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Fitch Afirma IDRs ‘BBB-’ do Banco Votorantim; Perspectiva Negativa
01 Jul 2015 13h26

Fitch Ratings, Sdo Paulo, 1° de julho de 2015 — A Fitch Ratings afirmou, hoje, os IDRs (Issuer Default Ratings —
Ratings de Probabilidade de Inadimpléncia do Emissor) em Moeda Local e Estrangeira ‘BBB-’ (BBB menos), os
Ratings Nacionais de Longo Prazo ‘AA+(bra)’ (AA mais (bra))’ e de Curto Prazo ‘F1+ (bra) (F1 mais (bra)), além
do Rating de Suporte (RS) 2° do Banco Votoratim (BV). A Fitch também afirmou o Rating de Viabilidade (RV) do
BV em ‘bb-’ (bb menos). Os ratings da primeira e da segunda emissdes de debéntures da BV Leasing foram
afirmados em 'AA(bra)'.

A Perspectiva dos IDRs é Negativa.

A relagao completa das agbes de rating encontra-se ao final deste comentario sobre as agdes de rating.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DOS RATINGS

IDRs, Ratings Nacional, Ratings de Suporte e das Dividas Subordinada e Sénior

Os IDRs, o RS e os Ratings Nacionais do BV se baseiam no suporte que a Fitch acredita que o banco receberd de seu acionista minoritario, Banco do Brasil S.A. (BdB,
‘BBB’/'‘AAA(bra); Negativa), se necessario. A Perspectiva Negativa dos IDRs de Longo Prazo do BV refletem a dos IDRs do BdB que, por sua vez, esta em linha com a
Perspectiva dos ratings soberanos do Brasil.

Para a Fitch, por complementar o segmento de crédito de varejo do BdB, com foco especial no financiamento de
veiculos usados leves, o BV é uma subsidiaria estrategicamente importante do banco publico. Além disso, o BdB
disponibilizou uma linha de liquidez especial, em torno de BRL7 bilhdes, para o BV, que nao foi usada. Por isso, a
agéncia afirmou 0 RS ‘2’, que reflete a alta probabilidade de suporte do BdB ao BV, se for necessario.

Os ratings nacionais das emissdes subordinadas da BV Leasing, classificados um grau abaixo do Rating Nacional de Longo Prazo do BV, reflete a severidade das perdas do
instrumento, dada sua subordinagéo aos credores seniores em caso de liquidagédo da entidade. A Fitch considera que o BV, controlador da BV Leasing, disponibilizara suporte a
essas emissoes. Assim, a atual graduagéo incorpora apenas a severidade das perdas em caso de liquidagéo.

O rating das notas seniores sem garantias reais do BV com vencimento em maio de 2016 corresponde a seu IDR
de longo prazo.

RATING DE VIABILIDADE

O RV ‘bb-" (bb menos) reflete a consistente recuperacdo dos ganhos do banco desde fins de 2013 e a
manutengdo de uma base de capital estavel. O RV é sustentado pelo moderado apetite por risco do BV, que
possui procedimentos de subscricdo adequados, particularmente em seu principal segmento, o de financiamento
de veiculos usados. O RV é limitado pela natureza ciclica do crédito automotivo; pelo desafiador ambiente
operacional, que pode afetar negativamente sua carteira de crédito corporativo; e por sua lucratividade, que ainda
é inferior a de seus pares.

Ap6s reportar perdas por trés anos, principalmente devido a uma combinagéo de baixas de créditos e cortes de custos, o BV vem registrando resultados positivos desde o
terceiro trimestre de 2013. No periodo de trés meses encerrado em margo de 2015, reportou lucro liquido de BRL121,9 milhdes, gerando ROAE de 6,5% e ROAA de 0,5%. O
ambiente macroeconémico adverso ¢ o principal desafio para o BV continuar postando resultados positivos, na opinido da Fitch.

