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Sao Paulo, July 21, 2009 -- A Moody's América Latina (Moody's) rebaixou os ratings das quotas sénior do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Intermedium Créditos Consignados, Séries 2007-1 e 2008-1, para B2 de Ba3 na
escala global em moeda local, e para Baa3.br de A2.br na escala nacional brasileira. Esta agéo conclui o processo de
revisdo de ratings.

Seguindo imediatamente a acdo de rating, a Moody's ira retirar os ratings de ambas as Séries por motivos comerciais.
Favor consultar a Politica de Retirada de Ratings da Moody's (Moody's Withdrawal Policy) no site wmw.moodys.com.
FUNDAMENTO LOGICO DO RATING

O rebaixamento reflete a decisdo do banco originador, Banco Intermedium, de ndo prosseguir com a transferéncia
integral das fungdes de agente cobrador primario dos créditos securitizados - incluindo recebimento, transferéncia e
reconciliagdo de fundos para o FIDC, para uma instituicdo financeira de rating elevado.

A Ultima agao de rating para essas Séries ocorreu em 31 de marco de 2009, quando os ratings foram rebaixados para
Ba3 de Baag rating (Escala Global, Moeda Local) e para A2.br de Aaa.br (Escala Nacional Brasileira); e colocados sob
revisdo para possivel novo rebaixamento. Naquele momento, a Moody s afirmou que o originador estava explorando a
possibilidade de transferir integralmente as fungdes de agente cobrador primario para uma instituicdo financeira de
rating elevado, e que a revisdo se concentraria no fato da transferéncia integral das fungdes de agente cobrador
primario ser efetuada ou ndo. Em seguida, o Banco Intermedium comunicou a Moody's sua decisdo de nao seguir com
essa transferéncia.

O rebaixamento também reflete as preocupac¢des da Moody's em relagdo a dependéncia dessas securitizagbes quanto
ao servigo de agente de cobrancga e suporte de crédito oferecido pelo banco originador, o Banco Intermedium. Conforme
mencionado pela Moody's em seu comunicado a imprensa datado de 31 de margo de 2009, diante de uma possivel
dificuldade financeira do cobrador primario, os processos de recebimento, transferéncia e reconciliagdo dos montantes
deduzidos dos devedores poderiam ser interrompidos por um periodo de tempo cuja duragéo é dificil de ser prevista.
Atrasos poderiam levar a um inadimplemento das obrigagdes do FIDC. Em um cenario de maior stress, o cobrador teria
que ser substituido por outro banco, requerendo, assim, um novo processo de cobranga para o FIDC. O nivel de
interrupgdo dos servigos de cobranga dependeria da severidade dos potenciais cenarios de dificuldade financeira do
banco -- intervengéo do banco central, liqguidagdo do banco ou faléncia.

A Moody's, portanto, acredita que os ratings destas destas securitizagdes de crédito consignado tornaram-se mais
alinhados com o rating do originador e do cobrador primario, nesse caso, o Banco Intermedium.

No geral, a Moody's nao considera nenhuma probabilidade de suporte sistémico em seus ratings de depodsito em moeda
local para bancos brasileiros com participagdo modesta no mercado de depdsitos e menor importancia para o sistema
brasileiro de pagamentos. A Moody's destaca que as operagdes de créditos consignados também recebem apoio do
originador por meio de recompra de ativos inadimplentes, substituicdo de empréstimos com o objetivo de evitar que
gatilhos sejam atingidos e subsidio para cobrir perdas com pré-pagamento de empréstimos. Uma eventual dificuldade
financeira por parte do originador traria a interrupgcao do suporte dado a operagéo de securitizagéo e,
conseqlientemente, espera-se que o desempenho dos recebiveis deteriore significativamente.

AMETODOLOGIA DE RATING

A metodologia de rating utilizada para classificar as transagdes de crédito consignado é baseada no seu histérico de
desempenho, as caracteristicas estruturais da operacao e de avalia¢gdes qualitativas sobre as transagdes. Os dados de
desempenho incluem, entre outros fatores, o histérico sobre a originagdo de recebiveis, inadimpléncias e pré-
pagamentos. A avaliagdo qualitativa inclui, entre outros fatores, uma reviséo dos processos de originagéo e de
aprovacao de crédito, e atividades de cobranca.

A Moody's estima uma perda esperada da carteira securitizada baseada na analise de dados da carteira estatica do
banco originador, que é incorporada em um modelo de fluxo de caixa para determinar a perda esperada das emissdes
classificadas. O modelo de fluxo de caixa simula um cenario de liquidagéo antecipada da transagéo, em decorréncia de
um evento de amortiza¢do antecipada.



