferenciagdao de Competéncias)

Representa a Fitch e seu Grupo de forma frequente e proativa nos mais altos padroes fora da
organizagao, em todos os niveis.

Adapta a abordagem e o estilo a diferentes situagdes externar, em todos os niveis.
Constrai relagdes internas e externas de confianga e respeito com participantes-chave.
Fomenta e alavanca fortes redes de contatos externas.

Desempenha papel preponderante na produgao de pesquisa, Fitch Wire e comunicados ao mercado
sobre as opinides da Fitch a respeito dos problemas atuais.

Orienta a equipe sobre habilidades efetivas de redacdo de comunicados ao mercado, Fitch Wire e
relatérios.

Conduz os comités de forma organizada e colaborativa, mostrando lideranga em ideias e julgamento.

Trabalho em Equipe

Analista
Desenvolve e mantém efetivas relagbes profissionais de trabalho, internamente.

Trabalha de forma efetiva em grupos/equipes pequenos, por meio de participagao e contribuicdes
ativas.
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Compartilha informagdes, habilidades, conhecimento e experiéncia, conforme apropriado, e trabalha
de forma colaborativa em todos os setores da Fitch.

Empenha-se em ganhar a confianga e respeito de seus colegas de trabalho.
Contribui para um ambiente de trabalho entusiastico e positivo. Apoia e ajuda seus pares.
Participa em atividades iniciadas por outros grupos para o bem de todos.
Analista Pleno (Diferenciagao de Competéncias)
Gerencia um numero crescente de relacionamentos internos e externos.
Analista Sénior (Diferenciagdo de Competéncias)
Orienta e apoia os analistas juniores e pessoal de apoio com menos experiéncia.
Participa no processo de selecao de funcionarios, conforme o caso
Cria um ambiente de trabalho positivo
Diretor (Diferenciagcao de Competéncias)
Administra um nimero crescente de relagdes internas e externas.
Supervisiona e orienta o trabalho de outros, nos projetos atribuidos.
Obtém a adesdo da equipe para os objetivos dos projetos, mudangas no escopo etc.
Treina, orienta e desenvolve a equipe para as fungdes atuais e futuras.
Proporciona orientagédo geral a equipe mais junior.
Oferece feedback construtivo, equilibrado e pontual.
Diretor Sénior — Gerencial (Diferenciagcao de Competéncias)
Assume responsabilidade pelo desempenho da prépria equipe e area.

Atua como um modelo na fungéo, fornecendo energia e motivagao, sendo visivel e acessivel para a
equipe.

Envolve e alinha a equipe com um propésito comum.

Cria uma cultura de empoderamento dentro da equipe, incentiva os outros a assumir
responsabilidades e mostrar iniciativa.
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Inicia e impulsiona a colaborag&o entre sua equipe e outras areas da Fitch para promover objetivos
corporativos estratégicos.

Emprega estratégias para resolver conflitos entre colegas.
Mantém conversas corajosas para abordar e lidar com questdes dificeis.

Envolve-se ativamente no desenvolvimento da equipe, tanto como individuos quanto como uma
equipe coletivamente.

Atua como treinador e mentor para os membros da equipe
Usa conscientemente a delegacgéo e atribuicdes desafiadoras como ferramenta de desenvolvimento

Demonstra compromisso com a promog¢ao de um ambiente diverso e inclusivo dentro da prépria
equipe e da organizacédo em geral.

Identifica e avalia talentos, fornece feedback avaliativo e faz contribuicdes para decisdes eficazes
de contratagdo e promogéo.

Diretor Sénior — Especialista (Diferenciagao de Competéncias)
Administra equipes ou projetos, funcionais ou multifuncionais.

Dedica tempo ao treinamento e outras atividades de desenvolvimento de talentos, apoiando o
desenvolvimento de colegas juniores.

Constroi fortes redes de contatos em toda a Fitch.

Identifica e avalia talentos, fornece feedback avaliativo e faz contribuicdes para decisées eficazes
de contratacdo e promogao.

Participa de atividades iniciadas por outras equipes para o bem maior.
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Curriculo do Diretor Responsavel pela Agéncia
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RAFAEL FERNANDES GUEDES
Nascido em 17 de julho de 1962

EXPERIENCIA PROFISSIONAL:

Fitch Ratings (de 1° margo de 1999 até a presente data)
Diretor-executivo, Fitch Ratings Brasil Ltda.

Como Country Business Leader, Rafael Guedes responde pelas operagdes da Fitch Ratings no Brasil,
Argentina, Uruguai e Paraguai.

De 1999 a 2003, Rafael participou ativamente de revisdes, quase sempre como analista principal, de
Instituicbes Financeiras, Companhias de Seguros e Fundos Mutuos, elaborando anadlises de crédito e
atualizagdes, bem como apresentando os créditos em reunides de comités de rating. Também participou de
visitas analiticas a Empresas e a 6rgaos do Governo Federal.

De 2003 a 2009, tendo em vista a expansao das operacdes da Fitch no Brasil, Rafael continuou participando
ativamente de visitas analiticas a Instituigdes Financeiras, Companhias de Seguros, Empresas e a 6rgaos
do Governo Federal. No entanto, na qualidade de analista de crédito mais experiente no Brasil, o foco deixou
de ser a elaboragdo e atualizacdo das analises de crédito, passando a revisdo do trabalho da equipe
analitica, mantendo o controle editorial das analises de crédito e dos relatérios, participando e presidindo
comités no Brasil e, eventualmente, em outros paises da América Latina, além de manter a fungao de porta-
voz da Fitch no Brasil, perante a midia, em apresentacdes publicas e eventos, assim como investidores
locais e estrangeiros.

Desde janeiro de 2010, com a separacao da area de desenvolvimento de negdcios da analitica, o foco das
fungdes foi alterado para a administragéo dos negécios e relacionamento com emissores existentes e novos
emissores, apresentacdes para investidores e revisao e implementacao de novas estratégias de mercado.

Ao longo de todos os anos de atuagao na Fitch, Rafael tem respondido pelos assuntos administrativos da
Fitch no Brasil, assim como pelos contatos com autoridades, investidores e reguladores. Apoés iniciar as
discussbes para aquisicao da maior agéncia de rating do Brasil, em 2003 (Atlantic Rating), Rafael participou
das negociacdes e integracdo das operacdes desta agéncia de rating local com aquelas da Fitch,
harmonizando os ratings atribuidos e as metodologias utilizadas pela agéncia no Brasil.
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EXPERIENCIAS ANTERIORES:

Union Bank of Switzerland (UBS) - Sao Paulo (de 1° de julho de 1996 a 28 de fevereiro de 1999)

As principais atribuicdes incluiam:

Representante Adjunto do Escritério de Representagdo do banco em Sao Paulo. Geréncia de
Contas de Instituicdes Financeiras e Empresas Brasileiras;

Supervisdo de analistas na elaboracao de analises de crédito de Instituicbes Financeiras e
Empresas brasileiras;

Acompanhamento diario junto a clientes, tentando identificar as necessidades de clientes novos,
oportunidades para produtos do banco e para marketing de produtos do UBS;

Funcionario de Ligacao entre clientes do banco no Brasil e a rede internacional do UBS;
Responsavel pela infraestrutura do escritério local (cerca de 20 funcionarios);

Administracdo do Escritério de Representacdo, pelo qual era responsavel na auséncia do
Representante.

Union Bank of Switzerland - Matriz, Zurich (de 15 de fevereiro de 1993 a 30 de junho de 1996)

As principais atribuicées incluiam:

Gerente de Contas de Instituicdes Financeiras e Empresas Brasileiras;

Preparacgao de solicitagcdes de crédito, revisdes e analise financeira de Instituicdes Financeiras
e Empresas;

Controle de contrapartes e limites do pais, e elaboracao de relatérios;

Funcionario de contato para questbes gerais sobre o Brasil dentro do UBS;

Funcionario de ligacao entre os clientes do UBS e a rede internacional de agéncias;
Responsavel pela Posicdo da Divida Reestruturada Brasileira em Ambito Global do UBS;

Durante 1993 e 1994, representou o UBS como Membro no “Comité Consultivo Global de

Bancos”, em Nova York, para o Plano Brady brasileiro e foi o Coordenador Regional para bancos
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suicos, italianos, belgas e de Luxemburgo no Processo Brasileiro de Reestruturagado da Divida
Externa, concluido com sucesso em 15 de abril de 1994.

Union Bank of Switzerland - Matriz, Zurich (de 1° de maio de 1990 a 31 de janeiro de 1993)
As principais atribuicdes incluiam:

o Gerente de Conta no Departamento "Administracado de Divida Reprogramada”, responsavel por
paises como Brasil, Venezuela, Uruguai, Filipinas e Coréia do Norte. Entre minhas atribuigcées,
respondia pela administracdo das exposi¢des, assim como pela analise da realocacdo desses
ativos em projetos de investimento;

o Supervisor de rede de informatica do departamento;
o Coordenador de EDP no desenvolvimento de uma aplicagcéo de base de dados;
o Coordenador de PC.

Institute of Business Science - Federal Polytechnical Institute Zurich (Betriebswissenschaftliches
Institut der ETH Zurich - BWI/ETHZ)

Assistente do Professor Fritz Huber (Diretor do Instituto) (1° de julho de 1989 a 30 de abril de 1990)

Responsavel pela preparacdo de manuscritos novos, assim como pela atualizagdo dos manuscritos
existentes utilizados pelo Instituto para turmas novas, bem como pela preparagao de estudos de caso (Case
Studies) para discussdo em classe. Responsavel pela elaboracao de material para palestras e assessoria
nos exames orais de conclusdo de curso. Dentre outras atividades, também orientou pesquisas para
graduacao.

FORMACAO ACADEMICA:

Outubro de 1986 - junho de 1989 - Mestrado no ETH Zurich, Departamento Ill A, "Dipl. Masch.Ing. ETH"
(Especializagao em Ciéncia Empresarial e Pesquisa de Operagdes);

Julho de 1986 - setembro de 1986 - Preparacao para os exames de admissao ao Federal Polytechnical

Institute de Zurich (ETH Zurich);

Abril de 1986 - julho de 1986 Aluno Ouvinte no Federal Polytechnical Institute de Zurich (ETH Zurich)

Departamento Ill A - Engenharia Mecanica;
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Margo de 1980 - julho de 1985 - Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro (PUC/RJ), Bacharel em
Ciéncias (Engenharia Mecanica);

Dezembro de 1979 — Vestibular;

Margo de 1977 - dezembro de 1979 - Ensino Médio Colégio Santo Agostinho, Rio de Janeiro Preparacao
para o Vestibular;

Marcgo de 1973 - dezembro de 1976 - Ensino Médio Colégio Santo Agostinho, Rio de Janeiro;

Margo de 1968 - dezembro de 1972 - Escola Primaria Colégio S&o Patricio, Rio de Janeiro.

CURSOS DE EXTENSAO:

Agosto de 1995 - dezembro de 1995 - Union Bank of Switzerland, Nova York Programa de Treinamento
GCIF - Outono de 1995: selecionado entre 22 funcionarios do UBS em todo o mundo para crédito integral
e treinamento em produtos. Média mais alta dentre todos os participantes.

PREMIO DE HONRA AO MERITO:

Prémio Metal Leve Concedido ao aluno da PUC/RJ com o mais alto fator de eficiéncia durante o curso
completo de seus estudos. Prémio concedido ao final do quarto ano (julho de 1984).

IDIOMAS:

-- Portugués (Nativo);

-- Alemao (Fluente em leitura, redacao e conversagao);
-- Inglés (Fluente em leitura, redagéo e conversagao);
-- Espanhol (Fluente em leitura e conversacao);

-- Francés (Fluente em leitura e conversagéao).
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O Processo de Rating

O documento “O Processo de Rating” contém as informagdes sobre o processo de atribuicdo de
ratings segundo a metodologia da Fitch e encontra-se em PDF no website da Fitch Ratings.

A data de publicacdo do documento serve como referéncia para a data de emissao deste Formulario. A
pagina da Fitch Ratings na internet é atualizada a medida que novas versdes sao disponibilizadas

O Processo de Rating — 24 de fevereiro de 2022
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Estrutura de Controles Internos Para Gerenciar a Atribuicao das
Classificagdoes de Risco de Credito
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SUMARIO EXECUTIVO

Data de Vigéncia: 22 de abril de 2021
Versao: 9

Substitui: 8

1. INTRODUGAO

Este documento descreve os controles internos da Fitch Ratings, Inc. (FRI) e da Fitch Ratings Limited (FRL),
incluindo as subsidiarias que atribuem ratings de crédito, sob o nome comercial Fitch Ratings (em conjunto,
Fitch Ratings). A definicdo de Ratings de Crédito, juntamente com outros termos em letras maiusculas que
possam ser usados neste documento e demais informagdes importantes relativas a atribuicdo de Ratings,
esta estabelecida no website publico da Fitch Ratings: https://www.fitchratings.com/site/definitions.

2. SUPERVISAO DO CONSELHO

Os Conselhos de Administracao da FRI (o “Conselho FRI”) e da FRL (o “Conselho FRL”) (em conjunto, os
“Conselhos”), as quais sao as agéncias de atribuicdo de rating mais seniores dentro do Fitch Group, Inc
(Grupo Fitch), operam de acordo com procedimentos estruturados. Os Conselhos da FRI e da FRL realizam
as atividades de supervisdo em nome de todas as subsidiarias de rating do Grupo Fitch, globalmente. Além
disso, quando necessario e de acordo com a legislagao local aplicavel, os conselhos das subsidiarias da
Fitch Ratings poderao executar atividades adicionais de supervisao.

Entre outras atribuicdes, os Conselhos sdo responsaveis pela supervisao e administragdo da FRI ou FRL,
dependendo do caso, de acordo com suas respectivas responsabilidades fiduciarias e padrdes
estabelecidos pela legislagéo aplicavel da jurisdicao onde a FRI ou FRL estao organizadas. Os Conselhos
delegaram as responsabilidades pela gestao diaria dos negdcios da FRI e da FRL a uma diretoria sénior,
com suficiente conhecimento e experiéncia para assegurar a gestao saudavel e prudente da FRI e FRL.

Os Conselhos supervisionam, entre outros assuntos:

a. O processo de emissao de ratings;

b. A publicacdo de novos critérios e metodologias, bem como as respectivas alteracdes relevantes
nestes para determinar ratings;

c. Aimplementacao de novas politicas e respectivas alteragdes, referentes a determinacgao de ratings;
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d. O programa designado para a gestédo de conflitos de interesses;
e. A manutencéo de controles internos relacionados a determinacao dos ratings;
Os processos de remuneragéo e promogoes; e
g. Os processos de compliance e governanga, incluindo a eficiéncia do grupo de revisao e aprovagao

de metodologias.

3. ESTRUTURA DAS POLITICAS

Todas as politicas e procedimentos da Fitch Ratings refletem o Cédigo de Conduta & Etica da Fitch Ratings,
que incorpora as melhores praticas globais delineadas nos Fundamentos do Cédigo de Conduta da IOSCO
(Organizagéao Internacional das Comissdes de Valores Mobiliarios) para as Agéncias de Classificagdo de
Risco de Crédito, consistentes com todas as leis, regras e regulamentos aplicaveis as agéncias de rating
nas jurisdicdes em que a Fitch Ratings atua.

Durante o periodo de desenvolvimento e alteracdo de politicas, sdo coletadas informagdes das areas
relevantes dentro da Fitch Ratings, incluindo, quando apropriado, a diretoria sénior dos Grupos Analiticos
Globais, o Grupo de Politicas de Crédito (Credit Policy Group - CPG), o Departamento Juridico, Operagdes
de Ratings (incluindo Assuntos Regulatérios, Politicas e Procedimentos), o Grupo de Gestao de
Relacionamento e Negdcios (Business Relationship Management - BRM), o Departamento de Compliance
(“Compliance”), e qualquer outro, conforme apropriado. Uma vez finalizadas, as novas politicas e/ou as
alteracdes de politicas sao submetidas a revisdo e aprovacéo de acordo com os procedimentos internos da
Fitch Ratings. Certas politicas da Fitch Ratings também estéo sujeitas a revisdo dos Conselhos.

