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Fitch Afirma Rating de Qualidade de Gestao de
Investimentos ‘Excelente’ da BRAM

Fitch Ratings - Sdo Paulo - 06 Dec 2021: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating de Qualidade de Gestao
de Investimentos 'Excelente' da Bradesco Asset Management S.A. Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios (BRAM). A Perspectiva do rating é Estavel.

O rating da BRAM se aplica apenas as atividades da companhia no Brasil e ndo inclui suas unidades no
exterior, nem a gestdo de fundos de fundos e tampouco as atividades de private banking. Também
nado considera os processos realizados por outras companhias do grupo, tais como a Bradesco Vida e
Previdéncia, a Bradesco Seguros e as operag¢des de administra¢do fiduciaria e de custddia. Todas estas
atividades tém seus proprios processos e politicas e sdo segregadas da gestao de fundos tradicionais.

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

O rating ‘Excelente’ da BRAM reflete a opinido da Fitch de que a gestora tem capacidade de
investimento e caracteristicas operacionais muito fortes em relacao as suas estratégias de
investimento.

O rating da BRAM reflete também o processo de investimentos bem estabelecido e disciplinado, a
equipe qualificada e experiente, o robusto gerenciamento de risco e de compliance e os elevados
investimentos em tecnologia. O rating da gestora considera, ainda, o seu forte acionista - Banco
Bradesco S.A. (Bradesco, Rating Nacional de Longo Prazo 'AAA(bra)'/Perspectiva Estavel) - o segundo
maior conglomerado financeiro privado do pais. Também reflete a alta participacao de mercado, a
forte geracao de receitas, diversificacao de produtos e investidores e seus amplos canais de
distribuicao.

Nos ultimos anos, a BRAM tem perdido participagdo de mercado, em linha com outras grandes
gestoras de recursos brasileiras, tendo em vista o aumento de participa¢do das gestoras
independentes, em fun¢do da maior demanda por fundos de maior valor agregado. Os ativos sob
gestdo (Asset under Management - AUM) da BRAM diminuiram 3% em 2020 e aumentou 3% no
primeiro semestre de 2021, enquanto a indUstria cresceu 11% e 9%, respectivamente. Em resposta, a
BRAM tem oferecido fundos de gestoras independentes, por meio de fundos espelho e de sua area de
fundos de fundos (FoFs), procurando responder a demanda dos investidores.

Na opinido da Fitch, os principais desafios da BRAM sdo manter sua participacao de mercado diante da
forte competicdo das gestoras independentes, continuar melhorando sua eficiéncia operacional,
preservar o consistente desempenho de seus fundos e continuar as iniciativas para aumentar os
fundos de maior valor agregado.



O rating 'Excelente’ se baseia nas seguintes avaliacdes:
Processo de Investimentos: Excelente

Recursos de Investimentos: Excelente

Gestdo de Risco: Excelente

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

A BRAM mantém um robusto processo de investimento, com politicas de investimento, orcamentos de
risco e limites bem definidos para todos os fundos. O processo de investimentos combina uma
abordagem top down, com o apoio de robusta pesquisa macro, e uma abrangente analise bottom-up
das empresas. A gestora tem longo histérico de gestao de uma ampla gama de carteiras, e conta com
produtos bastante diversificados. Conta com uma robusta estrutura de comités, com a participa¢do da
diretoria e mandatos claramente definidos para cada instancia, que incorporam de forma apropriada
todas as peculiaridades das diferentes equipes e estratégias. O processo de pesquisa é consistente
com o universo do investimento e demonstra disciplina e repetitividade, com robusta equipe de
pesquisa.

Recursos de Investimentos

A BRAM conta com uma estrutura organizacional robusta e bem segmentada, com total independéncia
e rela¢gdes bem formalizadas com outras companhias do grupo Bradesco. A estrutura da gestora
aumentou para 207 profissionais em junho de 2021, de aproximadamente 180 profissionais em junho
de 2020 (82 e setenta, no processo de investimento, respectivamente). A equipe de investimento
também é bem segmentada e conta com o suporte de uma robusta area de trading (exceto para
algumas estratégias de multimercados). Os profissionais sdo bem experientes e qualificados, e boa
parte deles trabalha ha muitos anos na gestora ou no grupo. A rotatividade nao tem sido relevante,
mas trés executivos importantes deixaram a instituicdo em 2021, entre eles o CEO e o CIO. Eles foram
substituidos rapidamente, sem impacto significativo nas estratégias e procedimentos operacionais. As
areas de risco, compliance, middle office e auditoria interna sdao independentes. A Ultima é gerida por
uma equipe dedicada do grupo.

