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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 25 de
novembro de 2011, rebaixou de A- (“A menos”) para BBB+ (“Triplo B mais”) o rating de
crédito de longo prazo e afirmou a classificacdo A-2 de curto prazo para a Omni S/A Crédito,
Financiamento e Investimento (Omni CFI). A perspectiva do rating é estavel.

Com ativos totais de R$ 953,8 milhdes e Patrimdnio Liquido (PL) de R$ 131,2 milhdes (base:
jun/11), a Omni CFl, com sede em Sao Paulo-SP, é uma financeira focada no financiamento
de veiculos usados (veiculos pesados, veiculos leves e motos) e concentra suas operagdes
nas regibes Sudeste, Sul e Centro-Oeste do Brasil, tendo maior penetragdo no Estado de
Séo Paulo. Foi fundada em 1968 como Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios e, em
1991, foi adquirida pelos atuais acionistas, que, em julho de 1994, a transformaram em
sociedade de Crédito, Financiamento e Investimento.

A classificacdo esta fundamentada na metodologia de avaliacdo de risco de instituicGes
financeiras da Austin Rating e reflete o bom nivel de capitaliza¢édo e adequada alavancagem,
com Patriménio Liquido de R$ 131,2 milhdes em junho de 2011 e indice da Basiléia de
16,44%, a experiéncia da administracdo nas atividades que constituem o core business,
incluindo a presenga dos acionistas no cotidiano das operacdes, o crescimento sustentado a
partir de ganhos operacionais, e 0 baixo risco de liquidez, proporcionado pela manutencéo de
uma estrutura de funding mais estavel, composto por recursos ligados aos acionistas,
cessdes de créditos, FIDCs com amortizagbes programadas e DPGEs, ndo utilizando fontes
mais volateis de captacao.

Em contrapartida, o rebaixamento incorpora os riscos relacionados ao seu perfil de negdécio,
como uma financeira independente, de pequeno porte, operando em uma modalidade de
crédito com perfil de risco mais elevado, com fontes de receita e de funding mais
concentrados. Por conta de seu porte e perfil, possui, a semelhanca de seus pares, maior
vulnerabilidade ao ambiente econémico, com impacto sobre a qualidade dos ativos de crédito
(financiamento de veiculos usados), principalmente em periodos de restricdo de liquidez e
maior pressdo sobre suas margens, decorrentes do aumento nos custos de funding. Assim
como as instituicbes financeiras pequenas, a Omni tem como desafio atender a maior
alocacéo de capital de certos financiamentos de veiculos, reduzir gradualmente o DPGE,
tendo em vista que se apoiou nesta modalidade para expandir os depdsitos e atender as
mudancgas nas regras de receita de cessdo de crédito.

Em linha com seu ramo de atuacgdo, os indicadores de qualidade dos créditos da Omni
possuem, historicamente, patamares bastante altos de inadimpléncia e perdas. A
inadimpléncia sofreu pequena queda no primeiro semestre de 2011 (14,7% contra 21,8% em
dezembro de 2010), devido ao exacerbado aumento dos créditos baixados (R$ 24,3 milhdes
em junho de 2010 contra R$ 87,1 milhdes em junho de 2011). Cumpre lembrar que o banco
adquiriu créditos originados pelo banco GE Capital S/A, que se encontravam classificados na
data da compra no nivel H, procedendo com o write-off decorrido o prazo exigido pela
Resolugéo 2682 do Bacen. O indice de perda liquida bateu 25,2% anualizados em junho de
2011 contra 7,5% em dezembro de 2010. A financeira apresentou baixa rentabilidade em
junho de 2011, devido ao encarecimento tanto dos custos de captacdo e de provisdo, quanto
a baixa eficiéncia apresentada (indice de eficiéncia igual a 82,4% em junho de 2011).
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Ainda, no inicio de novembro de 2010, o mercado de cessao se viu prejudicado em virtude do evento que envolveu o
Banco Panamericano, acarretando uma interrupcdo da compra de carteira pelos principais cessionarios. A maior
dificuldade para ceder carteira e a perda de algum parceiro de cesséo prejudicou o gerenciamento das atividades das
instituicbes financeiras como a Omni. Com a redugéo desta modalidade, as instituicbes que a utilizam tendem a
operar em um ritmo mais lento, centrando-se naquilo que podem carregar e ndo necessariamente no que vao
produzir e vender. Por outro lado, a retirada gradual dos incentivos introduzidos em 2009 com a reduc¢éo da cobertura
de depoésitos pelo FGC a partir de 2012 e possiveis mudangas nas regras contabeis que norteiam as cessdes de
carteira de crédito (Resolugcdo n°® 3533) também ensejam a preocupagcdo em manter o controle sobre a oferta de
crédito, o casamento de ativos e passivos, a contabilizacdo de receitas e a alavancagem das instituicdes financeiras.