4. TRES LINHAS DE DEFESA

A estrutura de controles internos da Fitch Ratings esta delineada para assegurar que seus funcionarios
cumpram as politicas e os procedimentos relativos ou associados a emissao de Ratings de Crédito. Esta
estrutura de controle consiste de trés linhas de defesa e é supervisionada, em ultima instancia, pelos
Conselhos:

a. Primeira Linha de Defesa: os Grupos Analiticos Globais, BRM e Operagdes de Rating (veja o item
5 abaixo);
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b. Segunda Linha de Defesa: Grupo de Politica de Crédito (Credit Policy Group — “CPG”), Grupo de
Revisdo e Aprovacdo de Metodologias (Criteria Review and Approval Group — “CRAG”) e o
Departamento de Compliance (veja o item 6 abaixo); e

c. Terceira Linha de Defesa: Auditoria Interna (veja o item 7 abaixo) e auditorias externas ou de
terceiros contratados, conforme a necessidade.

Cada uma das trés linhas de defesa recebe o apoio do grupo de Tecnologia da Informacao (“TI”) e o grupo
de Seguranca da Informacao (“SI”) (veja os itens 8 e 9 abaixo).

5. PRIMEIRA LINHA DE DEFESA

A responsabilidade geral por assegurar que as politicas e os procedimentos da Fitch Ratings relativos ou
associados a emissao de Ratings de Crédito sejam seguidos esta concentrada nos gestores seniores da
primeira linha de defesa.

5.1. Grupo Analitico Global

Os gestores seniores do Grupo Analitico Global sao: (i) Diretores Seniores Globais de Grupo; (ii)
Diretores Globais de Grupo, cada um cobrindo um grupo analitico; e (iii) Diretores Regionais de
Grupo que coordenam diferentes areas geograficas.

5.2. Gestao de Relacionamento e Negécios (BRM)

A Fitch Ratings mantém segregado o grupo de BRM, encarregado da comercializacdo e das
atividades de marketing de rating independente dos Grupos Analiticos Globais, para assegurar que
0 grupo analitico ndo seja influenciado por consideragdes de negdcios. Todas as discussdes com
emissores, estruturadores, patrocinadores, prestadores de servicos ou qualquer outra parte que
interaja com a Fitch Ratings como representante de um emissor no que diz respeito a precos,
acordos de remuneracao, ou faturamento, sao administradas pelas areas de BRM, financas e
contabilidade, pelo Departamento Juridico ou qualquer outro funcionario da Fitch Ratings contratado
para o desempenho das atividades de faturamento e cobrancga, fora dos Grupos Analiticos Globais.
Os funcionarios do grupo de BRM também seguem politicas e os procedimentos implantados para
assegurar o cumprimento das leis de prevencao a lavagem de dinheiro, sanc¢des internacionais e
leis antissuborno e anticorrupgédo, bem como, qualquer outro aspecto da regulamentacgéo aplicavel
as agéncias de rating de crédito.
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5.3. Operagoes de Rating

O grupo de Operagdes de Rating é responsavel por desenvolver, implementar, € monitorar
procedimentos e controles para atender aos requerimentos regulatérios, as politicas da Fitch
Ratings, e as determinacdes dos gestores seniores para o processo de rating de crédito. O grupo
trabalha com membros dos Grupos Analiticos Globais, BRM, Compliance, CPG, Recursos
Humanos, Juridico e de TI, para identificar riscos e implementar procedimentos, treinamentos e/ou
solugdes técnicas que apoiem a estrutura de controles da Fitch Ratings e dos analistas, em
cumprimento as politicas e procedimentos da empresa. O grupo de Operagdes de Rating também
produz relatérios gerenciais e de analise, para apoiar os Grupos Analiticos Globais no cumprimento
dos varios procedimentos requeridos pelo Manual do Processo de Rating.

6. SEGUNDA LINHA DE DEFESA

As principais fungdes de controle da Fitch Ratings do CPG, do Grupo de Revisdo e Aprovagao de
Metodologias (CRAG) e do grupo de Compliance constituem a Segunda Linha de Defesa. Estas funcoes
operam de forma global, com equipes baseadas principalmente nos escritérios da Fitch Ratings de Nova
York, Chicago, Londres (e EU 27), Hong Kong e Cingapura, que prestam suporte e supervisionam todos os
escritorios que fazem parte da estrutura organizacional da Fitch Ratings, globalmente.

6.1. Grupo de Politica de Crédito

O CPG atua de forma independente dos grupos analiticos globais e inclui o Diretor de Crédito Global,
os Diretores do Grupo de Crédito, os Diretores de Crédito Regionais, uma equipe de Avaliagao de
Robustez de Comité e a equipe do Fitch Wire. O Diretor de Crédito Global se reporta ao Diretor de
Risco do Grupo Fitch (“CRO”). Os Diretores de Crédito junto com os Diretores de Crédito Regionais
também aproveitam a participagdo em varios Comités e discussdes para assegurar que problemas
novos ou em potencial sejam compartilhados e tratados nos grupos analiticos. Assim, o CPG exerce
a funcdo de supervisdo em relagdo ao trabalho analitico da Fitch Ratings. Ao cumprir estas
responsabilidades, o CPG executa as seguintes atividades, dentre outras:

e Agrega os riscos dos ratings, com foco na identificagéo de riscos e coordenacao entre setores

e regioes;

e Conduz a revisao para avaliagdo de desempenho e comparabilidade dos ratings;
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e Associa tendéncias de ratings aos atuais fundamentos, desenvolvimentos macroeconémicos e

expectativas analiticamente definidas por industrias e setores;

e Monitora os grupos analiticos para assegurar a aplicacédo de novos desenvolvimentos com

senso de urgéncia e rigor apropriados, reporta e faz recomendagdes em certos casos;

e Desenvolve e publica areas de pesquisa especificas, que possam ser usadas para tragar

prioridades ou identificar o proximo desenvolvimento potencial do mercado de crédito;
e Revisa excecoes, incidentes, e reclamacdes; e

e Realiza revisbes de documentos de comité, a luz das metodologias, como parte do programa
de Avaliacdo da Robustez dos Comités.

6.2. Grupo de Revisao e Aprovacgao de Metodologias

O CRAG ¢ independente dos Grupos Analiticos Globais e inclui o Diretor de Metodologias, o Head
de Validagdo de Modelos, o Diretor de Analise de Desempenho de Ratings e os Heads de
Metodologia. O Diretor de Metodologia se reporta ao Diretor de Riscos do Grupo Fitch (“CRO”). O
CRAG atua com a fungao de supervisao com respeito as metodologias de rating da Fitch Ratings e
modelos relacionados.

Ao cumprir estas responsabilidades, as atividades do CRAG sao as seguintes, dentre outras:

e Supervisiona o processo de revisao e aprovagao das metodologias analiticas (e modelos
relacionados, além das principais premissas) (os Grupos Analiticos s&o responsaveis por
propor metodologias e modelos adequados que suportem os ratings e sejam suportados por

testes de evidéncias);

e Conduz os estudos regulares sobre transicao e inadimpléncia para monitorar o desempenho
dos ratings da Fitch Ratings ao longo do tempo e por meio de setores analiticos e areas

geograficas;

e Gerencia o banco de dados de metodologias e modelos em cumprimento aos requerimentos

para revisar tais metodologias e modelos;

e Revisa os testes e conduz a validagao de modelos;
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e Mantém um histoérico de erros analiticos.

Além de suas atividades de supervisdo, 0 CPG e o CRAG contribuem para o desenvolvimento de
um programa de treinamento, Fitch Credit Academy, para proporcionar uma estrutura formal ao
desenvolvimento e avaliagao do conhecimento e das habilidades que os analistas necessitam para
serem eficazes nas avaliagbes de crédito. O programa é composto de dois niveis. No primeiro nivel,
os analistas sdo apresentados aos conceitos fundamentais, enquanto no segundo, os analistas
completam dez programas especializados que se destinam a desenvolver o conhecimento relevante
e as habilidades apropriadas para cada grupo analitico, setor e regido, conforme apropriado.

6.3. Departamento de Compliance

O departamento de Compliance é responsavel por aconselhar, apoiar e supervisionar o cumprimento
com diferentes legislacdes, normas e regulamentacbes que governam a emissao de Ratings de
Crédito (“Regulamentacdo CRA”) promulgadas nas jurisdicbes em que a Fitch Ratings opera,
juntamente com as exigéncias estabelecidas no Cédigo de Conduta & Etica da Fitch Ratings e
relativas as politicas relacionadas a reclamagdes, conflitos de interesse e confidencialidade (em
conjunto, “Politicas de Conduta”). O departamento de Compliance suporta o cumprimento pela Fitch
Ratings da Regulamentagao de CRA e das Politicas de Conduta em bases permanentes, por meio
das fungdes descritas abaixo, assim como por meio da analise de informagbes obtidas na Ethics
Hotline da Fitch Ratings, e dos sistemas internos de reporte de incidentes.

O departamento de Compliance é liderado pelo Diretor Global de Compliance (o “CCQ”), que se
reporta ao Diretor de Risco do Grupo Fitch e ao Conselho Independente de Diretores da FRI (Os
“Diretores Independentes”). Além de sua equipe baseada em Nova York e em Londres, o
departamento de Compliance também conta com uma equipe formada por Diretores de Compliance
baseados no escritério da Fitch Ratings de Chicago, assim como em seus escritérios no Brasil, Chile,
Colbmbia, Hong Kong, Alemanha, Japao, México, Russia, Cingapura, e Espanha. O CCO
periodicamente reporta aos Diretores Independentes e ao CRO as metas, estratégia e situagao do
departamento de Compliance, informacdes sobre o programa de compliance e outros processos de
Compliance e controles, incluindo aqueles assumidos pelas quatro principais fungbes do
departamento, que s&o as seguintes:
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6.3.1 Compliance Regulatoério: responsavel por manter (tanto diretamente ou em conjunto com
a geréncia local de cada pais) a licenga ou o registro da Fitch Ratings em todas as jurisdi¢cdes
onde a Fitch Ratings esta licenciada ou registrada como agéncia de rating. Isto inclui efetuar
relatorios periddicos (mensais, anuais etc.) e submissées e quaisquer relatos adicionais,
“conforme necessario”, bem como quaisquer divulgagdes publicas ou regulatérias necessarias
sobre emissdes ou eventos. Além disso, a equipe administra todos os exames regulatérios e
outras solicitagbes de documentos e informagdes dos reguladores. A equipe também ajuda a
coordenar as respostas da Fitch Ratings aos problemas identificados e recomendacoes, e
acompanha e monitora o cumprimento pela Fitch Ratings das acbes acordadas com a
administracédo. A equipe coordena regularmente com os reguladores, nas jurisdicdes cobertas,
seja por meio de reunides presenciais ou conferéncias telefénicas. Adicionalmente, a equipe de
Compliance Regulatdrio € responsavel pela supervisdo dos processos de gestdo e resolugao de
Reclamacgao de Conduta, conforme definido na politica de Gestdo de Reclamagdes da Fitch
Ratings. Finalmente, o Compliance Regulatério monitora os escritérios da Fitch Ratings na
América Latina, Asia, Europa e Oriente Médio, por meio de visitas ou teleconferéncias.
Compliance Regulatério é gerenciado por Heads de Compliance Regulatério Regionais para
EMEA, APAC, América Latina e América do Norte. Os lideres da equipe de Compliance
Regulatorio em cada jurisdicdo s&o responsaveis pela implementagdo de novos procedimentos
ou divulgagdes conforme exigido por alteragcdes nas regulacdes. Os lideres de equipe de
Compliance Regulatério em cada regiao sédo responsaveis por disseminar informagbes sobre
alteragdes nas regulagdes para os membros de suas préprias equipes e também para os
Diretores de Compliance Regulatério em outras regides.

6.3.2 Monitoramento de Conflitos Pessoais: A equipe de monitoramento de conflitos pessoais
- Personal Conflicts Monitoring (“PCM”) administra o cumprimento dos requisitos da Politica
Global de Negociagéo de Titulos e Valores Mobiliarios e Conflitos de Interesse da Fitch Ratings
(“Boletim 13”). O Boletim 13 estabelece politicas para minimizar conflitos reais ou potenciais que
possam surgir das atividades de negociacao de titulos e valores mobiliarios dos funcionarios;
atividades externas ou relacionamentos externos; presentes, participacdo em eventos de negdcio
ou entretenimento. A equipe de PCM utiliza uma plataforma de supervisdo de negociagao
terceirizada para o monitoramento das atividades de investimento dos funcionarios. A equipe de
PCM também administra a certificacéo de posic¢ao inicial de investimentos e aplica o questionario
de cumprimento aos novos funcionarios, bem como a realizagdo da certificacdo anual de
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compliance sobre a posigcao de titulos e valores mobiliarios e outras questdes de compliance.
Além disso, a equipe de PCM também é responsavel pela administracdo das excegdes e
processos de recusa que surgem como resultado de um potencial conflito relativo ao Boletim 13.

6.3.3 Monitoramento e Testes de Compliance: A equipe de Monitoramento e Testes de
Compliance (Compliance Testing and Monitoring, “CTM”) conduz o programa de monitoramento
e testes de compliance em toda a Fitch Ratings para avaliar o cumprimento das politicas e
procedimentos da Fitch Ratings, e a eficacia dos controles internos implementados em relagéo
aos ratings de crédito e atividades relacionadas. A equipe de CTM desenvolve anualmente o
plano de testes de compliance, baseado em riscos derivados, entre outros fatores, das avaliagdes
de risco de compliance, dos problemas e dos riscos identificados previamente pela equipe de
CTM, por meio de auditorias regulatérias ou outros incidentes ou tendéncias. A equipe de CTM
conduz seus testes ao longo do ano e apresenta a diretoria seus relatérios, incluindo planos de
acao para corregao dos problemas identificados. A equipe de CTM também monitora o atraso no
cumprimento dos planos de agao para resolucao dos problemas identificados anteriormente e
informa os atrasos, quando apropriado. Além disso, a equipe de CTM é responsavel por efetuar
a supervisao das comunicacgdes por e-mail do Grupo Analitico e dos membros da equipe de BRM.
Particularmente, a equipe de CTM analisa e-mails que podem representar violagdes as politicas
ou procedimentos da Fitch Ratings e, quando apropriado, aciona medidas disciplinares ou
corretivas.

6.3.4 Compliance de Sistemas de Comunicacao e Dados e Métricas: Diretores de Compliance
alocados fora das trés fungdes acima fornecem suporte a essas equipes com relagdo ao
gerenciamento de politica, procedimentos e estrutura de treinamento de compliance da Fitch
Ratings globalmente, desenvolvendo divulgagdes regulatérias e criando relatérios e métricas
para monitorar a eficacia dos controles de compliance.

7. AUDITORIA INTERNA

A Auditoria Interna (“Al”) auxilia os gestores seniores e os Conselhos na protegao dos ativos e reputagao
da Fitch Ratings. Em particular, a Al fornece seguranca independente e objetiva sobre a adequagao e
eficacia da estrutura de riscos, controles e processos de governanga da Fitch Ratings. O Head da Auditoria
Interna se reporta aos Diretores Independentes dos Conselhos (“DI”) e ao Head Global de Risco — Chief
Risk Officer (“CRQO”). Pelo menos anualmente, o Head da Al submete o plano de auditoria interna ao CRO

e aos Dls para revisdo e aprovacao. O plano de auditoria interna consiste na previsdo de trabalho para o
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ano fiscal seguinte. Este plano é desenvolvido com base na priorizagdo do universo auditado, utilizando
uma metodologia baseada em risco, incluindo as solicitagdes dos Dls, do CRO e outros membros seniores
da Fitch Ratings. O Head da Al revisa e ajusta o plano, conforme necessario, em resposta as alteragdes de
negaocios, riscos, operacdes, programas, sistemas e controles da Fitch Ratings. Qualquer desvio significativo
do plano de auditoria interna aprovado € comunicado aos Dls e ao CRO, por meio dos relatérios periddicos
ou comunicagoes diretas, conforme aplicavel. Apds concluido o plano, o Head da Al (ou quem ele designar)
emite e distribui um relatério por escrito. O relatério de auditoria interna inclui a reposta da administracéo e
as agoes corretivas relacionadas aos respectivos problemas e recomendacdes. A resposta da administragcao
inclui um cronograma previsto de execucdo das acdes corretivas. Al é, também, responsavel pelo
monitoramento dos problemas ainda “em aberto” até o respectivo encerramento. O Head da Al reporta,
periodicamente, aos Diretores Independentes e ao CRO o propdsito, autoridade e responsabilidade da Al,
bem como, o progresso e execugao do plano de auditoria.

