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New York, November 21, 2008  Moody's Investors Service has downgraded to Aa3 from Aaa the insurance financial strength rating of
Financial Security Assurance, Inc. (FSA) and supported insurance companies. In the same rating action, Moody's downgraded the debt
ratings of Financial Security Assurance Holdings, Ltd. (senior unsecured debt to A3 from Aa2) and related financing trusts. Today's rating
action reflects Moody's view of FSA's diminished business and financial profile resulting from its exposure to losses on US mortgage risks
and disruption in the financial guaranty business more broadly. The rating action concludes a review for possible downgrade that was
initiated on July 21, 2008. The company's rating outlook is developing.

As a result of today's rating action, the Moody'srated securities that are guaranteed or "wrapped" by FSA are also downgraded to Aa3
under review direction uncertain, except those with higher published underlying ratings (and for structured finance securities, except those
with higher published or unpublished underlying ratings). A list of these securities will be made available under "Ratings Lists" at
www.moodys.com/guarantors.

The downgrade results from four primary factors. First is Moody's expectation of greater losses on mortgage related exposure, reflecting
continued adverse delinquency trends and the likelihood of material losses stemming from FSA's second lien and AltA portfolios, as well
as the risk of further losses in its mortgage portfolio should conditions worsen. Second is the negative impact of these higher loss
expectations on FSA's capital position, despite recent capital infusions from parent Dexia and the announced plan by the French and
Belgian governments to support FSA's financial products segment. Third is Moody's view that the operating environment for financial
guaranty insurers, including FSA, has fundamentally changed over the past year, with fewer new business opportunities and weaker
confidence in the industry overall. Fourth is FSA's loss of prospective support from its governmentsupported banking parent Dexia,
although the recently announced acquisition of FSA's financial guaranty business by Assured Guaranty Ltd. (Assured Guaranty) should
provide an alternative source of support assuming the transaction closes as planned. The rating agency added that the acquisition of FSA
by Assured Guaranty would create a combined entity with substantial financial resources and a strong market position.

Moody's said that the developing rating outlook for FSA reflects both (a) potential positive movement in the company's financial and
business profile postacquisition assuming FSA is capitalized and positioned as an ongoing writer of highquality financial guaranty
insurance within the group; and (b) potential negative rating pressure should the acquisition fail to close or should Assured Guaranty
pursue a different strategy for FSA. Additionally, Moody's noted that FSA currently retains substantial exposure to contingent liquidity risk
associated with its financial products business, although this risk will be eliminated once the announced support from the French and
Belgian governments becomes effective.

In Moody's view, the level of demand for financial guaranty insurance over the neartomediumterm is less certain than in the past, which
has negative implications for the strength and stability of FSA's business franchise. While there continues to be a market for municipal
bond insurance, Moody's said that prospective opportunities in the municipal sector may be narrower than in the past given changing
perceptions about municipal risk among buyers, lower confidence in the financial guaranty industry broadly and a trend toward alternative
forms of execution, including the issuance of uninsured paper. Moody's noted, however, that while the financial guaranty industry's
importance within the US municipal market has declined overall, FSA's relative competitive position in these markets has been favorably
affected by its position as one of three primary financial guarantors with limited exposure to higher risk ABS CDOs.

Moody's also believes that customer demand may be inherently unstable, with a very sharp falloff in demand likely to result from even
moderate declines in a guarantor's credit profile. This susceptibility to changes in credit risk profile creates a "demand cliff" beyond that
observed in most other industries. Furthermore, the extreme sensitivity of a financial guarantor's franchise value to changes in its risk
profile also affects financial flexibility, where even the best positioned firm could experience a dramatic constriction of financing options if
material losses were to develop.
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FSA's Aa3 insurance financial strength rating reflects Moody's view that the guarantor's aggregate resources (including statutory
contingency reserves and contingent capital) provide a very substantial capital cushion above expected loss levels. Moreover, the
announced French and Belgian government support of FSA's financial products business will, once in place, freeup capital resources
and eliminate liquidity concerns stemming from potential investment agreement terminations or collateral posting requirements. FSA's
disciplined underwriting strategy and active participation in the municipal market have resulted in a generally highquality and diversified
insured portfolio beyond the firm's mortgagerelated exposures. Most nonmortgage exposures are performing well, although the insured
portfolio is exposed to transaction or sector deterioration, especially in light of the increased risk of a prolonged and deep recession.

On November 20, 2008, Moody's released a report titled "The Changing Business of Financial Guaranty Insurance." The report, which can
be accessed on Moodys.com, explores the above mentioned industry challenges and vulnerabilities in the context of Moody's financial
guaranty rating methodology.

LIST OF RATING ACTIONS

The following ratings have been downgraded:

Financial Security Assurance Inc.  insurance financial strength to Aa3, from Aaa;

Financial Security Assurance (U.K.) Limited  insurance financial strength to Aa3, from Aaa;

Financial Security Assurance Intl Ltd.  insurance financial strength to Aa3, from Aaa;

Financial Security Assurance Holdings Ltd.  senior unsecured debt to A3, from Aa2, junior subordinated debt at Baa1, from Aa3,
provisional senior debt to (P) A3, from (P)Aa2, provisional subordinated debt to (P)Baa1, from (P)Aa3, and provisional preferred stock to
(P)Baa2, from (P)A1;

FSA Seguros Mexico S.A. de C.V.  insurance financial strength to Aa3, from Aaa (the firm's Aaa.mx national scale rating was affirmed);
and

Sutton Capital Trusts I, II, III and IV  contingent capital securities to A3, from Aa2.

