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Rating Action: Santander Asset Management - Brazil

Moody's Atribui Rating MQ1 ao Santander Asset Management - Brasil

Rating atribuido pela primeira vez

Sao Paulo, November 13, 2007 -- A Moody's America Latina Ltda. atribuiu, em 12/11/2007, o rating MQ1 de
gualidade de gestor de investimentos a Santander Asset Management -- Brasil (SAM). O rating MQ1 baseia-
se na adocéo pela SAM de uma estrategia de negocios claramente definida, seguindo diretrizes
freqlientemente atualizadas e na adocéo de melhores praticas de gestéo de risco. Adicionalmente, a
avaliacéo de rating menciona funcdes de compliance desempenhadas com eficacia, sob a superviséo direta
do controlador em Madri. O perfil financeiro sélido da SAM e os respeitaveis resultados de investimento
ajustados ao risco obtidos pela empresa tambem contribuiram para o rating.

A Santander Asset Management - Brasil e a setima maior empresa gestora de investimentos no Brasil. A
empresa administrava R$52,6 bilhdes em ativos em setembro de 2007, de acordo com dados da ANBID. A
SAM integra as sociedades administradoras de recursos do grupo Santander. Em outros paises da America
Latina, tais como Chile, Coldmbia, Argentina, Mexico, Peru, Porto Rico, Uruguai, Bolivia e Venezuela, o
Santander tambem esta presente desempenhando atividades de Asset Management.

O acionista controlador da sociedade e o Banco Santander S.A., o quarto maior banco de capital privado no
Brasil pelo criterio de total de ativos, classificado pela Moody's como A3 (escala global para depésitos de
longo e curto prazo em moeda local). O Banco Santander da total suporte financeiro a atividade de gestéo
de investimentos, tendo feito investimentos substanciais e continuados no desenvolvimento da operacéo e
em aquisic6es com o intuito de aumentar os ativos sob gestdo. A Santander Asset Management se beneficia
da extensa base de clientes e da capacidade de distribuicdo do banco comercial para aumentar os ativos
sob gestao, que tém crescido a uma taxa anual de 24,5% nos Ultimos trés anos.

O processo de tomada de decisdo da SAM e cuidadosamente arquitetado e normatizado. O processo de
investimentos e coordenado por um comité composto por profissionais das areas de gestédo de portfélios,
pesquisa e economia. Como subsidio ao rating MQ1, o analista da Moody's Norton Bastos comenta que "a
SAM e comprometida com uma filosofia de construcao de portfélios que segue as estrategias de
investimento estabelecidas com base em fundamentos financeiros". Ele menciona ainda que "os gestores de
fundos exercitam a gestéo discricionaria dentro do contexto de normas e restricbes pre-estabelecidas pelos
comités", alem da utilizacdo de modelos quantitativos.

Outro fator considerado no rating MQ atribuido a SAM e a sua pratica e cultura de gestao de riscos. Os
profissionais responsaveis por risco de mercado e credito possuem sélidas credenciais académicas e
profissionais e larga experiéncia profissional. Segundo a Moody's, a atenta avaliacdo e gestéo de risco de
mercado de cada produto individualmente, aliada a utilizacdo extensiva de tecnicas e sistemas modernos de
modelagem de portfolio, ddo o suporte necessario as atividades de investimento da empresa. A empresa
dedica tambem recursos expressivos a analise de credito, que alia analise fundamental "bottom up" a
modelagem quantitativa de portfélio de credito. A aderéncia a restricGes de credito e monitorada localmente
e conta com o0 apoio e a supervisao de Madri, que recebe relatérios mensais de monitoramento das
operacdes. Esta supervisdo suplementar de Madri em relacédo a aderéncia a limites de concentracéo, a
atribuicao de referenciais de desempenho ("benchmarks") e a obediéncia a restricGes de investimento, e
outro fator positivo a destacar.