Al também supervisiona os testes de controles internos que dao suporte ao processo de rating. O teste é
feito semestralmente e da suporte a avaliagdo da eficacia dos controles internos de acordo com a lei de
controle Dodd-Frank da SEC dos Estados Unidos.

8. ESTRUTURA GLOBAL & SISTEMAS DE TI

A funcao de Tl do Grupo Fitch administra a infraestrutura tecnoldgica da Fitch Ratings globalmente. A Tl é
liderada pelo Diretor de Tecnologia da Informagéo do Grupo Fitch — Fitch Group’s Chief Technology Officer.
Além das atribuicbes e responsabilidades tipicas de Tl, a TI também:

e Mantém e monitora a infraestrutura incluindo estagdes de trabalho, redes e bancos de dados

necessarios as operacgoes regulares;

e Desempenha um papel relevante no desenvolvimento de planos de continuidade de negdcios,

incluindo aqueles relacionados a atribuicao e publicagéo de rating;
e Gerencia e testa os planos de recuperacao de desastres; e

e Em conjunto com o time de Operacdes de Ratings, desenvolve e mantém as aplicagbes
customizadas necessarias ao atendimento das atividades basicas de atribuicdo de ratings, tais
como sistemas de fluxo de trabalho, sistemas de analise e supervisao, edicao e publicacéo e

sistemas de administracdo de documentos.
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9. ESTRUTURA GLOBAL & SISTEMAS DE SEGURANGA DA INFORMAGAO (Sl)

A fungao de Sl do Grupo Fitch gerencia a infraestrutura de seguranga da informagéo para a Fitch Ratings
globalmente. A funcao de Sl ¢é liderada pelo Diretor de Seguranca da Informagédo do Grupo Fitch (Chief
Information Security Officer - "CISQ"), que se reporta ao Diretor de Risco do Grupo Fitch. Sl:

Cria, gerencia e lidera a implementacao do programa de seguranca da informagao do Grupo Fitch;

Identifica e trata os riscos associados aos processos de tecnologia da Fitch Ratings usados na
atribuicdo de rating, juntamente com Tl € membros seniores das equipes de negdcios, juridico e

compliance;

Desempenha um papel relevante no desenvolvimento de planos de continuidade de negdcios,

incluindo aqueles relacionados a atribuicdo e publicagdo de rating;

Implementa e gerencia os controles basicos de seguranga projetados para prevenir e detectar
ameagas a seguranca da informacgao e desenvolve e rastreia métricas objetivas vinculadas a

esses controles;

Gerencia o controle de acesso a todos os sistemas, dados e aplicativos de rating em conformidade

com as politicas de confidencialidade e conflito de interesses.

Autor: Bruce Legorburu, Chief Compliance Officer

Documentos Suplementares: Nenhum
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Curriculo do Administrador Responsavel Pela Supervisao
Cumprimento de Regras, Procedimentos e Controles Internos
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UILIAN MENDONCA

Nascido em 27 de janeiro de 1985

EXPERIENCIA PROFISSIONAL:

Fitch Ratings (de fevereiro de 2017 até a presente data)
Diretor de Compliance — Brasil e Uruguai (de novembro de 2020 até a presente data)

As principais atribuicdes nesta fungao incluem:

o Gerenciar atividades de compliance local (processos internos, treinamentos, monitoramento de
conflitos de interesse etc.);

o Gerenciar programas de compliance para o Brasil;

o Auditoria Regulatéria/Gerenciamento de Testes.

o Reestruturar a area de compliance local;

o Observar a conformidade da documentacado de processos locais, em linha com a estratégia
global;

o Promover a automacgao de processos, reduzindo o tempo de criagao de relatérios e os riscos de

erros manuais.

Analista Sénior do Grupo Global de Infraestrutura e Financiamentos de Projetos — Brasil. (de
fevereiro de 2017 a outubro de 2020)

As principais atribuicdes nesta fungao incluiam:

o Analisar o risco de crédito de emissores e projetos de divida no setor de infraestrutura no Brasil
e América Latina;

o Desenvolver relatdrios especiais de infraestrutura no Brasil e América Latina;

o Representar a Fitch em reunides com investidores de infraestrutura e em eventos da agéncia.

EXPERIENCIAS ANTERIORES:

Odebrecht Mobilidade S.A.

Gerente de Planejamento e Investimentos (de outubro de 2014 a janeiro de 2017)
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As principais atribuicdes nesta fungao incluiam:

Planejamento de longo prazo / Valuation da companhia: Projegdo de longo prazo dos negécios
individuais existentes e da holding Odebrecht Mobilidade;

Elaboracéo e conducao de reunides de crédito com bancos e investidores;

Apoio nas operagdes de empréstimos estruturados e financiamentos com partes relacionadas;
Gestao de portfélio: apoio na conquista e desmobilizagao de ativos;

Suporte a consultorias de laudo de avaliagéo e Impairment;

Elaboracéao e consolidacao do fechamento gerencial e acompanhamento do Ciclo Orcamentario
de curto e longo prazo;

Andlise e estruturacao dos relatérios de avaliagao de desempenho corporativo e de gestao do
negoécio (Demonstragdes financeiras, Fluxo de Caixa, Endividamento, Investimentos,
Indicadores Operacionais e Despesas Administrativas);

Elaboracéao dos relatérios econémico-financeiros para o conselho de administracéo e acionistas;
Relacionamento, interpretagao e implementacéo das praticas e politicas corporativas aplicadas
a avaliagao de desempenho e orgamentacao.

Odebrecht Transport S.A.

Coordenador de Planejamento e Acompanhamento (de margo de 2012 a setembro de 2014)

As principais atribuicdes nesta fungao incluiam:

Criacao da Odebrecht Mobilidade, joint venture entre a Odebrecht Transport e Mitsui para
investimento em mobilidade urbana no Brasil;

Planejamento de longo prazo / Valuation da companhia: Proje¢édo de longo prazo dos negdcios
individuais existentes e da holding Odebrecht TransPort;

Elaboracdo e conducédo de reunides de crédito com bancos e investidores;

Apoio nas operagdes de empréstimos estruturados e financiamentos com partes relacionadas;
Gestao de portfélio: apoio na conquista e desmobilizacao de ativos;

Suporte a consultorias de laudo de avaliacdo e Impairment;

Elaboracéo e consolidacao do fechamento gerencial e acompanhamento do Ciclo Orgcamentario
de curto e longo prazo;

Andlise e estruturacao dos relatérios de avaliagdo de desempenho corporativo e de gestdo do
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negocio (Demonstragdes financeiras, Fluxo de Caixa, Endividamento, Investimentos,
Indicadores Operacionais e Despesas Administrativas);

o Elaboracéao dos relatérios econémico-financeiros para o conselho de administragéo e acionistas;

o Relacionamento, interpretacao e implementacao das praticas e politicas corporativas aplicadas
a avaliagdo de desempenho e de orgamento;

o Implantac&o da solugéo de Business Intellingence dos indicadores operacionais dos ativos.

Votorantim Agroindustria — Citrovita
Analista Econémico Financeiro Sénior (de julho de 2009 a margo de 2012)
Trainee Planejamento Econémico (de janeiro de 2008 a julho de 2009)

As principais atribuicdes nestas fun¢des incluiam:

o Participagao na fusao entre Citrovita e Citrosuco, criando o maior player mundial de suco de
laranja;

o Estruturacdo e analise dos relatorios de avaliagdo de desempenho corporativo e de gestao do
negocio (Fluxo de Caixa, Endividamento e Resultados Operacional e Financeiro);

° Analise, controle e avaliacéo de risco operacional e cambial;

o Elaboracgédo, analise e apresentacao de projecdes de curto prazo;

o Estruturacao e elaboragao de orgamento de curto e longo prazos — Planejamento Estratégico;

o Relacionamento, interpretagao e implementacéo das praticas e politicas corporativas aplicadas
a avaliagao de desempenho, de orgcamento, gestao financeira e gestao de risco;

o Elaboracéao dos relatérios econdmico-financeiros para o conselho de administracéo e acionistas.

FORMACAO ACADEMICA:

Economia (de janeiro de 2003 a dezembro de 2007)

Universidade Estadual de Campinas - UNICAMP. Campinas, Brasil.

CURSOS DE EXTENSAO:
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-- Produtos ACNielsen Analise de Dados

-- 6 Sigma — Green Belt Administrativo.

IDIOMAS:

-- Portugués (Nativo)

-- Inglés (Fluente)

-- Italiano (Intermediario)

-- Espanhol (Intermediario)
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Politicas que fazem parte do Cédigo de Etica

As politicas que fazem parte do Cédigo de Etica estdo listadas a seguir, com seus respectivos
enderecos na pagina da Fitch Ratings Brasil Ltda., na internet.

A versao e a data de publicacao das politicas servem como referéncia para a data de emissédo deste
Formulario. A pagina da Fitch Brasil na internet é atualizada, a medida que novas versdes sao
disponibilizadas.

Cddigo de Conduta e Etica (julho de 2017);

Boletim 4 — Segregacao de Atividades Comerciais e Analiticas (dezembro de 2021);

Boletim 6 — Respondendo a Dicas Referentes (novembro de 2018);

Boletim 10 - Politica de Segregacao (dezembro de 2020);

Boletim 11 - Politica de Manutencdo e Arquivamento de Documentos para Grupos Analiticos e

Operacdes Principais (maio de 2021);

Boletim 13 - Politica Global de Negociacdo de Titulos e Valores Mobilidrios e Conflitos de Interesses
(fevereiro de 2022);

Boletim 14 - Politica de Divulgacdo de Status de Participacdo e de Solicitacdo de Rating (marco de

2022);

Boletim 25 — Procedimentos para Gestdo de Reclamacdées (setembro de 2020);

Boletim 27 - Restricoes ao Aconselhamento de Emissores e Outros (dezembro de 2021);

Boletim 30 - Negdcios Auxiliares e Servicos Auxiliares (dezembro de 2020);

Boletim 41 - Politica de Informacdes Confidenciais (novembro de 2021);

Procedimento de Revisdo Retrospectiva do Trabalho Analitico de Demissionarios (abril de 2019).
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Formulario de Referéncia

FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo X

Identificacao de Conflitos de Interesses Relacionados a Emissao de
Ratings de Crédito*

1 Este documento ¢ uma traduc3o livre do texto em inglés. Embora tenham sido envidados esforgos na preparacdo desta traducéo, a Fitch ndo
assume qualquer responsabilidade por eventuais erros, ambiguidades ou omissdes decorrentes desta tradugéo e/ou quaisquer outros danos (sejam
diretos, indiretos, casuais, consequentes ou punitivos) que possam surgir em conexa@o com esta tradugédo. Em caso de divergéncia entre a traducao
e o texto original em inglés, o texto original devera prevalecer.
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1. A Fitch é remunerada por emissores ou subscritores para atribuir ratings de crédito a titulos e valores
mobiliarios ou instrumentos de divida emitidos ou subscritos por eles.

2. A Fitch é remunerada por entidades para atribuir ratings de crédito referentes a obrigagbes de
terceiros com os quais tenham investimentos ou tenham realizado transagbes que possam ser
positiva ou negativamente impactadas por um rating de crédito atribuido pela Fitch.

3. A Fitch é remunerada por tomadores de crédito para atribuir ratings a titulos de tomadores de crédito.

4, A Fitch e/ou suas afiliadas sao remuneradas por servigos, além daqueles relacionados a atribuigdo
de ratings de crédito a emissores, subscritores ou tomadores de crédito, que remuneram a Fitch para
atribuir ratings de crédito.

5. A Fitch e/ou suas afiliadas sdo remuneradas por assinantes para que recebam ou tenham acesso
aos ratings de crédito da Fitch e/ou por outros servigos oferecidos pela Fitch, para que estes
assinantes possam utilizar os ratings de crédito da Fitch para que se enquadrem e obtenham
beneficios ou desagravo regulatério em estatutos e regulamentos relativos aos investimentos
permitidos e adequagao de capital, incluindo aqueles que utilizarem os termos “organizagao
estatistica de ratings reconhecida nacionalmente”.

6. A Fitch e/ou suas afiliadas sdo remuneradas por assinantes para receberem ou terem acesso aos
ratings de crédito da Fitch e/ou por outros servigos oferecidos pela Fitch e/ou suas afiliadas, nos
quais estes assinantes também possam ter investimentos préprios ou ter participado de transagdes
que possam ser impactadas favoravel ou adversamente por um rating de crédito emitido pela Fitch.

7. A Fitch permite que funcionarios: (i) possuam diretamente titulos ou valores mobiliarios, instrumentos
de divida, ou outros titulos patrimoniais de tomadores de crédito ou emissores sujeitos a uma
avaliagdo de rating de crédito da Fitch; e (ii) mantenham relagdes de negdcios, entre outros
relacionamentos, incluindo relagdes de curso normal de negdcios, com tomadores de crédito ou
emissores sujeitos a uma avaliagao de rating de crédito da Fitch ou pessoas que de outra maneira
obtenham um rating de crédito da Fitch, e com diretores, representantes, executivos ou outros
funcionarios de tais organizagdes.
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10.

11.

12.

13.

A companhia controladora da Fitch, a Hearst Corporation, pode deter participagbes acionarias
significativas (5% ou acima) ou ter participagdo como membro do conselho de administracdo de
tomadores de crédito ou de emissores classificados pela Fitch. No entanto, a Fitch e suas afiliadas
de ratings de crédito ndo podem classificar uma entidade que, direta ou indiretamente, tenha
controle, ou seja, controlada, ou tenha controle compartilhado pela Fitch e suas afiliadas de ratings
de crédito.

Devido a uma restri¢cao referente a controle estrangeiro e participagdes acionarias historicas, a Fitch
permite que determinadas afiliadas internacionais classifiquem entidades que detenham
participagao acionaria naquelas afiliadas da Fitch, desde que, no entanto, a Fitch e suas afiliadas
nao classifiguem uma entidade sobre a qual tenham controle direto ou indireto, seja controlada ou
esteja sob controle comum da Fitch e de suas afiliadas.

A Fitch emite e mantém ratings de crédito para titulos ou instrumentos de curto prazo emitidos por
conjuntos de ativos ou como parte de transagdes de titulos garantidos por ativos, que sdo pagas
pelo emissor, patrocinador ou subscritor dos titulos ou instrumentos do mercado de capitais. A Fitch
pode emitir e manter Ratings Ambientais, Sociais e de Governanca (Ratings de ESG, na singla em
inglés) de emissores e titulos para os quais a Fitch também mantém ratings de crédito.

A Fitch possui afiliadas nao relacionadas a ratings de crédito, que oferecem servigos de treinamento
e aprendizagem e comercializam assinaturas de alimentagao de dados de ratings, dados financeiros,
pesquisas de crédito, finangas alavancadas, créditos inadimplentes, pesquisas relacionadas a
avaliagdo de risco de paises e andlises de segmentos econdmicos, a emissores e outros
participantes do mercado, que podem ser usuarios de ratings da Fitch.

A Fitch permite que os membros n&o executivos de seu conselho de administracdo atuem como
membros do conselho de administracdo de entidades classificadas pela Fitch.

Analistas da Fitch que atuem na atribuicdo de ratings e participem dos comités de rating podem
também conduzir e elaborar relatérios de pesquisa. Estes relatérios podem incluir discussdes sobre
um ou mais emissores ou titulos e valores mobiliarios para os quais a Fitch atribui ratings ou outros
assuntos relevantes para os mercados de crédito. A afiliada da Fitch, Fitch Solutions, pode obter
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receitas com a comercializacdo de assinaturas, incluindo as relacionadas a estes relatorios de
pesquisa.