Em 31 de marco de 2015, os créditos nas classes ‘D—H’ permaneciam ainda altos, em 10,5% do total da carteira,
razoavelmente estaveis em comparagdo com o final de 2014, pressionados por um problema pontual no crédito
corporativo. Os créditos em atraso (ha mais de 90 dias) atingiram 6,5% em margo de 2015, frente a 5,5% em
dezembro de 2014. O BV acredita que este indice caira para menos de 5,0% ao final de 2015, refletindo alguma
recuperagao no crédito e o desempenho adequado de sua carteira de crédito de varejo.

A cobertura pelas reservas estava adequada, em 72%. A recente melhora nas politicas de subscrigdo e as ferramentas de controle de risco do BV devem ajudar o banco a
passar pelo atual ambiente operacional desafiador e a preservar os avangos registrados em seus indicadores de qualidade de ativos; maior consolidagdo destas tendéncias
podera beneficiar o rating de viabilidade do BV.

O banco é beneficiado por uma adequada base de capital, com indice Nucleo de Capital Fitch (FCC) aumentando para 8,6% em margo de 2015, frente a 8,4% em dezembro de
2014. O indice de capital Nivel 1 estava em um patamar compativel com seu perfil (9,0%), refletindo os recentes resultados positivos. O BV nao espera expansao significativa do
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crédito em 2015, o que sustenta a capitalizagdo no curto prazo.

SENSIBILIDADES DOS RATINGS

IDRs, Ratings Nacional, das Dividas Subordinada e Sénior

Os IDRs, o Rating Nacional e o rating da divida sénior do banco s&o sensiveis a uma mudanga nos ratings do BdB e/ou a alteragbes na intengdo do BdB de prestar suporte ao
BV.

O Rating Nacional de Longo Prazo da primeira e da segunda emissdo de debéntures da BV Leasing pode ser revisado em caso de mudangas no rating nacional de longo prazo
do BV.

Rating de Viabilidade

A continua melhora na lucratividade do BV, caracterizada por um ROAA Operacional em torno de 1,0%, levando a
uma melhora no indice FCC para mais de 10%, assim como a manutengdo de moderado apetite por risco, levaria
a uma elevagao do RV do BV.

Por outro lado, o RV pode ser rebaixado se a deterioragdo na carteira de crédito diminuir a lucratividade e a capitalizagdo, conforme indicadas pelo ROAA Operacional negativo e
por um FCC inferior a 7,0%.

RATING DE SUPORTE

O RS ¢ sensivel a mudancgas nas premissas de propensao ou capacidade de o BdB prestar suporte pontualmente
ao banco. A agéncia ndo espera alteracao destas premissas ao longo do horizonte de ratings.

A Fitch realizou as seguintes ag¢des de rating:
Banco Votorantim

--IDRs de Longo Prazo em Moedas Estrangeira e Local afirmados em 'BBB-' (BBB menos), Perspectiva Negativa;

--IDRs de Curto Prazo em Moedas Estrangeira e Local afirmados em 'F3';

--Rating de Viabilidade afirmado em 'bb-' (bb menos);

--Rating Nacional de Longo Prazo afirmado em 'AA+(bra)' (AA mais(bra)), Perspectiva Estavel,
--Rating Nacional de Curto Prazo afirmado em 'F1+(bra)' (F1 mais(bra));

--Rating de Suporte afirmado em '2';

--Rating de Longo Prazo em Moeda Estrangeira das notas seniores em BRL com vencimento em maio de 2016,
afirmados em 'BBB-' (BBB menos).

BV Leasing:
--Ratings das 12 e 22 emissbes de debéntures afirmados em 'AA(bra)'.

Contato:

Analista principal
Paulo Fugulin

Diretor

+55 11 4504-2206

Fitch Ratings Brasil Ltda.
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Analista secundaria

Esin Celasun
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Relacbes com a Midia: Jaqueline Ramos de Carvalho, Rio de Janeiro, Tel.: +55 21-4503-2623, E-mail:
jaqueline.carvalho@fitchratings.com.

A presente publicagdo é um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da Instrugdo CVM n° 521/12.
A Fitch utilizou para sua analise, informagdes financeiras até a data-base de 31 de margo de 2015.

