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Ref.: Rating Esperado para a 2* emissdo, sendo a 1" publica, de Debéntures da PBH Ativos S.A.
(PBH Ativos)

A Fitch - (veja definigio abaixo) atribuiu o seguinte Rating Esperado, sujeito ao recebimento de
documentagdo final:

PBH Ativos:

- Série a definir, atribuido AA(EXP)sf(bra), Perspectiva Estavel, & proposta de emissdo de BRL230
milhdes, com prazo de 7 anos e cupom indexado a taxa NTN-2016 acrescida de spread de 5.0% ao ano. A
série sera lastreada por impostos inadimplidos e renegociados originados pela prefeitura de Belo Horizonte.
Os impostos sio referentes a ISS (Imposto sobre Servigos de Qualquer Natureza), [PTU (Imposto sobre a
Propriedade Predial e Territorial Urbana) e outras taxas em uma carteira estatica.

O Rating Esperado sera publicado no website pablico da Fitch.

Ao atribuir ¢ manter ratings, a Fitch se baseia em informagdes fatuais recebidas dos emissores e
underwriters e de outras fontes que considere confidveis. A Fitch realiza uma investiga¢do adequada apoiada
em informagdes fatuais disponiveis, de acordo com suas metodologias de rating, ¢ obtém uma verificagio
também adequada dessas informagdes de outras fontes independentes, a medida que estas estejam
disponiveis com certa seguranga e em determinadas jurisdigdes.

A forma como a Fitch conduz a anélise dos fatos e o escopo da verificagdo obtido de terceiros variara,
dependendo da natureza dos titulos e valores mobiliarios analisados e do seu emissor; das exigéncias €
praticas na jurisdigdo em que o titulo analisado ¢ oferecido e vendido e/ou o emissor esteja localizado; da
disponibilidade e natureza das informagdes publicas relevantes; do acesso a administragdo do emissor e seus
consultores; da disponibilidade de verificagdes de terceiros ja existentes, como relatérios de auditoria, cartas
de procedimentos acordadas, avaliagdes, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e
outros relatérios fornecidos por terceiros; da disponibilidade de verificagdo por parte de terceiros
independentes ¢ competentes com respeito aqueles titulos e valores mobilidrios em particular, ou na
jurisdigdo do emissor, particularmente; e de outros fatores.

Os usuérios dos ratings da Fitch devem entender que nem uma investigagdo fatual aprofundada, nem
qualquer verificagdo de terceiros pode assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde relativas a
um rating serdio precisas ou completas. Em Gltima analise, o emissor e seus consultores sdo responsaveis pela
exatiddo das informagdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao apresentar documentos e outros relatorios. Ao
atribuir ratings, a Fitch deve se apoiar no trabalho de especialistas, inclusive dos auditores independentes,
com respeito as demonstragdes financeiras, e de consultores juridicos, com relagdo aos aspectos legais e
tributarios. Além disso, os ratings sdo, por natureza, prospectivos e incorporam assertivas e prognosticos
sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser comprovados como fatos. Como resultado,
apesar de qualquer verificagdo dos fatos atuais, os ratings podem ser afetados por eventos futuros ou por
condigdes nio previstas por ocasido da emissio ou da afirmag@o de um rating.

A Fitch procura aprimorar seus critérios e metodologias de rating de forma continua e, periodicamente,
atualiza as descri¢des desses critérios e metodologias para determinados tipos de titulos e valores mobiliarios
em sua pagina na internet. Os critérios e as metodologias utilizados para determinar uma agdo de rating sdo
os que estiverem em vigor quando a agdo de rating for atribuida e que, no caso dos ratings publicos,
corresponde a data do relativo comunicado de acdo de rating. Cada comunicado sobre uma ago de rating
fornece informagdes sobre os critérios e as metodologias utilizados para chegar ao rating reportado, € que
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podem ser diferentes dos critérios gerais e das metodologias aplicados ao tipo de titulos e valores mobiliarios
publicado no website em determinada ocasido. Por esta razdo, V. Sa. devera sempre consultar o comunicado
relativo a agdo de rating para obter informagdes mais exatas sobre a base de qualquer rating publico
atribuido.

