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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 19 de
novembro de 2021, atribuiu o rating de crédito ‘brAA+(sf)’, com perspectiva estavel, para a
Série Unica da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs/Emissdo) da
Base Securitizadora S.A. (Base /Emissora / Securitizadora), com risco Vale S.A. (Vale).

Os CRIs tém lastro em uma Cédula de Crédito Imobiliario (CCl), que, por sua vez, representa
a totalidade de Créditos Imobiliarios relativos ao Contrato de Arrendamento de Iméveis Rurais
celebrado em 10 de dezembro de 2020 e posteriormente transformado em Contrato de
Locacdo de Imoveis Rurais (Contrato de Locacdo), tendo como partes a Aurora
Empreendimento Imobiliario Ltda. (Aurora Empreendimento / Locadora / Cedente), na
qualidade de Locadora, e a Vale (Locatéria / Devedora), no papel de Locataria, além da
Aurora Energia Renovaveis Ltda. (Aurora Energia / Interveniente), como Interveniente
Anuente.

Firmado pelo prazo de 25 anos, a partir da data do primeiro pagamento, o Contrato de
Locacdo tem como objeto os iméveis rurais denominados Fazenda Humbergema, de
matricula de n® 1.152 do Oficio de Registro de Iméveis de Jaiba-MG, e Fazenda Madras,
composta pelos iméveis de matriculas n® 1.127 daquele mesmo Oficio de Registro e n°
24.377 do Oficio de Registro de Imdéveis de Janauba-MG. Nesses imoéveis, estd sendo
implantado, por conta e risco da Vale, o Sol do Cerrado (Cluster 1), projeto de parque solar
com capacidade de geracdo de energia de até 1,7 GWh e or¢gamento previsto em US$ 500,0
milhdes. J& em fase de obras (montagem e instalagcdo), o Sol do Cerrado tem previsédo de
entrada em operacao ainda em out/22.

Os créditos subjacentes dos CRIs da 12 Emissdo da Base correspondem as parcelas
mensais estipuladas no Contrato de Locacao e devidas pela Vale, no valor de R$ 456,3 mil,
totalizando R$ 5,4 milhdes anuais. Desse valor, 85,0% servirdo aos pagamentos das
obrigagbes dos CRIs, enquanto os 15,0% restantes serdo liberados para a Cedente, controle
gue sera feito pela Base.

Conforme Termo de Securitizacdo de Créditos Imobiliarios (Termo de Securitizacdo), a
Emisséo ocorreu em 21 de setembro de 2021, contemplando 24.000 CRIs, emitidos em Série
Unica, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00, perfazendo, assim, um valor global de R$
24,0 milh6es na Data da Emissdo. Os CRIs s&o corrigidos monetariamente pelo IPCA/IBGE,
mesmo indexador do Contrato de Locagdo, e remunerados a taxa de 5,5% ao ano. A emisséo
tem periodicidade de pagamento mensal, com inicio em nov/21, a partir de Fundo de Liquidez
previsto na Clausula VIII do Termo de Securitizag¢&o, constituido com a finalidade de cobrir os
pagamentos de juros previstos para os 13 primeiros meses da operagédo e, desse modo,
manter o saldo devedor até o inicio das amortizagdes, em out/22, més para o qual também
esta prevista a conclusdo do Sol do Cerrado. Os CRIs terdo vencimento em 21 de maio de
2029, muito antes, portanto, do vencimento do Contrato de Locag&o.

A Série Unica da 12 Emisséo CRIs da Base foi emitida em Regime Fiduciario, contando com
as seguintes garantias: (i) Fianc¢a; (i) Fundo de Reserva; (iii) Fundo de Liquidez; (iv) Fundo
de Despesa; (v) Alienagdo Fiduciaria de Quotas; e (vi) Cessédo Fiduciaria da Conta Vinculada.

O rating ‘brAA+(sf)’ atribuido & Série Unica da 12 Emissdo de CRIs da Base traduz um risco
de crédito muito baixo, frente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), e resulta,
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principalmente, da avaliacdo da capacidade e da disposicdo de pagamento da Locataria, a Vale, em relagdo as obrigacfes
especificas assumidas no Contrato de Locagéo, lastro da emissédo. Adicionalmente, a classificacéo deriva-se da andlise das
garantias presentes na operagao e de outros elementos que atuam como reforgos de crédito diretos ou fontes de estimulo a
manutencéo da Vale no Contrato e a sua vontade de pagar as obrigag6es decorrentes desse. A avaliacdo da solidez e da
seguranca juridica da estrutura e da atuagdo dos participantes da Emiss@o também fez parte da analise da qual resulta o
rating.

