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Fitch Afirma Rating de Qualidade de Gestio de Investimentos “Forte” da Viter - Vice-Presidéncia de
Gestdo de Ativos de Terceiros

Fitch Ratings - So Paulo, 22 de junho de 2017: A Fitch Ratings afirmou o Rating de Qualidade de Gestéo
de Investimentos “Forte” da Vice-Presidéncia de Gestdo de Ativos de Terceiros (Viter). A Perspectiva do
Rating é Estavel.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

A afirmagdo do rating ‘Forte’ da Viter reflete a opinido da Fitch de que a gestora tem capacidade de
investimento e caracteristicas operacionais fortes.

O rating da Viter incorpora o fato de que a gestora de investimentos integra o conglomerado financeiro
Caixa Econbmica Federal (Caixa, IDRs 'BB'/Perspectiva Negativa, Rating Nacional de Longo Prazo
‘AA+(bra)’(AA mais (bra))/Perspectiva Estavel). O rating também reflete a abordagem conservadora da
gestora, seus amplos canais de distribuicdo e base de clientes, além de um bem disciplinado processo de
investimento, concentrado em fundos tradicionais de renda fixa. A classificagdo contempla, ainda, a sélida
geracdo de receitas da Viter, seu forte conjunto de controles internos, além de suas robustas liquidez e
estrutura de gestao de riscos.

O rating considera apenas as atividades da gestora no mercado local, incluindo a carteira administrada dos
recursos livres do Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS), excluindo a gestdo de fundos
estruturados, como os fundos de investimento em direitos creditérios (FIDCs) e os fundos de investimento
em participagbes (FIPs), que tém processos e politicas proprios e sdo segregados da gestdo de fundos
tradicionais.

Os principais desafios da Viter sdo melhorar a eficiéncia, concluir os importantes projetos de tecnologia e
automacdo atualmente em curso, prosseguir com o desenvolvimento de sua equipe de investimentos e dar
continuidade a sua diversificacdo com estratégias mais sofisticadas e de maior valor agregado.

O rating 'Forte' se baseia nas seguintes avaliagOes:

Processo de Investimento: Excelente

Recursos de Investimento: Forte

Gestdo de Risco: Forte

Desempenho dos Investimentos: Consistente
Companhia & Atendimento a Clientes: Excelente

Criada em 1998, a Viter é responsavel pela gestdo de recursos de terceiros da Caixa. E a quarta maior
gestora no Brasil, com 7,0% de participacdo de mercado no mercado local e BRL250 bilhdes de ativos sob
administracdo (AUM), desconsiderando-se os fundos estruturados, segundo a Associagdo Brasileira de
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (Anbima), em abril de 2017. Estabelecida em 1861, a
Caixa era o terceiro maior banco do Brasil em termos de ativos e depoésitos. Apresentava BRL1,25 trilhdo
em ativos e BRL 4,1 bilhdes de lucro liquido em dezembro de 2016. A Caixa é inteiramente controlada pelo
governo brasileiro e seus ratings refletem a alta probabilidade de suporte do controlador, se necessario.

Processo de Investimento

O processo de investimentos da Viter é bem estabelecido, com base em comités e abordagem top-down e
setorial, com visdo de longo prazo, suportados por andlises da area de risco. A gestora tem ampla
experiéncia de gestdo em diferentes estratégias, com consisténcia e um robusto conjunto de controles. As
andlises produzidas sdo consistentes com o universo de investimentos e demonstram a disciplina e
repetitividade do processo.

Recursos de Investimentos
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A Viter conta com uma forte equipe de investimentos, com 35 profissionais e rotatividade muito baixa. A
equipe de gestdo de carteiras é experiente, beneficiando-se da estabilidade de seus profissionais, a maioria
dos quais com mais de 15 anos no mercado e no grupo. A gestora conta com uma estrutura de governanca
solida, com decisdes tomadas por comités, sendo inexistente o risco de pessoa-chave.

A infraestrutura da Viter é completa, interligando os sistemas de mainframe do conglomerado,
principalmente do banco, com sistemas especificos usados pela gestora. A integracdo com provedores
terceirizados, incluindo outras unidades de negdcio do grupo, é adequada a demanda da gestora. Os
procedimentos estdo bem integrados, mas ha espaco para melhora em relagdo a integracdo dos sistemas e
fluxos de trabalho.

A drea de custddia e controladoria do grupo/Caixa esta implementando um novo sistema de controle de
ativos, que devera melhorar o grau de automacdo e a eficiéncia em geral. A implementacdo deste sistema,
entretanto, esta demorando mais do que o inicialmente esperado. A conclusdo deste projeto foi adiada varias
vezes, mas ha expectativa de que deve ocorrer ao longo de 2017. A Viter também se encontra no estagio
inicial de implantar um novo sistema de front office, embora este projeto ainda ndo tenha uma data esperada
para conclusdo.

Gestdo de Risco

A Viter possui uma estrutura completa de politicas, comités e controles implantados, com estruturas
independentes. A cultura de risco da gestora é bastante conservadora, com limites de risco de mercado, de
crédito e de liquidez bem estabelecidos e estreita supervisdo de seus principais executivos. A liquidez dos
fundos tem sido ampla, beneficiando-se do alto volume de titulos publicos. A gestora também conta com
uma politica especifica para selecdo de corretoras e alocacgdo justa, com rigidos controles. Os estouros de
limites tém sido baixos e prontamente solucionados.

Desempenho dos Investimentos

Processos consistentes de tomadas de decisdes sobre investimento garantiram que o desempenho e 0s
indicadores de risco da maior parte das estratégias da Viter ficassem em linha com seus objetivos nos
altimos 36 meses.