14. A Fitch e/ou suas afiliadas (i) tomam empréstimos e tém outros relacionamentos bancarios com
instituicdes financeiras comerciais; e (ii) participam, ocasionalmente, com subscritores, bancos
comerciais e bancos de investimento em operagdes de fusbes e aquisi¢cdes, alienagdes, joint-
ventures e/ou em emissdes, pela Fitch e/ou por suas afiliadas, de divida ou outros titulos e valores
mobiliarios. A Fitch também adquire bens e servigos, organiza conferéncias em conjunto e mantém
outros contratos comerciais com uma variedade de fornecedores. As entidades com as quais a Fitch
possui tais relagdes de negécios podem ser entidades sobre as quais, ou as quais, a Fitch atribui
ratings de crédito.
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FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo Xl

Metodologias & Critérios

As principais metodologias e os critérios utilizados pela Fitch Ratings Brasil Ltda. na classificacao
de risco estédo listadas a seguir, com seus respectivos enderegos na pagina web da agéncia.

A data de publicacdo das metodologias serve como referéncia para a data de emissao deste Formulario. A
pagina da Fitch Brasil na internet é atualizada, a medida que novas versdes sao disponibilizadas.

e Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020)

e Metodologia de Ratings Corporativos (15 de outubro de 2021)

¢ Metodologia de Rating de Bancos (12 de novembro de 2021)

¢ Metodologia de Rating de InstituicGes Financeiras Nao-bancarias (31 de janeiro de 2022)

¢ Metodologia Global de Rating de Financas Estruturadas (26 de outubro de 2021)

e Metodologia de Rating de Sequros (26 de novembro de 2021)

e Metodologia de Rating de Infraestrutura e Financiamento de Projetos (23 de agosto de 2021)

e Metodologia Global de Ratings para Governos Locais e Regionais (03 de setembro de 2021)

e Metodologia de Rating de Entidades Sustentadas por Receitas do Setor Publico (01 de setembro de

2021)
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Formulario de Referéncia

FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo Xl|

Matriz de Transi¢ao & Inadimpléncia

Ratings Nacionais
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Formulario de Referéncia

FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo XII

Estudo de Transicao e Inadimpléncia

Ratings Nacionais — 2021

Sumario

As estatisticas da Fitch Ratings Brasil Ltda. sobre transicdo e inadimpléncia de ratings nacionais incluem
todos os ratings de longo prazo de emissores de Finangas Corporativas com ratings publicos (nota: para
emissores que, historicamente, ndo receberam ratings corporativos, foi utilizado um algoritmo para refletir o
rating de longo prazo do emissor a partir do saldo devedor de uma divida classificada no fim do ano fiscal);
de finangas publicas; e de ratings de emissdes de transag¢des de Finangas Estruturadas e de Financiamento
de Projetos, de 2004 até hoje. A Fitch adota uma abordagem de grupo estatico para o calculo dos dados
relativos a inadimpléncia e a transigao. Os grupos estaticos ou coortes séo criados agrupando-se os ratings
de acordo com 0 ano em que os ratings estejam vigentes, no inicio do respectivo ano.

Financas Corporativas — incluindo emissores financeiros e nao financeiros: Emissores, por exemplo, com
ratings vigentes no inicio de 2004 constituem o grupo estatistico de 2004, ou coorte. O mesmo se aplica
aos coortes subsequentes, de 2005 e 2006. Emissores de Finangas Corporativas recém-classificados pela
Fitch Brasil em determinado ano séo incluidos no coorte do ano seguinte. Por exemplo, o desempenho dos
ratings que tiveram inicio em meados de 2004 seria avaliado como parte do coorte de 2005 e de futuros
coortes, enquanto eles permanecerem vigentes. Ratings retirados no decorrer de um ano s&o excluidos dos
coortes subsequentes, uma vez que nao estdo mais ativos. Entretanto, o quadro de transicao captura a
transicao para a retirada, por meio da coluna “WD(bra) (Retirado)”.

Ao contrario de Finangas Corporativas, em que sao usados os ratings de emissores, os coortes de Finangas
Estruturadas sao criados pelo agrupamento dos ratings de séries. No caso de Financas Estruturadas, uma
série é definida como uma classe de titulos ou certificados dentro da mesma categoria de rating. O
acompanhamento do desempenho dos ratings de todas as séries de Finangas Estruturadas em cada coorte
€ semelhante ao de Finangas Corporativas, com a incluséo dos ratings vigentes no inicio e no final de cada
ano. Assim como em Finangas Corporativas, os ratings retirados ou pagos integralmente (“Encerrado”) no
decorrer de um ano sao excluidos dos coortes subsequentes porque ndo estdo mais ativos. Entretanto, o
quadro da transicdo captura a transicao para a retirada e o pagamento integral por meio das colunas
WD(bra) e PIF(bra) (Encerrado), respectivamente.
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FitchRatings Exercicio 2021 — Anexo XII

Os esforgos continuos da Fitch para fortalecer os dados podem resultar em estatisticas ligeiramente
diferentes dos estudos publicados anteriormente. Por isso, este estudo substitui as versées anteriores. Além
disso, comparagbes com estatisticas ou estudos prévios de transicdo ou de inadimpléncia dos Ratings
Nacionais da Fitch no Brasil devem ser feitas dentro do contexto das diferentes metodologias, se os
movimentos dos ratings foram analisados com base nas amplas categorias de rating ou nos ratings
individualizados (por exemplo: ‘BBB+(bra)’; ‘BBB(bra)’; ‘BBB-(bra)’).

Taxas de Transicao

A fim de calcular as taxas de transigdo em um ano, a Fitch examina o desempenho dos ratings vigentes no
inicio e no final do ano calendario — os ratings devem permanecer vigentes ao longo de um ano, ou ao
longo de todo o periodo de observagao. O quadro da migragdo em um ano determina com exatidao o
movimento dos ratings através das principais categorias (como de ‘A(bra)’ para ‘BBB(bra)’), ao contrario dos
ratings especificos, que contam cada alteragéo de grau (por exemplo, de ‘A(bra)’ para ‘A-(bra)’). A coluna
vertical do lado esquerdo identifica os ratings vigentes no inicio do ano, enquanto o eixo horizontal fornece
detalhes sobre o padrao de migragao desses ratings no final do ano. No quadro da taxa de transigao de um
ano, a diagonal, que comega por ‘AAA(bra)’, é seguida por ‘AA(bra) e, dai em diante, revela a estabilidade
relativa de cada categoria de rating naquele respectivo ano.

Ratings de emissores ou de séries podem estar em multiplos grupos estaticos, desde que seus ratings
estejam vigentes no inicio e no final do ano, ou dos varios anos em observacgéo. Por exemplo, o desempenho
anual do rating de um emissor que teve inicio em 2005, se tornou vigente no comego de 2006 e foi retirado
em 2009 seria, por esta razao, incluido nos grupos estaticos de 2006, 2007 e 2008. O desempenho do rating
ao longo do horizonte de varios anos também seria incluido nas taxas de transi¢gdo de dois e de trés anos
para cada um dos coortes observados, mas incluido nas taxas de transicao de quatro anos como retirada
e, subsequentemente, excluido de coortes futuros, pois nao estaria mais vigente.

As transi¢cdes de ratings delineadas neste estudo representam um periodo histérico distinto e podem n&o
denotar padrdées de migracao dos ratings no futuro. As taxas de transicdo sao influenciadas por varios
fatores, incluindo varidveis macroecondémicas, condicdes de crédito e estratégia corporativa. E
recomendavel examinar o desempenho dos ratings da Fitch em uma escala relativa, dentro de cada
categoria de rating.
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Calculos da Taxa de Inadimpléncia

Na area de Finangas Corporativas, as inadimpléncias sao identificadas tanto pela falta de pagamento, como
pela troca de divida em situacao critica ou por pedidos de faléncia. Além disso, elas estdo intimamente
ligadas a perdas irrecuperaveis. Em termos comparativos, a definicdo de inadimpléncia dentro de Finangas
Estruturadas é uma tarefa mais desafiadora, uma vez que a auséncia de pagamento pode ser temporaria
ou permitida, nos termos da escritura do certificado.

Alguns certificados estruturados tém caracteristicas que permitem que as notas adiem o pagamento de
juros ou o pagamento em espécie (PIK). Alguns podem apresentar falta temporaria de pagamento de juros,
0 que nao implica qualquer consequéncia ao desempenho da transacdo e pode ter uma solugao
relativamente rapida. Por ultimo, certificados estruturados também podem sofrer redugcdes de valor em
relagdo ao valor de face original, embora permanegam ativos por um periodo prolongado. Dessa forma, no
caso de Financgas Estruturadas, a Fitch acompanha as perdas de valor, a inadimpléncia ou a inadimpléncia
iminente, que incluem os certificados com rating ‘CC(bra)’ e abaixo desta categoria. Isto abrange nao apenas
certificados inadimplentes, mas também as situacées em que a inadimpléncia de qualquer tipo se mostra
iminente.

As taxas de inadimpléncia da Fitch sao calculadas por emissor ou por série, e ndo por montante. Primeiro,
a inadimpléncia é examinada por ano para cada coorte e categoria individual de rating. Por exemplo, se 25
emissores se tornaram inadimplentes em 2004 e o grupo estatico de 2004 continha 2.000 ratings de
emissores, a taxa de inadimpléncia anual seria, para todos os ratings em 2004, de 1,25%. Se dez dessas
inadimpléncias envolviam emissores com rating ‘BB(bra)’ no inicio do ano e o coorte ‘BB(bra)’ no comego
do ano totalizava 500, a taxa de inadimpléncia ‘BB(bra)’ de 2004 seria de 2% (10/500).

A partir das taxas anuais de inadimpléncia, a Fitch extrai a média dessas taxas, atribuindo um peso as taxas
de inadimpléncia de cada coorte pelo numero de ratings vigentes no coorte referente ao total de ratings
vigentes para todos os coortes. Em outras palavras, de acordo com o exemplo acima, a taxa de
inadimpléncia anual ‘BB(bra)’ de 2% em 2004 poderia ser seguida por uma taxa de inadimpléncia anual
‘BB(bra)’ de 1% em 2005. Uma média direta dessas duas taxas ndo contemplaria as potenciais diferencas
no tamanho dos dois coortes. Em vez disso, a ponderacao dos resultados com base no numero relativo de
ratings ‘BB(bra)’ vigentes em 2004 e 2005 daria maior énfase aos resultados do coorte ‘BB(bra)’ com a
maior parte das observacgdes.
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A mesma técnica € usada para calcular as taxas médias de inadimpléncia em horizontes de varios anos.
Por exemplo, a taxa de inadimpléncia do conjunto de ratings ‘BB(bra)’ em dois anos, em 2004, seria
comparada com a média da taxa de inadimpléncia de dois anos do conjunto de ratings ‘BB(bra)’ de 2005,
atribuindo-se peso as taxas de inadimpléncia com base no tamanho de cada conjunto.

Observacgao Final

Em abril de 2003, a Fitch Ratings adquiriu a Atlantic Rating Brasil Ltda. e, em 13 de maio daquele mesmo
ano, concluiu o processo de reconciliagdo das escalas e dos ratings nacionais. Os ratings e a escala
nacional de ambas as empresas, até 12 de maio de 2003 e apos esta data, ndo sdo comparaveis. Desta
forma, para este estudo, a Fitch Ratings considerou apenas os ratings atribuidos e mantidos apés esta data,
o que difere do solicitado nos itens 12 e 13 do Anexo B da Resolugdo CVM 009, que requer o histérico a
partir de 2002.
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Fitch Brasil - Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Instituicdes Financeiras*: 2021

AAA(bra) AA(bra)

AAA(bra) 71.78%  9.41%

AA(bra) 19.85% 52.67%

A(bra) 3.72% 23.72%

BBB(bra) 3.95% 2.63%
BB(bra) - -
B(bra) - -
CCC(bra) a C(bra) - -

Fitch Brasil - Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Instituicdes Financeiras*: 2004-2021

AAA(bra)  AA(bra)

AAA(bra) 90.42%  3.33%

AA(bra) 7.82% 82.08%

A(bra) 0.76% 9.92%

BBB(bra) 1.21% 0.61%
BB(bra) - -
B(bra) - -
CCC(bra) a C(bra) - -

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transigdo de Ratings Nacionais de Instituigées Financeiras*: 2004-2021
CCC(bra) a

AAA(bra) AA(bra)
AAA(bra) 100.00% -
AA(bra) - 95.83%
A(bra) - 4.00%
BBB(bra) - -
BB(bra) = -
B(bra) - -

CCC(bra) a C(bra) - -
WD(bra) - Retirado

A(bra)
9.92%
51.63%
27.63%

A(bra)
4.56%
82.82%
9.70%

A(bra)
96.00%

BBB(bra)

0.38%

5.12%
50.00%
12.50%

BBB(bra)

1.91%
80.61%
10.34%

BBB(bra)

100.00%

BB(bra)

5.26%
8.33%

BB(bra)

3.64%
58.62%

BB(bra)

100.00%

B(bra)

50.00%

B(bra)

CCC(bra) a
C(bra)
0.38%
0.47%
0.66%

CCC(bra) a
C(bra)

0.38%

3.45%

50.00%

C(bra)

D(bra)

D(bra)

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumuladas de Ratings Nacionais de Instituicées Financeiras*: 2004-2021

1ano 2 anos

AAA(bra) - -
AA(bra) - -
A(bra) - -
BBB(bra) - -
BB(bra) - -
B(bra) - -
CCC(bra) a C(bra) - -

Todos os Ratings Nacionais
de Instituigdes Financeiras* - -

* Exclui Seguros.
Obs.: Inclui Ratings Nacionais de Longo Prazo de Emissores.

3 anos

WD(bra)
18.81%
16.79%
15.35%

9.87%
79.17%

100.00%

100.00%

WD(bra)
6.25%
5.54%
4.20%
4.24%

27.59%
50.00%
50.00%

WD(bra)

4.17%
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Fitch Brasil - Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Seguradoras: 2021

CCC(bra) a
AAA(bra) AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)

AAA(bra) - - - - - - - -
AA(bra) - 100.00% - - - - - - -
A(bra) - - - - - - - - -
BBB(bra) - - - - - - - - -
BB(bra) - - - - - - - - -
B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - - - - - - - - -

Fitch Brasil - Média das Taxas de Transi¢do Anual de Ratings Nacionais de Seguradoras: 2004-2021
CCC(bra) a
AAA(bra) AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)

AAA(bra) - - - - - - - - -
AA(bra) - 90.91% 9.09% - - - - - -

A(bra) - 100.00% - - - - - - -
BBB(bra) - - - - - - - - -
BB(bra) - - - - - - - - -

B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - - - - - - - - -

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transi¢do Anual de Ratings Nacionais de Seguradoras: 2004-2021
CCC(bra) a
AAA(bra) AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)
AAA(bra) - - - - - - - - -
AA(bra) - 88.89%  11.11% - - - - - -
A(bra) - 100.00% - - - - - - -
BBB(bra) - - - - - - - - -
BB(bra) - - - - - - - - -
B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - - - - - - - - -
WD(bra) - Retirado

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumuladas de Ratings Nacionais de Seguradoras: 2004-2021

1ano 2 anos 3 anos
AAA(bra) - - -
AA(bra) - - -
A(bra) - - -
BBB(bra) - - -
BB(bra) - - -
B(bra) - - -
CCC(bra) a C(bra) - - -

Todos os Ratings
Nacionais de
Seguradoras - - -

Obs.: O primeiro Rating de Seguros de Longo Prazo foi atribuido em 2009, sendo, portanto, capturado nesta tabela a partir de 2010.
Inclui Ratings Nacionais de Longo Prazo de Emissores.

