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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 23 de abril
de 2021, atribuiu os ratings de crédito ‘brA-(sfy e ‘brB-(sf), com perspectiva estavel,
respectivamente, para a 1% Série de Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas Junior
emitidas pelo Lana Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (Lana FIDC / Fundo / FIDC),
inscrito no CNPJ/ME sob o n°® 32.948.513/0001-15.

O Fundo foi registrado na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM em 20 de dezembro de
2019 e esta autorizado a operar com base nas disposi¢Ges contidas no Regulamento datado
de 26 de fevereiro de 2021 (Regulamento).

O Lana FIDC é um condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado, que tem os
servigos de administracéo e custddia prestados pela Singulare Corretora de Titulos e Valores
Mobilidrios S/A (Singulare / Administradora / Custodiante) e a gestdo da Artesanal
Investimentos Ltda. (Artesanal / Gestora). Além desses participantes o Fundo conta, ainda,
com a Lana Apoio Administrativo S/A (Lana Consultora / Consultora Especializada), para os
servicos de Consultoria Especializada, e a D Lana Apoio Administrativo Ltda - ME (Lana
Cobranca / Agente de Cobranca) na cobranca extraordinaria dos créditos inadimplidos.

O objetivo do Fundo é proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de investimento, de
composicgdo e de diversificacdo de sua Carteira, dispostas no Regulamento, a valorizacédo de
suas Cotas por meio da aplica¢éo dos recursos, preponderantemente, na: (i) aquisi¢céo de, no
minimo, 50,0% do Patrimdnio Liquido (PL) em Direitos Creditérios, juntamente com todos os
direitos, privilégios, preferéncias, prerrogativas; e (ii) em Ativos Financeiros. De acordo com o
Regulamento do Lana FIDC, os Direitos Creditorios poderdo ser representados por titulos de
créditos, contrato ou por qualquer titulo ou instrumento representativo de divida ou de crédito,
fisicos ou eletrdnicos, ainda que inominado ou utilizado em razdo de usos e costumes de
determinado setor da economia nacional ou internacional (industria, comercio, servicos,
incluindo, varejo, transportes, frigorificos, tecnolégico, agropecuario, 6leo e gas, imobiliario etc.).

Do ponto de vista da estrutura de capital, o Lana FIDC est4 autorizado a emitir Cotas Seniores,
Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior. Por Regulamento, o Fundo deve
manter, a partir da emiss@o de Cotas Seniores, uma relacdo minima de 50,0% entre Cotas
Subordinadas e PL, de maneira que as Cotas Subordinadas Junior representem, no minimo,
40,0% do PL do Fundo.

As Cotas Seniores possuem prioridade absoluta em relagdo as Cotas Subordinadas para
efeitos de amortizacao, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo. Ja as
Cotas Subordinadas Junior estdo subordinadas as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas
Mezanino de forma que seu resgate podera ocorrer somente apds a amortizagdo ou resgate
integral das Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino, ressalvada a hipdtese prevista no item
16.2.1. do Regulamento, cujo texto menciona que as Cotas Subordinadas Junior poderéo ser
amortizadas, caso o PL do Fundo permita, desde que nao fiquem desenquadradas em relagédo
as Razbes de Garantia, a Reserva de Amortizac&o e o indice de Liquidez.

As classificacdes ‘brA-(sf) e brB-(sf) indicam riscos baixo e alto, respectivamente,
relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o Lana FIDC n&o
devolva aos seus Cotistas, quando do pedido de resgate, observado o atendimento as
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condi¢des para tal pedido, o valor correspondente ao principal investido, acrescido de: (i) para a 12 Série de Cotas Seniores,
benchmark, equivalente a 100,0% da variacdo da Taxa DI somada ao spread de 4,0% ao ano; e (ii) ho caso das Cotas
Subordinadas Junior, apenas a variacdo da Taxa DI acumulada, referencial utilizado pela Austin Rating na auséncia de
remuneracéo alvo para essas cotas.

As classificagdes decorrem da utilizacdo de metodologia propria, baseando-se, fortemente, em dois pilares de andlise: (i) a
definicéo do perfil de risco de crédito médio de uma potencial carteira de Direitos Creditérios do Fundo, que, considerando a
auséncia de histérico mais longo no ambiente do Fundo, se deu com base, principalmente, nos parametros estabelecidos no
Regulamento; e (ii) a confrontacéo do risco de crédito e perda estimados para a carteira aos mitigadores e reforgos de crédito
presentes na estrutura do Fundo. Afora a andlise especifica do risco de crédito, a nota baseia-se na avaliagao de outros fatores
de risco também relevantes para as Cotas do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de mercado e juridico, assim como nos
potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a contrapartes, incluindo a Consultora Especializada e a Gestora.

O ratings consideram os riscos tipicos de carteiras de recebiveis comerciais originados e cedidos por empresas de pequeno e
médio portes atuantes no Brasil, como também incorpora o fragil perfil de crédito médio dos Cedentes, geralmente coobrigados
nas operagdes cedidas, e dos Devedores (Sacados) do Lana FIDC, uma vez que sua carteira podera ser composta, em grande
parte, por empresas com baixo nivel de Governanga Corporativa, acesso restrito ao mercado bancério e de capitais e bastante
vulneraveis as oscilagdes da economia local.