O risco de concentragéo é um fator essencial na analise. A Moody's considera o risco de uma jurisdi¢édo falhar em
transferir os recursos advindos das cobrangas das parcelas dos empréstimos deduzidas da folha de pagamento dos
funcionarios. Esse risco geralmente € o resultado de pressdes de liquidez de curto a médio prazo observadas no nivel
da jurisdigdo e espera-se que ele seja mitigado pelos critérios de elegibilidade do fundo. Para testar a transagdo em
relagdo a concentragao por jurisdicdo, a Moody's faz uma simulagéo considerando a pior composigao de carteira
possivel, dados os limites de concentragdo permitidos na transagéo e as perdas esperadas assumidas para cada
entidade pagadora da carteira. Isso garante que a perda esperada da carteira, dadas as concentra¢des permitidas, seja
consistente com a perda esperada das emissdes classificadas.

A Moody's também analisa caracteristicas estruturais, tais como os gatilhos presentes na transacéo e a disponibilidade
de contas de reserva.

As perdas esperadas para as emissdes derivadas do modelo de fluxo de caixa séo, por Ultimo, mapeadas a um rating
global. A Moody's considera esses resultados, junto com a analise dos fatores qualitativos e as caracteristicas
estruturais da transagao, para chegar a um rating final na escala global, que posteriormente sera mapeado a um rating
equivalente na escala nacional brasileira.

Outra metodologia utilizada na atribuigdo de ratings a transagdes de crédito consignado é a "Moody's Approach to
Rating Credit Card Receivables Securities" (publicada em abril de 2007), a qual pode ser encontrada no site
www.moodys.com, no diretério Credit Policy & Methodologies, no subdiretério Ratings Methodologies. Outras
metodologias e fatores que possam ter sido considerados nesse processo de rating podem ser encontrados no diretério
Credit Policy & Methodologies.

ACAO DE RATING
Aacado completa de rating é como segue:

- Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Intermedium Créditos Consignados, Séries 2007-1 e 2008-1: rating
rebaixado para B2 de Ba3 (escala global em moeda local) e rating para Baa3.br de A2.br (escala nacional brasileira),
seguida pela retirada dos ratings.

A Ultima agéo de rating ocorreu em 31 de margo de 2009, quando os ratings foram rebaixados para Ba3 de Baa3
(Escala Global, Moeda Local) e para A2.br de Aaa.br rating (Escala Nacional Brasileira); e colocados sob reviséo para
possivel novo rebaixamento.

OS RATINGS DE CREDITO SAO OPINIOES ATUAIS DA MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC. (MIS) ARESPEITO DOS
RISCOS RELATIVOS FUTUROS DAS ENTIDADES, CREDITOS, TITULOS DE DiVIDAS OU ASSEMELHADOS. AMIS
DEFINE RISCO DE CREDITO COMO O RISCO DE UMA ENTIDADE NAO CUMPRIR COM SUAS OBRIGAGOES
CONTRATUAIS OU FINANCEIRAS NO PRAZO ESTIPULADO, E UMA ESTIMATIVA DAS PERDAS FINANCEIRAS NO CASO
DE DESCUMPRIMENTO ("default"). OS RATINGS DE CREDITO NAO TRATAM DE OUTROS RISCOS, INCLUINDO MAS
NAO LIMITADOS A: RISCO DE LIQUIDEZ, DE VALOR DE MERCADO OU DE VOLATILIDADE DO PRECO. OS RATINGS
DE CREDITO NAO SAO DECLARAGCOES SOBRE UM FATO ATUAL OU PASSADO. OS RATINGS DE CREDITO NAO
DEVEM SER TOMADOS COMO CONSELHO DE INVESTIMENTO OU FINANCEIRO, NEM COMO RECOMENDAGOES DE
COMPRA, VENDA OU DETENGAO DE TiTULOS DETERMINADOS. OS RATINGS DE CREDITO NAO AVALIAM A
ADEQUAGAO DE UM INVESTIMENTO PARA UM DETERMINADO INVESTIDOR. A MIS EMITE SEUS RATINGS DE
CREDITO COMA EXPECTATIVA E COM BASE NO ENTENDIMENTO DE QUE CADA INVESTIDOR FARA SEU PROPRIO
ESTUDO E AVALIAGCAO DE TiTULOS QUE CONSIDERE COMPRAR, CONTINUAR DETENDO OU VENDER.