A classificacdo de risco de instituicBes financeiras realizada pela Austin Rating avalia o risco de crédito de curto e
longo prazo da instituicdo. As notas atribuidas pela Austin Rating obedecem a uma escala de classificagdo nacional e
servem como parametro de comparagdo entre as instituices bancarias atuando no Brasil e, eventualmente, com
atividades no exterior. A escala da Austin ndo leva em conta e tampouco se limita ao rating soberano do pais, este
empregado como teto para ratings internacionais. O processo analitico da Austin Rating leva em conta, além dos
fatores politicos, macroecondmicos, setoriais e regulatérios aplicados as instituicbes financeiras, os aspectos
guantitativos e qualitativos intrinsecos a instituicdo financeira em analise. O rating se baseou em informacdes
publicas e confidenciais obtidas em reunifes de diligéncia com a alta administracdo. As informagdes apresentadas a
Austin Rating para o trabalho de classificagdo de risco foram consideradas satisfatorias e permitiram uma andlise
aderente a metodologia de rating de instituicbes financeiras. O disclosure apresentado foi bom e levado em
consideragdo no monitoramento do rating.

Qualidade dos Ativos

Os ativos totais da Omni montaram o valor de R$ 953,8 milhdes de reais em junho de 2011. A concentracdo em
crédito atingiu aproximadamente 65% deste montante naquela data. O restante dos ativos se refere a titulos e
valores mobiliarios e caixa livre (disponivel e aplica¢des interfinanceiras de liquidez).

Sua carteira de crédito atingiu o patamar de R$ 621,1 milhdes em junho de 2011, e é essencialmente referente ao
financiamento de veiculos usados (pesados, leves e motos, com participagbes de 30%, 60% e 10%,
respectivamente). Em linha com o ramo de atuacéo, seus indicadores de inadimpléncia e perdas séo bastante altos.
Em junho de 2011, a inadimpléncia, contabilizando contratos vencidos acima de 60 dias, chegou a 14,7% de sua
carteira, assim como a perda liquida anualizada, que montou 25,16% dos créditos no mesmo periodo. A
inadimpléncia apresentou uma queda em relagdo a junho de 2010 (16,2%) e em relacdo a dezembro de 2010
(21,8%), sendo reflexo do aumento bastante significativo do nivel de créditos baixados (R$ 24,3 milhdes no primeiro
semestre de 2010 para R$ 87,1 milhdes no primeiro semestre de 2011). O banco adquiriu créditos originados pelo
banco GE Capital S/A, que se encontravam classificados na data da compra no nivel H, procedendo com o write-off,
apos o prazo exigido pela Resolucdo 2682. Em funcdo do aumento dos write-offs, o nivel de provisionamento da
Omni sofreu reducé@o no primeiro semestre de 2011. A provisdo constituida em dezembro de 2010 chegou & R$ 130
milhdes, cerca de 21,85% dos créditos, enquanto que em junho de 2011 atingiu o valor de R$ 86,4 milhdes, cerca de
13,9% da carteira de créditos.

A Omni possui base de tomadores de crédito bastante pulverizada e caracterizada por baixissimos indices de
concentragao de crédito por tomador. Em junho de 2011, os 10 maiores clientes foram responsaveis por 0,38% da
carteira, enquanto que os 160 maiores clientes representam 2,32% dos créditos. Isso ocorre devido a caracteristica
de varejo da atuacdo da Omni, e ao tipo de crédito operado (carros usados), com valores médios bastante baixos:
98,8% dos créditos foram concedidos com valor abaixo de R$ 10 mil e representam 67,3% do volume total dos
créditos em junho de 2011.
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Capitalizacao

Em junho de 2011, o patriménio liquido da Omni atingiu o valor de R$ 131,2 milhées apresentando crescimento de
17% em relagdo ao patamar de junho de 2010. Este aumento é devido ao acumulo de lucros, tanto de em dez/10
guanto no primeiro semestre de 2011, o que é visto de forma positiva pela Austin, ao refletir o compromisso do
acionista com incremento da base patrimonial. A relagdo crédito versus PL atingiu o valor de 4,7 vezes, refletindo
folga para a operagao da financeira.

A financeira apresentou indice de Basiléia de 16,44% em junho de 2011, seu patamar mais baixo nos ultimos anos.
Vale lembrar que, a partir do afrouxamento das medidas macroprudenciais, realizado pelo Banco Central em 2011,
mais especificamente a redugdo da necessidade de capital proprio para fazer frente as operagdes de financiamento
de automoveis, o indice de Basiléia da Omni deve sofrer menor press&o e obter maior folga.

Na visdo da Austin, a continuidade do crescimento do Patrimbnio é bastante positiva, uma vez que mantém uma
relagdo mais equilibrada entre o total de risco de crédito, considerando a carteira bancada mais os créditos em que a
Omni é coobrigada, dando-lhe maiores condi¢Bes para que se mantenha competitiva no longo prazo, tendo em vista
a tendéncia de aumento da concorréncia e diminuicdo dos spreads, fatores que continuardo exigindo uma escala
minima cada vez maior. Além de poder bancar a maior parte de crédito e de outros beneficios trazidos por uma
estrutura de capital mais robusta, o objetivo é estar preparado para as exigéncias de alocagdo de capital e possivel
mudanca no peso dos créditos cedidos. Ainda, a Austin Rating entende que, em funcdo do porte da instituicdo e da
concentragdo de suas captacdes, uma atuacao de suporte isolado do Banco Central do Brasil € pouco provavel.

