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Caodigo de Conduta

AM Best América Latina, S.A. de C.V., Instituicdo Qualificadora
de Titulos e todos os Funcionarios.
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I.  INTRODUGCAO

Em setembro de 2003, o comité técnico da Organizagdo Internacional das Comissdes de Valores
Mobiliarios (International Organization of Securities Commissions, |0SCO) publicou a “Declaragao
de Principios da I0SCO sobre as Atividades das Instituices Qualificadoras de Crédito” (/0SCO
Statement of Principles Regarding the Activities of Credit Rating Agencies) (os Principios da
I0SCO), que apresentou um conjunto de objetivos de alto nivel que as instituicdes qualificadoras
de crédito, emissores e reguladores e outras partes interessadas devem se esforgar para alcangar
a fim de melhorar a imparcialidade, eficiéncia e transparéncia dos mercados de titulos, reduzir o
risco sistémico e melhorar a prote¢ao dos investidores. Em dezembro de 2004, o Comité Técnico
publicou os “Fundamentos do Cddigo de Conduta para Agéncias Qualificadoras de Crédito” (Code
of Conduct Fundamentals for Credit Rating Agencies) (o Cédigo I0SCO), que foi desenvolvido para
fornecer mais orientacdes sobre como os Principios da IOSCO poderiam ser implementados na
pratica.

A AM Best Company, Inc. e suas subsididrias, por meio da publicacdo de um Cddigo de Conduta
para Funcionarios e outros documentos relacionados ao seu negdcio de qualificacdo de crédito,
comprometem-se a cumprir e respeitar um Cddigo consistente com os Principios da I0SCO e o
Cédigo I0SCO. A AM Best Company, Inc., estabeleceu o cédigo para a AM Best América Latina,
S.A.de C.V,, Institui¢cao Qualificadora de Titulos (doravante denominada AMBAL) a fim de cumprir
os requisitos das "Disposicoes Gerais Aplicaveis as Instituicdes Qualificadoras de Titulos" e a Lei
do Mercado de Titulos dos Estados Unidos Mexicanos.

Em 17 de fevereiro de 2012, a Comissdao Nacional de Bancos e Titulos Mobilidrios dos Estados
Unidos Mexicanos publicou as "Disposicdes Gerais aplicaveis as Instituicdes Qualificadoras de
Titulos", as quais foram modificadas periodicamente; o Anexo 1 das referidas Disposi¢des indica
as “OrientacGes Minimas a serem consideradas pelas Instituicdes Qualificadoras de Titulos na
elaboragao de seus cddigos de conduta” publicado em 9 de julho de 2014. O referido Anexo 1
apresenta um conjunto de objetivos de alto nivel que as Instituicdes Qualificadoras de Titulos,
clientes, reguladores e outras partes interessadas devem se esforcar para alcangar para melhorar
a imparcialidade, eficiéncia e transparéncia dos mercados de titulos, reduzir o risco sistémico e
melhorar a protecdo dos investidores. Este Cédigo de Conduta da AMBAL e os principios
estabelecidos no mesmo documento foram elaborados com o objetivo de oferecer mais
orientacdes sobre como as diretrizes estabelecidas no Anexo 1 acima mencionado devem ser
colocadas em pratica.
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O Cédigo da AMBAL regera as a¢oes da Instituicdao Qualificadora de todos os seus funcionarios e
dos membros do conselho de administracdao e demais administradores ou técnicos envolvidos no
estudo, andlise, parecer, avaliagdo, determinagdao e acompanhamento da qualidade de crédito
dos Titulos ou clientes para os quais prestam os seus servigos.

O Codigo de Conduta esta disponivel ao publico, a AMBAL nao assume qualquer responsabilidade
perante terceiros decorrentes ou relacionadas com este documento ou outras politicas e
praticas. Este Codigo e as Metodologias, Politicas ou Praticas de Qualificacdo ndo estdo incluidos
para formar ou fazer parte de um contrato; e ninguém reivindicara, direta ou indiretamente, o
cumprimento de qualquer de suas disposicdes. Os Funcionarios devem ler este Cddigo em
conjunto com a Politica sobre “Confidencialidade, Separacdo, Conflito de Interesses, além da
Troca e Relatdrios de Titulos (Politica C-5)”, bem como todas as politicas e procedimentos
aplicaveis, publicados na intranet dos funciondrios da AM Best Company, Inc.

Il. DEFINICOES

“Agao de Qualificagdao” significa a determinacdo e divulgacdo de uma qualificacdo de crédito
inicial; alteracdo, afirmacdo, suspensdo ou retirada de uma qualificacdo de crédito existente;
mudanca na perspectiva da qualificacdo; colocar uma qualificacdo de crédito existente sob
revisao.

"AMBAL" refere-se a AM Best América Latina, S.A. de C.V., Instituicdo Qualificadora de Titulos.

“Area de Responsabilidade Analitica Principal” refere-se a qualquer entidade qualificada pela
AMBAL.

“Analista de Qualificagdo” (também chamado de “Analista de Crédito ou Analista Qualificador”):
Funciondrios da AMBAL que s3ao responsaveis de participar na determinag¢ao, acompanhamento
ou aprovacao das qualificagcdes de crédito.

“Lider de Equipe” é o Analista de Qualificacdo de maior hierarquia em uma equipe analitica
responsavel pela preparacao da recomendacgao de qualificacdao e envolvido na determinacao e
monitoramento de uma qualificagdo de crédito especifica.

“CCB” refere-se as Qualificacoes de Crédito da AMBAL.

“Cddigo” refere-se ao Cédigo de Conduta aplicavel a AMBAL que regera as a¢Ges da instituicdo
gualificadora e dos membros do conselho de administracdo e demais administradores ou
técnicos envolvidos no estudo, analise, parecer, avaliacao, determinacdo e acompanhamento da
qualidade de crédito dos Titulos ou clientes sobre os quais prestam seus servigos, bem como as
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relacbes da proépria Instituicdo qualificadora com seus clientes, investidores e demais
participantes do sistema financeiro, de modo que tais atividades e relacionamentos sejam
conduzidos de forma equanime, honesta e aderindo as praticas saudaveis de mercado. O referido
codigo deve prever as regras contidas no Anexo 1 das Disposi¢cdes Gerais aplicaveis as instituicdes
de notacdo de valores mobilidrios.

“Emissor/Cliente Participante do Processo de Qualificagdo” refere-se a um emissor/cliente
avaliado ou uma entidade qualificada que fornece informagGes ou se envolve em comunicagado
interativa com um Analista Qualificador, uma vez que a qualificacdo ndo se baseia apenas em
informacgdes publicas, mas em todas as comunicagdes com o emissor/cliente durante o processo
de qualificacdo ou em apoio a uma determinacado de qualificacdo para qualquer CCB interativa.

“Funcionarios” refere-se a colaboradores em tempo integral e parcial da AMBAL.

