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Fitch Eleva Vinci Energia Sustentavel FIDC para 'AAf(bra)’

Fitch Ratings-Bogota-09 October 2020:

A Fitch Ratings elevou o Rating Nacional de Qualidade de Crédito do Vinci Energia Sustentavel
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (Vinci Energia Sustentavel) para 'AAf(bra)’, de
'AA-f(bra)' (AA menos f(bra)). A Vinci Gestora de Recursos Ltda. (Vinci Gestora) é a gestora do fundo.

A elevacdo do Rating de Qualidade de Crédito do Vinci Energia Sustentavel é impulsionada pela
melhora da qualidade de crédito subjacente da carteira, conforme refletido pela atual carteira do
fundo, que esta perto de concluir o periodo de investimento, concentrada em ativos classificados
em 'AAA(bra)’ e na categoria 'AA(bra)', sob uma base mais diversificada de emissores. O processo
de classificacdo também contempla as diretrizes de investimento.

O Vinci Energia Sustentavel é um Fundo de Investimentos em Direitos Creditorios (FIDC). Embora a
Fitch geralmente utilize sua "Metodologia Global de Rating de Finangas Estruturadas”, que fornece
uma opinido sobre a capacidade relativa de uma entidade ou de uma transacdo honrarem seus
compromissos financeiros, a auséncia de uma taxa de retorno fixa ou preestabelecida e de
subordinacdo ao Vinci Energia Sustentavel torna a utilizacdo de sua "Metodologia de Rating de
Fundos de Titulos" mais apropriada, neste caso. Segundo este critério, um Rating de Qualidade de
Crédito do Fundo (denotado com um sufixo 'f') mede a vulnerabilidade a perdas como resultado
de inadimpléncias de crédito e é principalmente influenciado pela média ponderada do rating de
uma carteira de titulos (Weighted Average Rating Factor - WARF).

PRINCIPAIS FUNDAMENTOS DO RATING

A Fitch elevou o Rating Nacional de Qualidade de Crédito do Fundo para 'AAf(bra)', de 'AA-f(bra)’
(AA menos f (bra)), refletindo uma composicao de carteira consistente com esta classificagdo em
termos de qualidade de crédito ponderada e perfil de vencimento, em setembro de 2020. Esta
acdo de rating é movida pelo maior nivel de diversificagdo de emissores na carteira, como
resultado de um aumento do nimero de emissores para 19, ao mesmo tempo em que diminui
consideravelmente a concentracao dos cinco maiores emissores, limitando, assim, sua
sensibilidade aos testes da Fitch de estresse de concentracdo.

O rating leva em consideracdo o estagio de investimento do fundo, uma vez que o FIDC completou
seu segundo ano do periodo de investimento inicial de trés anos, tendo investido 90% do capital



comprometido, sendo que ndo ha expectativa de levantar capital adicional a curto prazo. A

agéncia espera que as métricas da carteira fiqguem estaveis o médio prazo.
Qualidade de Crédito dos Ativos

A elevacdo da qualidade de crédito do fundo é movida por uma melhora na concentracao para
47,1% em setembro de 2020 de 92,9% nos cinco maiores emissores em setembro de 2019.
Embora a agéncia ainda considere a concentracao alta, o fundo se mostrou resiliente aos testes de
estresse especificos da Fitch utilizados para avaliar a sensibilidade dos fundos a migracao
descendente dos ratings dos principais emissores, limitando o risco de concentra¢do para a atual
escala de rating. De acordo com as diretrizes internas dos fundos, a participagdo maxima por
emissor é limitada a nao mais do que 20% do patrimonio liquido do fundo, apés o periodo de
investimento inicial de trées anos. O fundo esta proibido de usar alavancagem, conforme suas
diretrizes. A classificacdo também é suportada pela qualidade de crédito subjacente da carteira,
medida pelo fator da média ponderada do rating (WARF), ja que 41,3% dos investimentos da
carteira foram classificados como 'AAA (bra)' e a qualidade de crédito minima dos ativos era

'A+(bra)' (A mais(bra)) na data da revisao.

O Vinci Energia Sustentavel possui uma intencional alta concentragao setorial, pois foi criado para
investir em debéntures de infraestrutura, com foco em projetos de energia renovavel. Em
setembro de 2020, mais de 78,4% da carteira eram constituidas por debéntures de energia de
acordo com as estimativas da Fitch. A pandemia de coronavirus e as medidas tomadas pelos
governos para conter o virus criam, a curto prazo, um ambiente incerto. No entanto, a Fitch nao
acredita que a pandemia de coronavirus resultara em ac8es de rating significativas para os
projetos de energia classificados pela agéncia na América Latina, conforme mencionado no
comunicado "Projetos de Energia na América Latina Ndo Deverdo Ser Impactados Pelo
Coronavirus". O Vinci Energia Sustentavel ndo foi afetado durante a crise, uma vez que os ratings
de crédito das posi¢des atuais ndo registraram a¢des negativas e a estrutura do fundo nao esta

sujeita a resgates por parte dos investidores.