As classificacdes refletem, entre os aspectos que acentuam o risco tipico médio da espécie de ativo subjacente preponderante
em Fundos semelhantes, os limites de concentragdo pouco conservadores em Cedentes e Devedores/Sacados dos Direitos
Creditérios, que podem representar, ambos, até 20,0% do PL do Fundo. Além disso, ndo ha qualquer meng&o em Regulamento
de que esses percentuais (20,0% do PL) serdo observados dentro do conceito de Grupo Econémico. O Regulamento ainda
permite ao Fundo adquirir Direitos Creditorios e outros ativos de um mesmo Devedor ou de Coobrigagdo de uma mesma pessoa
ou entidade acima do limite de 20,0% do seu PL quando este tiver registro de companhia aberta, for instituicdo financeira ou
equiparada, autorizada a funcionar pelo Banco Central do Brasil e/ou for sociedade empresarial que tenha suas demonstragées
financeiras relativas ao exercicio da data de constituicdo do Fundo auditadas por auditor independente registrado na CVM.

Como fator agravante aos limites pouco conservadores de concentracdo em Cedentes e Devedores, as classificagdes estao
considerando a auséncia de critério regulamentar de ratings minimos atribuidos por agéncias de classificagéo de risco para
essas partes, assim como a auséncia de limite para a aquisicdo de Direitos Creditérios cujos Devedores ou
Cedentes/Coobrigados tenham outras operagdes vencidas junto ao Fundo, bem como a auséncia de limite para aquisicéo pelo
Lana FIDC de créditos originados de contratos de prestacao de servicos que implica em uma medida potencial de exposi¢édo
do Fundo ao risco de performance das Cedentes dos Direitos Creditérios que ndo necessariamente podem contar com garantias
ou estar vinculada a uma transag¢é@o comercial comprovada.

Destacamos, também, a possibilidade de aquisi¢cao de ativos originados por empresa em recuperacao judicial ou extrajudicial,
visto que, em Regulamento, ndo ha vedacao explicita a empresas nessa situacdo. Caso haja créditos desse tipo, 0s mesmos
poderdo ser alcancados por deciséo judicial determinando a arrecadacdo dos mesmos a massa falida, em decorréncia de
faléncia, ou até mesmo pela anulagdo da cessdo. Mesmo quando se tratar de aquisi¢do de recebiveis cuja Cedente ja tenha o
plano de recuperacéo extrajudicial homologado, ou o de recuperacéo judicial deferido judicialmente e contra a qual ndo caiba
mais recurso, ha de se considerar o precario risco de crédito de empresas participantes de processo para recuperagao.

O Regulamento do Fundo néo define um prazo de vencimento maximo e, tampouco, um prazo médio para a carteira de Direitos
Creditérios do Fundo. Portanto, o risco potencial para as Cotas do Fundo € acentuado, na medida em que qualidade de sua
carteira podera ficar exposta por um horizonte de tempo indefinido aos riscos de crédito de Cedentes e Sacados / Devedores,
gue sdéo tipicamente altos.

Adicionalmente as classifica¢cdes consideram a possibilidade, aberta em Regulamento, de concentragdo regional da carteira do
Fundo. Ha a possibilidade de que 100% dos futuros Cedentes e Sacados do Lana FIDC estejam estabelecidos em um mesmo
municipio e/ou regido, podendo haver forte exposi¢do da qualidade dessa carteira aos riscos inerentes a poucas economias
locais, as quais, de modo mais critico, poderdo ser altamente dependentes do desempenho de um setor em particular da
economia e/ou de apenas uma indistria. Do mesmo modo o Fundo apresenta a possibilidade de alta exposicdo a segmentos
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especificos de uma mesma economia, por conta da auséncia de limites maximos de exposicdo por subsetores em
Regulamento, aspecto que também limita as classificag6es.

Os ratings das Cotas Seniores e Subordinadas Junior estdo considerando, além do risco da carteira de Direitos Creditérios, o
baixissimo risco de crédito dos outros ativos que o Fundo esta autorizado a adquirir. Embora seja esperado que a carteira
mantenha participacéo representativa de Direitos Creditorios, o Fundo podera manter até 50,0% do seu PL aplicado em: (a)
titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (b) titulos de emissdo do BACEN; (c) operagdes compromissadas com lastro nos
Ativos Financeiros mencionados nas alineas (a) e (b) acima; (d) Certificados de Depésito Bancario de instituicbes que tenha
classificagao de risco equivalente a “A”, em escala nacional, atribuida por agéncia de classificagéo de risco habilitada para atuar
no pais; e (e) cotas de fundos de investimento de renda fixa e de fundos de investimento classificados como renda fixa.

As classificagdes estdo fortemente pautadas nos reforgos de crédito para as Cotas Seniores, notadamente na protegao
oferecida pela participagdo minima regulamentar de 50,0% do PL em Cotas Subordinadas. Ja a classificagdo das Cotas
Subordinadas Junior esta pautada, principalmente, na exposicao direta ao risco derivado do tipo de ativo subjacente, além dos
fatores estruturais relacionados ao Regulamento. N&o obstante a auséncia de refor¢o de crédito advindo de subordinagéo, fato
que limita sua classificacdo, as Cotas Subordinadas Junior contardo com alguma prote¢do oferecida pelo spread excedente,
dado pela diferenca entre a remuneracdo dos ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e o benchmark das Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino (passiveis de serem emitidas).