As informagdes utilizadas nesta analise sdo provenientes do Banco Votorantim.

Os ratings atribuidos pela Fitch sao revisados, pelo menos, anualmente.

Historico dos Ratings

Data na qual a classificagéo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 13 de maio de 2003.

Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela ultima vez: 13 de abril de 2015
A classificagdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou partes a ela relacionadas.
Informagdes adicionais disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ ou ‘www.fitchratings.com.br’.

Os ratings acima foram solicitados pelo, ou em nome do, emissor e, portanto, a Fitch foi compensada pela
avaliagdo dos ratings.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:

--'Metodologia Global de Rating de Bancos' (20 de margo de 2015);

--'Metodologia de Ratings Nacionais' (30 de outubro de 2013).

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITAGOES E TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO
LINK A SEGUIR ESSAS LIMITAGOES E TERMOS DE ISENGAO DE RESPONSABILIDADE: HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ALEM DISSO,
AS DEFINICOES E OS TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM WWW.FITCHRATINGS.COM. OS RATINGS
PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO PERMANENTEMENTE DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E AS
POLITICAS DE CONFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANGA DE INFORMAGAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E
PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA". A FITCH PODE TER FORNECIDO OUTRO SERVICO
AUTORIZADO A ENTIDADE CLASSIFICADA OU A PARTES RELACIONADAS. DETALHES SOBRE ESSE SERVIGO PARA RATINGS PARA O QUAL O ANALISTA PRINCIPAL
ESTA BASEADO EM UMA ENTIDADE DA UNIAO EUROPEIA PODEM SER ENCONTRADOS NA PAGINA DO SUMARIO DA ENTIDADE NO SITE DA FITCH.
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retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informagées sobre
projedes), a Fitch conta com informagdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuragao
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As informagdes neste relatério séo fornecidas "tais como se apresentam”, sem que oferegam qualquer tipo de garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de
crédito de um titulo. Esta opinido e os relatérios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e
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relatérios séo, portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel isoladamente por um rating ou relatério. O rating
nao cobre o risco de perdas em fungéo de outros riscos que néo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch nédo participa da oferta ou
venda de qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracéo, mas
nao sao isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os nomes séo divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela
Fitch ndo constitui um prospecto, nem substitui as informagdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus agentes com respeito a venda dos
titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer razéo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos
de qualquer espécie. Os ratings nao constituem recomendagdo de compra, venda ou reten¢éo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corregdo dos pregos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isengé@o de impostos ou taxagéo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch
recebe pagamentos de emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes pregos geralmente variam entre USD1.000 e
USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissdo. Em certos casos, a Fitch analisara todas ou determinado nimero de emissdes efetuadas por um emissor
em particular ou seguradas ou garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais valores podem variar de USD10.000 a
USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribuicdo, publicagdo ou disseminagdo de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a
utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaragédo de registro submetida mediante a legislagao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da
América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislagao referente a titulos de qualquer outra jurisdigdo, em particular. Devido a relativa
eficiéncia da publicagdo e distribuigdo por meios eletronicos, o relatorio da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletronicos até trés dias antes do acesso para os
assinantes dos impressos.

Para a Austrdlia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma licenga australiana de servigos financeiros (licenga AFS n°337123.), a qual
autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informagdes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser utilizadas por
pessoas que sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).

POLITICA DE ENDOSSO - A abordagem da Fitch em relagéo ao endosso de ratings, de forma que os ratings produzidos fora da UE possam ser usados por entidades reguladas
dentro da UE para finalidades regulatdrias, de acordo com os termos da Regulamentagdo da UE com respeito as agéncias de rating, podera ser encontrada na pagina
Divulgagdes da Regulamentacédo da UE (EU Regulatory Disclosures) no enderego eletrénico www.fitchratings.com/site/regulatory. Ao status de endosso de todos os ratings
Internacionais é informada no sumario da entidade de cada instituigao classificada e nas paginas de detalhamento da transagédo de todas as operagdes de financas estruturadas,
no website da Fitch. Estas publicagdes séo atualizadas diariamente.
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