“Familiar Imediato” e “Membro da Familia Imediato”: Defini¢cdes

1. Cbénjuge de um funcionario, incluindo qualquer parceiro do funcionario considerado pela lei
local como equivalente a um conjuge (por exemplo, “unido civil”);

2. Filho dependente ou filho adotivo do funcionario;

3. Outros parentes do funciondrio que tenham compartilhado o mesmo enderego por pelo
menos um ano antes da data do comércio ou transacao dos titulos;

4. Qualquer pessoa juridica, fundo fiduciario (excluindo o Fundo Fiduciario Cego?) ou empresa
gque seja direta (ou indiretamente) controlada (ou estabelecida para) beneficio do
Funcionario ou outro Familiar Imediato, ou quando o Funciondrio for responsavel pela
administracdo do fundo ou empresa em nome das pessoas listadas nos itens de 1) a 3); ou

5. Qualquer pessoa mencionada nos itens 1) a 3) quando o Funcionario tiver controle ou
autoridade discricionaria sobre os investimentos, independentemente de a pessoa
compartilhar a mesma residéncia que o Funcionario.

“Informacgoes Confidenciais” referem-se a todas as informac¢des que a AMBAL possui e que nao
sdo de conhecimento publico, exceto as informagbes que: (a) estejam contidas em (i)
documentos divulgados publicamente, (ii) um comunicado de imprensa divulgado pelo emissor,
ou (iii) uma publicacdo ou jornal de circulacdo geral; ou (b) o emissor informou a AMBAL que tal
informacao é publica.

“Informag6es Materiais ndo Publicas (MNPl em inglés)” se refere a informagdes confidenciais
gue um investidor razodvel consideraria importantes ao tomar uma decisdao de comprar, vender
ou possuir um titulo, incluindo, sem limitacdo, InformacGes Confidenciais relacionadas a
aquisicoes, fusdOes, desapropriacdes, transacdes de estrutura de capital e estados financeiros
projetados.

1 Refere-se a operacbes de titulos realizadas em um "Fundo Fiducidrio sem escolha de investimentos",
realizado em beneficio de um Funciondrio ou seu Familiar Imediato. Para obter mais informacGes,
consulte a Politica C-5.
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“Metodologias de Qualificagao” refere-se a “Metodologia de Qualificacdo de Crédito da Best”
(“MCCB”), que fornece uma explicacdo abrangente do processo de qualificacdo da AMBAL,
incluindo observacoes dos critérios de qualificacdo utilizados pela AM Best Rating Services, Inc.
para determinar a Qualificacdo de Capacidade Financeira, Crédito de Emissores e Divida. A MCCB
esta disponivel no site da AMBAL, http://www3.ambest.com/latinamerica/default.asp.

“Servigos Secundarios” significa aqueles produtos e servigos que nao sao considerados parte do
negdcio principal de servicos de qualificacdo. O negdcio de servicos de qualificacdo da AMBAL
inclui: a emissdo de qualificacdes de solidez financeira de seguradoras, qualificacdes de emissor
e qualificacdes de divida, servigos de avaliagdo de qualificacdes e servicos de apreciagdo de
qualificagcbes. A AMBAL participa de servigos secundarios, como a emissdo de avaliacbes de
desempenho. A AMBAL nado oferece assessoria ou produtos e servicos de assessoria em seus
negaocios principais e secundarios.

“Processo de Qualificagdo” refere-se ao trabalho realizado no estudo, andlise, valorizagao,
avaliacdo e emissdo de pareceres sobre as qualificacdes de crédito de titulos ou clientes.

“Pessoal Analitico” se refere a uma pessoa (ou pessoas) dentro da AM Best que tem a
responsabilidade de participar na determinac¢do ou aprovacao de qualificagdes de crédito ou no
desenvolvimiento ou aprovagao de procedimentos ou metodologias utilizados para determinar
qualificagbes de crédito, incluindo modelos qualitativos e quantitativos. Também se refere tanto
a Analistas de Qualificagdo quanto a qualquer funcionario da AM Best que seja responsavel pela
preparacgao e determinagdo dos Servigos Secundarios.

lIl. O QUE SAO AS QUALIFICAGOES DE CREDITO DA BEST

Uma Qualificagdo de Crédito da Best (BCR) é uma opinido independente, objetiva e prospectiva
da capacidade de crédito relativa de uma seguradora, emissor ou obrigacao financeira. O parecer
representa uma anadlise abrangente que consiste em uma avaliacdo quantitativa e qualitativa da
solidez do balanco patrimonial, desempenho operacional, perfil de negdcios e gerenciamento de
risco abrangente ou, quando apropriado, da natureza e detalhes especificos de um instrumento
financeiro.

Ao tomar uma decisdo de qualificacdo, a AMBAL baseia-se principalmente nas informacGes
fornecidas pela entidade qualificada, embora outras fontes de informacdo possam ser utilizadas
na analise. As informacgOes tipicas fornecidas incluem demonstracGes financeiras anuais e
trimestrais (se disponiveis) apresentadas de acordo com os costumes e requisitos
regulamentares do pais de domicilio. Outras informa¢des e documentos que podem ser
revisados incluem, mas ndo se limitam a, relatérios gerenciais provisorios sobre questdes
emergentes, relatérios regulatérios, relatérios atuariais e de reservas de sinistros certificados,
politicas de investimento, modelos internos de capital, relatério de Avaliacdo de Risco Préprio e
Solvéncia (ORSA), planos de negdcios anuais, Questiondrio de Qualificacdo Suplementar (SRQ) da
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Best ou outras informagdes complementares exigidas pela AMBAL, informagdes fornecidas por
meio de reunides de qualificacdes programadas e outras discussdes com a administracao, e
informacgdes disponiveis em dominio publico. Por fim, se a AMBAL n3do conseguir obter as
informagdes consideradas necessarias para revisar e analisar adequadamente a entidade
qualificada (antes ou apds a divulgagdo inicial da qualificagdo ou posterior atualizagdo da
qualificagdo) ou se a qualidade da informagado nao for considerada satisfatéria, a AMBAL se
reserva o direito de tomar medidas de qualificagdo com base em suposi¢es razoaveis, retirar a
qualificacdo interativa existente ou interromper o inicio de qualquer novo contrato de BCR.

A AMBAL estabelece os seguintes tipos de qualificacdes:

e Qualificacdo de Forca Financeira da Best — uma opinido independente sobre a forca
financeira de uma seguradora e sua capacidade de cumprir com suas obrigacdes
contratuais e de apdlices em andamento. Esta qualificacdo é atribuida as companhias de
seguros.

e Qualificacao de Crédito do Emissor da Best — uma opinidao independente sobre a
capacidade do emissor de cumprir suas principais obrigacdes financeiras em andamento.
Esta qualificacdo é atribuida a seguradoras e sociedades gestoras relacionadas e outras
entidades relacionadas autorizadas a emitir obrigacées financeiras.

e Qualificacao em Escala Nacional da Best — é uma medida relativa da capacidade crediticia
em uma determinada jurisdi¢ao local; emitida para longo prazo, é obtida exclusivamente
através do seu mapeamento da Classificagdo em Escala Nacional para com a Classificagao
global de Crédito de Emissor correspondente em uma tabela de transicao.

e Qualificacdo de Divida da Best — uma opinido independente sobre a capacidade do
emissor de cumprir suas obriga¢des financeiras em andamento com os detentores de
titulos em seu vencimento. Esta qualificacao é atribuida a operagdes de titulos de divida
e de titulos relacionados com seguros de entidades qualificadas pela AMBAL.