Além disso, considerando a pandemia de coronavirus, a Fitch realizou testes adicionais de estresse
baseados no cenario-base da Fitch e de cenario de rebaixamento no Vinci Energia Sustentavel.
Estes testes de estresse incluiram rebaixamentos de emissdes na carteira do fundo e indicaram
gue a qualidade de crédito do fundo é estavel sob estes testes de estresse adicionais. A Fitch
continuara monitorando a evolucdo da atividade econdmica e das restri¢cdes governamentais,
analisando a gravidade e a duracdo dos efeitos da pandemia de coronavirus e seus impactos

sobre o perfil de crédito dos fundos.

Perfil do Fundo



O Vinci Energia Sustentavel foi idealizado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES) para promover investimentos em questdes ambientais e no desenvolvimento
sustentavel. O fundo buscara estes objetivos investindo em debéntures de infraestrutura, de
acordo com a Lei 12.431, de 24 de junho de 2011, que tem como foco principal projetos de energia
renovavel. O capital comprometido do fundo é de BRL500 milhdes, e, ao final de setembro de
2020, o total de ativos sob sua gestdo correspondia a BRL488 milhdes. O fundo tem prazo inicial

de 15 anos.

Estruturalmente, o Vinci Energia Sustentavel é um FIDC. A constitui¢do, administracao e operacao
do fundo sao devidamente regulamentadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM) e pelo
Conselho Monetario Nacional (CMN) do Brasil. Além disso, o fundo segue as exigéncias e diretrizes

locais estabelecidas pela CVM relativas a segregacdo de ativos.
Gestora de Investimentos

A Fitch considera a Vinci Gestora adequadamente qualificada, competente e capaz de gerir o
fundo, com base em sua ampla experiéncia em analise, gestdao e monitoramento de projetos de
infraestrutura. A empresa foi fundada em 2009, como parte da Vinci Partners. Em marc¢o de 2017,
o BNDES escolheu a Vinci Partners como gestora do Vinci Energia Sustentavel, com base em suas
analises técnicas e comerciais. Ao final de agosto de 2020, a Vinci Partners administrava
aproximadamente BRL32 bilhdes e ocupava a 222 posi¢ao entre as maiores gestoras do Brasil em
termos de Ativos Sob Gestdo (Assets Under Management - AUM), de acordo com o Ranking de
Gestores de Fundos de Investimentos da Associa¢do Brasileira das Entidades dos Mercados

Financeiros e de Capitais (Anbima).

SENSIBILIDADE DOS RATINGS
Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma A¢do de Rating Positiva/Elevacao:

-- O rating pode ser elevado se o Warf for mantido, de forma consistente, em um patamar de

rating mais elevado.

Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma A¢ao de Rating Negativa/

Rebaixamento:

-- Os ratings podem ser sensiveis a mudancas significativas nas estratégias do fundo, bem como a
alteragdes substanciais em sua qualidade de crédito ou em seu perfil de risco de mercado. Um
desvio adverso significativo em relacao as diretrizes ou a politica de investimento da Fitch para

qualquer um dos principais fundamentos de rating pode levar a agéncia a rebaixar os ratings. Por



exemplo, se ocorrer deteriora¢do de crédito de forma que o Warf aumente além dos indices
contemplados na metodologia aplicada ao rating atual em cenarios base ou de estresse, o rating

podera ser rebaixado.

FONTES DE INFORMACAO
MONITORAMENTO

AVinci Partners fornece informagdes mensais a Fitch, incluindo detalhes dos ativos da carteira, da
qualidade do crédito e das transacdes, para que a agéncia possa monitorar os ratings do fundo. A
Fitch analisa a composicdo de crédito da carteira, as contrapartes de crédito usadas pela gestora e
o perfil do risco de mercado geral do investimento, a fim de conduzir o monitoramento dos ratings

conforme sua metodologia.

INFORMACOES REGULATORIAS:

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de
classificacao de risco de crédito pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada
gue ndo 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
-- Bond Fund Rating Criteria (22 de julho de 2019)

-- Metodologia de Rating de Fundos de Titulos (pub.14-Aug-2019)

Vinci Energia Sustentavel Fundo de Investimento em Direitos Creditorios; National Fund Credit
Quality Rating; Upgrade; AAf(bra)
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