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SAO PAULO (Standard & Poor’s) 16 de setembro de 2011— A Standard &
Poor’s Ratings Services atribuiu hoje a classificacao ‘AMP 1’ (Muito Forte)
as praticas de gestéo de recursos de terceiros (AMP/Asset Management
Practices) da Votorantim Asset Management DTVM Ltda. (“VAM").

A classificacao ‘AMP-1’ (Muito Forte) atribuida a VAM reflete o forte perfil de negdcios da empresa;
os beneficios de pertencer ao Grupo Votorantim; as suas praticas muito sélidas com relagéo a
operacles e controles; a expertise de sua equipe de administracdo; os processos de gestdo de
investimentos bem estruturados; e bons principios fiduciarios. Os fatores que contrabalangcam
parcialmente esses aspectos positivos sdo a elevada concentracdo da VAM em segmentos
bastante competitivos como corporate e investidores institucionais. Dessa forma, enfrenta o desafio
de continuar crescendo acima da média do setor e com produtos mais rentaveis.

A VAM é o negdcio de gestéo de recursos de terceiros do Banco Votorantim S.A. (BV:
BB+/Estavel/B e brAA+/Estavel/brA-1), um banco multiplo e o 8° maior do Brasil em volume de
ativos, com base nos dados de 30 de junho de 2011 do Banco Central do Brasil. O BV oferece
servigcos bancarios nos segmentos de atacado e varejo, de tesouraria e de gestéo de recursos de
terceiros. A unidade de gest&o de ativos pertence a estrutura da Area de Wealth Management do
BV, cujo segmento de Private Banking também é subordinado a esta.

A VAM ocupava a 92 posicdo como a maior gestora de recursos de terceiro do Brasil, com
aproximadamente 1,92% de participacao de mercado e um volume de ativos administrados de R$
33,5 hilhdes, segundo o ranking de gestao da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiros e de Capitais (ANBIMA) de julho de 2011. Embora o indice percentual de participagao
da VAM seja pequeno, isso também reflete a alta concentrac@o do setor, com as trés primeiras
gestoras detendo cerca de 49% do mercado e as dez primeiras com 78%.

A VAM possui um mix muito bom de produtos, que incluem fundos de renda-fixa, hedge funds e,
em menor extensdo, fundos de acdes. Historicamente, a empresa tem se focado em private,
clientes corporativos e investidores institucionais, que atualmente representam, respectivamente,
42%, 39% e 18% do seu total de ativos administrados.

Em nossa visao, a VAM apresenta um soélido perfil financeiro baseado em uma boa posicdo de
mercado e que é sustentavel de acordo com o alinhamento consistente de sua estratégia e
recursos (administrativos, vendas e tecnolégicos). Dessa forma, o sélido perfil financeiro da
empresa contribui positivamente para as melhores préaticas de gestédo de ativos, uma vez que a
VAM conta com recursos para suportar e melhorar os controles e sistemas. Além disso, vemos sua
administragéo e perfil de neg6cio como fortes, o que deve ajudar a empresa a enfrentar os fatores
de riscos setoriais, como competicéo e volatilidade nos mercados financeiros.

A estratégia da VAM é voltada a conquistar clientes de taxas mais elevadas e agregar valor via
produtos mais sofisticados. Consideramos que a estratégia geral da VAM e 0s seus objetivos
especificos sdo consistentes com seus recursos e com a estrutura operacional dos fundos de
investimentos no Brasil. A empresa conta com uma estrutura organizacional adequada e recursos
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humanos disponiveis para atingir seus objetivos estratégicos. Também avaliamos positivamente a
experiéncia de sua equipe de profissionais.

Consideramos a capacidade da &rea de operacdes e de tecnologia da informacao da empresa
como muito forte. Recentemente, a VAM teve seus procedimentos certificados pela ISO 9001.
Acreditamos que o0s processos e controles de qualidade sdo bem estruturados para aumentar o
ganho de escala. Todos os fluxos e procedimentos operacionais estdo formalizados nos manuais e
politicas de procedimentos, cuja revisdo € anual. Além disso, ha forte transparéncia nos processos.

Consideramos também a andlise de riscos da VAM como muito forte. A sua area de gestdo de
risco é bem estruturada, com solidos principios, além de ferramentas bem definidas para a
avaliacdo de riscos, procedimentos de marcacao a mercado, implementacédo de controles online e
monitoramento do risco de mercado. A estrutura de comité também é adequada e bem definida,
com reunides regulares para avaliar o desempenho do negécio, as estratégias de investimentos e
de vendas, as ferramentas de gestdo de risco e o desenvolvimento de produtos.

Os atuais fatores que contrabalancam os aspectos positivos da avaliacdo da VAM séo a sua
elevada exposi¢do a um ambiente bastante competitivo em um segmento com baixas taxas, e 0s
desafios de continuar aumentando a participacdo de mercado em um contexto de acirramento da
competicao.

Notas

e A classificacdo ‘AMP-1’ (Muito Forte) da VAM indica praticas de gestédo de recursos de
terceiros MUITO FORTES, sendo a avaliagdo mais alta em uma escala que vai de ‘AMP-
1’ (maior) a ‘AMP-5’ (menor).

e A Classificacdo AMP da Standard & Poor’s é uma opinido atualizada sobre a qualidade
geral de uma empresa de gestéo de recursos de terceiros, incluindo suas caracteristicas
administrativas e procedimentos operacionais. A classificacéo inclui uma analise dos
sistemas e controles das gestoras de recursos de terceiros para assegurarem os interesses
dos seus clientes. Ao avalia-las, a Standard & Poor’s faz uma andlise da qualidade de seu
desempenho, procedimentos operacionais e sistemas de gestéo de risco, assim como do
perfil de negécios, mix de produtos e solidez financeira. Tal andlise ndo incorpora elementos
de risco soberano. A classificacdo também avalia os sistemas e controles da gestora de
recursos de terceiros em relacdo agueles adotados por outras empresas de administracéo
de ativos no Brasil. A classificacdo da Standard & Poor’s das praticas de administracao de
recursos de terceiros das gestoras brasileiras desse mercado ndo é uma auditoria sobre a
conformidade da empresa aos procedimentos estabelecidos por ela prépria, tampouco é
uma opinido relativa ao seu cumprimento de leis e regulamentos. A classificagdo ndo é uma
recomendacéo para a utilizacdo dos servigcos prestados por qualquer gestora de recursos de
terceiros.
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A S&P Ratings Services pode receber remuneragdo por seus ratings e analises crediticias, normalmente dos emissores ou
subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza
suas analises e ratings publicos em seus sites na Web, www.standardandpoors.com / www.standardandpoors.com.mx /
www.standardandpoors.com.ar / www.standardandpoors.com.br, www.ratingsdirect.com e www.globalcreditportal.com (por
assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicages ou por intermédio de terceiros
redistribuidores. Informag6es adicionais sobre nossos honorarios de rating estdo disponiveis em
www.standardandpoors.com/usratingsfees.
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