Com relacao aos resultados de investimentos, a Moody's analisou uma amostra dos fundos geridos pelos
vinte maiores gestores de investimentos brasileiros, incluindo aqueles geridos pela SAM, divididos entre as
categorias Renda Fixa, Variavel e Mista. Para comparar os desempenhos do fundo em uma mesma base de
comparacao, estimou os retornos baseados em valor patrimonial liquido bruto (valor patrimonial liquido antes
da deducéo das taxas de administracdo) para todos os fundos da amostra. Os resultados dos retornos
ajustados por risco alcancados pelos fundos na amostra nos ultimos cinco anos foram confrontados com os
benchmarks respectivos e com uma taxa livre de risco, e os indices de desempenho resultantes foram
agregados por gestor e categoria de fundo. Segundo a analise, os resultados de investimentos alcancados
pelos fundos de renda fixa, representando aproximadamente 65% da carteira total da SAM, assim como o
desempenho geral para as trés categorias, colocam a SAM entre os 20% melhores dentre os 20 maiores
gestores de investimentos do pais e corroboram sua presenca na categoria mais alta de rating de gestor de
investimentos da Moody's.

A Moody's ressalta que as funcdes de compliance poderiam ser aprimoradas por meio da adocéo de
checagens de enquadramento em tempo real, adicionalmente a atual checagem por lotes (batch) executada



ao final do dia.

Em outubro de 2007, um consércio de bancos europeus liderado pelo Royal Bank of Scotland, incluindo o
Banco Santander, anunciou a aquisicio do ABN AMRO. A possibilidade de que isto resulte na fusdo das
atividades de gestéo de investimentos no Brasil do Santander e do ABN AMRO néo afetam o rating MQ1
atribuido a Santander Asset Management neste momento, diz a Moody's. "O rating de qualidade de gestéo
nao reflete nenhum impacto da aquisicdo. Nos continuaremos a monitorar o rating e avaliar os detalhes da
fuséo pendente a medida que novidades surjam a esse respeito”, salienta o Assistant Vice President da
Moody's Norton Bastos.

Os ratings de Qualidade de Gestor de Investimentos (MQ) se baseiam em avaliacdes qualitativas e
guantitativas das informacdes fornecidas pela entidade classificada e sua administracdo, combinadas aos
dados disponiveis publicamente. Os ratings tambem servem como benchmark das gestoras de ativos entre
si. Eles representam uma avaliacdo acerca da maneira na qual um gestor de investimento, seja ao nivel de
uma empresa ou unidade de negdcios, gerencia e monitora suas ofertas de investimento e atende a sua
clientela. Os gestores de investimentos sédo definidos como entidades cujas atividades principais envolvem a
gestao de ativos de clientes de varejo, de alto valor patrimonial ou institucionais. Os ratings incorporam a
avaliacdo da Moody's das atividades de gestdo de uma entidade e outras caracteristicas de gestao,
inclusive, quando aplicavel, o desempenho dos produtos que oferece, seu perfil financeiro e o0 desempenho
no atendimento ao cliente. O escopo da avaliacdo da Moody's se aplica a esfera de operacdes de uma
entidade e pode variar um pouco de uma unidade operacional para outra.

Os ratings de Qualidade de Gestor de Investimentos da Moody's ndo indicam a capacidade de uma empresa
de pagar uma obrigacao financeira determinada, ou satisfazer obrigac8es financeiras contratuais, seja por
direito proprio ou qualquer que possam ter sido aceitas atraves de carteiras gerenciadas de forma ativa.
Alem disso, os ratings nédo pretendem considerar o desempenho possivel de uma carteira, fundo matuo ou
outro veiculo de investimento em relacéo a valorizacéo, volatilidade do valor patrimonial liquido, ou
rendimento.

As definicdes do rating de Qualidade de Gestor de Investimentos séo as seguintes:

MQ1: Considera-se que as entidades classificadas como MQ1 exibem excelente ambiente de controle e
gestao.

MQ?2: Considera-se que entidades classificadas como MQ2 exibem ambiente de controle e gestdo muito
bom.

MQ3: Considera-se que entidades classificadas como MQ3 exibem ambiente de controle e gestdo bom.

MQ4: Considera-se que as entidades classificadas como MQ4 exibem ambiente de controle e gestao
adequado.

MQ5: Considera-se que entidades classificadas como MQ5 exibem ambiente de controle e gestao fraco.

Observacdo: Um modificador "+" pode ser colocado na categoria de rating MQ1 para indicar o ambiente de
controle e gestdo mais robusto.

Para obter informac@es adicionais, visite 0s sites www.moodys.com ou www.moodys.com.br
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