Fitch Ratings Brasil Ltda.
Av. Bardo de Tefé, 27 — Sala 601, Saude, 20220-460 — Rio de Janeiro — RJ — Brasil
Tel.: + 55 21 4503-2600

Alameda Santos, 700 — 7° Andar, Jardim Paulista, 01418-100 — Sdo Paulo — SP — Brasil
Tel.: + 55 11 4504-2600

www.fitchratings.com / www.fitchratings.com/brasil



https://www.fitchratings.com/
http://www.fitchratings.com/brasil

FitchRatings

Fitch Brasil - Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Empresas Ndo Financeiras: 2021

CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)
AAA(bra) 98.78% - - - - - - - 1.22%
AA(bra) 8.62% 86.21% 1.72% - - - - - 3.45%
A(bra) 3.70% 25.93% 59.26% - - - - - 11.11%
BBB(bra) - - 44.44% 33.33% - - - - 22.22%
BB(bra) - - = - 100.00% = - - =
B(bra) - - - - 66.67% = 33.33% - - -
CCC(bra) a C(bra) - - - - - 42.86% 14.29% 42.86% -

Fitch Brasil - Média das Taxas de Transigdao Anual de Ratings Nacionais de Empresas Nao Financeiras: 2004-2021

CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)
AAA(bra) 94.10% 2.41% 0.27% - - - - - 3.22%
AA(bra) 9.05% 81.59% 5.46% 0.16% 0.31% - 0.16% 0.16% 3.12%
A(bra) 0.21% 15.88% 68.66% 5.57% 0.82% 0.82% 0.82% 0.62% 6.60%
BBB(bra) - - 17.62% 58.57% 6.19% 0.95% 2.86% 6.67% 7.14%
BB(bra) - - 11.11% 13.33% 33.33% 4.44% 11.11% 11.11% 15.56%
B(bra) - - - 16.67% 22.22% 22.22% 27.78% - 11.11%
CCC(bra) a C(bra) - - - 6.67% - 11.11% 40.00% 26.67% 15.56%

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Empresas Ndo Financeiras: 2004-2021

CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)
AAA(bra) 80.37% 8.22% - - - - - 0.91% 10.50%
AA(bra) 22.18% 53.38% 8.65% 1.32% 1.32% - 0.38% 1.69% 11.09%
A(bra) 3.03% 30.30% 37.06% 4.90% 1.17% - 2.80% 3.73% 17.02%
BBB(bra) - 1.55% 21.24% 24.35% 3.63% 3.63% 3.11% 19.69% 22.80%
BB(bra) 2.70% 8.11% 13.51% 13.51% 2.70% 2.70% 2.70% 27.03% 27.03%
B(bra) - - 14.29% 14.29% 14.29% 14.29% - 21.43% 21.43%
CCC(bra) a C(bra) - - 8.57% - 11.43% - 11.43% 42.86% 25.71%

WD(bra) - Retirado

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumuladas de Ratings Nacionais de Empresas Ndo Financeiras: 2004 -2021

1 ano 2 anos 3 anos
AAA(bra) - 0.34% 0.91%
AA(bra) 0.16% 0.51% 1.32%
A(bra) 0.62% 1.97% 3.26%
BBB(bra) 6.67% 13.93% 19.69%
BB(bra) 11.11% 18.60% 27.03%
B(bra) - 6.67% 21.43%
CCC(bra) a C(bra) 22.22% 31.58% 37.14%
Todos os Ratings
Nacionais de
Empresas nao
Financeiras 1.82% 3.81% 5.96%

Obs.: Inclui Ratings Nacionais de Longo Prazo de Emissores.
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Fitch Brasil - Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Finangas Publicas Internacionais: 2021
CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)

AAA(bra) - - - - - - - - -
AA(bra) - 100.00% - - - - - - -

A(bra) - - - - - - - - -
BBB(bra) - - - = - - - - -
BB(bra) - - - - - - - - -

B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - - - - - - - - -

Fitch Brasil - Média das Taxas de Transi¢do Anual de Ratings Nacionais de Finangas Publicas Internacionais: 2004-2021
CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra)  WD(bra)

AAA(bra) - - - - - - - - -

AA(bra) - 92.86% 3.57% - - - - - 3.57%
A(bra) - 33.33% 33.33% = = = 33.33% = =
BBB(bra) - - - = - - - - -
BB(bra) = = = - = - = = =
B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - 33.33% - - - - 66.67% - -

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Finangas Publicas Internacionais: 2004-2021
CCC(bra) a
AAA(bra)  AA(bra) A(bra) BBB(bra) BB(bra) B(bra) C(bra) D(bra) WD(bra)
AAA(bra) - - - - - - - - -
AA(bra) - 79.07% 4.65% - - - 4.65% - 11.63%
A(bra) - 66.67% - - - - 33.33% - -
BBB(bra) - - - - - - - - -
BB(bra) - - - - - - - - -
B(bra) - - - - - - - - -
CCC(bra) a C(bra) - 100.00% - - - - - - -
WD(bra) - Retirado

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumuladas de Ratings Nacionais de Finangas Publicas Internacionais: 2004 - 2021
1ano 2 anos 3 anos
AAA(bra) - - -
AA(bra) - - -
A(bra) - - -
BBB(bra) - - -
BB(bra) - - -
B(bra) - - -
CCC(bra) a C(bra) - - -

Todos os Ratings
Nacionais de Finangas
Publicas Internacionais - - -

Obs.: Os primeiros ratings de Finangas Publicas Internacionais foram atribuidos em 2011, sendo, portanto, capturados nesta tabela a partir de 2012.

Inclui Ratings Nacionais de Longo Prazo de Emissores.
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Fitch Brasil - Taxas de Transigdo de Ratings Nacionais de Infraestrutura e Financiamento de Projetos: 2021

BBB(bra) BB(bra)

AAA(bra)  AA(bra) A(bra)
AAA(bra) 95.74% - -
AA(bra) 6.45% 87.10% 3.23% -
A(bra) 11.11% 11.11% 66.67% 11.11%
BBB(bra) 12.50% 25.00% - 62.50%
BB(bra) - - - -
B(bra) - - - -

CCC(bra) a C(bra) -

Fitch Brasil - Média das Taxas de Transi¢dao Anual de Ratings Nacionais de Infraestrutura e Financiamento de Projetos : 2004-2021
CCC(bra) a

AAA(bra)
AAA(bra) 94.90%
AA(bra) 6.91%
A(bra) 2.27%
BBB(bra) 3.70%
BB(bra) -
B(bra) -

CCC(bra) a C(bra) -

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Infraestrutura e Financiamento de Projetos: 2021
CCC(bra) a

AAA(bra)
AAA(bra) 85.00%
AA(bra) 14.38%
A(bra) 2.99%
BBB(bra) 7.14%
BB(bra) -
B(bra) -

CCC(bra) a C(bra) -

WD(bra) - Retirado

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumulada de Ratings Nacionais de Infraestrutura e Financiamento de Projetos: 2004-2021

1ano
AAA(bra) -
AA(bra) -
A(bra) 1.14%
BBB(bra) -
BB(bra) 25.00%
B(bra) 20.00%
CCC(bra) a C(bra) 25.00%
Todos os Ratings
Nacionais de
infraestrutura e
Financiamento de
Projetos 1.54%

AA(bra)
1.02%
77.88%
7.95%
11.11%

AA(bra)
5.00%
44.44%
25.37%
14.29%

2 anos
0.54%
3.80%
5.26%
33.33%
20.00%
50.00%

3.92%

A(bra)

4.15%

72.73%

3.70%

A(bra)

7.19%

37.31%

14.29%

3 anos
2.61%
7.46%
7.14%

33.33%
20.00%
50.00%

6.57%

100.00%

BBB(bra) BB(bra)

2.30%
5.68%
62.96%
25.00%

6.25%

BBB(bra)

5.88%
1.49%
28.57%
33.33%

25.00%

0.92%

3.70%
25.00%

6.25%

BB(bra)

131%

33.33%

8.33%

B(bra)

B(bra)

3.70%

60.00%

B(bra)

7.14%

20.00%

CCC(bra) a
C(bra) D(bra) WD(bra)
- - 4.26%
- - 3.23%
50.00% 50.00% -

C(bra)

0.92%

3.41%

3.70%
25.00%
20.00%
37.50%

C(bra)
2.61%
4.48%

60.00%

D(bra)
1.14%
25.00%
20.00%
37.50%

D(bra)
3.27%
5.97%
7.14%
33.33%
20.00%
50.00%

WD(bra)
4.08%
6.91%
6.82%
7.41%

12.50%

WD(bra)
10.00%
20.92%
22.39%
21.43%

16.67%

Obs.: Os dados publicos dos Ratings Nacionais de Infraestrutura e Financiamento de Projetos sdo capturados pelos ratings das emissoes.
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Fitch Brasil -Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Finangas Estruturadas: 2021

AAA(bra)
AAA(bra) 91.30%
AA(bra) 5.26%
A(bra) -
BBB(bra) -
BB(bra) -
B(bra) -
CCC(bra) -

AA(bra)
73.68%
9.38%

A(bra)

53.13%

BBB(bra)

57.14%

BB(bra)

3.13%

B(bra)

100.00%
100.00%

CCC(bra)

CC(bra) e

abaixo

Fitch Brasil - Média dasTaxas de Transicdo Anual de Ratings Nacionais de Finangas Estruturadas: 2004-2021

AAA(bra)

AAA(bra) 81.73%

AA(bra) 8.64%

A(bra) 0.55%
BBB(bra) -
BB(bra) -
B(bra) -
CCC(bra) -

AA(bra)
5.08%
70.10%
5.48%
0.65%

10.53%

A(bra)
0.94%
4.32%
70.02%
12.26%

BBB(bra)
0.17%
4.39%

55.48%
2.44%
9.52%

BB(bra)
0.17%
0.91%
3.23%
51.22%

B(bra)

0.37%

0.65%

9.76%
47.62%

CCC(bra)

0.33%

4.88%
9.52%
36.84%

CC(bra) e

abaixo

0.33%
2.58%
7.32%
9.52%
26.32%

PIF(bra)

2.63%
3.13%

PIF(bra)
1.32%
2.49%
4.57%
5.16%
9.76%
9.52%

10.53%

Fitch Brasil - Média de Trés Anos das Taxas de Transi¢do de Ratings Nacionais de Finangas Estruturadas: 2004-2021

AAA(bra)
AAA(bra) 48.76%
AA(bra) 15.83%
A(bra) 0.62%
BBB(bra) -
BB(bra) -
B(bra) -
CCC(bra) -

PIF(bra) - Paid in Full, WD(bra) - Withdrawn

AA(bra)
16.80%

30.50%
7.69%
2.34%

21.05%

A(bra)
1.10%
3.28%
40.54%
8.59%

BBB(bra)
0.97%
4.78%

20.31%
2.56%
5.26%

BB(bra)
0.19%
1.46%
2.34%
17.95%

B(bra)

0.19%

0.21%

0.78%
10.26%
10.53%

CCC(bra)
0.55%

0.21%
0.78%
5.13%
5.26%

CC(bra) e

abaixo
0.97%
1.04%
7.81%
17.95%
15.79%
52.63%

PIF(bra)
4.96%
6.18%
8.52%
10.94%
12.82%

21.05%
10.53%

Fitch Brasil - Média das Taxas de Inadimpléncia Acumulada de Ratings Nacionais de Finangas Estruturadas* 2004-2021

AAA(bra)
AA(bra)
A(bra)
BBB(bra)
BB(bra)
B(bra)
CCC(bra)

Todos os Ratings
Nacionais de Finangas
Estruturadas

1 ano

0.33%
2.58%
7.32%
9.52%
26.32%

0.84%

2 anos
0.71%
0.39%
5.67%
12.50%
15.00%
42.11%

1.73%

3 anos
0.97%
1.04%
7.81%
17.95%
15.79%
52.63%

2.55%

* Inclui insuficiéncias (inadimpléncias e iminéncia de inadimpléncia).

Obs.: Os dados publicos dos Ratings Nacionais de Finangas Estruturadas sdo capturados pelos ratings das emissdes e excluem as classificagdes cobertas por seguro.

WD(bra)
8.70%
18.42%
31.25%
42.86%

WD(bra)
10.92%
13.46%
13.71%
20.00%
14.63%
14.29%
15.79%

WD(bra)
27.82%
41.89%
34.93%
46.09%
33.33%
42.11%
15.79%
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Matrix de Transi¢ao & Inadimpléncia Global

A. Financial Institutions, Brokers, or Dealers - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cre%ﬁ?;gg;gs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘fg;’flg(;‘;”% )2’ 3172020
Credit | #ofRatings | = pp AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cce+ cce cce- cc c Default | Paid off | WVithdrawn
Rating | Outstanding (other)

AR 77 S5 5% 5%
AAT 7 T00.0%
AR 73 B70% | 130%
AA- 50 TT3% | 875% | 13%
AT o7 32% | 952% | 08% 05%
A 62 7% | 951% T2%
A 27 T9% | 852% | 25% 5% 57%
BEBT o7 T8% | 921% 7% 05% 5%
BEB 25 B2% B49% 4% 55%
BEB- 22 T5% 775% | 141% | 0% 75%
BB+ 59 T5% 7% | 730% | 2°% 7% T01%
BB 770 3% 33% | 929% | 05% T4%
BE- 38 3% | 857% | T0% T02%
BT 38 3% 5% | 776% | 3% TO0% T02%
B 55 3% | 785% | 46% T5% T23%
B- 50 T.0% 5.0% | 78.0% T2.0%
TCCF 5 T6.7% | 333% | 167% 333%
TCC 16 53% 53% | 625% | 63% 53% T25%
TCC- T T00.0%
T 5 500% 500%
T
TOTAC 620
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A. Financial Institutions, Brokers, or Dealers - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Other Outcomes During 12/31/2018

Cred;tz';ﬂt;gg? > of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) o202 )

Credit | #of Ratings | ppp AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cee+ cce cee- cc c Default | Paidoff | Withdrawn

Rating | Outstanding (other)
AR TS T00.0%
AAT 3 333% 567%
AR T8 778% | T 1% 1%
AA- 56 93% | B674% | 198% I5%
AT 00 30% B0% | B00% | 20% 70%
A 785 T08% | 703% | 97% i 05% 55%
A 12 T0.7% | 580% | 143% 0.9% 0.9% T52%
BEBT T80 5% | 617% | 139% 55% 05% T20%
BEB 27 07% | 113% | 500% 70% | 162% T25%
BEB- 78 3% 273% | 398% | 102% | 31% 08% T6.4%
BB+ 59 T1% 775% | 303% | 101% | T48% | 45% T1% T5.7%
BB 775 365% 79% | 756% | 62% 5% 5.0%
BB- 07 7% 7% | 11.2% | 290% | 262% | 1% 0.9% 7% T5.9%
BT 75 T73% | 360% | 16.0% | 4.0% 267%
B 57 30% T5% 75% | 358% | T04% T34% | T5% T5% T5% T5% 727%
B 77 T5% | 13.6% | 455% 3% T5% 295%
TCCF 7 750% | 250% 500%
TCC 7 T00.0%
e
TC 5 T67% 533%
T T 700.0%
TOTAT 500
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FitchRatings

A. Financial Institutions, Brokers, or Dealers - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Creat Rangs asof Credit ratings s of 12/31/2021 (%) Other O”‘sz“;sef/g’(;‘;”?%jf/ 3172011
Credit | #of Ratings | - 550 AA+ AA AA- A+ A A BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cce | cee cc c Default | Paid off [ YWithdrawn
Rating | Outstanding (other)