A BRAM utiliza bases de dados, infraestrutura e plataformas muito robustas, lidando com um imenso
volume de dados. A gestora conta com fluxos de trabalho bem definidos, com forte grau de
automacao, escalabilidade e robusta estrutura de suporte operacional. Em 2017, concluiu a
implementacao de uma ampla solu¢ao de front-office fornecida pela Bloomberg. Apds a implantacao,
a BRAM passou a contar com uma plataforma robusta, com integracao altamente eficaz entre pré-
trading, execucdo das ordens, monitoramento de portfdlio e processos operacionais. O nivel de
interacdo manual é atualmente baixo, e a reconciliacao automatica ocorre, sobretudo, via sistema



Bloomberg.
Gestdo de Risco

A BRAM possui estruturas de risco e de compliance fortes e independentes, com relatdrios diarios e
procedimentos escalaveis. Ha um sélido conjunto de cddigos, politicas e controles. A gestora também
conta com um conjunto completo de indicadores ajustados a cada estratégia de investimento, sem
desvios relevantes, mesmo na crise causada pela pandemia de coronavirus. As métricas de risco de
mercado sdo calculadas por meio do sistema Mitra, fornecido por um respeitado fornecedor local,
enquanto os controles de risco de crédito, liquidez e operacional sdo efetuados por meio de sistemas
proprietarios. A abordagem de risco de crédito é conservadora, sem problemas relevantes nos fundos
abertos recentemente. A BRAM também é supervisionada por diversas entidades externas, incluindo
os reguladores brasileiros.

Desempenho dos Investimentos

A maioria das estratégias da BRAM tem apresentado indicadores de desempenho e de risco
consistentes com 0s seus objetivos e com 0s principais pares nos ultimos 36 meses encerrados em
junho de 2021. A maioria das estratégias, incluindo renda fixa, previdéncia, multimercados e renda
variavel, se posicionou do primeiro ao terceiro quintil em compara¢dao com os pares no periodo
analisado.

Companhia e Atendimento a Clientes

A BRAM é a terceira maior gestora de recursos do Brasil, com AUM de BRL542 bilh&es e 8,5% de
participacdo de mercado em junho de 2021 (9,8% em junho de 2020), de acordo com a Associacao
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - Anbima. Considerando as carteiras
administradas, o AUM era de BRL652 bilhdes no periodo. A gestora € subsidiaria integral do Bradesco,
um conglomerado financeiro sélido, diversificado e lucrativo (lucro de BRL16,5 bilh&es em 2020).
Fundado em 1943, o banco é o segundo maior grupo financeiro privado do Brasil e um dos lideres de
mercado em muitos segmentos locais. A BRAM é uma importante linha de negécios, com adequada
contribui¢cdo para a geracao de receitas do grupo. A gestora foi fundada em 2001, mas o grupo conta
com longo histérico em gestao de recursos no Brasil (desde o inicio da década de 1990), com
experiéncia em diferentes tipos de clientes e produtos. A BRAM também tem atividades de gestdo de
fundos em Londres, Cayman e Luxemburgo.

Parte relevante do AUM é oriunda de outras empresas do conglomerado, principalmente em fundos
de previdéncia privada distribuidos pela Bradesco Vida e Previdéncia (BVP). Em junho de 2021, o AUM
por tipo de investidores era composto por: BVP (36%), outras empresas do conglomerado (12%), varejo
(7%), corporate (15%), fundos de pensao (9%), private banking (6%), gestoras de recursos (5%) e outros
(10%). O AUM por tipo de fundos era constituido por fundos de curto prazo/renda fixa (39%), fundos
de previdéncia (30%), multimercados (8%), renda variavel (3%), FoFs/fundos espelho (7%) e carteiras
administradas (13%, principalmente renda fixa).

SENSIBILIDADE DOS RATINGS



Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma Ag¢do de Rating Negativa/Rebaixamento:

-- O rating da BRAM pode ser sensivel a alterac¢des significativas adversas em quaisquer dos principais
fundamentos de rating mencionados acima, principalmente em caso de enfraquecimento de seu perfil
financeiro, alta rotatividade profissional, ou deterioracao de seus processos e politicas. Um desvio
importante das diretrizes da Fitch em qualquer fundamento do rating podera levar ao rebaixamento
da classificacdo da gestora.

Fatores Que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma A¢do de Rating Positiva/Elevacao:
-- O rating e os scores da BRAM ndo podem ser elevados, pois ja estdo na escala mais alta da Fitch.

FONTES DE INFORMACAO

As principais fontes de informacao utilizadas na analise estdo descritas nas Metodologias Aplicadas
listadas abaixo.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatdrio de classificacao
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 Gestdo de Investimentos (22 de fevereiro de 2021).