Financial Security Assurance, Inc. is the main operating company of Financial Security Assurance Holdings Ltd. and the parent of other
whollyowned financial guaranty insurers in a stacked structure. FSA Holdings is a subsidiary of Dexia Credit Local (senior debt at Aa3,
BFSR at C, under review for downgrade), which is the largest operating company within the Dexia Banking Group.
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CREDIT RATINGS ISSUED BY MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. AND ITS RATINGS AFFILIATES (“MIS”) ARE MOODY’S CURRENT OPINIONS
OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBTLIKE SECURITIES, AND CREDIT
RATINGS AND RESEARCH PUBLICATIONS PUBLISHED BY MOODY’S (“MOODY’S PUBLICATIONS”) MAY INCLUDE MOODY’S CURRENT
OPINIONS OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBTLIKE SECURITIES. MOODY’S
DEFINES CREDIT RISK AS THE RISK THAT AN ENTITY MAY NOT MEET ITS CONTRACTUAL, FINANCIAL OBLIGATIONS AS THEY COME DUE
AND ANY ESTIMATED FINANCIAL LOSS IN THE EVENT OF DEFAULT. CREDIT RATINGS DO NOT ADDRESS ANY OTHER RISK, INCLUDING BUT
NOT LIMITED TO: LIQUIDITY RISK, MARKET VALUE RISK, OR PRICE VOLATILITY. CREDIT RATINGS AND MOODY’S OPINIONS INCLUDED IN
MOODY’S PUBLICATIONS ARE NOT STATEMENTS OF CURRENT OR HISTORICAL FACT. MOODY’S PUBLICATIONS MAY ALSO INCLUDE
QUANTITATIVE MODELBASED ESTIMATES OF CREDIT RISK AND RELATED OPINIONS OR COMMENTARY PUBLISHED BY MOODY’S
ANALYTICS, INC. CREDIT RATINGS AND MOODY’S PUBLICATIONS DO NOT CONSTITUTE OR PROVIDE INVESTMENT OR FINANCIAL ADVICE,
AND CREDIT RATINGS AND MOODY’S PUBLICATIONS ARE NOT AND DO NOT PROVIDE RECOMMENDATIONS TO PURCHASE, SELL, OR
HOLD PARTICULAR SECURITIES. NEITHER CREDIT RATINGS NOR MOODY’S PUBLICATIONS COMMENT ON THE SUITABILITY OF AN
INVESTMENT FOR ANY PARTICULAR INVESTOR. MOODY’S ISSUES ITS CREDIT RATINGS AND PUBLISHES MOODY’S PUBLICATIONS WITH
THE EXPECTATION AND UNDERSTANDING THAT EACH INVESTOR WILL, WITH DUE CARE, MAKE ITS OWN STUDY AND EVALUATION OF
EACH SECURITY THAT IS UNDER CONSIDERATION FOR PURCHASE, HOLDING, OR SALE. 

MOODY’S CREDIT RATINGS AND MOODY’S PUBLICATIONS ARE NOT INTENDED FOR USE BY RETAIL INVESTORS AND IT WOULD BE
RECKLESS FOR RETAIL INVESTORS TO CONSIDER MOODY’S CREDIT RATINGS OR MOODY’S PUBLICATIONS IN MAKING ANY INVESTMENT
DECISION. IF IN DOUBT YOU SHOULD CONTACT YOUR FINANCIAL OR OTHER PROFESSIONAL ADVISER.

ALL INFORMATION CONTAINED HEREIN IS PROTECTED BY LAW, INCLUDING BUT NOT LIMITED TO, COPYRIGHT LAW, AND NONE OF SUCH
INFORMATION MAY BE COPIED OR OTHERWISE REPRODUCED, REPACKAGED, FURTHER TRANSMITTED, TRANSFERRED, DISSEMINATED,
REDISTRIBUTED OR RESOLD, OR STORED FOR SUBSEQUENT USE FOR ANY SUCH PURPOSE, IN WHOLE OR IN PART, IN ANY FORM OR
MANNER OR BY ANY MEANS WHATSOEVER, BY ANY PERSON WITHOUT MOODY’S PRIOR WRITTEN CONSENT. 

All information contained herein is obtained by MOODY’S from sources believed by it to be accurate and reliable. Because of the possibility of human or
mechanical error as well as other factors, however, all information contained herein is provided “AS IS” without warranty of any kind. MOODY'S adopts all
necessary measures so that the information it uses in assigning a credit rating is of sufficient quality and from sources MOODY'S considers to be reliable
including, when appropriate, independent thirdparty sources. However, MOODY’S is not an auditor and cannot in every instance independently verify or
validate information received in the rating process or in preparing the Moody’s Publications.

To the extent permitted by law, MOODY’S and its directors, officers, employees, agents, representatives, licensors and suppliers disclaim liability to any
person or entity for any indirect, special, consequential, or incidental losses or damages whatsoever arising from or in connection with the information
contained herein or the use of or inability to use any such information, even if MOODY’S or any of its directors, officers, employees, agents,
representatives, licensors or suppliers is advised in advance of the possibility of such losses or damages, including but not limited to: (a) any loss of
present or prospective profits or (b) any loss or damage arising where the relevant financial instrument is not the subject of a particular credit rating
assigned by MOODY’S.

To the extent permitted by law, MOODY’S and its directors, officers, employees, agents, representatives, licensors and suppliers disclaim liability for any
direct or compensatory losses or damages caused to any person or entity, including but not limited to by any negligence (but excluding fraud, willful
misconduct or any other type of liability that, for the avoidance of doubt, by law cannot be excluded) on the part of, or any contingency within or beyond the


