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Resumo:

e ApOs uma revisao no rating do Banco BNP Paribas Brasil S.A. com base na atualizacéo do
critério de bancos da Standard & Poor’s (publicado em 9 de novembro de 2011),
reafirmamos seu rating ‘brAAA’ na Escala Nacional Brasil. A perspectiva é estavel.

e O rating do Banco BNP Paribas Brasil reflete o seu status como uma subsidiaria
estrategicamente importante para o BNP Paribas (AA-/Estavel/A-1+), a posicdo de negécios
fraca do banco, o seu capital e rentabilidade adequados, a posi¢céo de risco moderada, seu
funding abaixo da média e liqguidez moderada quando comparados a outros bancos na
América Latina.

e Em nossa visdo, a qualidade de crédito do BNP Paribas Brasil permanecera estavel no
préximo ano.

Acdes de Rating

Conforme divulgacao prévia, a Standard & Poor’s Ratings Services, em 1° de dezembro de 2011,
reafirma o rating de crédito de contraparte ‘brAAA’ atribuido na Escala Nacional Brasil ao Banco
BNP Paribas Brasil S.A. (“BNPP BR"). A perspectiva é estavel.

Fundamentos

O rating que a Standard & Poor’s atribui ao BNPP BR se baseia no status do banco como uma
subsidiaria estrategicamente importante para o seu controlador, BNP Paribas, e no seu capital e
rentabilidade “adequados” (conforme definido em nosso critério). Os fatores que mitigam
parcialmente esses aspectos positivos séo a posicao de negécios “fraca” do banco, a sua posi¢édo
de risco “moderada”, a sua captacado de recursos (funding) “abaixo da média” e a sua liquidez
“moderada”.

Nosso critério de bancos utiliza as classifica¢gdes atribuidas ao risco econémico e ao risco da
indUstria bancaria de um pais (Bank Industry Country Risk Assessment, BICRA) para determinar a
ancora de um banco, que é o ponto de partida na atribuicdo de um rating de crédito de contraparte.
Nossa ancora para um banco comercial que opera no Brasil é ‘bbb’. Em nossa opiniéo, as
melhorias econdmicas e 0 consenso politico em torno de uma politica monetaria e fiscal cautelosa
no Brasil deram mais flexibilidade as autoridades econdmicas brasileiras para enfrentar grandes
choques externos e potenciais distor¢gdes advindas da atual fase expansionista do pais.
Acreditamos que esses potenciais riscos permanecem sob controle e administriveis pela postura
pré-ativa do Banco Central do Brasil. No que se refere ao risco da indUstria bancaria brasileira,
esta é amparada por uma sélida regulamentagéo, um bom histérico de capacidade dos
reguladores e uma alta e estavel participacdo dos depdésitos de clientes domésticos no volume total
de empréstimos do sistema. Ao mesmo tempo, consideramos o apetite moderado por risco do
setor bancario nacional como um fator positivo em nossa analise.

Consideramos o BNPP BR como uma subsidiaria estrategicamente importante para o seu
controlador. Vemos suas politicas, estratégias e administracdo fortemente alinhadas as da matriz e
compartilhando a reputacdo da marca e mostrando negécios similares aos do controlador, exceto
aqueles de banco de varejo. O BNPP BR recebeu inje¢des de capital, quando necesséario, para se
expandir, além de, recentemente, ter sido designado como o centro de operagdes para a América
Latina, o que reforca nossa visdo de sua importancia para o controlador. De acordo com 0 nosso
critério de metodologia para andlise de grupos, vemos o0 BNPP BR como uma subsidiaria
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estrategicamente importante para o BNP Paribas, o que reflete nossa expectativa de que o banco
receberia suporte se necessario, o0 que esta incorporado em nossa analise.