Acompanhando essa abordagem analitica, a classificacdo estéa refletindo a excelente qualidade de crédito da Vale, a qual
estad associada, entre outros fatores, a sua posi¢do de maior produtora mundial de minério de ferro, pelotas e niquel e a
diversificacdo de suas operacdes em cerca de 30 paises. O desempenho da Vale e seu valor de mercado (estimado em
mais de R$ 300 bilhdes) sdo bastante suscetiveis, ainda assim, as variacdes nas cotacdes internacionais da commodity
minério de ferro, que, por sua vez, séo afetadas pelo comportamento da China, principal comprador deste produto em nivel
global.

Ao longo deste ano, foi observado um aumento intenso na demanda pelo minério de ferro, levando este a ser negociado
acima de US$ 200 por tonelada, cenario que proporcionou um aumento substancial nas receitas e resultados da Vale. Sua
receita liquida acumulada nos nove primeiros meses de 2021 (9M21) foi de R$ 223,4 bilhdes, contra os R$ 129,5 bilhes
registrados em igual periodo do ano de 2020 (9M20). Ja seu lucro liquido saiu de R$ 21,8 bilhdes para R$ 90,8 bilhdes na
mesma comparagao.

Ao final de set/21, a Vale apresentava indices de crédito condizentes com um perfil de baixo risco e elevada capacidade de
pagamento, a exemplo da liquidez corrente, em 1,2x, e da relacdo “Divida Liquida/EBITDA” anualizada, de 0,1x. A Vale
mantém, ademais, ratings ‘BBB’, em escala global, e ‘brAAA’, em escala nacional, com agéncia de rating internacional, que
ratificam seu baixo risco de crédito.

Além da forte capacidade de pagamento da Vale, a classificacdo atribuida esta fortemente pautada no importante incentivo
existente a disposicdo daquela empresa em pagar as parcelas mensais de aluguéis, uma vez que, nos iméveis que sédo
objeto do Contrato de Locacgédo, esta sendo realizado um investimento total estimado em US$ 500 milhdes, valor bastante
superior, portanto, ao valor total das obrigacdes assumidas no proprio contrato (VPL de R$ 30,5 milhdes em out/22). Esse
aspecto, associado aos interesses econdmicos, socioambientais e energéticos do projeto, eleva consideravelmente a
expectativa de que a Vale ndo buscard uma resilicdo contratual durante o periodo da Emissdo, evento que pode
comprometer a adimpléncia da operagdo e cuja ocorréncia, de todo modo, ndo pode ser descartada, especialmente diante
do relativamente baixo valor da multa rescisoria prevista, equivalente a apenas 24 prestacoes de aluguéis (R$ 10,9 milhGes
mais corre¢cdes monetérias), menos do que a metade do valor da emisséo.

Com relagdo as garantias, a classificagdo estd apoiada na presenca da alienacéo fiduciaria de 100,0% das cotas de
participacao no capital da Aurora Empreendimento, elemento que, em conjunto com dispositivos que conferem & Base poder
de veto em relacdo a possiveis decisdes da administracdo da Locadora, como a alienacdo de seus ativos, indica que os
imOveis objeto do Contrato de Locacdo servirdo permanentemente como garantias praticamente livres (ou desoneradas)
para a operagdo. Esses imdveis tém, conjuntamente, um valor contabil de R$ 47,8 milhdes, o que se reproduz em indice de
cobertura de 200,0% em relagdo ao saldo atualizado da Série ou, inversamente, em LTV de 50,1%.

Conforme demonstrativos financeiros (ndo auditados) para 31 de dezembro de 2020, a Aurora Empreendimento, tinha
patriménio liquido (PL) de R$ 47,8 milh6es, mesmo valor registrado na rubrica “estoque de iméveis”. Nao havia, na ocasiao,
qualquer tipo de alavancagem financeira ou passivo reconhecido pela empresa que pudesse colocar em risco a cessao dos
recebiveis do Contrato de Locacgéo ou reduzir o valor das cotas de participagdo em seu capital.

Quanto a Fianca, seu peso para a classificacdo foi bastante reduzido, visto que esta é dada pela Aurora Corporation
Participacgdes Ltda., holding cujo Unico investimento relevante é a prépria Aurora Empreendimento, que, por sua vez, abriga
os imoveis e tem como proposito especifico a locagdo desses para a Vale. A capacidade de suporte dos controladores
finais dessas empresas, Fabricio Lopes de Queiroz e Fabiana Lopes de Queiroz, ndo pode ser medida ou estimada nesta
avaliacdo e, igualmente, acabou nédo tendo efeito sobre a classificagdo.
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A Emissdo ndo apresenta risco de descolamento de taxas. Além do mesmo indexador (IPCA) para o CRI e para os
Contratos, desde out/21, com o aditamento realizado ao Termo de Securitiza¢do, os CRIs passaram a ser corrigidos
anualmente, da mesma forma que j& estava prevista no Contrato de Locagéo, eliminando, com isso, a possibilidade de
aberturas em razdo de periodicidades de corre¢éo distintas.