Cumpre destacar que a formacéo de spread excedente, elemento que representa o Unico tipo de reforgo de crédito disponivel
para as Cotas de classe Subordinada Junior do Fundo, apesar de provavel, € incerta. Note-se nesse particular que o
Regulamento ndo estabelece a taxa minima de cessdo a qual os Direitos Creditorios, passiveis de aquisicdo, poderdo ser
adquiridos. Essa condicdo pode eventualmente afetar o desempenho das Cotas do Lana FIDC, caso os ativos sejam cedidos
por taxas baixas e insuficientes para pagamento dos custos do Fundo, além de remunerar adequadamente suas Cotas. Nesse
sentido, tendo em vista a auséncia de histérico do Fundo, a Austin Rating espera que a analise de crédito, efetuada pela
consultora do Lana FIDC, juntamente com a taxa cobrada nas operacfes de cesséo ao Fundo, sejam adequadas, capazes de
oferecer protecéo para as Cotas Subordinadas Junior através do spread excedente.

Em contrapartida aos aspectos anteriormente levantados, conforme consta em Regulamento e por se tratar de Fundo
padronizado contribuiu, favoravelmente, para as classificacdes a vedacao para a aquisi¢do de recebiveis que estejam vencidos
e pendentes de pagamento, na data de cessdo ao Fundo, assim como outros tipos de ativos de valor ainda indefinido, como
acoes judiciais e precatdrios. Tais vedag¢8es sao potenciais minimizadores do risco médio tipico comum a carteiras de recebiveis
comerciais do Lana FIDC.

O risco de liquidez paras as Cotas Seniores e Subordinadas do Lana FIDC é moderado e relevante, respectivamente, tendo
em vista, no caso das Cotas Seniores o fato dessas ndo estarem condicionadas a preservacdo da razdo de subordinagéo para
outras classes de Cotas, ja& que possuem prioridade absoluta em relacdo as Cotas Subordinadas e, no caso das Cotas
Subordinadas Junior, ndo apenas, seu resgate estar condicionado a preservacdo da razao de garantia de 50,0% do PL, como
também, pela sua posicdo na ordem de pagamentos do Fundo. Embora Lana FIDC tenha sido constituido sob a forma de
condominio fechado, a liquidez para os Cotistas dependera da qualidade crediticia futura da carteira, que potencialmente pode
ser baixa, diante de alguns critérios regulamentares permissivos.

Ainda com relacéo liquidez, para o pagamento de amortizagées, o Fundo prevé a constituicdo de uma Reserva de Pagamento
de amortizac@o para proporcionar liquidez para os respectivos pagamentos de amortizagdes das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino, de modo que o Fundo deverd interromper a aquisi¢do de Direitos Creditdrios parcialmente. Com isso,
a partir de 30 dias antes da data de pagamento de cada amortizacéo, o valor mantido sera de, no minimo, 50,0% do valor futuro
de pagamento e, de 100,0% do valor futuro, 15 dias antes da data de amortizacao.

O Regulamento do Lana FIDC define, também, a necessidade de manutengdo de uma Reserva de Caixa para pagamento de
despesas e encargos do Fundo, sendo representada pelo maior entre: a) o total de despesas e encargos de responsabilidade
do Fundo, a serem incorridos no periodo de 90 dias contados da data de apuracéo ou (b) equivalente a, no minimo, 1,0% do
PL do Fundo na data de apuracao.

O risco de descolamento de taxas (risco de mercado) é incorporado, por sua vez, em medida reduzida as classificacdes das
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Cotas Seniores e Subordinadas Junior do Lana FIDC. Esta prevista a possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos
(Duplicatas e demais titulos de crédito prefixados) e passivos (Cotas Seniores e Subordinada Mezanino, geralmente pés-
fixados), de modo que, diante de uma elevagéo consideravel do CDI, esses passivos remunerem mais do que os ativos,
afetando diretamente as Cotas Subordinadas Junior do Fundo. Tal risco acaba sendo potencializado pelo fato de também nao
estar definido em Regulamento um prazo médio maximo para sua carteira, possibilitando exposi¢cdo do FIDC ao risco de
descasamento de taxas por horizonte maior de tempo. Apesar disso, é entendido pela Austin Rating que a margem existente
na aquisicdo dos ativos, entre as taxas das operag6es e a remuneragdo das Cotas do Fundo, suportara variacdes positivas
expressivas no indexador dessa ultima.

As classificagGes também incorporam a presenca de risco de fungibilidade. N&do obstante a possibilidade de pulverizacdo em
Cedentes, a notificagdo destes (embora néo registrada em cartdrio) e a emissao dos boletos de cobrancga por uma instituicao
financeira, ndo esta eliminado o risco de que os pagamentos sejam realizados por esses Devedores/Sacados em contas de
titularidade dos Cedentes, o que pode ocorrer por ocasido de desvio de conduta destas partes. H4, ainda, o risco de que tais
pagamentos sejam realizados diretamente em contas correntes de titularidade da Consultora ou ainda de partes a ela
relacionadas, na medida em que sera responsavel direta pela cobranga.