As QualificagGes de Crédito da AMBAL tratam dos riscos de crédito (ou seja, o risco de que uma
entidade ndo cumpra suas obrigacdes financeiras e contratuais) no vencimento. Essas
qualificacdes de crédito ndo tratam de nenhum outro risco, incluindo, mas nao se limitando a:
risco de liquidez, risco de valor de mercado ou risco relacionado a volatilidade dos precos dos
titulos avaliados. A qualificacdo ndo é uma recomendacdo para comprar, vender ou manter
qualquer titulo, apdlice de seguro, contrato ou outra obrigacdo financeira, nem aborda a
idoneidade de qualquer obrigacdo financeira especifica para qualquer finalidade ou comprador
especifico.
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DISPOSICOES APLICAVEIS AO PROCESSO DE QUALIFICACAO

1. Principios gerais

1.1 A AMBAL, os seus Funcionarios e os membros do conselho de administracdo e demais
administradores ou técnicos envolvidos no estudo, analise, parecer, avaliagdo,
determinagdo e acompanhamento da qualidade crediticia dos Titulos ou clientes sobre os
quais prestam os seus servigos no desenvolvimento de suas atividades obedecerdo a todas
as leis e regulamentos que regem suas atividades em cada jurisdicdo em que operam, de
acordo com as boas praticas de mercado e os mais altos padrdes de integridade.

1.2 A AMBAL e seus Funciondrios realizam transagdes de forma justa e honesta com clientes,
investidores, demais participantes do mercado e publico em geral. Para obter mais
informacdes, consulte as Politicas C-26 (Politica Antiboicote) e C-27 (Politica Antissuborno
e Anticorrupc¢ao).

1.3 Os Analistas de Qualificacdo da AMBAL estdo sujeitos ao cumprimento de altos padrdes de
conformidade e a AMBAL ndo empregard conscientemente individuos cuja integridade
esteja comprovadamente comprometida.

1.4 O pessoal de conformidade da AMBAL ou departamento de conformidade tem a
responsabilidade de garantir que a AMBAL e seus Funcionarios cumpram as disposicoes
deste Cédigo e as leis e regulamentos vigentes. Os relatérios de informacdes e a
compensag¢ao dos Responsaveis pela Conformidade devem ser independentes da divisdao
de producdo das opinides de qualificacdo da AMBAL.

1.5 Ao tomar conhecimento de que a conduta é ilegal, antiética ou contrdria as politicas e
procedimentos de qualificacdo, os Funcionarios devem relatar tal conduta imediatamente,
seja de forma totalmente aberta ou anénima, aos responsaveis pela conformidade para
que possam investigar e tomar as medidas pertinentes e/ou as denuncias pertinentes
sejam feitas as autoridades competentes. Nao se espera necessariamente que os
funciondrios da AMBAL sejam especialistas em leis. No entanto, espera-se que seus
funciondrios relatem atividades que uma pessoa razoavel questionaria. Os responsaveis
pela conformidade devem tomar as medidas pertinentes, de acordo com o disposto nas
leis e regulamentos da jurisdicdo e com as normas e diretrizes estabelecidas pela AMBAL.
A AMBAL providenciara o que for necessario para que os Funciondrios cumpram este
paragrafo sem retaliacdo por parte de outros Funciondrios da AMBAL ou da prépria AMBAL
contra qualquer Funciondrio que, de boa-fé, faca tais denuncias. Para obter mais
informacdes, consulte as Politicas C-28 (Politica de Sangdes), C-28A (Procedimento de
Sancgdes) e C-35 (Relatério de Supostas Violacdes da Lei).
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2. Qualidade e Integridade do Processo de Qualificagao de Crédito

A. QUALIDADE DO PROCESSO DE QUALIFICAGAO DE CREDITO

2.1 A AMBAL estabelece através do cumprimento das suas politicas e procedimentos que as
suas opinides publicas de qualificacdo sdo baseadas em uma analise detalhada de
informacdes que conhece e que sdo relevantes para a analise de um cliente, de acordo
com as Metodologias de Qualificacdo publicadas pela AMBAL e as suas praticas e
procedimentos internos.

2.2 A AMBAL utiliza no processo de qualificagdo as Metodologias de Qualificacao e os modelos
aprovados pelo conselho de administracdo, para que desta forma as opinides de
qualificagdo sejam rigorosas e sistematicas e, sempre que possivel, fornecam qualifica¢cGes
que possam estar sujeitas a alguma forma de valida¢do objetiva com base em experiéncia
historica. Ao realizar esta validacdo, a AMBAL deve registrar a data da revisdo e as
informacdes utilizadas para a aprova¢do das Metodologias de Qualificacdo, que serao
aplicaveis, da mesma forma, ao controle dos arquivos das qualificagGes emitidas. Estas
Metodologias de Qualificacdo estdo disponiveis em espanhol no site da AMBAL.

2.3 Os Analistas Qualificadores que participam da preparacao ou revisao de qualquer Ag¢ao de
Qualificacdo devem aderir as Metodologias de Qualificacdo estabelecidas pela AMBAL. Os
Analistas Qualificadores aplicardo a metodologia relevante de forma consistente,
conforme determinado pela AMBAL. A AMBAL estabelece através de suas politicas e
procedimentos que o corpo técnico deve elaborar um documento assinado justificando as
causas de possiveis desvios na utilizacdo das metodologias, que deve ser mantido pelo
prazo de 5 anos pela AMBAL.

2.4 A AMBAL dispde de administradores com suficiente experiéncia no estudo, analise,
parecer, avaliacdo e determinacdo da qualidade de crédito, que analisam previamente a
viabilidade de que a Instituicdo classificadora em que trabalham, esteja em condicGes de
realizar o estudo, analise, parecer, avaliacdo e determinacdo sobre a qualidade de crédito
de Titulos ou clientes que sejam significativamente diferentes daquelas regularmente
realizadas pela propria Instituicdo qualificadora. A AMBAL estabelece medidas de controle
interno consistentes com as metodologias aprovadas pelo conselho de administracdo. As
qualificacGes sdo opinides da AMBAL, independentes da administracdo ou do corpo
técnico. Caso a qualificacdo envolva um tipo de produto financeiro que apresente dados
histéricos limitados (como um veiculo financeiro inovador), a AMBAL destacara as
limitacdes da qualificacao.

2.4.1 A AMBAL revisa periodicamente, nos termos do disposto nos seus manuais internos,
as metodologias e modelos de estudo, analise, parecer, avaliacdo, modelos de
estudo e determinacdo da qualidade de crédito que tenham sido aprovados pelo
conselho de administracao.
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2.4.2 A AMBAL revisa anualmente, de acordo com os seus manuais internos, as
metodologias de qualificacdo aprovadas pelo conselho de administragao, sendo
este processo de revisdao realizado em coordenagdao com a AM Best Rating
Services, Inc. através do Grupo de Revisdao Anual (ARG, em inglés) e do Comité de
Politicas de Qualificacdo de Crédito, érgdo responsdvel por propor a adogao,
manutenc¢do ou adaptac¢do das metodologias de qualificacdo para aprovacgao pelo
conselho de administragao da AMBAL, previamente a seu uso.