Em seu inicio, a operagdo também nao incorre em risco de liquidez, j& que, durante a caréncia de principal, 0s juros seréo
pagos a partir de recursos ja retidos para tal fim (Fundo de Juros de R$ 1,3 milh&o), além de Fundo de Reserva (R$ 240,0
mil). De modo positivo, a estrutura também apresenta adequado casamento de prazos ap6s a caréncia, com o inicio das
amortizacBes dos CRIs alinhado ao pagamento das parcelas do Contrato de Locag&o. H4, contudo, exposi¢do da operagdo
ao risco de atrasos por parte da Vale, que podem se dar ao longo de todo o horizonte da Emissdo. Nesse sentido, atual
estagio das obras do projeto (em obras) e a auséncia de histérico de pagamentos pela Devedora foram impeditivos para
que a classificacdo ficasse alinhada ao risco estimado para aquela empresa e atingisse o teto da escala de ratings
nacionais da Austin Rating.

Em decorréncia da celebracdo da cessdo de créditos (Contrato de Cesséo) firmado entre a Locadora/Cedente e a
Locatéaria/Devedora, os Direitos Creditérios foram transferidos a uma conta corrente aberta especificamente para a
operacao, de titularidade do Cedente (Conta Vinculada), porém com controle da Securitizadora para que ndo ocorra desvio
de recursos (fungibilidade). Os recursos vindos de pagamentos da Vale cairdo em conta corrente da operagdo na Ql
Sociedade de Créditos Direto S.A. e 85,0% desses recursos serdo transferidos para a conta centralizadora da operacéo. A
operagdo ndo absorve risco relevante dessa instituicéo financeira.

J& no que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas, a nota esta absorvendo a razoavel qualidade
operacional da Simplific DTVM na prestagéo de servicos fiduciarios. A instituicao financeira contratada para prestar servigos
de liquidacéo dos valores devidos pela Emissora aos titulares dos CRIs e domicilio bancario das contas correntes, transmite
a transacao baixo risco de crédito pelo prazo em que 0s recursos por ele transitarem.

Os Créditos Imobiliarios, representados pelas CCls, as garantias e a Conta Centralizadora estdo segregados do restante do
patriménio da Emissora mediante instituicdo de regime fiduciario e constituem o Patrimbnio Separado Administrado pela
Securitizadora. Muito embora o termo de securitizacdo que da origem aos CRIs parte do pressuposto de que tais créditos
estejam isentos de qualquer agcao ou execuc¢do por parte dos credores da Emissora, tal prerrogativa pode nao produzir efeito
guando se trata de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista contra a Companhia Securitizadora.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel indica que a classificagdo ndo devera sofrer altera¢cdes no curto prazo. Contudo, o rating podera ser
elevado ou rebaixado, a qualquer momento, caso os fundamentos que o suportaram se alterem de forma substancial. A
classificac@o é particularmente sensivel & evolugdo do perfil de risco da Devedora, a Vale, a discussdes de valores ou a
ruptura do Contrato de Locagao, dada a concentragdo neste ultimo.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Instrumento: Certificado de Recebiveis Imobiliarios;

Emissora/Debenturista: Base Securitizadora S.A.;

Coordenador Lider: Terra Investimento Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
Série: Unica

Emisséo: 12;

Agente Fiduciario: Simplific Pavarini DTVM Ltda.;
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Custodiante CCls:
Escriturador CRIs:
Banco Liquidante:

Conta da Devedora:

Conta Vinculada:
Conta Centralizadora:
Quantidade de CRIs:
Valor Nominal Unitario:
Montante Nominal:
Data de Emisséo:

Data do Vencimento:
pagamento de juros:

pagamento de amortizagao:

Periodicidade de Pagamento:

Remuneracgao:
Crédito-Lastro:

Garantias:

Simplific Pavarini DTVM Ltda.;
Simplific Pavarini DTVM Ltda.;
Itatl Unibanco S.A;

Banco Bradesco S.A;

QI Sociedade de Crédito Direto S.A.;

Itatl Unibanco S.A;
24.000;

R$ 1.000,00;

R$ 24.000.000,00;

