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Fundamentos Analista principal
A classificagdo ‘AMP-T (Forte) atribuida as préaticas de administragéo de recursos de terceiros Guilherme Machado
(AMP - asset management practices) da Itald Asset Management (Ital Asset) reflete sua sélida S&o Paulo
posigao como a maior gestora privada de recursos de terceiros do Brasil, seu mix diversificado 55 l(:) 3039’9754d
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de produtos e clientes, sua equipe de gestdo altamente experiente e a sua clara estratégia %S'pgﬁg@;ﬂ?fn ace

corporativa. A classificagdo também incorpora os processos de gestéo de investimentos bem
estruturados e as robustas praticas operacionais e de gestéo de risco da instituigéo. Nossa
anélise engloba ainda o fato de que a gestora se beneficia por pertencer ao grupo Itat Unibanco Wallery Gomes

Contato analitico adicional

Holding S.A. (Grupo Ital) e por ser reconhecida como uma atividade central (core) para este. S&o Paulo
55 (11) 3818-4165
Por outro lado, também incorporamos os desafios da Ital Asset, sobretudo o de seguir wallery.gomes
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avangando em seu plano estratégico de expanséo geografica e ampliagéo da oferta de produtos Pe

com maior alfa e valor agregado. Acreditamos que o plano estratégico mantém a
competitividade da instituigdo em um ambiente de concorréncia acirrada entre gestoras, além
de altas taxas de juros e incertezas econdmicas e politicas persistentes no Brasil.

A ltal Asset € a unidade responsavel pela gestéo de recursos de terceiros do Grupo Itad, o maior
banco privado do Brasil e da América Latina. Integrada a area de Wealth Management & Services
(WMS), a gestora oferece uma ampla gama de investimentos em diversas classes de ativos de
fundos. Sua estrutura organizacional é liderada por Carlos Augusto Salamonde, CEO da Gestéao
de Investimentos Globais. A gestéo de ativos é dividida em seis diretorias, que operam de forma
independente e segregada: Asset Core, Multimesas, Global Solutions e Fund of Funds (FoF),
Distribuigao Global, Operagdes e Pesquisa Econémica Estratégica.

Em nossa opinido, a estrutura operacional da gestora esta alinhada as melhores préaticas globais de segregacao de
atividades, e sua administragdo sénior conta com ampla experiéncia no mercado de capitais. Nos Gltimos anos, a ltal
Asset tem reforgado sua equipe com profissionais de destaque de gestoras nacionais e internacionais, em parte devido a
sua estratégia multimesas, que cria minigestoras internas para ampliar a oferta de produtos sofisticados. Essa abordagem
tem atraido clientes para fundos de renda variavel e ativos internacionais, resultando em captagdes elevadas e ajudando a
entidade a enfrentar a concorréncia com produtos bancarios. Os produtos de maior valor agregado, com taxas de
administragdo e performance mais altas, tém sustentado a geragdo de receitas e a robustez financeira da gestora.
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Dentre as mudangas no ecossistema da Ital Asset nos Gltimos 12 meses, destacamos a entrada de Sylvio Castro em maio
como gestor da area de Global Solutions e FoF. Castro traz mais de 20 anos de experiéncia no mercado financeiro, com
passagens pelo Goldman Sachs, Credit Suisse e como sécio fundador e ClO da Grimper Capital; recentemente atuava como
Head of Client Management na Jullius Baer. Além disso, para fortalecer sua presenga global, a entidade contratou Kahlil
Adam como Head de Estratégias Internacionais. Situado em Miami e com mais de 20 anos de experiéncia no mercado
financeiro, Kahlil seréa responsavel por apoiar as operagdes internacionais da gestora.

Em linha com sua estratégia de expanséo internacional, a gestora estd empenhada em ampliar sua posigdo em mercados
emergentes. Nesse sentido, a Ital Asset firmou recentemente um contrato com a E Fund, a maior gestora de fundos de
investimento da China. Essa colaboragdo ndo apenas demonstra o compromisso da gestora em buscar rentabilidade e
diversificagdo geografica e de ativos, mas também visa atrair investidores de diferentes localidades. Além disso, a parceria
permitird a ltad Asset capitalizar a expertise da E Fund no mercado local, o que potencializara a oferta de valor agregado aos
seus clientes. Essa sinergia é estratégica para a ampliagdo do portfélio da gestora e para a maximizag&o de oportunidades
em um cenario global dinamico.

Consideramos sua estratégia de penetragéo no exterior como um movimento positivo, uma vez que contribui para a
diversificagao de seu fluxo de receitas e para a manutencgéo de sua relevancia em um mercado altamente competitivo, além
de mitigar riscos associados a concentragao geografica e ampliar oportunidades de captag&o. Com mais de 2,6 milhdes de
clientes, a gestora se beneficia de uma marca sélida e de uma reputagado robusta entre os investidores globais,
aproveitando um amplo canal de distribuigédo e a forte presenga de mercado do banco. Vemos a Itad Asset como uma
gestora consolidada no mercado, com uma extensa base de clientes e um portfélio de produtos em constante
diversificagao. Essa combinacao reforga sua posigéo competitiva e potencial de crescimento no setor.