%% TS T85% 3%
AAT T T00.0%
AR 77 78% | 2856% | 476% T9.0%
AA- 78 131% | 385% | 77% | 38% | 51% 30.8%
A+ 709 09% | 92% | 312% | 101% | 64% | 9% 330%
.y 175 29% | 23% | 137% | 280% | 114% | 63% 7% T1% | _06% 5% 314%
A 136 T5% | 44% | 169% [ 125% | 169% | _3.7% 0% [ 15% | _07% | 37% 5% 36.0%
BBB+ 25 T04% | 120% | 136% | 08% | 08% [ 40% | 40% | 16% 08% 52.0%
BEB 140 T3% [ 121% | _186% [ 10.7% | 14% | 14% | 64% | 07% | 07% 0.7% 72.9%
BBB- T3 09% 73% | 106% | _168% | 62% 09% | _115% | _2.7% 27% 732%
BB+ 72 9% | 139% | 250% | T11% | 56% | 4% | 4% 1% 723%
BB 727 09% 70% | 22% | 634% | 18% | 26% | 04% | 04% 0% 04% 751%
BE- 75 13% B7% | 65% | 43% | 8% | 43% | 43% | 43% 13% 50.0%
BT 32 95% 7% | 95% 95% | 45% 7% 7% 523%
B 55 5% T8% | 18% | 36% | B89% | 36% | 54% T8% | 15% B9% 50.7%
B- 54 T9% | 74% | 37% | 11.1% | _93% 48% 519%
TCCH
TCC T 364% 535%
cCC
TC 7 T00.0%
C 7 700.0%
TOTAT T35
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FitchRatings

B. Insurance Companies - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cregt Rangs asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘sz"/’;flzf’(;‘z'r;”?%j)z/ 8112020
Credit | #of Ratings | AA+ AA AA- A+ A A BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR
AR+ 5 T00.0%
AR 79 947% 53%
AA 757 T00.0%
A+ 737 T5% | 942% | 5% | 0T% 7%
A 733 52% [ 901% | 04% 0% 39%
A 757 3% 948% | 06% 32%
BBB+ 767 106% | 52.2% 373%
BBB 53 T5.1% [ 774% 75%
BBB- T3 DA% | 231% | _385% T5.4%
BB+ 70 T00% | _100% | 600% 20.0%
BB 7T 9% | _91% | B18%
BE- 7 571% | 286% 4.3%
BT 7 3% | 714% 4.3%
B 8 125% | 875%
B- T T00.0%
TCCT L 700.0%
TCC 2 T00.0%
CCC- Z T00.0%
cC
C
TOTAL 062
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FitchRatings

B. Insurance Companies - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

C'ecﬁ'tzzef/'ggf;s of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";seflg(;‘;"% )2/31 2018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR

AR+ 5 T00.0%

AR 77 85.7% 43%
AA 755 97 4% 7%

A+ 76T T9% | 770% | 3% | 25% T55%
A 729 57% | 755% | 22% 0% T6.2%
A 790 A% 05% | 79% | 668% | 1A% | 1% TT6%
BBB+ 20 108% | 342% | _50% 50.0%
BBB 75 22% | 444% | 289% 24.4%
BBB- 72 9% | 364% | 9% 75% 9% 318%
BB+ 12 250% | 83% | 333% 333%
BB 10 20.0% | _500% 30.0%
BE- 2 50.0% | 500%

BT 9 333% | 444% 720%
B 15 57% 133% | _267% T33% 700%
B- 3 T00.0%
TCCT 2 700.0%
TCC

CCC-

cC

C

TOTAL 7002
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FitchRatings

B. Insurance Companies - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cmcﬁ';ﬁ?}ggf e of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";seflg(;‘;"% )2/31 2011
Credit | 4 of Ratings AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B- cce+ | cecc | cce- cc Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 7 T000%
AR+ 3 T00.0%
AR 7 50.0% 50.0%
AA 50 520% | 20% 70% 720%
A+ 57 90% | 373% | 104% | 45% 388%
A 179 T7% | 176% | 202% | 42% | 34% 52.9%
A 77 76% | _195% | _130% | 169% I81%
BBB+ 752 20% | 33% | 158% | 72% 70% 59.7%
BBB 0 75% 100% | 225% [ 50% 50.0%
BBB- 15 33% T33% | _67% 56.7%
BB+ 7 T43% | 143% 3% 571%
BB 7 T00.0%
BE- ) 50.0% 50.0%
BT 7 50% 50% 50.0%
B ) 50.0% 50.0%
B- T T00.0%
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 557
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FitchRatings

C. Corporate issuers - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cmcﬁ';ﬁ?}gg;gs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";seflg(;‘;"% )2/31 2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cee | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR
AR+ T T00.0%
AR B 375% | _625%
AA 75 57% | 933%
A+ 39 76% | 949% 75%
A 706 78% | 915% | 25% 78%
A 175 78% [ 778% | 3% | 1% 5%
BBB+ 240 38% | 875% | 21% 04% | 04% 04% 54%
BBB 376 32% | 842% | 41% | 03% 03% 7%
BBB- 36 06% [ 104% | 795% | 23% [ 09% | 03% | 03% 5.1%
BB+ 155 32% | _18.7% | 626% | 65% | 06% 84%
BB 179 06% [ 123% [ 749% [ 1% [ 11% 06% 06% 8.9%
BE- 172 T7% | _103% | 690% | 52% | 34% | 06% | 06% 06% | _1.7% 5.9%
BT 132 08% | _98% | 735% | 38% 73% | _38% 5.1%
B 789 T0% | 38% | 69% | 623% | 48% | 7% T.0% 83%
B- 332 03% 53% | 669% | 21% | 12% 03% | 03% 726%
TCCT 708 09% 0% | 222% | 333% | 28% | 03% 0% | 74% 306%
TCC 57 T5% T64% | _104% | 328% 30% T34% 724%
CCC- 75 769% | _115% TT% 3B5% T54%
cC 73 33% | B8T% 217% T35% 217%
C 70 700% | _100% | 200% 50.0%
TOTAL 2742
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FitchRatings

C. Corporate issuers - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

C'ecﬁ'tzzef/'ggf;s of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cce | cee- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR T T000%
AR+ T T00.0%
AR 5 333% | _667%
AR 14 TA% | 714% | 143% TA%
A+ L 70% | 633% | 224% T22%
A 708 0% | 46% | 65.7% | 120% | 19% 0% | 09% T30%
A 760 38% | _606% | 188% | 25% 06% T38%
BBB+ 253 B7% | 507% | 95% 20% | 04% 08% 04% T8.6%
BBB 305 T3% | 102% | 584% | 118% | 26% | 03% 5.4%
BBB- 342 09% [ 172% | 494% | 73% | 44% | 09% | 06% 05% T2% 7.7%
BB+ 737 73% | 168% [ 343% | T1.7% | 73% | 2% 07% | 07% 279%
BB 166 06% 78% | 127% [ 404% | 120% | 30% | 30% 2% 223%
BB- 139 T4% 12.2% [ 302% | 137% | _50% | 58% | 07% 77% | 2.2% 2556%
BT 147 T4% | 4% | _42% | 49% | B2% | 99% | 2% | 21% T06% 701%
B 786 03% | _1.0% | 45% | 227% | 136% | 24% | 28% 03% |_133% 388%
B- 7 0% | _35% 38% | B5% | 47% | 0% 3% T24% I8T%
TCCT 30 33% 57% 33% T6.7% 50.0%
TCC L 7% 7% | 83% 1% 7% 375%
CCC- 5 333% 56.7%
cC 7 85.7% 13.3%
C 5 700.0%
TOTAL 2217
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FitchRatings

C. Corporate issuers - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

C'eﬁ'zzit/'ggf e of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cce | cee- cc Default | Paid off | YWithdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 3 T000%
AR+ 7 4.3% 43% T14%
AR 70 00% | _300% T00% 50.0%
AR 8 T25% T25% | 125% | 125% | 125% 375%
A+ 55 T8% | _109% | 164% | 200% | 109% | 3% 8% 345%
A 737 38% [ 198% | 191% | 198% | 23% 08% | 08% 3% 3T3%
A 178 08% | 51% | 186% | 220% | _85% 25% | _08% | 08% | 08% 398%
BBB+ 788 T6% | 117% | 223% | 154% | 3.7% 05% Z1% 726%
BBB 738 50% | 151% | _193% | 88% | 50% | 08% [ 13% 08% 3% 924%
BBB- 243 04% [ 08% | 74% | 160% [ 169% | 49% | 53% | 16% | 08% 0% 5% 735%
BB+ 71T 09% [ T7% | 8% [ 54% | 72% | 095% 09% 75% 50.4%
BB 107 3% 37% | T2% | 37% | 103% [ 19% | 28% | 0% 55% 55.1%
BB- 71 17% 70% | 42% | 99% | 28% | 14% T4% 1% 57.7%
BT o7 2% | _43% | _21% | 53% | 1% | 43% | 1% T06% 59.1%
B T2 T5% | 27% | _80% | _09% | 0% | 09% | 09% T88% 525%
B- 55 7% 74% 2% [ 2% 243% 54.4%
TCCT
TCC 3 3% 3% 581% 355%
CCC-
cC 7 T00.0%
C 7 700.0%
TOTAL 7574
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FitchRatings

D(i) Residential mortgage backed securities ("RMBS") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cred Ratnge asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘fggflg;;”%/: )2’ 31/2020
Credit | #of Ratings | 55 AA+ AA AA- A+ A A BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

ARR 7563 B20% T69% | 11%
ART T80 5T1% | _456% 33%
%) 526 283% | _18% | 527% 3% T27% | 38%
A T34 T49% | _B8.2% | 396% | _209% T34% | __30%
A+ 265 T5% | _68% | 60% | 60% | 683% 83%
A 347 T4% | 04% | _133% | 22% | 21% | 598% | 02% 0% 0% T03% | __771%
A 768 726% | 42% | 60% | B83% | 161% | 196% [ 208% 73%
BBB+ T2 T7% | 74% | 50% | 215% | 174% | 10.7% | 355% 08%
BB 7558 04% | 12% | 0% | 1.0% | 338% | 47% | 05% | 433% | 01% T2% 05% 57% 80%
BBE- 783 % | 1% T1% | 38% | 219% | 213% | 126% | 104% | 164% 05% 55% 05%
BB+ 732 0% T3% | 30% | 34% | B3% | 78% | 185% | 17T% 276%
BB 2079 0% | 10% 00% | _311% | 43% | 3% | 429% % T2% 0% 55% | 108%
BB- 738 08% | 197% | 492% | _92% | 25% | 04% | 08% T68% | 04%
B+ 760 05% 06% | _306% | 369% | 150% | 144% | 06% 05% 05%
B 945 70% 75% | 187% | _55% | 55% | 489% | 7% 30% 5% 05% | 33% TT%
B 30 33% 57% | _233% | _033% 33%
CCCH
TCC 7% 4% 04% | _232% |_04% 504% T6% | 34% 25% |_58% | _107%
CCC-
TC 373 05% 03% | _08% | 03% T95% 584% | _B3% 57% | 19% 7%
C 194 0.1% T05% | 756% | 5.1% | 1.3% 74%
TOTAC TI027
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FitchRatings

D(i) Residential mortgage backed securities ("RMBS") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Credt Raings asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘Cf;;flzf’(;‘z’;”?%j)z/ 3112018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off [ YWithdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 152 595% | 0% | O01% T0% T05% T05% 3% | 20%
AR+ 756 737% | _103% 06% 5%
AR 739 375% | 0.0% | _124% | _05% 7% 0% 770% | 53%
AR 50 50.0% | 6.0% B0% 0% | 20%
A+ 720 TT8% | 77% | 27% | 45% | 364% | 50% | 09% 05% [ 05% 30.0%
A 1383 TB% | 04% | T15% | 05% | 1.7% | 252% | 02% [ 0% 5% T3% 0% 0% 0% 37T% | 115%
A 89 T69% | 1% | 79% | 56% | 202% | 124% | 124% | 34% 202%
BBB+ 93 T72% | 1% | 43% | 75% | 194% | 108% | 54% | 54% 1% T1% 8% | 11%
BBB 7299 32% | 05% | 66% | 05% | 07% | 262% | 04% | 01% | 180% [ 01% 3% 08% 0.2% 03% | _187% | _203%
BBB- 79 25% | 127% | 63% | 13% [ 51% | 127% | 51% | 38% 75% 7% 705%
BB+ 753 T50% | 46% | 131% | 196% | 124% | 26% | 07% | 26% 33% 33% | 5% 07% 0% T57% | 07%
BB 7768 TO% | 03% | 15% | 05% | 13% [ 134% | 03% | 03% | 276% | 0% | 0% [ 166% | 01% | 01% | 16% T1% 0% | 04% | _03% [ 191% [ _132%
BB- 3% 06% | _06% | 03% T2% | 288% | 319% | 172% | _58% 70% 03% | 03% 5% 8.3%
BT 57 33% | _49% | 279% | _213% 56% | _49% | 16% | _98% 75% 4.8%
B 7425 0% 78% | 04% | 01% | 114% | B83% | 123% | 192% | 1.7% | 01% | 123% | 17% 75% 05% | _06% TA% | _135% | _124%
B- 16 53% | 125% | 188% | 63% | 438% T25%
TCCT
TCC 985 0% 09% | 01% 50% 05% [ 154% | 0% | 08% | 126% | 05% T63% 75% | 68% | 52% [ 158% [ _161%
CCC-
cC 788 0% T4% T03% 0% | _115% | _01% T2% 220% | _T17% | _119% | _109% | _127%
C 7776 0.1% 0.9% 20% 77% 88% | 451% | 172% | _60% | 157%
TOTAL 14998
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FitchRatings

D(i) Residential mortgage backed securities ("RMBS") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Credt Raings as of Credit ratings s of 12/31/2021 (%) Other O”‘Cf;;flzf’(;‘z’;”?%j)z/ 3172011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off [ YWithdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 5508 TI% | 0% | 2% | 0% | 03% | 306% | 005% 7% 0% 0% |_004% 004 T03% | 01% | 07% | 7% | 55%
AR+ 207 50% | _05% | 15% | 05% | 1.0% | 75% T0% T0% | _05% 05% | _806% | _05%
AR 7598 72% | _03% | A% | 04% | 06% | 69% | 0% | 01% 7.9% 0% 3% 09% 02% 0% | _04% | _19% | 636% | _105%
AR 97 T0% 52% | 82% | 3% T0% 7% T0% | 21% TTA% | 52%
A+ 706 38% | 28% | 38% | 09% [ 38% | 28% 09% 09% 754% | 35%
A 7903 70% | 02% | 0% | 04% | 18% [ 35% | 0% 5% 0% [ 0% | 46% | 0% [ 01% | 1% 05% 03% [ 03% | _27% [ 647% [ _103%
A 56 5% | 30% 30% | _106% 30% | 15% 30% T5% T5% | 45% T5% 545% | 6.1%
BBB+ 87 23% 23% | _103% | 34% | 46% | 34% 34% T1% 555% | 34%
BBB 1644 06% 05% [ 02% | 08% | 32% | 06% | 0% 72% 0% | _89% 0% | 32% | 01% 4% 02% | 12% | _63% [ 540% | _113%
BBB- 97 T0% | 3% % [ 62% [ 0% | 3% 3% [ 31% | 0% T0% | 10% | 2% 5.2% 588% | 52%
BB+ 27 74% 74% | 37% 37% 37% | 37% 37% 7% 556% | 3.7%
BB 7554 08% | 0% | 12% | 02% | 04% | 46% | 05% | 0% T5% 0% [ _03% | 62% | 0% [ 02% | 26% | 0% 23% 08% | _30% | 8% [ 482% [ _117%
BB- %5 70% T20% | 4.0% 70% 70% T20% 56.0% | 40%
BT 2 50% 250% T6.7% T6.7% T6.7%
B 7386 02% | _01% | 06% | 04% | 06% | 51% | 04% | 04% 56% 0% | _02% | 48% | 03% | 02% | 46% | 01% 22% T6% | _46% | _164% | 356% | 152%
B- T2 83% 83% 833%
TCCT
TCC 7351 07% 07% | 01% | 004% | 55% | 02% | 01% 50% 02% | 03% | 34% | 02% | 004% | 23% | 03% 3% 35% [ 50% | 329% [ 272% | 9%
CCC-
cC 3570 T0% 06% 3% 75% 0% [ _01% | 46% | 0% [ 01% | 2.2% | 0.03% 7% 34% | 58% | 495% | 148% | _T5%
C 9022 0.02% | 0.02% | 001% 001% | _02% | 0.02% 0.7% T6% T1% | 0.01% 0.9% T2% | 53% | _770% | _5.1% 658%
TOTAL | 30436
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FitchRatings

