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Rating Action: Moody’s atribui ratings as Quotas Sénior emitidas pelo BV Financeira -- Fundo de
Investimento em Direitos Creditdrios Ill, uma securitizagdao de financiamento de veiculos

Global Credit Research - 23 Dec 2009
Aproximadamente R$500 Milhoes de Quotas Sénior Classificadas

Sao Paulo, December 23, 2009 -- A Moody's America Latina (Moody's) atribuiu ratings Aal.br na escala
nacional brasileira e Bal na escala global em moeda local as quotas sénior emitidas pelo BV Financeira --
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios III (BV FIDC III ou o emissor), uma operacgdo de cessdo de
direitos creditorios advindos de contratos de financiamento de veiculos originados pela BV Financeira S.A. --
Crédito, Financiamento e Investimento (BV Financeira).

Os ratings sdo baseados nos seguintes fatores principais:
- O suporte de crédito minimo de 20% em forma de subordinagdo oferecendo suporte as quotas sénior;
- O excesso de spread minimo de 7%;

- Retencdo de excesso de spread pelo fundo enquanto as quotas sénior permanecem em circulagdo, o que
eleva o suporte de crédito disponivel para as quotas seniores ao longo da operacéo;

- As caracteristicas de crédito da carteira securitizada de contratos de financiamento de veiculos que se
beneficia da experiéncia e politica de concessdo de crédito da BV Financeira, dos critérios de eligibilidade do
fundo e dos limites de concentracao da operacdo;

- A estrutura juridica da operacdo, a qual inclui a impossibilidade do pedido de faléncia do fundo; e

- A forga financeira e qualidade operacional da BV Financeira no papel de originador e agente de cobranga
primario dos contratos de financiamento de veiculos lastreando a operagdo. A BV Financeira é uma
subsidiaria integral do Banco Votorantim S.A. (com Rating de Depdsito Bancario de Longo Prazo A3 na
Escala Global em Moeda Local e Aaa.br na Escala Nacional Brasileira). A BV Financeira origina financiamentos
para compra de veiculos através de uma rede credenciada, contando com cerca de 20.000 agentes
aprovados e com presenga geografica em todos os estados brasileiros e é classificada dentre os maiores
provedores de financiamento de veiculos. O servigo de cobranca dos empréstimos é realizado integralmente
na prépria BV Financeira e se beneficia dos sistemas e processos estabelecidos da instituigdo.

ESTRUTURA

O BV FIDC III é um fundo de investimento em direitos creditérios ("FIDC") constituido sob forma de
condominio fechado e emitird quotas sénior e subordinadas. As quotas subordinadas serdo completamente
retidas pelo cedente. O vencimento final das quotas sénior ocorrera 30 meses apos a emissdo. A
remuneracdo das quotas sénior sera de 109,5% do CDI (Certificado de Depdsito Interbancario), que sera
pago juntamente com o principal no vencimento final e em um Unico pagamento. Nenhum pagamento de
juros ou de principal sera realizado as quotas subordinadas enquanto houver quotas sénior em circulagdo.
Nenhum resgate parcial das quotas subordinadas sera permitido em qualquer momento.

Para garantir o pronto pagamento de principal e de juros das quotas sénior na data do pagamento final, o
administrador do fundo reinvestirad recursos advindos da amortizagdo da carteira de financiamentos de
veiculos em ativos liquidos elegiveis a medida que a operacdo se aproxima do prazo final. O Administrador
terd que observar um cronograma pré-definido de alocagdo minima do patriménio do fundo (a Reserva de
Pagamento) em ativos liquidos e a ser verificado 150, 120, 90, 60 e 30 dias corridos anterior a data de
vencimento final das quotas sénior.