De acordo com a Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (ANBIMA), a Ital Asset era a 12
maior gestora privada de recursos de terceiros do Brasil em setembro de 2024, detendo 11,5% de participagdo no mercado.
Embora sua participagao tenha diminuido ao longo dos Ultimos anos devido ao aumento da concorréncia no setor, a gestora
registrou R$ 1,031 trilhdo de ativos sob gestédo (AuM - assets under management) no periodo. Esse desempenho destaca a
resiliéncia da Ital Asset frente as pressdes do mercado e a necessidade de inovagéo continua para sustentar sua posigéo
em um setor em rapida evolugéo.

Grafico 1
O Itau Asset ocupa a 12 posigdo como maior gestora privada de recursos de terceiros do Brasil
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Grafico 2

Patrimdnio liquido por categoria em setembro de 2024 (R$ bilhdes)
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Apesar do crescimento da alocag&o em renda fixa, devido a alta da Selic, ndo houve mudangas significativas no portfélio em relagéo
ao ano passado

Grafico 3

Distribuigao do patriménio liquido por categoria

56,3% mSet-2023
51,4%
Set-2024
23,4% 22,7%
18,6%
14,3%
0,
44%  3,8% 21% 2.9%
] —
Renda Fixa Agoes Multimercados Previdéncia Outros!

"Outros incluem segmentos sem concentragéo relevante.
Fonte: ANBIMA.
Copyright © 2024 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

spglobal.com/ratings 11 de dezembro de 2024 3


http://www.spglobal.com/ratings

Itati Asset Management

Grafico 4
O perfil de investidor permaneceu estavel em setembro 2024
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A ltal Asset continua sendo uma das principais gestoras nos segmentos corporativo e de previdéncia aberta, os quais
devem seguir representando fontes importantes de receitas para a entidade. Nesse sentido, os fundos Dl e de renda fixa da
gestora, que constituem uma alternativa de investimento conservadora, dada a baixa volatilidade, auxiliam na sua
diversificagdo e atendem a investidores mais conservadores, como as Entidades Abertas de Previdéncia Complementar
(EAPCs), além de serem importantes para a gestéo de liquidez, sobretudo para as empresas corporativas. Além disso, a
posigéo de lideranga que a gestora detém nos segmentos private e de varejo alta renda lhe possibilita ofertar produtos mais
sofisticados e com maior alfa.

Em relacéo a performance financeira da gestora, as captagdes liquidas acumuladas somam R$ 81,1 bilhdes até o momento,
em linha com o desempenho da indUstria. Destaca-se o sélido resultado do segmento de renda fixa, que registrou uma
entrada liquida de R$ 89,1 bilh&es, impulsionada, em parte, pela manutengéo da taxa basica de juros em niveis elevados.
Embora a alta da Selic tenha tornado os investimentos em fundos DI e de renda fixa mais atrativos, também intensificou a
concorréncia com produtos bancarios e corporativos, como as Letras de Crédito (LCAs e LCls) e debéntures incentivadas.
Além disso, esse cenario teve um impacto negativo nos fundos de renda variavel, resultando em saidas liquidas de R$ 25,8
bilhdes nos fundos multimercado da gestora. Nesse contexto, vemos como positiva a estratégia da Ital Asset de diversificar
seu portfélio e buscar investimentos de maior valor agregado, que lhe permite atrair investidores em busca de maior alfa.
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Grafico 5

Captacéo liquida até setembro de 2024 (R$ bilhdes)
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Avaliamos o perfil financeiro da Itat Asset como forte, destacando sua posigdo competitiva no mercado brasileiro de
gestoras de recursos de terceiros e sua estratégia eficaz de gestao de custos e despesas. Essa solidez financeira contribui
para a manutengéo das melhores praticas de gestéo de ativos, pois a instituigdo demonstra uma capacidade robusta de
geragao de recursos, que sustenta a continua melhora de seus sistemas, processos e controles internos. A Itad Asset
investe constantemente em novas tecnologias e no aprimoramento de sua infraestrutura, sendo reconhecida pela
qualidade de seus processos, pessoal e infraestrutura.

A gestora adota diretrizes claras na constituigdo de seu portfélio, com um processo de investimento robusto e foco em
pesquisa intensiva e geragéo de alfa. Com comités bem-definidos que se reinem regularmente, a Ital Asset avalia o
desempenho do negécio, estratégias de investimento e gestdo de riscos, além de incorporar continuamente fatores
ambientais, sociais e de governanga (ESG) em suas préaticas. A gestdo de riscos é estruturada com principios sélidos e
ferramentas definidas, enquanto a unidade de compliance assegura a integridade do processo de gestédo de ativos. O
ambiente de controle é de alto padréo, com politicas bem-documentadas e planos de contingéncia elaborados, mantendo a
continuidade das operagdes em um modelo hibrido de trabalho desde a pandemia, sem registro de interrupgdes de
operagdes ou de outros problemas.