Caso as metodologias e modelos de estudo, analise, opinido, avaliacdo e
determinacdo da qualidade de crédito sejam modificados, devem ser utilizados
tanto para as qualificagdes iniciais anteriormente concedidas como para as
subsequentes. Nestes casos, a AMBAL deve analisar se as qualificacOes
anteriormente atribuidas ao abrigo das metodologias e modelos anteriores
devem ser revisadas, indicando neste evento esse estado, e requalificar os Titulos
em um prazo ndo superior a 6 meses apds a sua emissao, contados a partir da
conclusdo desta analise.

No caso do paragrafo anterior, quando decorrentes da referida andlise que
realizam, concluem que a alteracdo da metodologia e modelo ndo afeta a
qualificacdo anteriormente concedida, pode abster-se de requalificar, devendo
esta andlise ser mantida por um periodo de 5 anos a disposicdo da Comissao
Nacional de Bancos e Titulos.

2.5 A AMBAL divulgara publicamente quaisquer alteracdes materiais em suas Metodologias de
Qualificacdo e praticas, procedimentos e processos significativos antes que entrem em
vigor. A AMBAL avaliard cuidadosamente os diversos usos das qualificacdes de crédito
antes de modificar suas Metodologias de Qualificagdo, praticas, procedimentos e
processos.

2.6 A AMBAL deve divulgar publicamente informacgdes sobre seus servicos e Metodologias de
Qualificacdo utilizadas no Processo de Qualificacdo. Adicionalmente, a AMBAL deve
disponibilizar aos potenciais clientes informacgdes sobre os seus servicos e Metodologias
de Qualificagao.

2.7 A AMBAL atribuirad qualificacdes de crédito conforme determinado por um comité de
qualificacdo de acordo com as politicas e procedimentos que regem o processo do comité
de qualificacdo e ndo por qualquer Analista Qualificador individual contratado pela
AMBAL. As opinides de qualificacdo devem refletir uma andlise criteriosa de todas as
informacdes que a AMBAL conhece e que se acredita serem relevantes para o Processo de
Qualificacdo, levando em consideracao todos os fatores que possam afetar a referida
qualificacdo, e ser consistentes com as Metodologias de Qualificacdo publicadas pela
AMBAL e suas praticas e procedimentos. A AMBAL utilizara os servicos de Analistas
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Qualificadores que, individual ou coletivamente, tenham o conhecimento e a experiéncia
adequados na elaboragdo de uma opinido de qualificagdo para o tipo de cliente avaliado.

2.8 A AMBAL e os seus Funcionarios ndao devem assegurar ou garantir, implicita ou
expressamente, uma determinada qualificagdo antes de uma avaliagdao de qualificagdo.
Isso ndo impede a AMBAL de desenvolver potenciais avaliagdes a serem utilizadas em
operagdes estruturadas e similares.

2.9 A AMBAL e seus Analistas Qualificadores devem tomar medidas para evitar a emissdo de
qualquer andlise ou relatério de crédito que contenha declara¢des falsas ou confusas
sobre a solvéncia geral de um cliente. Todas as qualificacdes de crédito emitidas sdo da
opinido da AMBAL e emitidas pela AMBAL, e ndo pelo pessoal da administracdo ou Analista
Qualificador individual.

2.10 A qualificagdo de crédito que a AMBAL atribui a um cliente ou titulo ndo deve ser afetada
pela existéncia de uma relacdo comercial ou pela possibilidade de uma relacdo entre a
AMBAL (ou suas afiliadas) e o cliente (ou suas afiliadas) ou qualquer outra parte, nem pela
inexisténcia da referida relacao.

2.11 A AMBAL deve abster-se de condicionar a emissao de uma qualificacdo ou sua modificacao
ao contrato do cliente para adquirir, comprar ou utilizar qualquer outro produto ou servico
oferecido pela AMBAL (ou suas afiliadas). Esta proibicdo deverd incluir os servicos
relacionados com a concessao de qualificacdes prévias.

2.12 A AMBAL deve abster-se de considerar as qualificagdes atribuidas por outras Institui¢cdes

qualificadoras, relativamente aos ativos subjacentes, quando tal qualificacdo ndao cumpra
0s requisitos minimos a serem utilizados de acordo com a metodologia da AMBAL.

B. MONITORAMENTO E ATUALIZAGAO

2.13 Uma vez publicada a qualificacdo de crédito, a AMBAL deve acompanhar e atualizar
permanentemente a qualificacdo através de:

2.13.1 Uma revisao regular da solvéncia do cliente;

2.13.2 Iniciar uma revisao do status da qualificagao ao tomar conhecimento de qualquer
informacdo que possa razoavelmente resultar em uma Ac¢do de Qualificacdo
(incluindo o cancelamento de uma qualificacdo), consistente com as Metodologias

de Qualificacao; e

2.13.3 Realizar a atualizagao em tempo habil, conforme o caso, com base nos resultados
da referida revisao.
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O monitoramento subsequente deve incorporar toda a experiéncia acumulada
obtida. Mudangas nos critérios e premissas dos critérios de qualificacdo devem
ser aplicadas quando consideradas apropriadas tanto para as qualificagdes iniciais
guanto para as qualificagGes subsequentes.

2.13.4 A AMBAL assegura a alocagao de recursos materiais e humanos suficientes para a
atribuicdo, acompanhamento e atualiza¢ao das qualificagGes, bem como que as
equipes analiticas que determinam as qualificacdes iniciais e realizam a supervisao
pos-qualificacdo de crédito tenham o nivel de experiéncia e recursos necessarios
para desempenhar suas respectivas funcdes em tempo habil.

C. INTEGRIDADE DO PROCESSO DE QUALIFICAGAO

2.14 A AMBAL estabelece através de seus procedimentos como sdo tratadas e documentadas
as duvidas dos clientes sobre suas qualificagdes. Adicionalmente, a AMBAL deve estabelecer
procedimentos para receber quaisquer esclarecimentos que conduzam a uma maior precisao
na qualificacdo de crédito e de acordo com os termos estabelecidos no contrato de prestacdo
de servicos para receber esclarecimentos do cliente. Os referidos esclarecimentos serdo
formalizados e incluidos no arquivo correspondente, que serd mantido de acordo com o
estabelecido nas Disposicdes Gerais aplicaveis as Instituicdes Qualificadoras de Titulos.

2.15 A AMBAL deve abster-se de retirar, corrigir, modificar, condicionar ou prometer a correcado
da qualificacdo sem antes ter avaliado os esclarecimentos e outros elementos fornecidos pelo
cliente, de acordo com as Metodologias de Qualificacdo, politicas e procedimentos
estabelecidos.

2.16 Em nenhum caso os mecanismos de recebimento de duvidas ou esclarecimentos serdo
utilizados para oferecer outros servicos ou pactuar a renegociacdo das clausulas do
respectivo contrato ou acordo.

2.17 A AMBAL apresenta no seu site o significado das qualificacdes atribuidas onde se inclui a
definicdo da categoria de qualificagcdo correspondente. A forma como as qualificacGes sdo
determinadas, suas particularidades, atributos e limitacdes e aquelas informacdes que
levam a um melhor entendimento das qualificacdes para o publico investidor. Os
requisitos especificos podem variar dependendo de questdes de qualificacdo especificas.
As informacgGes solicitadas ao cliente para realizar o processo de qualificacdo estdo
especificadas no contrato de prestacdo de servicos de qualificacao.