Do ponto de vista juridico, os ratings refletem positivamente a expectativa de que ha uma adequada estruturacéo e formalizagdo
para o Fundo. Entretanto, a Austin Rating incorpora negativamente as suas classifica¢cdes alguns riscos juridicos tipicos,
observados em securitizagdes envolvendo recebiveis comerciais. Entre estes aspectos que podem afetar o Fundo, esta a
potencial perda que este pode absorver quando da entrada em Recuperacéo Judicial de um Cedente coobrigado em operagdes
gue estejam em sua carteira. Considerando a subjetividade nas decis6es do Judiciario local, pode haver o entendimento de
gue a coobrigacdo descaracteriza a venda definitiva do Direito Creditorio e, assim sendo, os credores de uma Cedente
coobrigada teriam direito a propriedade também dos recebiveis j& cedidos ao Lana FIDC. Adicionalmente, em razao dos
elevados custos, as cessdes ndo sdo registradas em cartorio, de forma que, em eventual duplicidade de cessao, podera haver
discussdes em relacéo a prioridade do Fundo no recebimento dos créditos em questéo.

A Austin Rating estd ponderando negativamente nas classificagfes a presenga de uma estrutura de factoring (a propria
consultora Lana Consultora), de controle comum aos cotistas do Fundo, atuando paralelamente ao Lana FIDC, visto que tal
pratica sugere potenciais situagfes de conflito de interesses. Apesar disso, as classificagfes consideram que a presencga dos
sécios da Consultora no capital Subordinado do Fundo eleva o comprometimento com a qualidade da carteira e inibe a¢fes
que contrariem o principio da boa-fé.

A Lana Consultora, com sede em Sédo Paulo-SP, foi fundada no ano de 2018. A despeito de ainda ndo contar com um histérico
muito relevante, tem eu seu quadro societario e de colaboradores importante expertise no segmento. Seu principal socio possuli
experiéncia no segmento de FIDCs e Factorings de mais de 20 anos, tendo ja trabalhado como gerente comercial em outros
FIDCs e, atualmente, exerce o cargo de Diretor Geral da Consultora Especializada, participando ativamente do cotidiano da
empresa. Além desse Diretor Geral, Consultora Especializada conta, ainda, com outros dois socios, ambos com 50,0% de
participacdo societaria. Abaixo do diretor geral estdo as areas comercial, de crédito, cadastro, checagem, cobranca e
controladoria, nas quais estdo distribuidos os cerca de 05 colaboradores da empresa.

As decisfes referentes aos limites de crédito para os clientes séo definidas por um comité de crédito. A composigdo do comité
é formada pelo Diretor Geral, Gerente Comercial e Gerente de Crédito e Cadastro, que terdo, cada um, direito a 1 voto nas
decisdes. Havendo pauta, o comité se reline uma vez por semana com um quérum minimo de 2 membros, sendo obrigatério
o voto do Diretor Geral ou o suplente indicado por ele. As decises do Comité de Crédito deverdo ser registradas em Ata e
contemplar os valores dos limites dos clientes e as condi¢cdes operacionais, como, por exemplo, niveis de concentracéo, prazos
e outros aspectos operacionais. Cada Cedente tera a definicdo de um limite de crédito através da analise de seu cadastro e
dos socios, avalistas e devedores solidarios, bem como através de consultas junto a banco dados do Serasa e outros 6rgédos
de protecdo ao crédito. A andlise podera se estender a todo o grupo econémico do Cedente.

Com relagéo aos procedimentos de cobranca, entende-se que esses seguirdo o disposto na Politica de Cobranca (Anexo Il ao
Regulamento), de forma que, apds dez dias do vencimento do Direito Creditrio, o Agente de Cobranca entrar4 em contato
com os respectivos Devedores e seu eventual Cedente coobrigado, se houver, seja por correio eletrdnico (e-mail), por telefone
e/ou mensagem de texto enviada para telefone celular (SMS), para que os mesmos procedam a liquidacéo do Direito Creditério
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na Conta de Arrecadacdo em até 5 Dias Uteis contados da data da referida comunicago, estando passivel, se ndo pago no
prazo estipulado, ser levado a cartério de protestos competente. Por fim, ndo havendo acordo para o recebimento do valor dos
Direitos Creditdrios, vencidos e ndo pagos, o Fundo poderd, a critério da Consultora Especializada e do Agente de Cobranca,
iniciar o procedimento de cobranca judicial, conforme o caso, contra os respectivos Devedores, Cedentes e/ou garantidores
(Devedor Solidario), de acordo com as disposi¢des do respectivo Contrato de Cessao e/ou Termo de Cesséo, conforme o caso.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Lana FIDC, os ratings estédo
absorvendo, também, a boa qualidade operacional da Singulare como Administrador e Custodiante, atividades em que tem
dedicado seus melhores esforcos. Ja a Artesanal Investimentos, que atua como Gestora do Fundo, possui expertise na gestao
de FIDCs, atua neste mercado desde 2008. De acordo com o ranking da ANBIMA, em fev/21, a Gestora mantinha sob gestéo
R$ 2,8 bilhdes dos quais, R$ 1,8 bilhdo eram referentes a FIDCs. A segunda categoria com maior relevancia em termos de
valor sob gestéo é a de fundos multimercados, com R$ 779,6 milhdes, além de outras categorias de veiculos de investimentos.

Os ratings fundamentam-se, adicionalmente, no histérico de desempenho e enquadramento aos parametros do Regulamento.
A Austin Rating analisou a posicao da carteira e evolugéo das Cotas ao longo do histérico do Fundo, ou seja, desde set/20. O
Fundo vem cumprindo os parametros minimos exigidos.