Captacao / Liquidez

A captagcdo da Omni se da através de DPGEs, Letras de Cambio e Depdsitos Interfinanceiros, com saldos de R$
259,1 milhdes, R$ 132,3 milhdes e R$ 94,7 milhdes respectivamente em junho de 2011. A financeira possui, ainda,
depositos a prazo (R$ 143,9 milhdes) e um instrumento hibrido (R$ 41,9 milhdes), ambos referentes a aplicagbes de
seu socio, cujo saldo de R$ 198,1 milhdes (28,9% da captacéo) o faz o maior aplicador da financeira. O segundo
maior aplicador € uma das empresas do grupo Omni e também € considerado parte relacionada. O saldo de sua
aplicacdo é R$ 28,9 milhdes em letras de cambio (4,2% do total da captacdo). A Omni possui o total de 85
aplicadores e os 20 maiores sdo responsaveis por 68,8% do total da captacdo. O total de recursos de partes
relacionadas, em junho de 2011, perfaz o valor de R$ 252,7 milhdes.

Em relacdo ao casamento dos prazos de seus ativos e passivos, a Omni apresenta patamares bastante bons de
liquidez. Os ativos remunerados com prazo de até 90 dias cobrem 6,49 vezes as obrigagdes de mesmo prazo e 0s
de prazo de 90 a 360 dias cobrem 3,48 vezes as obrigagdes de mesmo prazo. Ainda no que toca a liquidez, a Omni
possui caixa, composto de disponivel, aplicag8es interfinanceiras de liquidez e titulos e valores mobiliarios aptos para
negociacéo, no valor de R$ 84,9 milhdes. Com cobertura de 64% do PL e 96% do resultado da soma dos depdsitos e
dos recursos de aceites de emissdo de titulos de curto prazo, o nivel de caixa é considerado baixo. Vale ressaltar
que, quase a totalidade de seus titulos e valores mobiliarios estd mantida até o vencimento (R$ 163,6 milhdes de um
total de R$ 164,6 milhdes).

Risco de Mercado

A Omni encontra-se exposta essencialmente ao risco pré em sua carteira de crédito (notando-se que os ativos lastro
das cotas de fundos também sado prefixados). Enquanto os créditos concedidos pela instituicdo sdo apenas em
moeda nacional (Real) e em taxas prefixadas, as suas captacdes sdo realizadas também em moeda nacional (Real),
porém em taxas flutuantes (CDI Cetip). Este risco assume maior relevancia diante do longo prazo das operacdes (0
prazo médio das operacdes de veiculos, por exemplo, gira em torno de 30 meses e do fato de ndo se utilizar de
instrumentos financeiros para proteger a exposi¢do desta carteira. A administracdo acredita que a sua experiéncia e
o conhecimento do mercado de operagdes de crédito onde atua permitem a néo utilizagdo de uma politica de hedge,
cujo custo, em sua opinido, é superior ao beneficio da redugdo do risco. A Omni opera com elevados spreads,
capazes de suportar fortes oscilagbes das taxas de juros. A instituicdo acredita também que o percentual de
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renovacdo mensal de sua carteira confere a possibilidade de recomposicdo desses spreads, no caso de uma
elevacdo brusca nas taxas de juros em um curto espaco de tempo. Por carregar em aberto o risco pré da carteira de
crédito, a margem financeira, apesar de elevada, tende a diminuir em periodos de crescimento da taxa Selic mesmo
com o reajuste de taxas das novas safras.

Gestao / Estratégia / Governanca Corporativa

A estratégia € centrada no financiamento e refinanciamento (crédito pessoal com alienagéo fiduciaria do bem) de
veiculos usados (automéveis e caminhdes) entre 10 e 20 anos de uso e motos usadas até 5 anos de fabricagdo
direcionados para pessoas fisicas das classes B, C e D. Seu foco de atuacéo é a regido Sudoeste, representando
71,2% de sua carteira, seguido da regido Sul, com 25,8% dos créditos. O primeiro semestre de 2011 foi menos
aquecido para a Omni, com menor producao de crédito, devido a restricdo de seus critérios de concessao, refletindo
seu maior conservadorismo. A financeira possui método neural de analise de crédito, cujos parametros e nota de
corte foram aumentados. A producéo do primeiro semestre de 2011 foi de R$ 181,3 milhdes ante R$ 268,6 milhdes
no mesmo periodo de 2010 e R$ 308,8 milhdes no segundo semestre de 2010.

Além disso, 0 1° semestre de 2011 ndo fechou com a mesma dinamica que 2010 em razdo das medidas
macroprudenciais que afetaram o Indice de Basiléia das instituicdes financeiras e fizeram com que a Omni tivesse
uma postura mais contida na producdo de carteira exigindo maior percentual de entrada, prazos mais curtos e
reajuste de taxas. O outro fator que impactou a atividade da Omni foi a Resolugdo 3954 que saiu em fev/11 e que
definiu novas regras para a atividade do correspondente bancéario, promovendo mudancas que geraram uma
diminui¢&@o no ritmo de créditos produzidos.