2.18 A AMBAL estabeleceu um procedimento para o registro e gestao de reclamagdes
relacionadas com o Processo de Qualificacdo ou com os Analistas de Qualificacao.
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3. Tratamento de Informag6es Confidenciais

A. GERENCIAMENTO DE INFORMAGOES CONFIDENCIAIS

3.1 A AMBAL estabelece por meio de seus procedimentos que as Informacgdes Confidenciais sdo
utilizadas apenas para fins relacionados as suas atividades de qualificacdo e de acordo com
gualquer acordo de confidencialidade com o cliente. Da mesma forma, de acordo com o
disposto nas politicas e procedimentos aplicaveis, o recebimento de informacdes
relevantes de clientes sé pode ser conhecido por quem tiver a “necessidade”. Para mais
informacgdes consulte a Politica C-5.

3.2 Todos os Funciondrios e membros do conselho de administracdo e demais administradores
ou pessoal técnico envolvidos no estudo, andlise, parecer, avaliacdo, determinacdo e
acompanhamento da qualidade de crédito dos Titulos ou clientes para os quais prestam os
seus servicos asseguram de tomar as medidas necessdrias para proteger todos os bens e
registros que pertencam ou estejam na posse da AMBAL, contra fraude, roubo ou uso
indevido. Somente as pessoas que tiverem "necessidade de saber" terdo acesso aos
registros que compdem os arquivos do cliente, conforme indicado.

3.3 Nenhum Funciondrio deve compartilhar Informa¢des Confidenciais quando tomar
conhecimento delas para fins de prestacdo de servicos de qualificagcdo. Os Funcionarios da
AMBAL ndo devem compartilhar informagdes confidenciais dentro da AMBAL, exceto
guando “necessario” exclusivamente para a realiza¢ao do processo de qualificacdo.

3.4 A AMBAL estabelece por meio de procedimentos, mecanismos e medidas para assegurar,
classificar e proteger o carater confidencial das informacdes que os emissores com ela
compartilham. Exceto conforme permitido por um contrato de confidencialidade e de
acordo com as leis e regulamentos aplicaveis.

3.5 Nenhum Funciondrio deve divulgar Informacées Confidenciais em comunicados a imprensa,
por meio de conferéncias de pesquisa, a possiveis empregadores ou em conversas com
investidores, outros emissores, outras pessoas ou de qualquer outra forma.

3.6 Todos os Funciondrios estdo proibidos de participar de transacdes de titulos quando
detiverem Informacgdes Confidenciais relativas ao emissor do referido titulo.

3.7 Os Funcionarios da AMBAL devem familiarizar-se com as politicas internas relativas a lista
restrita de negociacdo de titulos que a AMBAL possui e certificar trimestralmente a sua
conformidade conforme exigido pelas referidas politicas. Para mais informagdes consulte
a Politica C-5.
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3.8 Nenhum Funcionario deve divulgar seletivamente qualquer informagdo ndo publica sobre as
opinides de qualificagdo da AMBAL ou potenciais A¢des de Qualificacdao futuras, exceto
para o cliente ou pessoas por ele designadas.

3.9 Nenhum Funciondrio deverd usar ou compartilhar Informagdes Confidenciais para fins de
negociacdo de titulos ou para qualquer outro fim, exceto para conduzir os negdcios da
AMBAL.

4. Independéncia e Gestao de Conflitos de Interesse

A. INDEPENDENCIA NAS DECISOES DE QUALIFICACAO

4.1 A AMBAL e seus Analistas de Qualificacdo preservam sua independéncia e objetividade na
realizacdo do estudo, andlise, opinido, avaliacdo e determinacdo a clientes.

4.2 A AMBAL deve manter procedimentos e mecanismos internos para (1) identificar e (2)
eliminar, ou administrar e divulgar, conforme necessdrio, qualquer conflito de interesse
real ou potencial que possa influenciar as opinides e analises que a AMBAL faz ou o
julgamento e andlise dos seus Funcionarios, que influenciam as decisdes de qualificacdes.
Da mesma forma, o responsavel pela conformidade sera informado de qualquer conflito de
interesse. Para mais informacdes, consulte a Politica C-5. Divulga¢ées sobre tais conflitos
de interesse reais ou potenciais devem ser completas, oportunas, claras, concisas,
especificas e abrangentes.

4.3 Os membros do conselho de administracao e demais administradores ou técnicos envolvidos
no estudo, analise, opinido, avaliacdo, determinacdao e acompanhamento da qualidade de
crédito dos Titulos ou clientes a quem prestem seus servigos que participem de qualquer
relagdo pessoal que crie o potencial para qualquer conflito de interesse real ou aparente
(incluindo, por exemplo, qualquer relacionamento pessoal com um funciondrio de uma
entidade qualificada ou uma empresa para a qual qualquer Servico Secundario ou agente
de tal entidade tenha sido prestado dentro de sua Area Analitica de Responsabilidade
Principal), sdo obrigados a divulgar esse relacionamento ao responsavel pela
conformidade.

4.4 A AMBAL mantera politicas e procedimentos para revisar o desempenho dos Analistas de
Qualificacao.

4.5 Linhas de informacdo para todos os Funcionarios e acordos sobre sua compensacdo devem

ser estruturados para eliminar ou gerenciar com eficiéncia conflitos de interesse reais e
potenciais.
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4.5.1 Os Analistas Qualificadores da AMBAL ndo serdo remunerados ou avaliados com base
na receita que a AMBAL recebe de seus clientes que o Analista Qualificador classifica
ou com quem o Analista Qualificador interage regularmente.

4.5.2 A AMBAL realizara revisdes formais e periddicas das politicas e praticas de
compensac¢do dos Analistas Qualificadores e demais Funciondrios que participem ou
possam ter efeito no Processo de Qualificagdo para garantir que essas politicas e
praticas ndo comprometam a objetividade do Processo de Qualificagdo da AMBAL.

4.6 Os Funcionarios da AMBAL que participem no estudo, andlise, opinido, avaliacdo e
determinacdo da qualidade do crédito ou no desenvolvimento, ndo podem participar de
qualquer tipo de delibera¢des relativas a honordrios ou pagamentos com qualquer
entidade que qualifiquem. Para obter mais informagdes, consulte a Politica C-8 (Atos
Proibidos).

4.7 A AMBAL mantera politicas e procedimentos de divulgacdo de qualificacGes publicas para
garantir que sejam publicadas em tempo habil e divulgadas imediatamente.

4.8 A AMBAL deve estabelecer as hipdteses sob as quais é necessario alterar as qualificacdes que
foram concedidas. Nesse caso, as modificagcdes nas qualificaces devem ser oportunas e
divulgadas publicamente de maneira imediata. Em nenhum caso podem deixar de alterar
as qualificacdes mesmo quando isso possa causar impacto econdmico, financeiro, politico
ou juridico as proprias Instituicdes qualificadoras, ao cliente ou a qualquer outro
participante do mercado, ou a rescisao do contrato de prestacdo de servigos.

4.9 A AMBAL deve separar seus negécios de qualificagao de crédito e seus Servicos Secundarios
e seu Pessoal Analitico das relagdes comerciais atuais ou potenciais da AMBAL que possam
apresentar um conflito de interesses. A Divisao de Qualificacdo da AMBAL deve ter
procedimentos e mecanismos destinados a minimizar a possibilidade de surgimento de
conflitos de interesse decorrentes das operag¢des dos negdcios e relacionamentos acima
mencionados, que ndo necessariamente apresentem conflitos de interesse com o negdcio
de qualificacdo de crédito da AMBAL.

