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Sao Paulo, September 30, 2009 -- A Moody´s América Latina Ltda. ("Moody´s") rebaixou as Quotas
Seniores emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditórios Paulista -- Veículos II ("FIDC Paulista
II") para Ba2 de Baa3 (Escala Global, Moeda Local) e para Aa2.br de Aaa.br (Escala Nacional Brasileira). A
operação permanece sob revisão para possíveis maiores rebaixamentos.

Além disso, a Moody´s colocou as Quotas Seniores emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos
Creditórios Paulista -- Veículos ("FIDC Paulista I"), com rating Ba2 (Escala Global, Moeda Local) e Aa2.br
(Escala Nacional Brasileira), também sob revisão para possível rebaixamento.

As ações de rating da Moody´s são baseadas no recente anúncio da saída do Banco Paulista do segmento
de financiamentos de veículos. Além disso, as ações de rating refletem o desempenho dos financiamentos
de veículos que lastreiam as operações de securitização, e a probabilidade de que eles gerarão fluxos de
caixa suficientes para amortização das Quotas Seniores em um cenário de estresse.

Em 24 de setembro de 2009, o Banco Paulista S.A., originador das duas operações de securitização de
financiamentos de veículos classificados pela Moody´s, anunciou publicamente que está saindo do segmento
de financiamento de veículos. O Banco Paulista confirmou à Moody´s a saída estratégica do segmento de
financiamento de veículos, e que esta saída é completa e acabada, incluindo a venda de todos os ativos
financeiros e operacionais. Além disso, a Paulicred Promotora de Negócios, ("Paulicred"), entidade de
financiamento de veículos que realizava a originação e os serviços de cobrança para o Banco Paulista, foi
vendida para o Banco Fibra. Paulicred não pertencia ao Grupo do Banco Paulista, porém tinha os mesmos
acionistas. Como consequência, o Banco Paulista não realizará serviços de cobrança ou originação para
financiamentos de veículos no futuro.

O Banco Paulista S.A. permanecerá investidor da quota subordinada das duas operações de securitização.

A Moody´s observa que o Originador/Prestador de Serviços de Cobrança influencia o desempenho da
carteira nessas operações, de diversas maneiras, incluindo, entre outras i.) venda revolvente de novos
ativos e ii.) cobrança dos ativos existentes. A Moody´s acredita que, no geral, caso seu originador retenha
a quota subordinada, isso é um fator positivo para a operação, visto que fornece incentivo econômico para
o Originador/Prestador de Serviços de Cobrança continuar suas funções de originação e cobrança com
prudência, alinhando, dessa maneira, seu interesse com os interesses dos acionistas seniores.
Alternativamente, um cenário no qual o controle da originação e da cobrança dos ativos é passado para um
terceiro, o novo agente de cobrança e os investidores seniores não compartilham necessariamente os
incentivos.

FIDC Paulista II

FIDC Paulista II é a segunda operação de financiamento de veículos do Banco Paulista, com fechamento em
julho de 2008. O desempenho foi abaixo das expectativas da Moody´s. O fundo acumulou provisões totais
de R$ 15,2 milhões em 13 meses de operação com término em agosto de 2009. A maioria dessas
provisões, cerca de 77% do total de provisões, é destinada a financiamentos com atraso acima de 180 dias.

O resultado foi uma rentabilidade econômica em geral negativa e a renda líquida do fundo às vezes não era
suficiente para absorver a elevação mensal dos níveis de provisionamento. Além disso, de acordo com o
administrador, nenhum resgate tem sido efetuado para os quotistas subordinados, e a razão mínima
permaneceu marginalmente acima do gatilho de 130%, refletindo impacto direto das provisões sobre as
quotas subordinadas

A razão mínima apresentou o primeiro sinal de melhora em agosto de 2009, subindo de maneira modesta
de 131,6% para 133,1%. A Moody´s observa que, porém, que de acordo com os documentos da
operação, as quotas subordinadas podem ser pagas caso a razão mínima estiver acima de 130%.



A operação permanece sob revisão para possível rebaixamento com base em preocupações relacionadas ao
impacto negativo impacto possivel do novo Prestador de Serviços de Cobrança sobre o desempenho da
operação.

FIDC Paulista I

FIDC Paulista I é a primeira operação de securitização de financiamento de veículos do Banco Paulista, com
fechamento em junho de 2007. As quotas seniores estão programadas para serem pagas em junho de
2010. Comparada com a FIDC Paulista II, ela apresenta uma carteira de crédito mais madura e estável e, em
geral, um desempenho melhor até o momento.

FIDC Paulista I acumulou provisões totais de R$ 10,1 milhões em 26 meses de operação até este momento.
Em agosto de 2009, a razão mínima era de 141%, bem acima da razão mínima de amortização de 118%. O
fundo atualmente mantém aproximadamente R$22 milhões em ativos líquidos, que poderiam ser
potencialmente utilizados para pagamentos das quotas seniores. Porém, a Moody´s observa que, de
acordo com os documentos da operação, as quotas subordinadas podem ser amortizadas pelo fundo caso
seja observado o excesso de razão mínima de amortização de 120%.

Ao mesmo tempo em que a operação tem uma carteira mais madura e com níveis de provisionamento mais
estáveis, as quotas seniores foram colocadas sob revisão para possível rebaixamento, com base em
preocupações referentes à transferência de cobrança no futuro desempenho da carteira.

METODOLOGIA DE RATING

A principal metodologia utilizada nesta ação foi a "Moody's Approach to Rating U.S. Auto Loan-Backed
Securities" publicada em junho de 2007 e disponível no site da Moody´s (www.moodys.com), no
subdiretório Ratings Methodologies, na aba Research & Ratings. Outras metodologias e fatores que podem
ter sido considerados na atribuição de ratings dessas operações também podem ser encontradas no
subdiretório Rating Methodologies no site da Moody´s.

A Moody's considerou as principais fontes de suporte de crédito -- subordinação e excesso de spread --
em comparação com as perdas, que foram estressadas para avaliar-se o impacto sobre as quotas seniores.
A Moody's também analisou a adequação da taxa de desconto utilizada para compra da carteira, na sua
capacidade de cobrir perdas.

A Moody's modela o pagamento estressado, presumindo um evento de amortização antecipada. A Moody´s
não considerou a capacidade financeira do Banco Paulista S.A. de suportar a operação em termos de
recompras de recebíveis em atraso ou substituição de empréstimos em atraso.

AÇÃO DE RATING

A ação completa de rating é a seguinte :

Quotas Seniores da FIDC Paulista I : com rating Ba2 (Escala Global, Moeda Local) e Aa2.br (Escala Nacional
Brasileira); colocado sob revisão para possível rebaixamento. A última ação de rating ocorreu em 11 de Maio
de 2007 quando os ratings foram atribuidos pela primeira vez.

Quotas Seniores da FIDC PAULISTA II : rebaixado para Ba2 (Escala Global, Moeda Local e Aa2.br (Escala
Nacional Brasileira); colocado sob revisão para maior rebaixamento. A última ação de rating ocorreu em 23
de Maio de 2008 quando os ratings foram atribuidos pela primeira vez.
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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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