D(ii) Commercial mortgage backed securities ("CMBS") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cre‘z‘;’;‘;ggzgs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cce | cee- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR T 525% 0% | 02% 2% TT% 5%
AR+ 1T T00.0%
AR 707 T7% | _0.9% | 75.7% 3% | 19% 09% 09% TT2%
AR 572 07T% 05% [ 920% | 0% | 40% | 16% T0%
A+ 15 57% | 6.7% | 800% 57%
A 147 T2% 77% T4% | T15% T9% 1% 78% TT8%
A 573 05% 05% 02% | 05% | 923% 7% 03% 02% T0%
BBB+ 87 T2% 92.9% 73% T2%
BBB 73 7% 855% | _04% 5% | 04% 0% [ 17% 73%
BBB- 7% 0% [ 01% 03% | 897% | 03% | 33% | 18% 08% [ 17% 0% 0% 4%
BB+ 57 90.2% | 8.2% 5%
BB T60 06% 9% 06% [ 575% | _05% 75% [ 130% 9% T3% | 3% 53%
BB- 350 03% | _03% | 820% 06% | 13.7% 70% TA%
BT 8 500% | _125% 375%
B 753 70% 520% | _78% 268% 39% | _33% 33%
B- 372 TET% 3% T9% | 03%
TCCT T T00.0%
TCC 779 05% A% 564% T68% | T12% | 11% | 2% 06%
CCC-
cC 57 508% | 426% | _16% | 49%
C 727 08% 7% | 248% | 33%
TOTAL 7413
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FitchRatings

D(ii) Commercial mortgage backed securities ("CMBS") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Cre‘z‘;’;‘;gg?g‘s of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cee | cee- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 7755 T51% 08% | 05% [ 01% | 03% | 0% T1% | _004% 004 T51%
AR+ 10 50.0% 30.0% 20.0%
AR 718 7% 758% | 93% T7% | 08% 038% T7% 75% 277%
AR 757 3% 37% | B14% | 0% | 59% | 20% 0% 0.7T% 04% 0% 39%
A+ 16 53% T38% | 50% 75.0%
A 758 9% 38% 06% | 418% 75% 38% [ 05% 06% | 056% % ITI% [ 05%
A 75 0% 75% 02% | 38% | 780% 7% 0% 04% 04% 09% 0% | 04% 38%
BBB+ 53 6% 32% 825% 5% 5% 6% 73% 32%
BBB 753 07% 75% 07% [ 641% 33% | 0T% 3% 26% 222%
BBB- 592 05% | 0% 07% | 720% 5% | 25% 72% | 41% 77% T5% | 05% 54%
BB+ 78 567% | _83% T25% | 4.2% 2% 2% [ 21% 2%
BB 783 05% TA% 05% [ 339% | _16% T04% | 33% T48% TT% | 77% T86%
BB- 788 03% | _03% | 528% 72% | 198% 1% 75% [ 10% 59%
BT 3 333% 56.7%
B 173 06% T2% A% | _58% T6.8% T04% | _156% | _1.7% | 249%
B- 730 04% | _469% 385% 8a% | 25% | 04% | 29%
TCCT T T00.0%
TCC 79 3% 3% T3% T3% 7T5% 5% [ 152% | 203% | 329%
CCC-
cC 79 3% 3% 3% T52% | 36.7% | 304% | 127% | __13%
C 775 06% 06% 06% 06% | 240% | 629% | 57% 51%
TOTAL 5066
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FitchRatings

D(ii) Commercial mortgage backed securities ("CMBS") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cregt Ratings as of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%/1 )2’ 8172011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cce | cee- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR To5T 1% 0% | 0% | 02% 0% | 970% | 0%
AR+ 38 75% 974%
AR 70 03% 38% | 21% 4% | _03% 03% 0% 03% | _7.7% | _879% | _10%
AR 75 7% 7% 933% | 22%
A+ 53 % 5T% [ 19% T9% | 88.7%
A 347 03% 03% 7% 03% 0% | 03% 03% 03% | 52% | 893% | 14%
A 72 7% 58% 4% ZT% IT% | 824%
BBB+ 51 5% 6% 6% T5% 6% | 885% | 33%
BBB 375 3% 3% 06% | 03% 03% T.0% T0% | 70% | 832% | 2%
BBB- 193 05% 05% 05% 05% T0% | _1.0% 25% 2% | 10% | _93% | 782% | _26%
BB+ 75 1% 72% |_89% | 733% | 44%
BB 717 02% 0.7% 02% [ _19% 0% T0% T4% | _24% | _163% [ 729% | _1.9%
BB- %5 70% 120% | _840%
BT 73 73% 73% T30% | _739% | _43%
B 5 03% 77% 70% T4% | _54% | _254% | 59.7% | _3.1%
B- 794 T0% 05% 05% T5% T0% | 72% | 407% | 469% | 05%
TCCT T T00.0%
TCC 712 0% 0% 0% 03% T1% 0% [ _21% | 553% | 354% | 4%
CCC-
cC 765 02% 0% 0.2% T5% | _19% | 798% | 131% | _30%
C 749 T.9% | 903% | 39% 70%
TOTAL 6193

111

Formulario de Referéncia - 2020




FitchRatings

D(iii) Collateralized loan obligations ("CLOs") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cregt Rangs asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 81/2020
Credit | #of Ratings | -, 55 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 733 555% 5% | 0%
AR+ 78 321% | 7% 50.7%
AR 757 59% | 173% | 344% 725%
AR T T00.0%
A+ 73 B7T% 304% 509%
A 783 07% | 25% | 18% T73% | 357% 720%
A 10 30.0% T00% 50.0%
BBB+ 8 125% 125% 75.0%
BBB 713 80% TA% | _230% | _301% 31.9%
BBB- 149 9% 8% 335% 790%
BB+ B T25% T25% 75.0%
BB T3 53% 7% Z7% | 319% | 354% 7.7%
BE- 140 0.7% 0% | 71% 521% 393%
BT 70 300% | _100% | _100% | _10.0% | _100% 30.0%
B 15 700% 5.7% 33% 700%
B- 778 05% [ 14% | 14% | 170% | 09% | 528% 751%
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 3320
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FitchRatings

D(iii) Collateralized loan obligations ("CLOs") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

o Ratinas asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 312018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR TR TBA% 5T5%
AR+ 16 188% | _125% 588%
AR 3T 74% | _235% | 305% 385%
AR T T00.0%
A+ 8 T25% 875%
A 785 T5% | 1% | 1% 726% | 339% 398%
A 12 75.0% 83% | 83% 50.0% | 83%
BBB+ 2 700.0%
BBB 23 73% 57% | 220% | _260% | 08% 382%
BBB- 78 45% 45% 333% [ 21% 354%
BB+ 7 T00.0%
BB 133 T5% 73% T5% | 308% | 256% | 68% 285%
BE- 78 7% 750% | _36% 4.3%
B+
B 18 333% 55% 55% T67% | 111% 278%
B- 175 % | 20% | 240% | 0% | B38% 273%
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 2328
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FitchRatings

D(iii) Collateralized loan obligations ("CLOs") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Crodt Ratias as of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 8172011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

RRR o 3% | 2%
AR+ 3 T00.0%
AR 72 T00.0%
AA-
AT 2 T00.0%
A 0 950% | 50%
A 2 T00.0%
BBB+ 2 700.0%
BBB 22 976% | 24%
BBB- 5 T00.0%
BB+ 2 T00.0%
BB 75 933% | 67%
BE- 7 T00.0%
BT 7 3% | _714% | _143%
B 78 7% I2% | 917% | 21%
B- 7 571% | 429%
TCCT
TCC 75 7% | 733%
CCC-
TC 8 375% | _500% | 125%
9 74 29% | 7%
TOTAL 362
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FitchRatings

D(iv) Collateralized debt obligations ("CDOs") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

C’ecﬁ"zz‘"y‘gg; > of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfzr’;aef /25‘;1"%0/1 )2’ 3172020
Credit | #ofRatings | = s pp AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cce+ cce cee- cc c Default | Paidoff | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

ARR B9 08.8% 2%
AAT 7 T00.0%
AR 77 T5% 795% T59%
AA- 77 7% | 778% 1% 3%
AT 75 0% | 760% T50% 0%
A 57 7% T8% | B21% | T2% 35% T2%
A 77 T5% 355%
BEBT 73 3% 3% B7% | 390% | 435%
BEB 22 05% T0.7% 0.5% 56.4% 50% T23%
BEB- 77 364% 364% | 273%
BB+ T % 1% | 727% T1%
BB 57 T75% 70% | 719% 5%
BE- 5 50.0% 70.0%
B+ 5 70.0% 50.0%
3 75 T4% | 26.7% | 44% 72% | 622%
B T TO0.0%
TCCF
TCC 77 T3% 55% 3% B70% T3%
TCC-
TC 59 56.0% 0%
T 350 T4% | 903% | 49% T7% T7%
TOTAL 7109
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FitchRatings

D(iv) Collateralized debt obligations ("CDOs") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

o Ratinas asof Credit ratings s of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%/1 )2’ 312018
Credit | #ofRatings | - 550 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR o BT0% T50%

RAF 7 B57% 4.3%

AR 75 77% T22% | 111% 00% | 2.2%

A 79 IZ1% 8% | 211%
A+ 33 9% | 364% | _61% 273% | 212%
A 104 202% | _10% | 38% [ 500% [ 0% T0% T73% | 58%

A 32 3% 769% 53% T56% | 28.1%
BBB+ 28 TA% | 36% | 71% | 214% | 286% | 36% 214% | T1%

BBB 128 08% 08% T6% | 156% 08% [ 500% | 47% 250% | 08%

BBB- 3T 3% | 3% 32% 55% | 161% | 65% | 3% 77.9% | 16.1%
BB+ 13 T7% | 538% TT% DA% | TT%

BB 52 790% T6% | 500% | 16% 7.7%

BB- 5 333% 56.7%

BT 5 200% 700% 700%

B 79 70% 87% 5% | 347% | 41% | 20% | 367% 7% 20%

B- T T00.0%

TCCT

TCC 86 2% 3% 73% | 163% | 23% 528% 6% | 12%

TCC- T T00.0%
cC 702 T0% 98% 794% T0% | _49% 3.9%

T 75 02% 7.0% | 665% | 175% | 23% 95%

TOTAL 7321
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FitchRatings

D(iv) Collateralized debt obligations ("CDOs") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cre‘?;’;ﬂ‘;gg? b of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR TS 2% % T38% | 5%
AR+ 9 556% 923%
AR 55 92% 892% | 15%
AR 73 751% 733%
A+ pig 0% 580% | 40%
A 177 05% 0% | T1% 724% | 5.7%
A 35 200% 79% 7% 729% | _114%
BBB+ 73 33% [ 174% | 8.7% B7% 522% | 87%
BBB 715 05% 84% 09% 228% | _05% 05% | 581% | _84%
BBB- 38 7% T05% | 53% 763% | 53%
BB+ 17 8% | _59% | 5% 706% | 59%
BB 196 05% 5% 05% | 87% 70% T7T% 70% | 638% | B.7%
BB- 9 T78% | 22.2%
BT 70 T00% 700% | _200%
B oyl 5% 35% TT% TT% 36% | 629% | _127%
B- T3 TT% 848% | TT%
TCCT
TCC 702 0% 0% | 19% 34% 04% | 38% | 08% 04% % 8% | 618% | 73%
CCC-
cC 37 6% 3% 09% [ 57% 03% | _25% | 06% 32% 192% | 25% | 202% | 290% | 110%
C 7500 0% 0.1% 0% | 04% 7% 25% | 205% | 315% | 63% | 368%
TOTAL 3347
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FitchRatings

D(v) Asset-backed commercial paper ("ABCP") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cred;tz';ﬂt;ggzgs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”tcfzr‘;;flf(;‘z';”?%j)z/ 31/2020
g;i:g 23{;:;';2; Fi+ F1 F2 F3 B c Defaults | Paid Off W&ht‘:g‘;""
Fi+ 8 100.0%
F1 36 100.0%
F2 1 100.0%
F3
B
C
TOTAL 75

D(v) Asset-backed commercial paper ("ABCP") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

C"’ﬂ';’;ﬂ';’z‘g? & of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O“’sz’;‘seflz':’(;‘zr;”(g%j)z/ 3172018
g;fl:g gs:s'?:;'c';iﬂ; Fl+ F1 F2 F3 B c Defaults | Paid Off Wém':‘)”"
Fi+ 9 66.7% | 111% 22.2%
F1 30 33% | 96.7%
F2 3 33.3% 66.7%
F3
B
C
TOTAL 72
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FitchRatings

D(v) Asset-backed commercial paper ("ABCP") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Other Outcomes During 12/31/2011

Cre‘?;’;ﬂ‘;gg? fs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) 195112021 (%)
g;i:g gj{;:;':igz Fi+ F1 F2 F3 Defaults | Paid Off Wémz,‘)"’"
Fi+ 15 26.7% | 6.7% 53.3% | 133%
F1 35 57% | 514% 314% | 114%
F2 2 100.0%
F3
B
C
TOTAL 52
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FitchRatings

D(vi) Other asset-backed securities ("other ABS") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cregt Rangs asof Creditratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%/1 )2’ 81/2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 572 T27% 0% TT% % | 0%%
AR+ 37 265% | 265% I71%
AR 375 2T6% |_08% | 629% 03% T43%
AR 37 88% | 29% | #12% | 382% B3%
A+ 57 % [ 20% | 72% | 21% | 639% | 52% T75%
A 585 T5% | 02% | 58% | 05% | 1.9% | 704% | 07% 0% T81%
A 9 70% 70% | 61% | 837% 5%
BBB+ 52 T9% T.9% T9% | 58% | 96% | 506% 19.2%
BBB 293 03% T0% T0% | 3% | 14% | 14% | _669% | 10% T0% 3.7%
BBB- 70 75% | 75% 75% | 550% 300% | 25%
BB+ 175 0.9% 7% T7% | 765% T9.1%
BB 93 T1% B5% 2% | 2% | 3% T3% A% 54% 72%
BB- 29 3% 517% 728%
BT 7 286% | _143% 571%
B 702 T0% 75% 20% | 676% | _10% 70% 59% 70% | 127% | 29%
B- 13 43% 85.7%
TCCT
TCC Lo 73% 535% 73% | 23% | 295%
CCC-
cC % T00.0%
C 38 700.0%
TOTAL 3598
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FitchRatings

D(vi) Other asset-backed securities ("other ABS") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Cregt Ratings asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘C;’;;aef/g’s‘zr';‘%/l )2/ 3112018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 737 T53% 0% TT% T3% STT% | 05%
AR+ 55 125% | 54% 821%
AR 737 8% 329% | _05% 02% 02% 571% | 07%
AR 75 T33% | 67% | 6.7% | 400% 333%
A+ 775 59% 75% 3% | 43% 09% 50.0% | 6.0%
A 535 5% T5% | 03% | 07% | 473% | 05% T0% 02% 02% | 0% I58% [ 05%
A 50 7% 7% TT% | 33% 33% 783%
BBB+ 72 7% T4% 7% 16.2% 595% | 162%
BBB 282 8% 0.7% TA% | 74% | 04% | 07% | 319% | 14% [ 07% [ 18% 78% 0% a79% [ 0T%
BBB- 757 07% | 13% 0.7% 33% [ 470% 764% | 07%
BB+ 37 55% 129% | 129% 57.7%
BB 86 2% 2% 8% 73% 291% T05% 7% 384% | 23%
BB- 79 T05% | _53% 368% 721% | 53%
BT 5 20.0% 200% 50.0%
B 87 T2% T2% | 524% 35% 95% 74% | 250% | _48%
B- 5 700% 50.0%
TCCT
TCC 7 T3% T62% I8% | 48% | 48% 73%
CCC-
cC 27 852% 3T% TT1%
9 39 974% | 26%
TOTAL 3837
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FitchRatings