Os Analistas Qualificadores ndao poderao fazer recomendagdes ou propostas para realizar
a emissao de Titulos em relacdo aos quais prestardao seus servicos de analise, estudo ou
avaliacdo da qualidade de crédito.

4.10 Nenhum funcionario podera participar ou investir na negociacao de titulos ou derivativos
gue apresentem reais ou potenciais conflitos de interesse com suas atividades de
qualificacdo ou Servicos Secundarios, de acordo com as politicas e mecanismos internos da
AMBAL sobre negociacdo de titulos.

4.11 Os Analistas Qualificadores e qualquer pessoa que participe do Processo de Qualificacao,
incluindo Familiares Imediatos de tais pessoas (sujeito as limitacdes impostas pelas leis
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locais), ndo devem comprar, vender ou participar de qualquer transagao de titulos ou
derivativos com base em um titulo emitido, garantidos ou lastreados por uma entidade da
Area de Andlise, a menos que sejam participagdes em esquemas diversificados de
investimento coletivo. Para mais informagdes, consulte a Politica C-5.

B. RESPONSABILIDADE COM OS CLIENTES

4.12 A AMBAL deve informar os clientes da compensagao a pagar pelos servigos prestados, a
partir da data em que o cliente assinou o contrato de prestagao de servigos.

4.13 A AMBAL deve divulgar a natureza dos acordos relativos a sua compensa¢dao com entidades
qualificadas.

4.13.1 A AMBAL ndo realizara operacgdes bolsistas contrarias aos usos bolsistas ou praticas
sas, pelo que ndo podera realizar operagdes que, em conjunto, representem 10% ou
mais dos seus rendimentos anuais totais de que a AMBAL teria obtido no ano
imediatamente anterior, provenientes de pessoas que pretendam contratar seus
servicos, inclusive o grupo empresarial ou consércio que representa. Para obter mais
informacgdes, consulte a Politica C-30 (Relatérios financeiros e registros contdbeis
exigidos, disputas proibidas).

4.13.2 Caso a Instituicdo qualificadora tenha recebido receitas do cliente por conceitos
diversos daqueles relacionados ao servico de estudo, andlise, opinido, avaliacdo e
determinacdo sobre qualidade de crédito e atribuicdo de qualificacdo, devera
mencionar tal situacao, indicando a proporcdo dos mesmos em relacdo aos recebidos
por sua atividade principal.

4.14 Os Funciondrios ndo devem participar ou influenciar a determinacdo das qualificacdes de
crédito de qualquer entidade ou obrigacdo especifica se o Funcionario?:

2 No caso de empresas localizadas no Panama, a proibicdo se aplicard aos Funcionarios que, nos 365 dias anteriores
a data da qualificagdo ou de suas atualizages, tenham sido em relagao aos titulos, a empresa ou ao emissor que é
avaliado:

Diretor, dignatario, executivo ou sécio.

Contador ou Auditor Externo

Titular efetivo de 5% ou mais do capital em circulagdo.

Credor ou devedor.

Promotor, corretor, agente distribuidor ou agente fiduciario,

Conjuge ou parente em primeiro grau de consanguinidade dos diretores, dignatdrios, acionistas, agentes
fiducidrios ou curadores.

-0 o0 oo
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4.14.1 Se mantiver relagdo conjugal, concubinato ou parentesco até o segundo grau, com
qualquer pessoa que trabalhe para o cliente em cargos executivos ou gerenciais.

4.14.2 Ou um Familiar Imediato possui titulos ou derivativos de qualquer entidade
relacionada a uma entidade qualificada e cuja posse possa causar ou ser percebida
como causadora de conflito de interesses, exceto participacbes em esquemas
diversificados de investimento coletivo;

4.14.3 Ou seu Familiar Imediato tem um emprego recente, nos ultimos 12 meses, ou outro
relacionamento comercial significativo com a entidade qualificada que possa
causar ou ser percebido como causador de um conflito de interesses;

4.14.4 Tem um Familiar Imediato que atualmente trabalha para a entidade qualificada;

4.14.5 Nos ultimos doze meses, tenha sido conselheiro, administrador ou funcionario ou
tem ou tenha tido qualquer relacdo comercial com a entidade qualificada ou com
gualquer entidade a ela relacionada que possa causar ou ser percebido como
causador de um conflito de interesses.

4.14.6 Durante a analise e avaliacdo da qualificacdo de crédito dos titulos ou clientes, estd
em processo de recebimento de empréstimo, crédito ou prestacdo de servicos
pelo cliente.

4.14.7 Se mantém ou manteve durante os Ultimos doze meses, qualquer outra relagcdo que
possa dar origem a conflito de interesses com o cliente, e outras pessoas juridicas
gue formem parte do Grupo empresarial a que pertence. Para obter mais
informacdes, consulte a Politica C-5.

4.15 A AMBAL deve manter politicas e procedimentos para controlar os Analistas Qualificadores
gue deixam de trabalhar na AMBAL e se unem a um cliente com o qual o Analista
Qualificador tenha participado do processo de qualificacdo, ou uma entidade financeira
com a qual o Analista Qualificador tenha relagcdes significativas como parte das suas
funcdes na AMBAL. Consulte as Politicas C-6 (Politica de Relato de Transicdao de Emprego),
C-6A (Procedimento de Relato de Transicdo de Emprego) e C-6B (Orientacdo para Relato
de Transicdo de Emprego) para obter mais informacdes.

4.16 Os Funcionarios estdo proibidos de solicitar dinheiro, presentes ou favores de qualquer
pessoa com quem a AMBAL faca negdcios e aceitar presentes na forma de dinheiro ou
titulos e qualquer presente que exceda o valor monetdrio especificado na Politica C-5, em
relacdo a Politica C-34 (Politica de Presentes e Entretenimento).
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5.

Transparéncia e Divulgac¢ao

A. TRANSPARENCIA E DIVULGACAO DE QUALIFICACOES

5.1 Apds comunicagao escrita a entidade qualificada, a AMBAL divulgara as suas decisdes de

qualificacdo (concessao, modificacdo, manutencdo ou retirada) relativamente as entidades
e titulos que avalia, nos termos estabelecidos nas “DisposicOes gerais aplicaveis as
instituicdes qualificadoras de titulos”, especificamente o indicado no Anexo 1, segdo V,
item A) e suas politicas de divulgacao de qualificacdes.

5.2 A AMBAL apresenta ao publico as suas qualificagdes de crédito, gratuitamente, através do

seu site e divulga todas as comunicages relativas as qualificagGes de titulos através de um
comunicado de imprensa simultdneo. A AMBAL anuncia publicamente se continua a
qualificar um emissor ou uma obrigacao.