Como estratégia de longo prazo, visa aumentar o volume de producéo de crédito, por meio da expansao geogréfica
(abertura de lojas no Estado de S&o Paulo — regido metropolitana e interior e cidades com potencial de financiamento
nas regides Centro-Oeste e Sul). Atualmente, possui mais de 90 lojas e o plano é reabrir pontos em cidades em que
a operacdo havia sido suspensa. A meta € atingir o numero de 100 lojas nas regifes de atuacdo. A estrutura de
distribuicdo se da por meio de agentes credenciados e parcerias. As lojas sdo pontos administrados pelos agentes
credenciados, 0s quais atuam como gestores de negécios em determinadas regifes e sdo responsaveis pela
prospecc¢édo de negdcios, avaliagao do cliente para fins de concesséo de crédito, conforme as diretrizes e alcadas de
concessdo estabelecidas pela Omni, formalizagcdo dos contratos de crédito, auxilio no processo de cobrancga, entre
outros. A Omni possui uma equipe especifica para prospectar e supervisionar os agentes credenciados, 0s quais sao
categorizados de acordo com o seu desempenho. Os parametros de crédito utilizados pelos agentes nas operagdes
de crédito podem variar conforme a classificagdo do mesmo junto a Omni. Os agentes credenciados respondem pela
maior parte das operacdes de CDC veiculos.

Além das operag6es de CDC veiculos a Omni atua na emisséo e administracdo de cartdes de crédito e outros meios
eletrdnicos de pagamento, préprios ou de terceiros, incluindo a administracdo de pagamentos a estabelecimentos
credenciados, decorrentes do uso dos referidos meios eletrOnicos de pagamento. Neste neg6cio mantém uma
carteira de operag8es com cartdo de crédito, sendo dois private label, um para o varejo de alimentos, outro para lojas
de material de construcdo e um cartéo Visa entre os clientes de CDC de veiculos da Omni.

Quanto as fontes de financiamento, a estratégia € manter um funding estavel, planejando-o antecipadamente em
condicdes adequadas a carteira de crédito (contratos longos prefixados). O objetivo € mitigar riscos de eventuais
descasamentos de volumes, prazos e taxas e impactos no ritmo de producdo, em decorréncia de ciclos de reducéo
de liquidez. Além dos recursos dos acionistas e de terceiros via depdsitos e letras de cambio, a cessdo de crédito
tem sido uma ferramenta de funding. Uma parte da producéo € cedida, sendo a maior parcela para os Fundos de
Direitos Creditérios (sem coobrigacdo), e uma parcela menor para outras instituigdes financeiras. Além destas
modalidades, possui depositos a prazo que constituem recursos longos captados com clientes cativos, acionistas,
fontes ligadas a eles e DPGEs.
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Desempenho

A Omni apresentou forte crescimento dos seus ativos totais de junho de 2010 a junho de 2011 (40,2%), passando de
R$ 680,1 milhdes para R$ 953,8 milhdes. Este incremento foi influenciado principalmente pelo crescimento de 68,1%
da carteira de crédito que ocorreu devido a menor cessao de créditos aos FIDCs em 2010, ao contrario do que
aconteceu em 2009, quando a maior parte da produgcdo de crédito teve como destino a cessdo. Apesar deste
incremento significativo, o crescimento do primeiro semestre de 2011 foi de apenas 4,5%, refletindo maior
conservadorismo da Omni na producdo de crédito. Ainda, a expectativa da financeira é que haja uma pequena
reducdo da carteira até dezembro de 2011, igualando-a ao patamar de dezembro de 2010, devido a retomada da
cesséo de créditos aos seus FIDCs.

Seu resultado no primeiro semestre de 2011, comparativamente a junho de 2010, foi caracterizado pelo aumento das
receitas de intermediacéo financeira (36,8%), mais especificamente de operacdes de crédito (92,3%), aumento das
despesas de intermediagdo financeira (90,8%), tanto de captagdo (94,1%) quanto de provisdo (89,2%) e resultado
bruto de intermediacdo praticamente estavel (3,2% positivo). Ja o resultado liquido do primeiro semestre de 2011
sofreu queda de 31,9% (R$ 12,1 milhdes em junho de 2010 contra R$ 8,3 milhdes em junho de 2011), explicada
principalmente pela variagdo das contas de outras receitas/despesas operacionais. Essa queda foi refletida também
pela piora do indice de eficiéncia em junho de 2011, atingindo 82,4% contra 76,3% em dezembro de 2010, refletindo
relacdo menos favoravel entre as despesas administrativas e pessoais e as receitas da financeira.

A Omni sofreu também queda de rentabilidade em junho de 2011, se comparada ao seu histérico e ao patamar do
mercado. A rentabilidade do seu PL atingiu 12,6% (anualizado) no primeiro semestre de 2011, contra 23,6% em
dezembro de 2010, 21,6% (anualizado) em junho de 2010 e 24% em dezembro de 2009.

Fatores Exdgenos

Apesar de apresentar elevada pulverizag¢éo, - em sua maioria envolvida em operag8es com tickets médios reduzidos
- a carteira de crédito da Omni encontra-se mais sensibilizada a retracéo da atividade econdmica, perda de emprego,
renda e aumento do comprometimento de renda com dividas pelo fato de focar suas atividades nas classes C, D e E,
provocando piores niveis da qualidade de carteira de crédito, deterioragdo do valor das garantias (ex.: veiculos
usados), aumento do nivel de provisionamento e das despesas de cobranca e recuperagado de bens.

