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Rating Action: BMG FIDC V - Series 2006-1

A Moody's rebaixa os ratings do BMG FIDC -- Créditos Consignados V, BMG FIDC - Créditos Consignados
VI e BMG FIDC Publicos VI

Sao Paulo, March 30, 2009 -- A Moody's América Latina (Moody's) rebaixou os ratings das quotas sénior do
BMG FIDC -- Créditos Consignados V, BMG FIDC - Créditos Consignados VI e BMG FIDC Publicos VI,
para Bal de Baa3 na escala global moeda local, e para Aa2.br de Aaa.br na escala nacional brasileira.

Esta acdo de rating reflete as preocupag6es da Moody's em relacéo a dependéncia dessas securitizagées
guanto ao servigo de agente de cobranca e suporte de crédito oferecidos pelo banco originador, o0 Banco
BMG, cuja forca financeira sofreu deterioragdo. A Moody's rebaixou o rating do Banco BMG em dezembro
de 2008, refletindo crescimento e perspectiva de rentabilidade mais modestos, em vista das mudancas na
dinamica de negodcios e captacdo que resultaram em uma substancial diminuigdo de sua originacéo de
crédito. Para maiores detalhes sobre esta agao de rating, favor consultar o press release no site da Moody's
(Www.moodys.com).

Dado que o desempenho dos créditos consignados securitizados poderia ser afetado por qualquer
interrupcdo nas atividades de cobranca, a maior probabilidade de dificuldade financeira do agente cobrador
primario muito provavelmente aumentaria a probabilidade de deterioragcdo do desempenho dos recebiveis
securitizados. Neste caso particular, o banco originador exerce um papel importante como agente cobrador
primario dos recebiveis securitizados.

A Moody's ressalta que diante de uma eventual dificuldade financeira do cobrador primario, os processos de
recebimento, transferéncia e reconciliacdo dos montantes deduzidos dos devedores poderiam ser
interrompidos por um periodo de tempo cuja duracgéo é dificil de ser prevista. Atrasos poderiam levar a um
inadimplemento das obrigacdes do FIDC. Em um cendrio de maior stress, o cobrador teria que ser
substituido por outro banco, requerendo, assim, um novo processo de cobranca para o FIDC. O nivel de
interrupcéo dos servicos de cobranca dependeria da severidade dos potenciais cendrios de dificuldade
financeira do banco -- intervengéo do banco central, liquidagdo do banco ou faléncia.

A Moody's, portanto, acredita que os ratings destas securitizag8es de crédito consignado tornaram-se mais
alinhados com o rating do originador.

Além disso, a Moody's ndo prevé nenhuma probabilidade de suporte sistémico ao rating de deposito em
moeda local do Banco BMG, como indicagdo de sua participa¢cdo muito pequena no mercado brasileiro de
depdsitos. A Moody's destaca que as operagfes de créditos consignados em geral também podem receber
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 interrup¢éo do suporte
dado a operacéo de securitizagdo, e conseqiientemente o desempenho dos recebiveis poderia deteriorar
significativamente.

A Ultima acéo de rating para essas operagdes ocorreu em 19 de janeiro de 2009, quando os ratings foram
colocados sob revisdo para possivel rebaixamento.

A METODOLOGIA DE RATING

A metodologia de rating utilizada para classificar as transacgdes de crédito consignado é baseada no seu
historico de desempenho, as caracteristicas estruturais da operagdo e de avaliagdes qualitativas sobre as
transacdes. Os dados de desempenho incluem, entre outros fatores, o histérico sobre a originacéo de
recebiveis, inadimpléncias e pré-pagamentos. A avaliacdo qualitativa inclui, entre outros fatores, uma
revisao dos processos de originagao 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 liquidagdo
antecipada da transacéo, em decorréncia de um evento de amortiza¢éo antecipada.

O risco de concentracédo é um fator essencial na andlise. A Moody's considera o risco de uma jurisdi¢éo
falhar em transferir os recursos advindos das cobrangas das parcelas dos empréstimos deduzidas da folha



de pagamento dos funcionarios. Esse risco geralmente é o resultado de pressdes de liquidez de curto a
médio prazo observadas no nivel da jurisdicao e espera-se que ele seja mitigado pelos critérios de
elegibilidade do fundo. Para testar a transagdo em relacéo a concentragéo por jurisdigdo, a Moody's faz uma
simulacéo considerando a pior composicéo de carteira possivel, dados os limites de concentracéo
permitidos na transacao e as perdas esperadas assumidas para cada entidade pagadora da carteira. I1sso
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 sao, 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
serd mapeado a um rating equivalente na escala nacional brasileira.

Outra metodologia utilizada na atribui¢cdo de ratings a transag¢des 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
A acdo completa de rating € como segue:

- BMG Fundo de Investimento em Direitos Creditérios -- Créditos Consignados V: rating rebaixado para Bal
de Baa3 (Escala Global, Moeda Local) e rating Aa2.br de Aaa.br (Escala Nacional Brasileira); a Gltima acao
de rating ocorreu em 19 de janeiro de 2009, quando os ratings foram colocados sob reviséo para possivel
rebaixamento;

- BMG Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - Créditos Consignados VI rating rebaixado para Bal
de Baa3 (Escala Global, Moeda Local) e rating Aa2.br de Aaa.br (Escala Nacional Brasileira); a Gltima acao
de rating ocorreu em 19 de janeiro de 2009, quando os ratings foram colocados sob reviséo para possivel
rebaixamento;

- BMG Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Consignados Publicos VII: rating rebaixado para Bal
de Baa3 (Escala Global, Moeda Local) e rating Aa2.br de Aaa.br (Escala Nacional Brasileira); a Gltima acao
de rating ocorreu em 19 de janeiro de 2009, quando os ratings foram colocados sob reviséo para possivel
rebaixamento.
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CREDIT RATINGS ARE MOODY'S INVESTORS SERVICE, INC.'S (MIS) 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.
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