Apesar de o BNPP BR manter uma franquia bem reconhecida na area de corporate banking, banco
de investimentos e gestao de recursos, vemos suas atividades como concentradas e
significativamente sensiveis ao mercado. Em 11 de junho de 2011, seu volume de ativos era de
aproximadamente R$ 26 bilh6es, o que o posicionava como o 14° maior banco no Brasil e 0 5°
maior banco estrangeiro, atras do Banco Santander (Brasil) S.A., do HSBC Bank Brasil S.A., do
Banco Citibank S.A. e do Credit Suisse, detendo menos de 1% dos ativos do sistema. O banco
oferece uma ampla gama de produtos, tais como gestdo de ativos, private banking, corporate
banking, cash management, tesouraria, operacfes estruturadas, entre outros. Seu portfélio de
crédito é relativamente pequeno, visto que muitos negdcios originados no Brasil sdo contabilizados
offshore e seu foco sdo as operagdes de tesouraria, gestdo de recursos de terceiros e banco de
investimento. No mesmo periodo, a carteira de crédito do banco representava apenas 4% do seu
volume total de ativos, enquanto titulos e operac8es de cambio, vinculadas essas a clientes,
respondiam por 66%. O perfil de clientes que o BNPP BR visa s&o grandes empresas e
conglomerados, e subsidiarias de seus clientes globais.

Nossa avaliagéo do capital e da rentabilidade do BNPP BR equilibra seus indices de capital
“adequados” com a sua rentabilidade volatil, dada a dependéncia do banco dos ganhos de
tesouraria, quando comparado a seus pares. Historicamente, seu indice de Basileia tem se
mantido acima do minimo de 11% estabelecido pelo érgao regulador local, 0 que vemos como
conservador e positivo. Esse indicador ficou em 18,9%, 19%, 21,2% e 18,2%, respectivamente, em
junho de 2011, dezembro de 2010, dezembro de 2009 e dezembro de 2008. De acordo com
nossos calculos, esperamos que o indice de capital ajustado pelo risco (risk-adjusted capital -
RAC) do BNPP BR se mantenha em torno de 8% para 2011 e 2012, um nivel que consideramos
“adequado”. Por outro lado, a qualidade da rentabilidade do banco é “moderada” por possuir alta
dependéncia das receitas advindas das operacdes de tesouraria e de banco de investimento.
Embora a maior parte das posi¢cdes de tesouraria esteja relacionada a opera¢des com clientes e
ndo somente posicdes proprietarias, consideramos essa fonte de receitas mais volatil e sensivel ao
mercado do que aquela de crédito tradicional.

Avaliamos a posicdo de risco do BNPP BR como “moderada”. A estratégia para operar com
grandes corporagdes resulta em um portfélio de crédito concentrado. No entanto, como as
operacgdes de crédito detém somente uma pequena participacdo nos ativos do banco, mitigam
parcialmente esse risco. O conservadorismo e a competéncia do banco nas praticas de concesséo
de crédito vém gerando um histérico de auséncia de empréstimos probleméticos, os quais, em
junho de 2011, eram de 0,9% do portfélio. Como mencionamos acima, as atividades do banco se
concentram na area de tesouraria e de banco de investimento, que sao os fatores mais relevantes
dessa avaliacéo “moderada”.

O BNPP BR conta com funding “abaixo da média” e liquidez “moderada”. O perfil de funding é
principalmente de atacado, com dependéncia dos depdésitos a prazo e concentrado em investidores
corporate e private, que vemos como maior risco do que um perfil de captacdo de varejo. Para
enfrentar esse risco, 0 banco segue politicas rigidas de liquidez, definidas em conjunto com o
controlador, e adota uma gestdo conservadora de descasamento de passivos e ativos.
Acreditamos que o funding, apesar de concentrado, beneficia-se do reconhecimento da marca
global e do suporte do seu controlador, evidenciado pelas linhas de crédito fornecidas a subsidiaria
brasileira nos Gltimos anos para dar suporte as suas operacdes no pais.

Perspectiva

A perspectiva estavel do rating reflete aquela atribuida ao rating de crédito soberano do Brasil na
Escala Nacional Brasil e também a nossa expectativa de que o BNPP BR continuara recebendo
suporte, se necessario, enquanto operar na América Latina seguindo as estratégias, politicas e
controles do grupo. O rating poderia ser rebaixado se o banco nédo fosse mais considerado uma
subsidiaria estrategicamente importante, o que ndo vemos como provavel de ocorrer, neste
momento.

TABELA DE CLASSIFICACAO DOS RATINGS

Rating de Crédito de Emissor brAAA
BICRA 4
Posicao de negdcios Fraco
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Capital e rentabilidade Adequado

Posicéo de risco Moderado

Funding e liquidez Abaixo da Média e Moderado
Suporte

Suporte GRE Nao

Suporte de grupo Sim

Suporte do governo soberano Nao

Fatores adicionais N&o
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