Apesar de, em novembro de 2011, o Banco Central anunciar o afrouxamento das medidas macroprudenciais
anunciadas no dia 03 de dezembro de 2010, estas medidas, somadas ao aumento dos niveis de inadimpléncia no
Sistema Financeiro Nacional reforcam a preocupacéo de aperfeicoar os instrumentos de regulacéo e controle do
risco de crédito das instituicdes financeiras. Por outro lado, a retirada gradual dos incentivos introduzidos em 2009
com a reducgédo da cobertura de depésitos pelo FGC a partir de 2012 e possiveis mudancas nas regras contabeis que
norteiam as cessdes de carteira de crédito (Resolugdo n°® 3533) também ensejam a preocupagdo em manter o
controle sobre a oferta de crédito, o casamento de ativos e passivos, a contabilizagdo de receitas e a alavancagem
das instituicdes financeiras. Estas sdo medidas que interferem nas operagdes da Omni tendo em vista que as linhas
de recursos incentivadas pelos 6rgdos reguladores, como o DPGE, permanecem na sua estrutura de funding,
colaborando para a captagdo de recursos e o alongamento de seus passivos e, conseglientemente, na gestdo de
liguidez e casamento de prazos. Ressaltam-se ainda, as novas regras de contabilizagdo das cessdes de crédito com
coobrigagdo que, entrardo em vigor em 2012, assim como 0S novos requerimentos de capital para determinadas
modalidades de crédito a pessoas fisicas.

Ainda, no inicio de novembro de 2010, o mercado de cessédo se viu prejudicado em virtude do evento que envolveu o
Banco Panamericano, acarretando uma interrupcdo da compra de carteira pelos principais cessionarios. A maior
dificuldade para ceder carteira e a perda de algum parceiro de cesséo prejudicou o gerenciamento das atividades dos
bancos que se utilizam desta fonte, como a Omni, uma vez que se trata de mais uma alternativa de funding, além de
ser um instrumento de auxilio na administracdo da liquidez e recomposi¢do do caixa. Com a redugdo desta
modalidade, as instituicdes que a utilizam tendem a operar em um ritmo mais lento, centrando-se naquilo que podem
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carregar e ndo necessariamente no que vado produzir e vender. Assim como a compra de carteira pelos grandes
bancos, tem-se percebido maior seletividade na oferta de fundos de recebiveis em decorréncia da redugdo da
liquidez desde o final de 2010 e que se estendeu para o 1° trimestre de 2011.

A dire¢do da Omni informou a Austin que os efeitos advindos do evento que envolveu o Banco Panamericano sao
contornaveis, que existem em curso novas modalidades de funding em andamento e de que alguns parceiros de
cessdo deverdo retomar as operagGes no curto prazo, ainda que reajustadas. A Omni captou R$ 100 milhGes em
jan/11, por meio de um Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC) obtendo maior tranquilidade em
continuar originando créditos e atravessar a fase imposta pelo epis6dio Panamericano. A financeira procura trabalhar
casada e em épocas de escassez de recursos diminui a producao de crédito.

PERSPECTIVA

A perspectiva estavel para o rating da Omni CFI reflete a expectativa da Austin Rating de uma melhora nos
indicadores de qualidade de crédito da financeira, notadamente no volume de créditos vencidos acima de 60 dias.
Apesar da redugéo apresentada em junho de 2011 (14,7% contra 21,8% em dezembro de 2010), esta foi ocasionada
pelo aumento dos créditos baixados e da perda liquida (25,2% anualizados em junho de 2011), limpando a carteira
de crédito da financeira. O perfil de crédito devera continuar registrando elevados indices de créditos em atraso e de
baixas. No longo prazo, a perspectiva estavel considera o desafio de acessar um funding compativel com suas
necessidades e ficar menos suscetivel a ciclos de reducdo de liquidez, objetivando manter o crescimento e a
competitividade em um cenario de concentracdo bancéria e diminuicao dos spreads.

Apesar do crescimento da base patrimonial e dos depositos, reforcado pelo DPGE, provavelmente continuara
dependendo das cessdes de crédito para manter os atuais patamares de originagdo. Uma diminuicdo da demanda
pelas cessfes de créditos originados pela Omni, ou seu encarecimento, devera acarretar uma reducdo das margens
e do volume produzido e, por conseguinte, no montante de receita. Outro aspecto observado pela Austin Rating é
sua atividade concentrada no financiamento de veiculos, cujo perfil de risco é suscetivel aos ciclos de retracédo
econOmica, impactando a qualidade de sua carteira de crédito e as despesas decorrentes do aumento da
inadimpléncia.