Para o préximo ano, vemos como um desafio a ampliagdo da presencga internacional da gestora, especialmente diante da
concorréncia com players estabelecidos no mercado global. Além disso, manutengéo da taxa Selic em niveis elevados
também pode pressionar o desempenho do setor de fundos, uma vez que esses produtos continuardo enfrentando uma
competigdo acirrada com ofertas bancarias, o que pode resultar em uma pressdo negativa sobre as taxas de performance
da empresa. Contudo, acreditamos que a estratégia da gestora, focada em investimentos em ativos de maior valor agregado
e na atragéo de investidores de diferentes regides, juntamente com sua adesao a principios sélidos e a uma filosofia de
investimentos bem definida, ajudaréo a alcangar seus objetivos estratégicos nos proximos anos, elevando a relevancia da
marca no mercado.
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Notas

. A classificagdo ‘AMP-1 (Forte) atribuida pela S&P Global Ratings a Ital Asset Management reflete nossa opiniéo
sobre as praticas de administragao de recursos de terceiros “Muito Fortes” da gestora, sendo esta a avaliagdo mais
alta em uma escala que vai de ‘AMP-T (maior) & ‘AMP-5" (menor).

. A Classificagdo AMP da S&P Global Ratings é uma opinido atualizada sobre a qualidade geral de uma empresa de
administragdo de recursos de terceiros, incluindo suas caracteristicas administrativas e procedimentos operacionais.
A classificagéo inclui uma anélise dos sistemas e controles das gestoras de recursos de terceiros para assegurarem
os interesses dos seus clientes. Ao avalia-las, a S&P Global Ratings faz uma anéalise da qualidade de seu
desempenho, procedimentos operacionais e sistemas de gestéo de risco, assim como do perfil de negbcios, mix de
produtos e solidez financeira. Tal analise ndo incorpora elementos de risco soberano. A classificagdo também avalia
0s sistemas e controles da gestora de recursos de terceiros em relagéo aqueles adotados por outras empresas de
administragdo de recursos de terceiros no Brasil. A classificag&o da S&P Global Ratings das praticas de
administragdo de recursos de terceiros das gestoras brasileiras desse mercado n&o é uma auditoria sobre a
conformidade da empresa aos procedimentos estabelecidos por ela prépria, tampouco é uma opiniéo relativa ao seu
cumprimento de leis e regulamentos. A classificagdo ndo é uma recomendagao para a utilizagdo dos servigos
prestados por qualquer gestora de recursos de terceiros.
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Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes ou informagdes obtidas a partir destes)
ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem
armazenada em um banco de dados ou sistema de recuperagéo sem a prévia autorizagdo por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas
(coletivamente, S&P). O Contetdo ndo devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores externos, nem seus diretores,
representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a exatid&o, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contetdo.
As Partes da S&P n&do sao responsaveis por quaisquer erros ou omissdes (por negligéncia ou ndo), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso
de tal Conteldo, ou pela seguranga ou manutengéo de quaisquer dados inseridos pelo usuério. O Conteldo é oferecido “como ele &”. AS PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE
QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM
PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS, ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE
0 CONTEUDO OPERE COM QUALQUER CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deveréo as Partes da S&P ser responsabilizadas por
nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas, indiretas, incidentais, exemplares, compensatérias, punitivas,
especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagao, perda de renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagdo a qualquer
uso do Conteldo aqui contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sdo declaragdes de opinides na data em que foram expressas e néo
declaragdes de fatos. As opinides da S&P, anéalises e decisdes de reconhecimento de ratings (descritas abaixo) ndo sdo recomendagdes para comprar, reter ou vender
quaisquer titulos ou tomar qualquer deciséo de investimento e ndo abordam a adequagao de quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a
S&P n&o assume nenhuma obrigagédo de atualizar o Contetido. N&o se deve depender do Conteldo, e este ndo € um substituto das habilidades, julgamento e experiéncia
do usuério, sua administragéo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer decisdo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario
nem como consultora de investimentos, exceto quando registrada como tal. Embora obtenha informagées de fontes que considera confiaveis, a S&P n&o conduz auditoria
nem assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagdo independente de qualquer informagao que receba. Publicagdes relacionadas
a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que ndo dependem necessariamente de uma agédo decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem
limitagéo, a publicagéo de uma atualizagéo periédica de um rating de crédito e anélises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdi¢édo um rating atribuido em outra jurisdigéo para determinados
fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam
de qualquer obrigagéo decorrente da atribuigéo, retirada ou suspensado de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano supostamente
sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negdcios separadas umas das outras a fim de preservar a independéncia e objetividade de suas respectivas
atividades. Como resultado, certas unidades de negécios da S&P podem dispor de informagdes que nédo estdo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e
procedimentos para manter a confidencialidade de determinadas informagdes que n&o s&o de conhecimento publico recebidas no dmbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragao por seus ratings e certas anélises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou dos devedores. A S&P reserva-se o direito
de divulgar seus pareceres e anéalises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito)
e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores.
Informagdes adicionais sobre nossos honorérios de rating estéo disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT s&o marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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