Companhia e Atendimento a Clientes

A Viter é uma das lideres no neg6cio brasileiro de gestdo de recursos, embora sua franquia seja mais
reconhecida por seus produtos conservadores e de renda fixa. A gestora demonstrou resultados financeiros
fortes e consistentes, sendo uma das unidades de neg6cios mais importantes do grupo. A Viter tem
experiéncia em diferentes tipos de mandatos, mas seus principais clientes sdo 0 varejo e 0 segmento
institucional.

A gestora de recursos oferece um nivel muito bom de transparéncia e de materiais de comunicagao aos seus
investidores, atendendo a todas as exigéncias de divulgacdo da Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) e
da Anbima.

SENSIBILIDADES DOS RATINGS

O rating da Viter é sensivel a alteragBes adversas significativas em quaisquer dos fundamentos de rating
mencionados acima, principalmente em caso de enfraquecimento de seu perfil financeiro, alta rotatividade
profissional, ou deterioragdo em seus processos e politicas. Um desvio relevante das diretrizes da Fitch em
relacdo a qualquer fundamento poderé levar ao rebaixamento.
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Informagdes adicionais disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ e ‘www.fitchratings.com.br’.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatorio de classificagdo de
risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada que nao seja o devedor ou o
emissor classificado, pelo patrocinador (“sponsor”), subscritor (“underwriter”), ou o depositante do
instrumento, titulo ou valor mobiliario que esta sendo avaliado.

Metodologia Aplicada e Pesquisa Relacionada:
-- ‘Ratings de Qualidade de Gestao de Investimentos’ (6 de margo de 2017).

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E
TERMOS DE ISENCAO DE RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR ESSAS
LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO 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. 0OS 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; SEGURANCA DE INFORMACAO (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 SERVICO 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.

Copyright © 2016 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY
10004.Telefone:

1-800-753-4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos
Estados Unidos). Fax: (212) 480-4435. Proibida a reproducéo ou retransmissao, integral ou parcial, exceto
guando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatorios
(incluindo informacdes sobre proje¢des), a Fitch conta com informacdes factuais que recebe de emissores e
underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confiaveis. A Fitch realiza uma apuragdo adequada
das informacdes factuais de que dispde, de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel
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verificacdo destas informacGes de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com
determinado patamar de seguranca, ou em determinada jurisdi¢do. A forma como é conduzida a investigacdo
factual da Fitch e o escopo da verificacdo de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da
natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo
analisado é oferecido e vendido e/ou em que 0 emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da
informacédo publica envolvida, do acesso a administragdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade
de verificagdes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas,
avaliacOes, relatdrios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por
terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de verificacdo, com respeito ao titulo em
particular, ou na jurisdi¢cdo do emissor, em especial, e a diversos outros fatores. Os usuérios dos ratings e
relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacdo factual aprofundada, nem qualquer
verificacdo de terceiros poderd assegurar que todas as informagdes de que a Fitch dispde com respeito a um
rating ou relatério serdo precisas e completas. Em Ultima instancia, o emissor e seus consultores sdo
responsaveis pela precisdo das informagdes fornecidas & Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e
outros relatorios. Ao emitir ratings e relatorios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas,
incluindo auditores independentes, com respeito as demonstracdes financeiras, e advogados, com referéncia
a assuntos legais e tributarios. Além disso, os ratings e as proje¢Ges financeiras e outras informagdes séo
naturalmente prospectivos e incorporam hipéteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza,
ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificacdo sobre fatos atuais,
0s ratings e as projecdes podem ser afetados por condigdes ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em
gue um rating foi emitido ou afirmado.

As informagdes neste relatorio sdo fornecidas "tais como se apresentam™, sem que oferecam qualquer tipo de
garantia. Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os
relatdrios se apoiam em critérios e metodologias existentes, que sdo constantemente avaliados e atualizados
pela Fitch. Os ratings e relat6rios sdo, 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 ndo
cobre o risco de perdas em funcdo de outros riscos que ndo sejam o de crédito, a menos que tal risco esteja
especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou venda de qualquer titulo. Todos os
relatorios da Fitch sdo de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério da Fitch
participaram de sua elaboracdo, mas ndo sdo isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto.
Os nomes sdo 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 razdo, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece
aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os ratings ndo constituem recomendacgdo de compra,
venda ou retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a correcdo dos precos de mercado, a
adequacdo de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isen¢do de impostos ou taxacéo
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 precos 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 Gnico pagamento anual.
Tais valores podem variar de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A
atribuicdo, publicacdo ou disseminagdo de um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a
utilizacdo de seu nome como especialista, com respeito a qualquer declaracdo de registro submetida
mediante a legislacdo referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da Ameérica, a Lei de Servicos
Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra
jurisdicdo, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacéo e distribuicdo por meios eletrénicos, o
relatdrio da Fitch poderd ser disponibilizada para os assinantes eletrénicos até trés dias antes do acesso para
0s assinantes dos impressos.

Para a Austréalia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma
licenca australiana de servigos financeiros (licenca AFS n°337123.), a qual autoriza o fornecimento de
ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch
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nédo 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 relacdo ao endosso de ratings, de forma que os
ratings produzidos fora da UE possam ser usados por entidades reguladas dentro da UE para finalidades
regulatérias, de acordo com os termos da Regulamentacdo da UE com respeito as agéncias de rating, podera
ser encontrada na pagina Divulgacfes da Regulamentacdo da UE (EU Regulatory Disclosures) no endereco
eletrénico www.fitchratings.com/site/regulatory. Ao status de endosso de todos os ratings Internacionais é
informada no sumario da entidade de cada instituicdo classificada e nas paginas de detalhamento da
transacdo de todas as operacOes de finangas estruturadas, no website da Fitch. Estas publicagdes séo
atualizadas diariamente.
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