D(vi) Other asset-backed securities ("other ABS") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cregt Ratings as of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘C;’;;aef/g’s‘zr';‘%/l )2/ 31/2011
Credit | #of Ratings | -, 55 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 27 TT9% T3% T1% | 05% | 0%% 2% 5% | 01% 5% 0% 0% | B24% | 12%
AR+ 10 T00% T0.0% T00% 70.0%
AR 23 2% 79% 04% | _04% | _04% | 08% 2% 885% | 41%
AR 700 T0% 50% | 10% [ 1.0% | 10% T0% 87.0% | 3.0%
A+ 29 08% 3% 73% 5% 08% | _907% | 08%
A 720 T0% 02% | 57% | 02% | 02% 02% 7% 05% [ 0% B81% | 1.9%
A L 70% % | _122% | _61% 20% | _102% 0% 7% 571%
BBB+ 278 T4% 0.9% 56.1% | 31.7%
BBB 228 35% 09% | 75% 5% 3% 04% 04% T3% | 697% | 88%
BBB- 73 95% 55% % [ 14% 7% T4% | 466% | 288%
BB+ 3 32% 516% | 452%
BB T30 TT% 08% 54% 5% 38% 73% 08% [ 31% 592% | 154%
BB- 17 59% TT8% | _176% | _647%
BT 73 T3% 13% | 913%
B 70 2% 7% | _57% 557% | _300%
B- 3 333% | 66.7%
TCCT
TCC 30 3% T6.7% 557% | 233%
CCC-
cC 29 34% 379% | 172% | 69% | 172% | _172%
9 51 392% | _98% | 20% | 490%
TOTAL 3781
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FitchRatings

D(vii) Other Structured Finance Products ("other SFPs") - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

C'ecﬁ'tzzef/'ggggs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR iyl 320% 52% 5% T 7%
AR+ 3 333% | _66.0%

AR 103 T36% 541% T0% | _214%
AR 8 75.0% | _125% T25%
A+ 5 50.0% 700%
A 58 52% | 3% | 34% 3% | 448%
A 3 T33% 50.0% T6.7%
BBB+ 3 333% 56.7%
BBB 20 50% 50% 200% |__700%
BBB-

BB+ 2 500% | 500%

BB

BB-

B+

B

B-

TCCT

TCC

CCC-

cC

C

TOTAL 442

*D(vii) Other Structured Finance Products ("other SFPs") Data includes structured finance other long term ratings not otherwise classified including covered bond programs and closed end fund ratings.
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FitchRatings

D(vii) Other Structured Finance Products ("other SFPs") - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Cregt Ratings asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 312018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)
AAR 70 T73% 4% T33% TI5% | 219%
AR+ 7 25.0% |_500% 5.0%
AR 97 T43% T43% A% T98% | _505%
AA 7 50.0% 50.0%
A+ 7 50.0% 50.0%
A 32 TA% | 381% | 24% 7% | 452%
A 3 T67% | _16.7% | _16.7% 50.0%
BBB+ 71 9% [ 91% | 273% | 182% 36.4%
BBB T 700.0%
BBB- T T00.0%
BB+
BB
BE-
B+
B
B-
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 532
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FitchRatings

D(vii) Other Structured Finance Products ("other SFPs") - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cregt Ratings as of Creditratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 8172011
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B- cce+ | cecc | cce- cc Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 5 5% 5% T3% | 05% 523% | 150%
AR+ B T25% T25% | 750%
AR 79 51% 53% 35% 506% | _34.2%
AA 7 700.0%
A+ T T00.0%
A 0 75% | 400% | 25% 300% | 250%
A 3 T00.0%
BBB+ T 700.0%
BBB 5 20.0% 80.0%
BBB- 7 43% 43% 714%
BB+
BB
BE- T T00.0%
B+
B
B-
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 397
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FitchRatings

E(i) Sovereign issuers - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cmcﬁ';ﬁ?}gg;gs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";seflg(;‘;"% )2/31 2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)
AAR pi3 T00.0%
AR+ 7 T00.0%
AR 7 T00.0%
AA 7T 9% | _909%
A+ 8 875% T25%
A 7 T00.0%
A 3 T00.0%
BBB+ 3 833% | _16.7%
BBB i 909% | _9.1%
BBB- T 273% | 545% | _91% 9%
BB+ 9 B89% [ 111%
BB 5 T00.0%
BE- T T00.0%
BT 5 25% | 875%
B i) 3% | 714% | _71% 7%
B- 3 700.0%
TCCT
TCC 8 750% 525% T25%
CCC-
cC
. : 700.0%
TOTAL T62
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FitchRatings

E(i) Sovereign issuers - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Cregt Ratings asof Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘Cfggf/g’s‘z”rs(’o/l )2/ 3112018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)
RRR 7 3% | 7%
AR+ 5 833% T6.7%
AR 9 56.7% | 333%
AR 9 TT1% | 067% | 222%
A+ 7 571% | 286% 33%
A 5 50.0% | _200% 20.0%
A 3 333% | _500% | 16.7%
BBBY 7 143% | 429% | 286% | 143%
BBB 71 727% | 91% | _91% 9%
BBB- 12 250% [ 417% | 16.7% | 16.7%
BB+ B T25% 375% | _125% | 375%
BB 7 429% | _143% | 286% 3%
BE- 10 20.0% |_500% | _200% | _100%
BT T T82% | 364% | 273% | _182%
B 12 T6.7% | 333% | _16.7% T6.7% 83% 83%
B- 9 % | 444% 23%,
TCCT
TCC
CCC-
cC 7 T00.0%
C
TOTAL 757
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FitchRatings

E(i) Sovereign issuers - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Cregt Raings as of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other O”‘Cfggf/g’s‘z”rs(’o/l )2/ 31/2011
Credit | #of Ratings | -, 55 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)
AAR pis Tia% | 1a3% | 30% | _107%
AR+ 3 56.7% 333%
AR 7 75.0% 50%
AA 3 T6.7% | 333% 333% | 16.7%
A+ 70 T00% | _300% [ 300% | 10.0% | 100% T00%
A 7 250% | 250% 75:0% T50%
A 3 3% | 333% 333%
BBB+ 3 333% 333% 333%
BBB 13 TT% 154% | 2% | _B% TT% | TT% | 77% TT%
BBB- T3 TT% 308% [ BA% [ BA% | _77% TT%
BB+ B T25% 250% | _125% | 125% 0% T25%
BB T T00.0%
BE- 70 200% |_100% 200% | _200% | _T00% T00% T00%
BT 9 1% 1% | 333% | _111% 333%
B 70 T00% | _30.0% | _100% 700% T00%
B- 3 56.7% 333%
TCCT
TCC T T00.0%
CCC-
cC
C
TOTAL 3
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FitchRatings

E(ii) U.S. Public Finance - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cmcﬁ';ﬁ?}gg;gs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";seflg(;‘;"% )2/31 2020
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 750 S7T0% | 00% %
AR+ 578 22% | 922% | 09% | 03% | 0% 77%
AR ] 02% | 5% | 930% | 17% | 02% | 0% 33%
AA 536 79% [ B96% | 1.7% | 08% | 02% | 0% 27%
A+ 355 57% | 863% | 1.7% | 1% 03% 3%
A 302 07% | 56% | 838% | 30% | 10% 03% 55%
A 797 T1% | 914% | _1.0% 05% 30%
BBB+ 145 34% | B15% | _658% 8.2%
BBB 769 06% | 41% | 822% | 65% | 172% 53%
BBB- 177 T1% 51% | 859% | 45% | 06% 28%
BB+ 75 3% 70% [ 840% [ 40% | 27% | 13% 2%
BB 59 T7% | _68% | 834% [ 17% | 7% 7% 3%
BE- 29 3% 793% | _34% | _34% | 34% 5.9%
BT 79 727% | _158% | 158% T05% T05% 53%
B i) 274% | _429% | 214% 4.3%
B- 17 52.9% 5% 59% 353%
TCCT
TCC 12 B33% T6.7%
CCC-
cC 7 75:0% 0%
C 7 700.0%
TOTAL 3886
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FitchRatings

E(ii) U.S. Public Finance - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

C'ecﬁ'tzzef/'ggf;s of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other o“tcfz";aeflg(;‘;"% )2/31 2018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

AAR 752 BB2% | 20% | 04% | 05% | 0% TA%,
AR+ 552 38% | 837% | 3% | 04% | 0% | 04% B5%
AR 559 08% | _61% | 763% | 46% | 08% | 03% | 02% 1%
AR 593 03% | 05% | 96% | 086% | 42% | 19% | 08% | 07% T38%
A+ 704 72% | 146% | 592% | 40% | O07% | 0T% 05% T8.1%
A 307 30% | 126% | 575% | 73% | 20% 03% 03% 03% 03% 03% T5.0%
A 750 04% | _28% | 160% | 484% | 96% 78% T5% | 04% 04% T75%
BBB+ 740 0.7% T4% | 107% | 443% | 121% | 93% | 2% 07% 7.9%
BBB 756 T3% | 83% | B57a% | 96% | 45% | 19% 73%
BBB- 173 35% | _133% [ 514% | 110% | 58% | 23% 05% 6% TT5%
BB+ 57 5% 98% [ 443% | 148% | 49% | 16% T5% 5% T9.7%
BB 75 77% 73% | 15.2% | 413% | 109% 55% | 43% T5.2%
BB- 20 T00% 350% | _150% 50% T00% 25.0%
BT 70 70.0% 300% 200% T00%
B T3 TT% TT% BA% | B1% TT% 308%
B- g % T23% % 333%
TCCT T T00.0%
TCC 9 555% 1% 333%
CCC-
cC 7 75:0% 75.0%
C 5 200% 50.0% 20.0%
TOTAL 3890
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FitchRatings

E(ii) U.S. Public Finance - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Crecﬁ'tzzit/'ggf e of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) Other omc?;;f,?;;”%; )2/ 3172011
Credit | #of Ratings | - 550 AA+ AA AA- A+ A A BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | ccc | cce- cc c Default | Paid off [ YWithdrawn
Rating | Outstanding (other)

%% 72 T08% | 550 | 3% | 1% | 02% TT5%
AR 77 T21% [ 503% | 74% | 16% | 04% | 04% 04% 273%
AR 525 32% | 163% | 322% | T4% | 27% | 0% | 10% | 03% 36.0%
AA- 767 T2% | 50% | 164% | 243% | 68% | 20% [ 11% | 08% 03% 0% | _01% 0% 0% I1T%
A+ 759 02% | 07% | 78% | 131% [ 207% | 39% | 26% | 26% 0.4% 02% | 0% 02% 02% 7%
.y 375 T0% | 06% | 22% | 95% | 124% [ 190% | 48% | 06% T.9% 25% | 03% 03% 928%
A 373 72% | 31% | 46% | 99% [ T18% [ 40% T9% 03% | 22% | 03% 03% 59.4%
BBB+ 157 6% 58% | 26% | 78% | 97% [ 97% 75% 06% | 19% | _06% 05% 5% 75% 5T9%
BEB 138 4% 73% | 43% | 58% 9% 35% | 36% | _07% 0% 22% 0.7% 53.0%
BBB- 727 T7% | _25% | 1.7% | 33% 74% | _116% | _66% | 33% | 1.7% 08% | 7% 7% 33% 529%
BB+ 7 33% | _128% | 106% | 43% | 2.1% % [ 2% % | 2% 57.4%
BB 75 70% B0% 80% [ 40% | 40% 70% 70% |_80% 56.0%
BE- 7 13% 73% T35% 56.7%
BT 12 T6.7% 83% 3% 83% 583%
B 12 83% 83% 83% 750% 50.0%
B- T3 TT% 308% 615%
TCCH

TCC T 9% 9% 273% 595%
cCC

TC 7 500% 500%
C 3 333% 56.7%
TOTAL 3961
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FitchRatings

E(iii) International Public Finance - 1-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2020 through December 31, 2021)

Cregt Rangs asof Credit ratings s of 12/31/2021 (%) Other O”‘sz"/’;flzf’(;‘z'“;”?%j)z/ 3172020
Credit | #of Ratings |- 550 AA+ AA AA- A+ A A BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cece | cee cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

RRR pI3 3% | 1%
AR+ T 700.0%
AR 35 86% | 886% | 29%
AA 32 T3% 74% | B5.7% | 45% 7%
A+ 37 54% | 919% 7%
A 50 200% | _700% | _50% 33% 7%
A 56 T8% | _36% | 804% | 54% B9%
BBB+ 55 54% | 723% | _77% 75%
BBB 86 35% | 849% | 23% | 23% 70%
BBB- 83 253% [ 590% | 7% | 48% 35%
BB+ 33 30% [ 576% | 212% 30% T5.2%
BB =3 T30% 520% | 174% T74%
BE- =3 B87.0% T30%
BT 8 875% 125%
B 77 92.9% 7%
B- 3 T00.0%
TCCT
TCC T T00.0%
CCC-
TC 2 50.0% | _500%
9 Z 700.0%
TOTAL 500
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FitchRatings

E(iii) International Public Finance - 3-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2018 through December 31, 2021)

Cregt Ratings asof Creditratings as of 12/31/2021 (%) Other Outcomes /25‘;1"%0/1 )2’ 312018
Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc c Default | Paid off | Withdrawn
Rating | Outstanding (other)

ARK 25 B80% B.0% 0%
AR+ T T00.0%
AR 37 59% | 88% | 676% | 88% 88%
AA 77 T33% | 619% [ 143% 95%
A+ 30 T33% [ 800% | 33% 33%
A 39 T54% | 590% | 128% | 51% 7% 5%
A 57 T05% | 71.9% T75%
BBB+ 35 28% | 83% | 583% | 139% | 28% 39%
BBB 59 T2% | 652% | 58% | 43% | 14% 5.9%
BBB- 55 700% | 418% 3% 45%
BB+ 75 72% | 174% | 260% | 130% | 2% 77% 37.0%
BB 7 83% | 4% | 333% | 292% 25.0%
BE- % 70% [ 320% | _120% 52.0%
BT B T25% | 375% | 125% 375%
B 12 274% | _143% 571% 7%
B- 7 T14% 785%
TCCT
TCC
CCC-
cC
C 7 700.0%
TOTAL 392
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FitchRatings

E(iii) International Public Finance - 10-Year Transition and Default Rates

(December 31, 2011 through December 31, 2021)

Other Outcomes During 12/31/2011

Cre‘z‘;’;‘;‘;g?fs of Credit ratings as of 12/31/2021 (%) o202 )

Credit | #of Ratings | 555 AA+ AA AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB- | BB+ BB BB- B+ B B- cce+ | cecc | cce- cc Default | Paid off | Withdrawn

Rating | Outstanding (other)
AAR 37 5% | 2% | 2% | 2% | 2% T35%
AR+ 75 200% | _133% | _267% | _133% 7%
AR 18 222% | 16.7% | _56% T6.7% 383%
AR 75 20.0% 57% | 6.7% | 133% | _67% T57%
A+ 35 B6% 75% 7% | 143% 571%
A 17 8% | 5.9% 824%
A 10 30.0% | _100% | _100% | 200% T00% 20.0%
BBB+ 8 625% 125% 25.0%
BBB ik 82% | 182% | 364% 9% | 91% 9%
BBB- 77 T43% | 38A% | 143% | 48% | 48% 38%
BB+ i 7% 7% [ 7% 43% 54.3%
BB T 82% | _182% | 9% 525%
BB- 10 200% T00% 70.0%
BT 10 T00% 90.0%
B 5 T6.7% | _16.7% 56.7%
B- T T00.0%
TCCT
TCC
CCC-
cC
C
TOTAL 239

Fitch calculates the “Default” classification to incorporate its definitions of both “D — Default” and “Restricted Default,” where both such definitions were applicable to a particular

asset class. For the purposes of these performance and measurement statistics, a credit rating is classified as a Default if any of the following conditions are met:

a.

The obligor failed to timely pay principal or interest due according to the terms of an obligation during the applicable period or the issuer of the security or money market
instrument failed to timely pay principal or interest due according to the terms of the security or money market instrument during the applicable period;
The security or money market instrument was subject to a write-down, applied loss, or other realized deficiency of the outstanding principal amount during the applicable

period.
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