Desde seu inicio, em set/20, até mar/21, a participagdo de Direitos Creditorios sobre o PL do Fundo foi de 73,0% atingindo os
93,5%, em mar/21.

A despeito da possibilidade de aquisicdo pelo Fundo de ampla variedade de Direitos Creditérios, incluindo contratos de
prestacéo de servicos, o que implica potencial exposi¢ao do Fundo aos riscos de performance dos Cedentes dos ativos, o FIDC
Lana mantinha, ao final de mar/21, a maior parte de sua carteira de Direitos Creditérios lastreada em Duplicatas (91,0% do PL).

A carteira de Direitos Creditérios cedida ao Fundo manteve-se, durante o seu curto histdrico, com um prazo médio em torno de
apenas 22 dias Uteis, sendo, portanto, considerado baixo e favoravel a gestéo de liquidez, assim como, se necessario, para a
remarcacéo de taxas pelo Fundo.

Com relagdo a concentragdo em Cedentes e Sacados, o Fundo tem apresentado concentragdo moderadamente alta em
Cedentes, entretanto, isto & decorrente, em grande medida, do baixo volume de Cedentes aos quais operam com o Fundo
atualmente devido ao seu, ainda, curto histdrico, de apenas 07 meses. Entre set/20 e mar/21, a participacdo do maior Cedente
sobre o PL foi de 16,3% e, em mar/21, de 13,3%. O grupo dos cinco maiores Cedentes registrou participacdo média sobre o
PL de 52,5% e 45,3%, respectivamente, nos mesmos periodos. Ja com relacdo aos Sacados/ Devedores, o Fundo apresenta
maior nivel de pulverizacé@o. Entre set/20 e mar/21, a participacéo sobre o PL do maior Devedor foi de 5,8% e, em mar/21, de
3,6%. O grupo dos cinco maiores Sacados registrou, nos mesmos periodos, participagcdo média sobre o PL de 20,7% e 16,1%,
respectivamente.

Em mar/21, a participagdo dos atrasos totais sobre o PL do Fundo foi de, apenas, 4,5%, 0s quais encontram-se sobre faixas
iniciais de atraso. Em mar/21, a principal faixa de atraso do Lana FIDC era a de até 15 dias, representando 3,9% do PL.

Ademais, entre set/20 e mar/21, as Cotas Subordinadas Junior do Lana FIDC registraram valorizagdo acumulada de 2,9%,
enquanto a taxa DI, no acumulado para o mesmo periodo, registrou uma valorizacéo de 1,1%.

No Demonstrativo Trimestral referente ao 4T20 a Singulare afirma que a performance do Fundo esteve dentro das expectativas,
ndo ocorrendo qualquer evento previsto nos contratos firmados que acarretasse a amortizacdo antecipada dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo e, do mesmo modo, ndo teve informagfes sobre fatos ocorridos que tivessem afetado a
regularidade dos fluxos de pagamento previstos, entre outros pontos. Quanto a verificagcao de lastro por amostragem, o relatério
da administradora efetuado em 31/12/20, informa que n&o foram identificados créditos inexistentes, ou com pendéncia de lastro.
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Perspectiva e Fatores de Sensibilidade dos Ratings

A perspectiva estavel traduz a expectativa da Austin Rating de que as classificagdes ndo se modificardo no curto prazo. No
entanto, acdes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em fungdo de: (i) alteracBes nos niveis de atraso do
Fundo, inadimpléncia e provisionamento, caso haja efeito sobre a rentabilidade das Cotas Subordinadas; (ii) modificagbes na
estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de investimento e aos limites de concentracéo; e (iii) caso a carteira
seja composta com participacéo elevada de operagdes de maior risco de crédito e/ou esteja mais exposta a empresas mais
suscetiveis aos efeitos da crise originada pela pandemia de COVID-19; (iv) O PL em Cotas Subordinadas deixe de cobrir, a
gualquer tempo, no minimo, o saldo devedor dos 05 maiores Cedentes; e (v) descontinuidade da estratégia da Gestora.

A Austin Rating destaca o atual cenario econdmico e politico em decorréncia da pandemia de COVID-19. A despeito da
evolucdo do cenério, com a retomada das atividades econdmicas ainda que com os cuidados sanitarios adequados, essa
agéncia continua atenta, sobretudo, a conjuntura econémica e seus possiveis impactos sobre o Lana FIDC. Diante desse
cenério houve importante retracéo em diversos indicadores relevantes para a economia, como PIB, que recuou 4,1% em 2020,
producdo industrial e de atividade nos segmentos de servigos e de comércio, além de emprego e renda. Em complemento, os
indices de precos tém apresentado aceleragéo importante nos Ultimos meses, demandando esforgos pela autoridade monetaria,
a qual elevou a taxa SELIC para 2,75% a.a. em sua Ultima reunido em mar/21.

Considerando os desafios proporcionados pela atual conjuntura econdmica e politica, essa agéncia permanece vigilante quanto
aos eventuais impactos para o Lana FIDC, a despeito do perfil de sua carteira de Direitos Creditorios, bem como a capacidade
financeira dos Devedores.