5.3 AAMBAL indica a data efetiva de suas A¢des de Qualificagdo com relacao a clientes ou titulos

em seu site e em comunicados a imprensa, e oferece ao publico por meio de seu site,
gratuitamente, um histérico de cada alteracdao de qualificacdo de um cliente ou titulo.
Todos os comunicados a imprensa relativos a A¢des de Qualificacdo de Crédito devem
indicar a Metodologia de Qualificagdo principal, bem como a versdao da metodologia que
foi usada para determinar a qualificacdo e onde uma descricdo dessa Metodologia de
Qualificacdo pode ser encontrada. Quando a qualificacdo de crédito se basear em mais de
uma metodologia ou quando uma revisdo apenas da Metodologia de Qualificagao principal
possa levar os investidores a ignorar outros aspectos importantes da qualificacdo de
crédito, a AMBAL deve explicar esse fato nos avisos de qualificacbes e indicar como
diferentes metodologias e outros aspectos importantes tornaram-se fatores na decisdo de
qualificacao.

5.4 Exceto para “qualificacdes privadas” fornecidas apenas ao cliente, a AMBAL divulgara ao

publico, de forma ndo seletiva e sem custo em seu site, qualquer Acdo de Qualificacdo
referente a titulos emitidos publicamente ou clientes por ela qualificados, bem como
qgualquer decisdo subsequente de descontinuar tal qualificacdo.

5.5 A AMBAL deve publicar informacbes sobre seus procedimentos, Metodologias de

Qualificacdo e pressupostos utilizados (incluindo ajustes nas demonstragdes financeiras
gque se desviem materialmente daqueles contidos nas demonstra¢des financeiras
publicadas do emissor), e uma descricdo do processo de seu comité de qualificacdo para
gue as partes externas possam entender como a AMBAL fez uma decisdo de qualificacdo
de crédito. Essas informacOes devem incluir (entre outras coisas) a definicdo de cada
categoria de qualificacao, a definicdo de ndo cumprimento ou recuperacdo e o horizonte
de tempo usado ao tomar uma decisao de qualificacao.
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5.5.1 A AMBAL deve ajudar os investidores a entender melhor o que é uma qualificagdo de
crédito e os limites dentro dos quais as qualificacdes de crédito podem ser usadas
em relagdo a um tipo especifico de produto financeiro que a AMBAL qualifica. A
AMBAL deve indicar claramente os atributos e limitagdes de cada opinido de
crédito, bem como os limites nos quais a AMBAL verifica as informagdes
fornecidas pelo cliente, emissor ou originador de um titulo qualificado.

5.6 No momento da emissao ou revisao de uma qualificagdo, a AMBAL deve incluir nos seus
comunicados de imprensa e relatérios os principais elementos subjacentes a opinido de
qualificacdo de crédito.

5.7 Para preservar a integridade do processo de estudo, andlise, opinido, avaliacdo e
determinacdo da qualidade de crédito, a AMBAL deve responder a todas as questdes
levantadas pelos clientes relativamente a suas qualificacbes. A AMBAL deve avaliar
devidamente a referida informacdo. Em circunstancias particulares em que a AMBAL nao
tenha informado o emitente antes de emitir ou rever uma qualificacdo, a AMBAL deve
posteriormente informar o emitente o mais rapidamente possivel e deve explicar o motivo
do atraso.

5.8 Para promover a transparéncia e para que o Mercado possa melhor julgar o desempenho de
suas qualificacdes, a AMBAL deve publicar informacgdes suficientes sobre o desempenho
histérico das categorias de qualificacdo e se o desempenho dessas categorias mudou ao
longo do tempo, para que as partes interessadas possam entender o desempenho histérico
de cada categoria. No entanto, se a natureza de uma qualificacdo ou outra circunstancia
tornar uma qualificacdo padrdo histdrica inadequada, estatisticamente invalida ou
suscetivel de confundir os usuarios de tal qualificacdo, a AMBAL fornecera uma explicacao
na medida apropriada. Isso deve incluir informacgdes histdricas verificaveis e quantificaveis
sobre o desempenho de suas opinides de qualificagcdo, organizadas e estruturadas e, na
medida do possivel, padronizadas de forma a ajudar os investidores a obter comparagdes
de desempenho entre as diferentes Instituicdes Qualificadoras de Titulos.

5.9 A AMBAL devera sempre disponibilizar ao publico em geral suas politicas e procedimentos
relativos a qualificagdes.

5.10 A AMBAL devera revelar publicamente em espanhol e gratuitamente em seu site:
5.10.1 Suas politicas de divulgacdo de qualifica¢des, relatérios e atualizagGes.

5.10.2 Comunicados de imprensa sobre as concessdes, aumento ou diminuicdo ou retirada
de uma qualificacdo, bem como todas as decisdes de suspensdo da vigilancia de
uma qualificacdo, especificando os motivos. Os referidos comunicados a imprensa
devem estar disponiveis por um periodo minimo de 12 meses a partir da data de
sua publicacdo. As disposicoes desse paragrafo ndo se aplicam a qualificacbes
privadas fornecidas exclusivamente ao cliente.
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5.10.3 A defini¢dao de cada uma das qualificagdes que atribui, bem como a defini¢ao de
inadimpléncia.

5.10.4 Dados histdricos das taxas de inadimpléncia para cada uma das categorias de
qualificagdo, bem como matrizes de transicao entre as qualificagdes atribuidas.

5.10.5 As metodologias utilizadas para a avaliagdo de uma qualificacdo de crédito.
Quaisquer modificacbes substanciais feitas nelas ou nos procedimentos e
processos de qualificacdo significativos devem ser divulgadas.

5.10.6 O Cddigo de Conduta da AMBAL regera as acdes da Instituicdo Qualificadora,
indicando a forma como todos os seus funciondrios e membros do conselho de
administracdo e demais administradores ou técnicos envolvidos no estudo,
analise, opinido, avaliacdo, determinacdo e acompanhamento da qualidade de
crédito dos Titulos ou clientes sobre os quais prestam 0s seus servicos,
assegurardo a sua conformidade.

5.10.7 A lista de qualificagcdes que deu a cada um de seus clientes desde a concessdo da
qualificacdo original. Caso a qualificacdo original ndo tenha sofrido qualquer
modificacdo, a AMBAL ndo sera obrigada a divulgar a lista de qualifica¢cdes acima
mencionada.

5.10.8 O relatério anual com base no estabelecido nas disposi¢des aplicaveis as instituicdes
de qualificacao.

Responsabilidades da Administracao

A. RESPONSABILIDADES DO CONSELHO DE ADMINISTRACAO

6.1 O conselho de administracao da AMBAL deve aprovar as diretrizes ou politicas que estipulam:

6.1.1 Suas obrigacdes e responsabilidades.

6.1.2 A forma de remuneracdo dos Conselheiros, Administradores e Analistas de
Qualificacdo que participem no processo de estudo, andlise, opinido, avaliacdo e
determinacdo da qualidade de crédito, que deve ser constituida essencialmente
por um componente fixo. Em qualquer caso, devem ser observadas as disposicoes
do paragrafo 4.5.2.

6.1.3 A politica de rotacdo de Analistas de Qualificacdo, bem como a introducdo gradual
dos sucessores desses Analistas de Qualificacdo em relacdo a um cliente,

estabelecendo prazos maximos de permanéncia em cada drea de
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responsabilidade. Nesse caso, o conselho podera contar com uma ou mais pessoas
para elaborar as referidas politicas, mas, em qualquer caso, o conselho sera
responsavel por sua aprovacao, de acordo com as politicas e procedimentos
internos da AMBAL.