Como fatores determinantes para que a perspectiva seja alterada para negativa, salientamos a ndo melhora do
indice de créditos vencidos a partir de 60 dias sobre o total de crédito e um aumento do volume de créditos baixados
para prejuizo, uma piora prolongada do desempenho econdmico-financeiro ou uma mudanga no comprometimento
do acionista controlador. Entre as condicionantes que podem ensejar, mas que ndo garantem a alteracdo da
perspectiva para positiva, a Austin Rating destaca o crescimento e a manutengdo da qualidade da carteira de crédito,
a diversificac@o das fontes de funding, a manutencéo da liquidez, da capitalizacdo e da rentabilidade em patamares
considerados adequados pela Austin Rating.

INFORMAGCOES UTILIZADAS

A presente analise de monitoramento teve por base demonstragbes financeiras auditadas e informacdes
consideradas fidedignas. As informacdes apresentadas a Austin Rating para o trabalho de classificacdo de risco
permitiram uma andlise aderente & metodologia de rating de instituicdes financeiras. O disclosure apresentado foi
muito bom e levado em considera¢éo no monitoramento do rating.

A classificagdo de risco de instituig8es financeiras parte da premissa de que as demonstragdes financeiras auditadas
refletem a real situagdo patrimonial da instituicdo analisada. A Austin Rating considera que obtém informagdes de
fontes confiaveis e ndo utiliza qualquer tipo de mecanismo para verificagdo de tais informagées.
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EXTRATO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
(Base: Demonstrac¢des Financeiras para o exercicio findo em 30 de junho de 2011, auditadas pela KPMG Auditores Independentes,
sem ressalvas)

dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11

ATIVO CIRCULANTE 184.441 206.138 252.569 270.828 376.058 470.124
DISPONIBILIDADES 3.689 1.809 2.040 2.759 4.012 4.680
APLICACOES INTERFINANC. LIQUIDEZ 18.532 46.286 96.972 80.786 71.312 79.160
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS 14.546 2.733 3.006 6.980 3.687 1.154
OPERAGOES DE CREDITO 115.267 87.639 92.084 127.485 221.668 302.708
OUTROS CREDITOS 30.328 65.399 54.379 48.294 69.151 53.533
OUTROS VALORES E BENS 2.079 2.272 4.088 4.524 6.228 28.889

REALIZAVEL A LONGO PRAZO 303.599 293.038 314.466  388.456 458.287  449.112
APLICACOES INTERF. LIQUIDEZ-LP 12.892 13.631 21.609
TITS.E VALORES MOBILIARIOS-LP 174.796  215.290 192.196 177.270 187.503 164.213
OPERACOES DE CREDITO-LP 88.538 62.345 84.289 155.898 202.669 201.230
OUTROS CREDITOS-LP 33.459 9.539 32.373 37.726 46.706 53.927
OUTROS VALORES E BENS-LP 6.806 5.864 5.608 4.670 7.778 8.133

PERMANENTE 50.299 63.716 40.576 20.795 26.502 34.535
INVESTIMENTOS 48.083 61.804 38.841 19.010 24.708 32.429
IMOBILIZADO DE USO 2.129 1.882 1.735 1.785 1.794 2.106
INTANGIVEL/DIFERIDO 87 30

ATIVO TOTAL 538.339  562.892 607.611 680.079 860.847  953.771

dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11

PASSIVO CIRCULANTE 132.137 149.565  184.508 192.146  228.687 225.862
DEPOSITOS 20.728  28.072 54.115  64.562 78.635  64.978
CAPTACAO NO MERCADO ABERTO 21
RECURSOS ACEITES EMISSAO TITS 4.09  11.118 15.593  14.355 10.011  23.221
INSTRUMENTO FINANCEIRO DERIVATIVO 248 43
OUTRAS OBRIGACOES 107.313 110.375  114.800 113.208  139.793 137.620

EXIGIVEL A LONGO PRAZO 309.076 303.978  321.139 375.838  509.204 596.695
DEPOSITOS-LP 146.975 186.518  211.776 256.034  362.429 445.089
RECURSOS ACEITES EMIS TITS-LP 69.517  53.497 62.897  77.955  106.996 109.083
OBRIGACOES POR EMPRESTIMOS-LP 41.421  23.519 9.866 2.557
INSTRUMENTO FINANCEIRO DERIVATIVO-LP 19.417 6.818 1.209 1.930
OUTRAS OBRIGACOES-LP 31.746  33.626 35.391  37.362 39.779  42.523

PATRIMONIO LIQUIDO 97.126 109.349  101.964 112.095 122.956 131.214
CAPITAL 85.450  85.450 85.450  85.450 85.450  85.450
RESERVAS 11.676  12.287 16.518  15.125 37.506  37.919
AJUSTE - TVM E DERIVATIVOS (4) (4)

LUCROS OU PREJUIZOS ACUMULADOS 11.612 11.524 7.845

PASSIVO TOTAL 538.339  562.892 607.611  680.079 860.847  953.771
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dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11

RECEITA INTERMEDIACAO FINANCEIRA 247.803 113.942 229.484 126.172 293.820 172.559
Operagdes de Crédito 89.532  36.249 88.215 59.140 164.997 113.732
Rendas de Aplica¢des Interf.Liquidez 1.553
Titulos e Valores Mobiliarios 161.287 77.461 141.507 68.336 130.556 59.432
Instrumentos Financeiros Derivativos (4.569) 232 (238)  (1.304) (1.733) (605)