A estrutura da operagdo inclui eventos de revisdo. Caso ocorra um evento de revisdo, o Administrador,
devera suspender, imediatamente, os procedimentos de aquisigdo de direitos creditérios e convocar uma
assembléia geral. Os quotistas poderdo deliberar em assembléia pela liquidagdo antecipada do fundo de
acordo com as regras previstas no regulamento. Os principais eventos de revisdo sdo:



- Desenquadramento do nivel minimo de subordinagdo (20%);

Desenquadramento do nivel minimo de excesso de spread (7%);

- Desenquadramento da Reserva de Pagamento de acordo com o cronograma pré-definido;

- Rebaixamento das quotas sénior classificadas pela Moody ‘s abaixo do nivel inicial de Aal.br/Bal;
CARACTERISTICAS DA CARTEIRA E COBRANCA

Os ativos que lastreiam as quotas sénior sdo compostos por direitos creditérios advindos de contratos de
financiamento de veiculos e que se enquadram dentro dos critérios de elegibilidade do fundo, incluindo:

i. o vencimento da Ultima parcela dos financiamentos de veiculo deve ser anterior a data de vencimento final
das quotas sénior;

ii. concentragdo maxima da carteira por tipo de veiculo: motocicleta 10%, veiculos pesados 20% e veiculos
leves até 100%;

iii. a somatdria das parcelas vincendas limitadas a R$50.000 por devedor (CNPJ ou CPF).

Todos os contratos de financiamento cedidos ao fundo devem estar de acordo com os critérios operacionais
de crédito da BV Financeira, incluindo as seguintes exigéncias principais sobre o tomador:

i. ter no minimo 18 anos;

ii. manter um histérico limpo nas principais agéncias de informagdes de crédito (Serasa e SPC);

iii. fornecer um histérico de dois anos de emprego (histérico de um ano para compra de motocicletas);
iv. ndo ter histodrico de faléncia, devolugdo aos donos e execucdo hipotecaria;

v. possuir coeficiente de endividamento maximo de até 30% sobre a renda bruta mensal;

A Citibank Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Citibank DTVM , Sem Rating), sera o agente
custodiante do fundo, e suas atribuigGes incluem a verificagdo dos critérios de elegibilidade, o célculo dos
indices usados no monitoramento dos eventos de revisdo, alem de ser reponsavel por todos os aspectos
de controladoria e administragdo financeira do fundo.

A Votorantim Asset Management DTVM Ltda sera o administrador do fundo.
O ORIGINADOR

A BV Financeira é a quarta maior originadora de financiamentos de veiculos no Brasil com uma carteira de
crédito total de aproximadamente R$19 bilhdes em marco de 2009. E uma entidade integralmente
controlada pelo Banco Votorantim S.A., operando através de aproximadamente 20.000 concessionarias de
veiculos credenciadas, localizadas principalmente nas regides Sul e Sudeste do Brasil, e foca principalmente
em veiculos leves e utilitarios esportivos.

A BV Financeira é integralmente controlada pelo Banco Votorantim S.A. (ao qual a Moody ‘s atribui rating C-
para Forca Financeira de Bancos, A3 para depdsitos na escala global em moeda local e Aaa.br na Escala
Nacional Brasileira). O Banco Votorantim S.A. (BV) é um banco atuando em multiplas linhas de negécios,
incluindo crédito ao consumidor (na maior parte, financiamento de veiculos), corporate banking, mercado de
capitais, corretagem, tesouraria, negdcios internacionais e gestdo de ativos. Sediado em S&o Paulo, o BV é
0 sétimo maior banco do sistema brasileiro, reportando R$99,6 bilhdes em ativos totais e R$7 bilhGes em
patriménio liquido em 30 de setembro de 2009. Em janeiro de 2009, o grupo estabeleceu uma parceria
estratégica com o Banco do Brasil, uma instituicdo controlada pelo governo federal e maior banco no pais,
que hoje detém 50,00% em agOes do capital total do Banco Votorantim. Esta operagdo foi aprovada pelas
autoridades regulatérias em setembro de 2009.

METODOLOGIA DE RATING

A metodologia principal utilizada para atribuir rating a essa operagdo é "Moody's Approach to Rating U.S.
Auto Loan-Backed Securities", que pode ser encontrada em www.moodys.com, no subdiretério Rating



Methodologies sob a aba Research & Ratings. Outras metodologias e fatores que possam ter sido
consideradas neste processo de rating também podem ser encontrados no subdiretério Rating
Methodologies no website da Moody's.

Maiores detalhes sobre a andlise da Moody's do Fundo podem ser encontrados no Relatério de Nova
Emissdo, a ser publicado e disponivel no site da Moody's (http://www.moodys.com).
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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.
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publication or delivery of any such information, or (b) any direct, indirect, special, consequential, compensatory or
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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
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