PERFIL DO FUNDO

Denominagéo: Lana Fundo De Investimento em Direitos Creditorios;

CNPJ: 32.948.513/0001-15

Administradora: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;

Custodiante: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;

Gestora: Artesanal Investimentos Ltda.;

Consultora Especializada Lana Apoio Administrativo S/A,

Agente de Cobranca D Lana Apoio Administrativo Ltda - ME,

Auditor Independente: A definir;

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Disciplinamento: Resolucdo n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetario Nacional,

Instrucdo CVM n° 356 e demais disposic¢des legais e regulamentares aplicaveis;

Regimento: Regulamento Préprio, registrado em 11 de marco de 2020;

Forma: Condominio Fechado;

Prazo de Duragdo: Indeterminado;

Classe de Cotas: As Cotas poderdo ser divididas em Cotas Seniores e Cotas Subordinadas;

PuUblico Alvo: Investidores profissionais e Qualificados;

Objetivo: O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, por
meio da aplicagcao dos recursos do Fundo preponderantemente na aquisicdo de Direitos
Creditérios;

Politica de Investimento: Direitos Creditorios — Apos 90 dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve ter 50,0%,

no minimo, de seu PL representado por Direitos Creditérios;
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Critérios de Elegibilidade:

Originacéo:

Os Direitos Creditérios serdo representados por titulo de crédito, contrato ou por qualquer
titulo ou instrumento representativo de divida ou de crédito, sejam fisicos ou eletronicos, ainda
gue inominado ou utilizado em raz&o de usos e costumes de determinado setor da economia
nacional ou internacional (inddstria, comercio, servigos, incluindo, varejo, transportes,
frigorificos, tecnolégico, agropecuario, 6leo e gas, imobiliario etc.).

E vedado ao Fundo realizar operagdes (a) de day trade, assim consideradas aquelas
iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o Fundo possuir estoque ou
posicao anterior do mesmo Ativo Financeiro; (b) de venda de opgéo de compra a descoberto
e alavancada, a qualquer titulo; (c) de renda variavel ou cambial; (d) com warrants; e (e)
operacBes com derivativos, exceto para o objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até
o limite dessas conforme definido no item 9.7. do Regulamento do Fundo;

Ativos Financeiros — A parcela do PL do Fundo que nao estiver alocada em Direitos
Creditdrios, poderd ser mantido em moeda nacional ou investido nos seguintes ativos
financeiros (a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (b) titulos de emissdo do BACEN;
(c) operacdes compromissadas com lastro em titulos de emissdo do Tesouro Nacional e/ou
BACEN; (d) Certificados de Depésito Bancario (CDBs) de instituicbes que tenha
classificagdo de risco equivalente a “A”, em escala nacional, atribuida por agéncia de
classificacéo de risco habilitada para atuar no pais; e (e) cotas de fundos de investimento
de renda fixa e de fundos de investimento classificados como renda fixa.

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisicao e
Pagamento, cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade: (a) valor minimo R$
50,00 e (b) Concentragcdo méxima por devedor de 20,0%;

O enquadramento dos Direitos Creditdrios que o Fundo pretender adquirir aos Critérios de
Elegibilidade sera verificado e validado pelo Custodiante no momento de cada cesséo;

Observados os termos e as condicfes do presente Regulamento, a verificacdo pelo
Custodiante do atendimento aos Critérios de Elegibilidade sera considerada como definitiva;

O desenquadramento de qualquer Direito Creditério aos Critérios de Elegibilidade, por
gualquer motivo, apos a sua cessao ao Fundo, ndo obrigara a sua alienagdo pelo Fundo,
nem dara ao Fundo qualquer pretensao, recurso ou direito de regresso contra as Cedentes,
a Administradora, a Gestora, o Custodiante, a Consultora Especializada, seus
controladores, sociedades por eles direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras
sociedades sob controle comum;

A Consultora Especializada serd responsavel pela andlise e indicacdo a Gestora dos
Direitos Creditorios para aquisicdo pelo Fundo, de acordo com parametros definidos na
politica de crédito, devendo enviar a Gestora. A Gestora, com suporte da Consultora
Especializada, sera responsavel pela negociagdo dos Direitos Creditérios;

A originacéo e a cessdo dos Direitos Creditdrios ao Fundo observarédo os procedimentos
descritos a seguir: (a) as Cedentes encaminham para Consultora Especializada as
informacdes a respeito dos Direitos Creditdrios que pretendem ser cedidos; (b) depois da
andlise da Consultora Especializada, a Gestora verifica a politica de investimento, analisa
e aprova a aquisi¢éo dos Direitos Creditérios; (c) o Custodiante verifica o atendimento dos
Direitos Creditérios aos Critérios de Elegibilidade; (d) o Custodiante realiza a verificagdo do
lastro dos Direitos Creditérios; (e) a Administradora acampanha toda oferta de cesséo dos
Direitos Creditorios; (f) cumpridas e aprovadas as etapas acima, é assinado o respectivo
Contrato e/ou Termo de Cesséo pela Administradora, Cedente, Gestora e Custodiante; e
(g) no ato da assinatura do Termo de Cesséo, o Custodiante liquida o pagamento do prego

7



Ps AUSTIN

LANA FIDC

Prazo Maximo da Carteira:

Taxa de Minima de Cesséo:

Subordinacéo:

Amortizacdo e Resgate

de Cotas:

Formacéo de Fundo

de Reserva:

de aquisicao dos Direitos Creditorios & institui¢do financeira indicada pelo Cedente;
N&ao ha;