DESPESA DA INTERMEDIACAO FINANCEIRA 75.882 41.262 82.420 48.328 122.053 92.201
Captacéo no Mercado 44.861 19.940 40.269 25.364 61.787 49.244
Empréstimos,Cessdes e Repass 3.092 1.851 2.753 264 225
Provisdes p/ Créd. Lig.Duvid 27.929 19.471 39.398 22.700 60.041  42.957

RESULTADO BRUTO INTERM. FINANCEIRA 171.921 72.680 147.064 77.844 171.767 80.358

OUTRAS RECEITAS/DESPESAS OPERACIONAIS (169.522) (60.434) (121.100) (63.024) (139.991) (68.045)
Receitas de Prestacao Servicos 35.389 14.459 29.774 16.092 36.285 21.414
Resultado Part.Coligada/Controlada 18.926 10.253 17.711 5.423 11.121 7.720
Despesas de Pessoal 11.920 5.410 9.505 3.507 7.949 4.934
Outras Despesas Administrativas 189.447 73.013 145.522 69.113 150.847 78.941
Despesas Tributarias 16.193 6.369 12.816 6.421 15.337 8.406
Outras Rec./Desp.Operacionais (6.277) (354) (742) (5.498) (13.264) (4.898)

RESULTADO OPERACIONAL 2.399 12.246 25.964 14.820 31.776 12.313
Resultado N&o Operacional (51) (39) (650) 509 1.287 (80)

RESULTADO ANTES IR 2.348 12.207 25.314 15.329 33.063 12.233
Imposto de Renda 3.517 (1.522) 3.379 5.980 13.004 7.831
Contribuicdo Social 1.895 (692) 2.335 3.595 8.050 4.706
Ativo Fiscal Diferido (17.429) 2.198 (4.903) (6.377)  (16.997)  (8.562)

RESULTADO LiQUIDO 14.365 12.223 24.503 12.131 29.006 8.258
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Valores em R$ mil

dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
TOTAL DE CREDITO 256.295 225.073 258.979 369.421 594.566 621.150
Risco Nivel AA
Risco Nivel A 82.820 83.870
Risco Nivel B 82.292 136.439
Risco Nivel C 208.824 160.087 196.652 297.992 256.409 255.065
Risco Nivel D 14.785 10.206 9.611 13.711 37.531 45.884
Risco Nivel E 9.706 8.280 8.216 8.496 14.653 22.558
Risco Nivel F 6.729 8.506 5.630 7.866 10.980 16.753
Risco Nivel G 7.785 7.892 4.280 5.772 8.265 11.324
Risco Nivel H 8.466 30.102 34.590 35.584 101.616 49.257
Total de crédito em atraso 78.314 81.506 73.353 79.012 167.859 150.270
Provisdo Constituida 27.935 48.187 49.726 56.417 129.969 86.363
Proviséo Adicional
Provisé&o Total 27.935 48.187 49.726 56.417 129.969 86.363
Créditos Renegociados 8.001 34.774 16.811 64.904 34.095
Recuperacao de Créditos 8.000 6.007 6.214 12.219 9.001
Créditos baixados (write offs) 10.987 6.405 26.337 24.258 56.988 87.133
Provisdo Total / Créditos em Atraso (x) 0,36 0,59 0,68 0,71 0,77 0,57
Proviséo Total / Write Offs (x) * 2,54 3,76 1,89 1,16 2,28 0,50
Provisdo Total / Perda liquida (x) * -15,11 2,45 1,56 2,90 0,55
Write-offs / Total de Crédito (%) * 4,29 5,69 10,17 13,13 9,58 28,06
Perda liquida / Total de Crédito (%) * 4,29 -1,42 7,85 9,77 7,53 25,16
Recuperacg6es / Write Offs (%) 124,90 22,81 25,62 21,44 10,33
*anualizado
Indicadores de Desempenho
ADEQUAGCAO DO CAPITAL (%) dez-08  jun-09 dez-09  jun-10 dez-10  jun-11
Capitalizacao 22,0 24,1 20,2 19,7 16,7 16,0
Concentracdo em Crédito 52,5 45,1 45,7 56,0 71,3 67,6
Alavancagem em Crédito (X) 2,6 2,1 2,5 3,3 4,8 4,7
indice da Basiléia 21,63 34,66 28,69 25,37 19,06 16,44
Imobilizacao 51,8 58,3 39,8 18,6 21,6 26,3
LIQUIDEZ (%) dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
Encaixe
Liquidez Corrente 139,6 137,8 136,9 141,0 164,4 208,2
Liquidez Imediata 177,4 181,1 188,5 140,2 100,5 130,8
QUALIDADE DO ATIVO (%) dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
Inadimpléncia (contratos > 60 dias) 17,5 26,5 20,9 16,2 21,8 14,7
Provisionamento 10,9 21,4 19,2 15,3 21,9 13,9
Comprometimento do PL (contratos vencidos > 60 dias) 36,0 37,8 35,7 35,5 51,2 41,8
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CUSTO (%) dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
Intermediacéo 17,2 18,2 16,3 17,0 16,5 22,4
Eficiéncia 97,1 90,0 87,7 77,3 76,3 82,4
Custo Total 66,5 55,6 49,5 44,9 40,1 44,9
RENTABILIDADE (%) dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
Margem Bruta 60,7 56,6 56,7 54,7 52,0 41,4
Rentabilidade sobre PL 14,8 22,4 24,0 21,6 23,6 12,6
Retorno sobre Ativo 2,7 4,3 4,0 3,6 3,4 1,7
LIQUIDEZ — Caixa Livre e Equivalente Caixa dez-08 jun-09 dez-09 jun-10 dez-10 jun-11
Disponibilidades 3.689 1.809 2.040 2.759 4.012 4.680
Aplicacdes Interfinanceiras de Liquidez 18.532 46.286 96.972 80.786 71.312 79.160
TVM Disp. Venda 6.226 4.913 5.976 7.484 4.245 1.031
Liquidez Total 28.447 53.008 104.988 91.029 79.569 84.871
Liguidez Total/ Depdésitos 0,17 0,25 0,39 0,28 0,18 0,17
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Classificacdo da Austin Rating
Solidez Financeira