21 de setembro de 2021,
21 de maio de 2029;
nov/21;

out/22;

Mensal,

55%a.a.;

Cédula de Crédito Imobiliario (CCl);

(i) Fianca e Coobrigacéo; (ii) Fundo de Reserva; (iii) Fundo de Liquidez; (iv) Fundo de
Despesa; (v) Alienacdo Fiduciaria de Quotas; e (vi) Cessdo Fiduciaria da Conta

Vinculada.
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INFORMACOES REGULATORIAS

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificagcdo de Risco que decidiu pela atribuicdo da classificagdo de risco de crédito da 10 Série da 12 Emissao de
Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Base Securitizadora de Créditos Imobiliarios S.A. foi realizado remotamente, via
audio-conferéncia, no dia 19 de novembro de 2021. Esta reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20211119-2.

A classificagbes integram a “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Emissdes”, disponivel em: http://www.austin.com.br/escalas.

As classificagdes decorrem da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas classificagées de
Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

Nao é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificagdes de risco de crédito para outros CRIs com o mesmo tipo de lastro.

As classificag6es de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagfes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes do
Administrador, do Gestor e das Originadoras. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes publicas, especialmente
daquelas obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagao de risco de crédito.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda baseiam-se em metodologia prépria, a qual considera as caracteristicas de sua
carteira atual e potencial e seu desempenho histérico e o desempenho de carteiras semelhantes disponiveis na base de dados da
Austin Rating.

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrédo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informag6es recebidas acerca da emissdo do CRI.

As classificacdes serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo 34 da instrugdo CVM n°
356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre os riscos das Cotas classificadas. A Austin Rating salienta que
poderéo ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagées de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo de risco esta isento de
situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

Na data do presente comité, a Austin Rating ndo havia atribuido ratings de crédito para Certificados de Recebiveis imobiliarios emitidos
pela Base Securitizadora S.A. HA que se destacar que aguela companhia Securitizadora ndo é a fonte de pagamento direta pelos
servigos prestados por essa agéncia, ja que os valores dos contratos sdo debitados da conta do patrimdnio separado de cada série ou
pagos diretamente pelos Devedores ou Originadores/Cedentes. Nesta data, a Austin Rating possui ratings de crédito para diversas
emissdes em que a Simplific Pavarini DTVM Ltda. participa, porém, essa agéncia nao presta qualquer servigo de rating aquela empresa
e a seus sacios e funcionarios.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionérios, ndo prestaram servigos
adicionais ao servico de classifica¢do de risco, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a esta emissao nos Ultimos 12 meses.
O servico de classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome da Emissora/Estruturadora por partes a ele relacionadas. Desse
modo, houve compensacao financeira pela prestacéo do servico.

A classificag&o foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas a emisséo, via e-mail, em 19 de novembro de 2021. A versdo
original deste Informativo (Draft) foi enviada a essas partes, via e-mail, no dia 26 de novembro de 2021. N&o foram realizadas
alteracbes relevantes no conteido deste e tampouco promovida alteragcdo na classificagdo atribuida inicialmente em razdo dos
comentarios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificacdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugdo
CVM N° 521/12.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGCOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS.As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagées consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confidveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilagdo da informagé&o para efeitos da andlise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informag6es. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribui¢céo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras
fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagfes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagéo das informacdes
recebidas durante um processo de rating, néo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM
OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGCAO OU VENDA.As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar
suas obrigagOes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagGes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas
sim aos agentes de mercado, a definigdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagédo de uma
classificagé@o de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagéo de investimento, manutencéo ou desinvestimento. A
Austin Rating ndo presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE
RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatdrios de classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos futuros que podem néao
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagfes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacbes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des néo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICAQ@ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAo
EMITIDAS.A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforcos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagbes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagédo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificacbes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificacédo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data
de emissao de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAQOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em gque a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacéo de informagdes suficientes para realizacéo de referida andlise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAQ@ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACCES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigdes de default e de recuperacéo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por
outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na classificacédo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO
COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisdes
sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissd@o. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité
de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o0 objetivo de favorecer a
comunigdo com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios ligados a assuntos analiticos
decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes
estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios e opinides
jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam
diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sé@o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissdo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagédo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCACAO E DE DISTRIBUICAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS” PARA A
VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS PROSPECTOS E
OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM SER
RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM NAO
LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM EMISSORES E OU
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO CLASSIFICACAO DE RISCO DE
CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAQAO(CES) EXPLICITADA(S) NESTE DOCUMENTO. DO MESMO
MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO
PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGACAO DE
OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2021 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEl. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVA(}AO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAQAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