N&ao ha;

As Cotas Subordinadas (Mezanino + Junior) devem manter participagéo minima equivalente
a, no minimo, 50,0% do PL do Fundo, sendo que a participagdo das Cotas Subordinadas
Janior deve representar, no minimo, 40,0% do PL;

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino serdo amortizadas e resgatadas,
em moeda corrente nacional, observados os prazos e os valores definidos nos respectivos
Suplementos de cada Série e de cada classe de Cotas Subordinadas Mezanino, respeitada,
ainda, a ordem de alocacao dos recursos do Fundo, conforme item 24 do Regulamento;

As Cotas Subordinadas Juanior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apés a
amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino,
ressalvada as seguintes hipoteses: (i) Se o PL assim permitir, as Cotas Subordinadas Junior
poderdo ser amortizadas, a partir da primeira Data de Amortizacdo do Fundo, desde que,
considerada pro forma a amortizagdo das Cotas Subordinadas Junior, a Relagdo Minima, a
Reserva de Amortizaco e o indice de Liquidez néo fiquem desenquadrados; (i) N&o sera
realizada a amortizagdo das Cotas Subordinadas Junior caso: (a) tenha sido identificado
qualguer Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidacdo Antecipada pela Administradora,
em relacdo ao qual a Assembleia Geral ainda ndo tenha se manifestado de forma definitiva,
e (b) esteja em curso a liquidagdo do Fundo;

O Fundo prevé a constituicdo de uma Reserva de Pagamento de Resgate, conforme item
17 do Regulamento, para proporcionar liquidez para os respectivos pagamentos de
amortizacdes das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, de modo que o Fundo
deverd interromper a aquisicdo de Direitos Creditérios parcialmente. Com isso, a partir de
30 dias antes da data de pagamento de cada amortizagdo, o valor mantido sera de, no
minimo, 50,0% do valor futuro de pagamento e, de 100,0% do valor futuro, quinze dias antes
da data de amortizacéo;

Observada a ordem de alocagéo de recursos prevista na clausula 24 do Regulamento, a
Administradora devera manter, exclusivamente com os recursos do Fundo, Reserva de
Caixa do Fundo, por conta e ordem deste, desde a Data de Subscri¢cdo Inicial até a
liquidacdo do Fundo, a qual sera destinada exclusivamente ao pagamento dos montantes
referentes as despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, incluindo-se a Taxa de
Administrago;

O valor da Reserva de Caixa devera ser apurado pela Administradora e monitorado pela
Gestora todo dltimo Dia Util de cada més calendario, devendo ser equivalente ao maior
valor entre (a) o total de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, a serem
incorridos no periodo de 90 dias contados da data de apuracao ou (b) 1,0% do PL do Fundo
na data de apuracgéo.
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CARACTERISTICAS DA 12 SERIE DE COTAS SENIORES
Forma de colocagéo: Esforcos restritos (ICVM n° 476);
Data da emisséo: Data da 12 integralizagéo de Cotas;
Valor da emisséo: até R$ 15.000.000,00;
Remuneragéo alvo: CDI +4,0% a.a.;
Quantidade de Cotas: até 15.000,00 Cotas;
Prazo de duracao: 36 meses da data da primeira integralizagao de Cotas;
Amortizagbes: do 13° ao 36° més o pagamento da amortizacéo contemplara principal e juros;
Resgate: No 36° més ocorrera o resgate integral de cotas (1/1), encerrando-se a Série.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes codigos: “Ok”: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN”:
informagéo ndo enviada; “NA”: ndo se aplica.

Parametro set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
- Minimo
Créditos / PL 50,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK
PL em Cotas Minimo
Subordinadas (Mezanino + Junior) 50,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK
PL em Cotas Minimo
Subordinada Janior 40,0% do PL OK OK OK OK oK oK oK
Concentracéo . o
(Maior Cedente) /PL Até 20,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK
Concentragéo . o
(Maior Sacado) /PL Até 20,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK
Benchmark da 12 série de Cotas Seniores 100,0% do CDI + 4,0% a.a. OK OK OK OK OK OK OK
Prazo Médio da Carteira*
Descricéo/ Data set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Prazo Médio (dias uteis) 25 20 20 18 21 25 23

(*) posicéo no ultimo dia Gtil do més / Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A

Natureza dos Direitos Creditérios (R$ Mil e % do PL)

Data set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Duplicatas 81,5 864,0 1.676,6 1.740,6 2.797,3 4.829,1 7.163,8

% PL 6,8% 73,5% 84,5% 86,1% 69,3% 94,8% 93,5%
Cheques 0,0 27,4 8,0 0,0 0,0 0,0 0,0

% PL 0,0% 2,3% 0,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A

Recompras, Atrasos e PDD (R$ Mil e % do PL)

Data set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Recompras 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 36,9 8,6
% PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,7% 0,1%
Créditos Vencidos 0,0 26 83 118 31 165 349
% PL 0,0% 2,2% 4,2% 5,9% 0,8% 3,2% 4,5%
PDD 0,0 -0,2 -0,8 -3,9 -0,3 -0,8 -5,6
% PL 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% 0,0% 0,0% -0,1%

Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
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indices de Atraso (% do PL)