© Direitos autorais: 2009, Moody's Investors Service, Inc., e/ou suas licenciadas, sociedades controladoras, sob controle
comum ou controladas (em conjunto, a "MOODY'S"). Todos os direitos reservados. AS INFORMACOES CONTIDAS
NESTE DOCUMENTO SAO PROTEGIDAS PELA LEGISLACAO DE DIREITOS AUTORAIS E NAO PODEM SER
COPIADAS, REPRODUZIDAS, TRANSMITIDAS, DIVULGADAS, REVENDIDAS OU ARMAZENADAS PARA USO
SUBSEQUENTE PARA QUALQUER DESSES FINS, NO TODO OU EM PARTE, DE QUALQUER FORMA OU MEIO, POR
QUALQUER PESSOA, SEM O CONSENTIMENTO PREVIO, POR ESCRITO, DA MOODY'S. Todas as informagdes
contidas neste documento foram obtidas pela MOODY'S junto a fontes que ela considera precisas e confiaveis. Devido a
possibilidade de erro humano ou mecéanico, bem como outros fatores, contudo, essas informagdes séo fornecidas "no
estado em que se encontram”, sem garantia de qualquer tipo, e a MOODY'S néo presta, a respeito dessas informagdes,
qualquer declaragédo ou garantia, expressa ou implicita, quanto a preciséo, grau de atualizagdo, completude, valor
comercial ou adequacédo a qualquer fim especifico. Em nenhum caso a MOODY'S sera responsavel perante qualquer
pessoa, fisica ou juridica, por (a) perdas ou danos causados, sofridos ou relacionados, no todo ou em parte, a erro (por
negligéncia ou ndo) ou circunstancias diversas, dentro ou fora da esfera de controle da MOODY'S ou de seus diretores,
administradores, empregados ou agentes, em relagédo a obtengao, compilagéo, analise, interpretagdo, comunicagao,
publicagdo ou transferéncia dessas informagdes, ou (b) danos diretos ou indiretos de qualquer natureza (incluindo, sem
limitagdo, lucros cessantes), resultantes do uso ou incapacidade de usar essas informag¢des, mesmo se a MOODY'S for



avisada com antecedéncia sobre a possibilidade de ocorréncia desses danos. Os ratings de crédito e os comentarios de
analise de relatérios financeiros, se houver, constituirdo parte das informagdes contidas neste documento, e poderao ser
interpretados somente como manifestagdo de opinido, e ndo como declaragao de fato ou recomendagao para a compra,
venda ou detengao de valores mobiliarios. AMOODY'S NAO PRESTA NENHUMA GARANTIA, EXPRESSA OU IMPLICITA,
QUANTO A PRECISAO, GRAU DE ATUALIZAGAO, COMPLETUDE, VALOR COMERCIAL OU ADEQUACAO A QUALQUER
FIM ESPECIFICO DE QUALQUER RATING, OUTRA OPINIAO OU INFORMAGAO. Cada rating ou outra opinido deve ser
considerado apenas como um fator para uma decisédo de investimento tomada por um usuario das informagdes contidas
neste documento, ou em nome desses usuarios. Os usuarios devem, conseqiientemente, realizar seu proéprio estudo e
avaliagdo de cada valor mobiliario, emissor, garantidor e fornecedor de suporte de crédito, para cada valor mobiliario
que possam considerar comprar, deter ou vender.

AMOODY'S, neste ato, divulga que a maioria dos emissores de titulos de divida (incluindo titulos corporativos e
municipais, debéntures, notes e notas promissoérias) e de agdes preferenciais classificadas pela MOODY'S se obrigou,
antes da atribuicdo de qualquer rating, a pagar a MOODY'S, por servigos de avaliacéo e rating por ela prestados,
honorarios de US$1.500 a aproximadamente US$2.400.000. A Moody's Corporation (MCO) e sua subsidiaria integral, a
agéncia de classificagdo de risco Moody's Investors Service (MIS), também mantém politicas e procedimentos a fim de
preservar a independéncia dos ratings e dos processos de rating da MIS. Sao incluidas anualmente no website da
Moody's — www.moodys.com —, sob o titulo "Shareholder Relations — Corporate Governance — Director and
Shareholder Affiliation Policy.", informagdes acerca de relagdes societarias que possam existir entre diretores da MCO e
entidades classificadas por ratings, e entre entidades que possuem ratings da MIS e que também informaram
publicamente a SEC (Security and Exchange Commission — EUA) deter participagéo acionaria maior que 5% na MCO.
Esse rating foi preparado sem levar em consideragao seus objetivos, necessidades ou situagao financeira. Vocé deve,
antes de utilizar essa opinido, verificar se é apropriada aos seus objetivos, necessidades e situacgéo financeira.