6.1.4 A estrutura e o processo de votacdao dos comités que determinam e monitoram as
qualificagdes.

6.2 A AMBAL nomeara uma pessoa independente do Diretor Geral, que se reportara diretamente
ao conselho de administracdo da AMBAL. As funcdes a serem desempenhadas sdo as
seguintes:

6.2.1 Revisar e acompanhar o desenvolvimento das metodologias utilizadas no Processo de
Qualificacao.

6.2.2 Conforme necessario, poderd realizar auditorias de conformidade com relac¢do a tais
metodologias.

6.2.3 Realizar uma analise estatistica para o mercado mexicano para avaliar a eficacia das
metodologias e procedimentos utilizados no Processo de Qualificacdo.

6.2.4 Supervisionar a forma e a periodicidade com que a AMBAL revisa as metodologias e
procedimentos utilizados no Processo de Qualificacdo, decorrentes dos resultados
das referidas analises estatisticas.

6.2.5 Rever a eficacia e atualizagdo dos mecanismos de controles internos que permitem
que as atividades e servicos da Instituicdo Qualificadora sejam realizados de
acordo com as politicas e metodologias aplicaveis contidas nos manuais internos.

A fungao de analise estatistica do item 6.2.3 pode ser delegada, mas o funcionario
deve ser responsavel pelos resultados da mesma.

6.3 O conselho de administracao da AMBAL designara a pessoa ou o departamento mencionado
na se¢ao 1.4, que sera responsavel por supervisionar o cumprimento das normas aplicaveis
a AMBAL, sua administracdo, equipe técnica e demais funciondrios. Essa pessoa ou
departamento deverd executar, diariamente e de forma continua, as atividades
relacionadas ao estabelecimento e a atualizacdo dos mecanismos de controle interno que
garantam que as atividades e os servicos da AMBAL sejam realizados em conformidade
com as politicas e metodologias aplicaveis.

6.4 A AMBAL deve sempre disponibilizar este Cédigo ao publico sem custo em seu site. A AMBAL
também devera revelar e exibir prontamente em seu site quaisquer alteracGes a este
Cédigo, incluindo a forma como ele é implementado e aplicado. O conselho de
administracdo da AMBAL é responsavel por assegurar que os Funcionarios se comportem
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e atuem de acordo com as diretrizes estabelecidas nas politicas e procedimentos
corporativos, incluindo este documento. O responsavel pela conformidade deve rever a
adesdo da AMBAL e dos seus Funciondrios a este Cédigo e as politicas e procedimentos
relacionados de forma continua e informar de sua gestao, pelo menos uma vez ao ano, ao
conselho de administracdo e ao diretor geral. O referido relatério deve ser conservado
durante 5 anos, de acordo com o disposto nas “Disposi¢des gerais aplicaveis as instituicdes
qualificadoras de titulos” e nas politicas da AMBAL.

6.5 O Diretor Geral da AMBAL, em coordenagao com o Diretor de Conformidade, é responsavel

por comunicar aos participantes do mercado e ao publico quaisquer perguntas, dividas ou
reclamacdes que a AMBAL receba em relacdo a adesao a este Cédigo.

6.6 No site da AMBAL (http://www3.ambest.com/latinamerica/default.asp) poderdo ser

encontrados links para (1) o Cédigo da AMBAL; (2) a descricdo das Metodologias de
Qualificacdo utilizadas e (3) informacdes sobre os dados histéricos de desempenho da
AMBAL.

6.7 A AMBAL possui um responsavel pela comunicacdo com os participantes do mercado para

7.

recebimento de duvidas ou reclamacgdes, que devem ser encaminhadas ao conselho de
administracdo para apreciacao.

Deliberagao de Desvios neste Codigo em relagao ao Codigo 10SCO

A seguir estdo as explicagdes sobre as disposicdes deste Cdédigo que divergem das
disposi¢cdes apresentadas no Cddigo I0SCO.

Secdo 2, A

A Subsecdo 2.5 do Cédigo I0SCO declara que “Uma Instituicdo Qualificadora de Crédito
(1QC) deve assegurar que operacional, legal e, se possivel, fisicamente separe seu negdcio
de qualificacGo de crédito e seus analistas de qualquer outro negdcio de 1QC que possa
apresentar um conflito de interesses. Para outras dreas de negdcios que ndo representam
necessariamente um conflito de interesses, a IQC deve estabelecer, manter, documentar e
fazer cumprir politicas, procedimentos e controles projetados para minimizar a
probabilidade de surgimento de conflitos de interesse. Uma 1QC deve divulgar por que
acredita que essas outras dreas de negdcios ndo representam um conflito de interesse com
seu negdcio de qualificacto de crédito.” A AMBAL centra a sua atividade empresarial no
setor de seguros. Além de fornecer qualificacdes de crédito (divisdo de qualificacbes), a
empresa também oferece produtos e servicos relacionados ao setor de seguros, como
servicos de noticias e produtos de dados, publicacdes e servicos. Apesar de todos os
produtos e servicos da AMBAL estarem relacionados na medida em que se concentram em
informacdes relacionadas a seguros, a producdo de qualificacdes de crédito (divisdo de
qualificacbes) é eficientemente isolada dos demais departamentos por meio de uma série
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de politicas e procedimentos destinados a isolar as operagdes da divisdao de qualificagcdes
de outros aspectos das operagdes da empresa. A AMBAL ndo oferece servigos de
consultoria ou assessoria.

Secao 3, A

A Subsecdo 3.7 do Cédigo I0SCO afirma que “Uma IQC deve diferenciar as qualificagbes de
crédito de produtos de finangas estruturadas das qualificagcbes de crédito de outros tipos de
entidades ou obrigagles, preferencialmente por meio de um identificador de qualifica¢do
de crédito diferente. Uma 1QC também precisard divulgar como funciona essa
diferenciacdo.” A AMBAL n3o usa um simbolo de qualificacdo diferente nem adiciona um
prefixo ou sufixo a tais qualificacdes. A AMBAL divulga e fornece informacdes sobre esses
titulos em seus anuncios de qualificagdo conforme exigido pelas Subsecdes 2.9 e 3.14 do
Codigo 10SCO.

NOTA: Em resposta aos regulamentos finais da Comissdao de Valores Mobilidrios (SEC) para a
implementacdo da Lei de Instituicdes Qualificadoras de Crédito (Credit Rating Agency Act) de
2006, os requisitos do Codigo de Conduta I0SCO e os requisitos de Regulamentacdo (CE) n?
1060/2009, a AMBAL documenta todas as novas relagdes de qualificacdo de crédito através da
celebracdo de um contrato de qualificacdo de crédito entre a entidade qualificada e a AMBAL.
Parte deste acordo estabelece as obrigacdes da AMBAL com relagdo as qualificacdes de crédito
e ao Processo de Qualificacdo de Crédito, muitas das quais sdo elementos do Cdédigo I0SCO e
obrigacdes da entidade qualificada. Para atender especificamente aos requisitos regulatdrios
sobre qual parte “iniciou ou solicitou” o Processo de Qualificacao de Crédito, o contrato também
inclui uma declaracdo indicando que a entidade qualificada esta solicitando as qualificacdes de
crédito emitidas pela AMBAL.
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