Informacgdes adicionais estdo disponiveis em ‘www.fitchratings.com’ e em ‘www.fitchratings.com/brasil’.
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Disclaimer

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: HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/
UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ALEM DISSO, AS DEFINICOES DE CADA ESCALA E CATEGORIA
DE RATING, INCLUINDO DEFINICOES REFERENTES A INADIMPLENCIA, PODEM SER ACESSADAS EM
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/PT/REGION/BRAZIL, EM DEFINICOES DE RATINGS, NA
SECAO DE EXIGENCIAS REGULATORIAS. 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; SEGURANCA DE INFORMAGCAQ
(FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES
TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE CONDUTA". OS INTERESSES
RELEVANTES DE DIRETORES E ACIONISTAS ESTAO DISPONIVEIS EM
HTTPS://WWW.FITCHRATINGS.COM/SITE/REGULATORY. A FITCH PODE TER FORNECIDO OUTRO
SERVICO AUTORIZADO OU COMPLEMENTAR A ENTIDADE CLASSIFICADA OU A PARTES RELACIONADAS.
DETALHES SOBRE SERVICO AUTORIZADO, PARA O QUAL O ANALISTA PRINCIPAL ESTA BASEADO EM
UMA EMPRESA DA FITCH RATINGS (OU UMA AFILIADA A ESTA) REGISTRADA NA ESMA OU NA FCA, OU
SERVICOS COMPLEMENTARES PODEM SER ENCONTRADOS NA PAGINA DO SUMARIO DO EMISSOR, NO
SITE DA FITCH.

Copyright

Copyright © 2021 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 reproducao ou retransmissao,
integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos reservados. Ao atribuir e manter
ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informac8es sobre projecdes), a Fitch conta com
informacdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia
considera confidveis. A Fitch realiza uma apura¢do adequada das informacdes factuais de que dispde,
de acordo com suas metodologias de rating, e obtém razoavel verificacdo destas informacdes de
fontes independentes, a medida que estas fontes estejam disponiveis com determinado patamar de
seguranca, ou em determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a investiga¢do factual da Fitch e
0 escopo da verificagdo 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 o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da
informacdo publica envolvida, do acesso a administracdo do emissor e seus consultores, da
disponibilidade de verificacBes pré-existentes de terceiros, como relatérios de auditoria, cartas de
procedimentos acordadas, avaliac8es, relatérios atuariais, relatérios de engenharia, pareceres legais e
outros relatorios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e competentes de
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verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdicdo do emissor, em especial, e a diversos
outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatérios da Fitch devem estar cientes de que nem uma
investigacao factual aprofundada, nem qualquer verificacdo de terceiros podera assegurar que todas
as informacgdes de que a Fitch disp8e com respeito a um rating ou relatdrio serdo precisas e
completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sao responsaveis pela precisao das
informacdes fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros relatérios. Ao
emitir ratings e relatdrios, a Fitch € obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores
independentes, com respeito as demonstra¢des financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos
legais e tributarios. Além disso, os ratings e as proje¢des financeiras e outras informacdes sao
naturalmente prospectivos e incorporam hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua
natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como resultado, apesar de qualquer verificagdo
sobre fatos atuais, os ratings e as projecdes podem ser afetados por condi¢des ou eventos futuros nao
previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informac8es neste relatério 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 sao constantemente
avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatérios sao, 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 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 relatérios da Fitch sao de autoria compartilhada. Os
profissionais identificados em um relatério da Fitch participaram de sua elaboracdo, mas nao sao
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 informacdes 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 recomendacao de compra, venda ou
retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a corre¢ao dos precos de mercado, a
adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isen¢do de impostos ou
taxagao 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 numero 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 atribui¢do, publicacdo ou disseminacao de um rating pela
Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizacdo de seu nome como especialista, com
respeito a qualquer declaracdao de registro submetida mediante a legislacdo referente a titulos em
vigor nos Estados Unidos da América, a Lei de Servigos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-
Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de qualquer outra jurisdi¢cdo, em particular. Devido a
relativa eficiéncia da publicacao e distribuicdo por meios eletrénicos, o relatério da Fitch podera ser
disponibilizada para os assinantes eletrdnicos até trés dias antes do acesso para os assinantes dos



impressos.

Para a Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma
licenca australiana de servigos financeiros (licenga AFS n°337123.), a qual autoriza o fornecimento de
ratings de crédito apenas a clientes de atacado. As informacgdes 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).

Endorsement policy

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino
Unido, conforme o caso, sao endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido,
respectivamente, para fins regulatorios, de acordo com os termos do Regulamento das Agéncias de
Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteracdes etc.) (saida da UE), de 2019 (EU CRA Regulation
or the UK Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019), conforme o caso. A
abordagem da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatérios) da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos
ratings de crédito internacionais é fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade
classificada, e nas paginas de detalhes das transa¢fes, para transac¢des de financgas estruturadas, no
site da Fitch. Estas divulgacdes sdo atualizadas diariamente.
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