Os ratings se baseiam em critérios e metodologias estabelecidos e continuamente avaliados e atualizados
pela Fitch. Por isso, sdo produto.de um trabalho coletivo da agéncia, e ninguém, ou nenhum grupo de
pessoas, ¢ unicamente responséavel por um rating. Todos os relatérios da Fitch tém autoria compartilhada. As
pessoas identificadas em um relatério da Fitch participaram de sua elaboragdo, mas ndo sdo as uUnicas
responsaveis pelas opinides ali emitidas. As indicagdes sdo apenas para fins de contato. -

Os ratings ndo constituem. recomendagdo ou sugestdo, direta ou indireta, a V. Sa. ou a nenhuma outra
pessoa, no sentido de comprar, vender, efetuar ou reter qualquer investimento, empréstimo ou titulos e
valores mobiliarios, ou de seguir qualquer estratégia com respeito a qualquer investimento, empréstimo ou
titulos e valores mobiliarios, ou qualquer emissor. Os ratings ndo comentam a adequagdo do prego de
mercado, a conveniéncia de qualquer investimento, empréstimo ou titulos e valores mobilidrios a um
investidor em particular (incluindo, dentre outros, qualquer tratamento contabil e/ou regulatério), ou a
natureza de isengfio tributaria ou tributagdo incidente nos pagamentos efetuados com respeito a qualquer
investimento, empréstimo ou titulos e valores mobiliarios. A Fitch ndo ¢ consultora de V.Sa., nem est4
fornecendo a V. Sa. ou a qualquer terceiro qualquer aconselhamento financeiro ou prestando quaisquer
servi¢os.de ordem juridica, de auditoria, contabilidade, avaliagdo, valorizagdo ou atuariais. Um rating ndo
deve ser visto como substituigio a esses aconselhamentos ou servigos. ;

A atribui¢do de um rating ndo constitui concordéncia por parte da Fitch para utilizagdo de seu nome como
especialista em ‘conexdo com qualquer declaragdo de registro ou outras submissdes mediante as leis dos
Estados Unidos da América, do Reino Unido ou quaisquer outras leis relevantes sobre titulos e valores
mobiliarios. A Fitch ndo autoriza a inclusdo de seus ratings, nem desta carta comunicando sua agdo de
rating, em qualquer documento de oferta.

E importante que V. Sas. nos fornegam imediatamente todas as informagdes que possam ser substanciais
para os ratings, de forma que nossos ratings continuem apropriados. Os ratings podem ser elevados,
rebaixados, retirados ou colocados sob Observagdo devido a alteragdes nas, adigdes as, inexatiddo das, ou
inadequagdo das informagdes, ou por qualquer outra razdo que a Fitch considere adequada.

Nada na presente carta tem como objetivo ou deve ser interpretado como o estabelecimento de uma relagio
fiducidria entre V. Sas. e esta agéncia, ou entre a Fitch e qualquer usudrio dos ratings.

Nesta carta, “Fitch” se refere a Fitch, Inc. e a Fitch Ratings Ltd. e a qualquer subsididria de qualquer uma
destas, bem como a qualquer sucessor dos interesses de quaisquer destas. ‘

A Fitch registrou estes ratings em seus arquivos permanentes. Nada na presente carta limitara nosso direito
de publicar, disseminar ou permitir que outros publiquem ou de qualquer outra forma disseminem os ratings
ou os fundamentos desses ratings. Os investidores podem considerar os ratings da Fitch como informagdes
importantes e a Fitch observa que V. Sas. sdo responsaveis pela comunicagdo aos investidores do contetdo
da presente carta e de quaisquer alteragdes com respeito aos ratings.

Foi uma satisfagdo ter a oportunidade de atendé-lo (a). Caso necessite de assisténcia adicional, por favor,
entre em contato pelo telefone +55 11 4504-2600.

Atenciosamente,

i
Jayme Bartling
Diretor Sénior
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