AAA A financeira apresenta solidez financeira intrinseca excepcional. Normalmente trata-se de grandes instituicdes dotadas
de negécio seguro e valorizado, excelente situagdo financeira atual e histérica. O ambiente empresarial e setorial
podem variar sem, contudo, afetar as condi¢des intrinsecas de funcionamento da financeira. O risco é quase nulo.

AA A financeira apresenta solidez financeira intrinseca excelente. S&o instituicbes dotadas de negdcio seguro e valorizado,
boa situacdo financeira atual e histérica. O ambiente empresarial e setorial podem variar sem, porém, afetar as
condi¢des de funcionamento da financeira. O risco é irrisorio.

A A financeira apresenta solidez financeira intrinseca boa. S&o instituicdes dotadas de negdcio seguro e valorizado, boa
situagdo financeira atual e histérica. O ambiente empresarial e setorial podem variar sem, porém, afetar as condi¢des de
funcionamento da financeira. O risco é muito baixo.

BBB A financeira apresenta solidez financeira intrinseca adequada. Normalmente s&o instituicdes com ativos dotados de
cobertura. Tais financeiras apresentam situagao financeira razoavel e estavel. O ambiente empresarial e setorial podem
ter uma variagdo mais acentuada do que nas categorias anteriores e apresenta algum risco nas condi¢des intrinsecas
de funcionamento da financeira. O risco é baixo

BB A financeira apresenta solidez financeira intrinseca regular. Apresenta parametros de protecdo adequados, mas
vulneraveis as condi¢cdes econdmicas, gerais e setorial que podem afetar as condig8es intrinsecas de funcionamento da
financeira. O risco € médio.

B A financeira apresenta solidez financeira intrinseca regular. Apresenta parametros de prote¢cdo adequados, tem uma
vulnerabilidade grande as condigbes econdmicas, gerais e setoriais que podem afetar as condi¢des intrinsecas de
funcionamento da financeira. O risco é médio.

CCC A financeira apresenta baixa solidez financeira, exigindo eventual assisténcia externa, apresenta uma vulnerabilidade
muito grande as condi¢cdes econdmicas, gerais e setoriais que podem afetar as condic¢des intrinsecas de funcionamento
da financeira. O risco € alto.

CcC A financeira apresenta baixa solidez financeira, exigindo eventual assisténcia externa, apresenta uma vulnerabilidade
muito grande as condi¢Bes econdmicas, gerais e setoriais que podem afetar as condi¢des intrinsecas de funcionamento
da financeira. O risco € muito alto.

C A financeira apresenta péssima solidez financeira, exigindo eventual assisténcia externa. Tais instituicbes estéo
limitadas por um ou mais dos seguintes elementos: negocio de questionavel valor; condi¢cdes financeiras deficientes e
um ambiente empresarial altamente desfavoravel. O risco é altissimo.

Sinais de (+) mais e (-) menos séo utilizados para identificar uma melhor ou pior posicdo dentro de uma mesma
escala de rating.

Rating é uma classificagdo de risco, por nota ou simbolo. Esta expressa a capacidade do emitente de titulo de divida negociavel ou
inegociavel em honrar seus compromissos de juros e amortizacdo do principal até o vencimento final. O rating pode ser do
emitente, refletindo sua capacidade em honrar qualquer compromisso de uma maneira geral, ou de uma emisséo especifica, onde é
considerada apenas a capacidade do emitente em honrar aquela obrigacao financeira determinada.

As informag6es obtidas pela Austin Rating foram consideradas como adequadas e confiaveis. As opinides e simulacdes realizadas
neste relatério constituem-se no julgamento da Austin Rating acerca do emitente, ndo se configurando, no entanto, em
recomendacéo de investimento para todos os efeitos.

Para conhecer nossas escalas de rating e metodologias, acesse: www.austin.com.br

® Todos os direitos reservados. Nenhuma parte desta publicagdo podera ser reproduzida ou transmitida de qualquer modo ou por
outro meio, eletrénico ou mecanico, incluindo fotocopia, gravacdo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e
transmisséo de informagado, sem prévia autorizagéo, por escrito, da Austin Rating Servi¢os Financeiros Ltda.