* Este documento foi preparado originalmente em inglés e posteriormente traduzido para diversas outras linguas,
inclusive o portugués. Em caso de divergéncia ou conflito entre as versdes, a versao original em Inglés prevalecera.
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CREDIT RATINGS ARE MIS'S CURRENT OPINIONS OF THE RELATIVE FUTURE CREDIT RISK OF ENTITIES, CREDIT
COMMITMENTS, OR DEBT OR DEBT-LIKE SECURITIES. MIS 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 ARE NOT
STATEMENTS OF CURRENT OR HISTORICAL FACT. CREDIT RATINGS DO NOT CONSTITUTE INVESTMENT OR
FINANCIAL ADVICE, AND CREDIT RATINGS ARE NOT RECOMMENDATIONS TO PURCHASE, SELL, OR HOLD
PARTICULAR SECURITIES. CREDIT RATINGS DO NOT COMMENT ON THE SUITABILITY OF AN INVESTMENT FOR
ANY PARTICULAR INVESTOR. MIS ISSUES ITS CREDIT RATINGS WITH THE EXPECTATION AND UNDERSTANDING
THAT EACH INVESTOR WILL MAKE ITS OWN STUDY AND EVALUATION OF EACH SECURITY THAT IS UNDER
CONSIDERATION FOR PURCHASE, HOLDING, OR SALE.

© Copyright 2009, Moody's Investors Service, Inc. and/or its licensors including Moody's Assurance Company, Inc.
(together, "MOODY'S"). All rights reserved.



ALL INFORMATION CONTAINED HEREIN IS PROTECTED BY 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, INANY 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, such information is provided "as is" without warranty of any kind and MOODY'S, in particular, makes no
representation or warranty, express or implied, as to the accuracy, timeliness, completeness, merchantability or fithess for
any particular purpose of any such information. Under no circumstances shall MOODY'S have any liability to any person
or entity for (a) any loss or damage in whole or in part caused by, resulting from, or relating to, any error (negligent or
otherwise) or other circumstance or contingency within or outside the control of MOODY'S or any of its directors, officers,
employees or agents in connection with the procurement, collection, compilation, analysis, interpretation, communication,
publication or delivery of any such information, or (b) any direct, indirect, special, consequential, compensatory or
incidental damages whatsoever (including without limitation, lost profits), even if MOODY'S is advised in advance of the
possibility of such damages, resulting from the use of or inability to use, any such information. The credit ratings and
financial reporting analysis observations, if any, constituting part of the information contained herein are, and must be
construed solely as, statements of opinion and not statements of fact or recommendations to purchase, sell or hold any
securities. NO WARRANTY, EXPRESS OR IMPLIED, AS TO THE ACCURACY, TIMELINESS, COMPLETENESS,
MERCHANTABILITY OR FITNESS FOR ANY PARTICULAR PURPOSE OF ANY SUCH RATING OR OTHER OPINION OR
INFORMATION IS GIVEN OR MADE BY MOODY'S INANY FORM OR MANNER WHATSOEVER. Each rating or other
opinion must be weighed solely as one factor in any investment decision made by or on behalf of any user of the
information contained herein, and each such user must accordingly make its own study and evaluation of each security
and of each issuer and guarantor of, and each provider of credit support for, each security that it may consider
purchasing, holding or selling.

MOODY'S hereby discloses that most issuers of debt securities (including corporate and municipal bonds, debentures,
notes and commercial paper) and preferred stock rated by MOODY'S have, prior to assignment of any rating, agreed to
pay to MOODY'S for appraisal and rating services rendered by it fees ranging from $1,500 to approximately $2,400,000.
Moody's Corporation (MCO) and its wholly-owned credit rating agency subsidiary, Moody's Investors Service (MIS), also
maintain policies and procedures to address the independence of MIS's ratings and rating processes. Information
regarding certain affiliations that may exist between directors of MCO and rated entities, and between entities who hold
ratings from MIS and have also publicly reported to the SEC an ownership interest in MCO of more than 5%, is posted
annually on Moody's website at www.moodys.com under the heading "Shareholder Relations - Corporate Governance -
Director and Shareholder Affiliation Policy."