Data set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Total Vencidos /PL 0,0% 2,2% 4,2% 5,9% 0,8% 3,2% 4,5%
Vencidos > 15 dias / PL 0,0% 0,0% 0,9% 0,7% 0,0% 0,1% 0,7%
Até 15 dias / PL 0,0% 2,2% 3,2% 5,2% 0,8% 3,1% 3,9%
De 16 a 30 dias / PL 0,0% 0,0% 0,7% 0,4% 0,0% 0,1% 0,3%
De 31 a 60 dias / PL 0,0% 0,0% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3%
De 61 a 90 dias /PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
De 91 a 120 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
De 121 a 180 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acima de 180 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Concentracéo entre os Maiores Cedentes e Sacados (% do PL)

Descricao/ Datas set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21

Maior Cedente 2,4% 25,5% 23,6% 22,7% 14,2% 12,1% 13,3%

5 maiores cedentes 6,8% 69,5% 73,7% 72,8% 48,5% 50,8% 45,3%
10 maiores cedentes 6,8% 75,8% 84,5% 85,6% 62,8% 79,2% 65,9%
20 maiores cedentes 6,8% 75,8% 84,9% 86,1% 69,3% 94,6% 87,5%
Maior Sacado 2,3% 7,1% 7,4% 7,1% 4,9% 8,4% 3,6%
5 maiores sacados 4,7% 22,3% 29,5% 28,1% 20,3% 23,7% 16,1%
10 maiores sacados 6,2% 33,5% 47,5% 46,0% 30,6% 36,6% 26,1%
20 maiores sacados 6,8% 48,4% 58,5% 63,0% 40,7% 48,6% 39,9%
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Posicéo da Carteira (R$ Mil)
Titulos/Datas set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Direitos Creditérios 81.503 865.573 1.601.806 1.622.252 2.766.507 4.663.745 6.815.140
Créditos vencidos - 25.783 82.743 118.391 30.793 165.317 348.684
Total Dir. Credit6rios 81.503 891.356 1.684.549 1.740.644 2.797.300 4.829.063 7.163.824

Titulos Publicos - 35.363 35.648 38.938 37.689 68.183 67.069

Fundos de Renda Fixa 1.113.618 247.707 218.349 230.088 961.271 0 390.038

Saldo Tesouraria 4.515 24.235 20.863 41.340 284.868 129.204 90.312
Total Geral da Carteira 1.199.636 1.198.661 1.959.409 2.051.009 4.081.128 5.026.449 7.711.242

PDD - -0,2 -0,8 -3,9 -0,3 -0,8 -5,6
PL 1.196.129 1.175.769 1.985.172 2.020.771 4.038.659 5.092.147 7.663.752
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Posicao da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas set/20 out/20 nov/20 dez/20 jan/21 fev/21 mar/21
Direitos Creditdrios 6,8% 73,6% 80,7% 80,3% 68,5% 91,6% 88,9%
Créditos vencidos 0,0% 2,2% 4,2% 5,9% 0,8% 3,2% 4,5%

Total Dir. Credit6rios 6,8% 75,8% 84,9% 86,1% 69,3% 94,8% 93,5%
Titulos Publicos 0,0% 3,0% 1,8% 1,9% 0,9% 1,3% 0,9%
Fundos de Renda Fixa 93,1% 21,1% 11,0% 11,4% 23,8% 0,0% 5,1%
Saldo Tesouraria 0,4% 2,1% 1,1% 2,0% 7,1% 2,5% 1,2%

Total Geral da Carteira 100,3% 101,9% 98,7% 101,5% 101,1% 98,7% 100,6%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% -0,2% 0,0% 0,0% -0,1%

Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
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Composicdo da Carteira - R$ Mil
9.000 -
8.000 -
7.000 -
6.000 -
5.000 -
4.000 -
3.000 -
2.000 -
= m M
0 T T T T T T
-1.000 -
set-20 out-20 nov-20 dez-20 jan-21 fev-21 mar-21
mTotal Dir. Creditérios ETitulos Publicos OFundos Renda Fixa C[Saldo Tesouraria ©PDD
Posigéo do PL
Cotas Seniores Cotas Subordinadas Total
Data Quant. V.U (fz;m') Quant. V.U f’éé‘;}‘ﬁ') Sub. (%) (R$ Mil)
31/3/21 2.500 1 2.510 5.006 1 5.153 67,2% 7.664
26/2/21 0 0 0 5.006 1 5.092 100,0% 5.092
29/1/21 0 0 0 4.013 1 4.039 100,0% 4.039
31/12/20 0 0 0 2.018 1 2.021 100,0% 2.021
30/11/20 0 0 0 2.018 1 1.985 100,0% 1.985
30/10/20 0 0 0 1.200 1 1.176 100,0% 1.176
30/9/20 0 0 0 1.200 1 1.196 100,0% 1.196
Rentabilidade Mensal da Cota
Data CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Subordinadas (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/3/21 0,20 1,12 0,42 208,18 0,42 1,20 597,10 2,95
26/2/21 0,13 0,92 0,00 0,00 0,00 1,09 809,80 1,73
29/1/21 0,15 0,78 0,00 0,00 0,00 0,50 333,43 0,63
31/12/20 0,16 0,63 0,00 0,00 0,00 1,79 1.090,47 0,13
30/11/20 0,15 0,46 0,00 0,00 0,00 0,39 262,98 -1,63
30/10/20 0,16 0,31 0,00 0,00 0,00 -1,70 -1.084,41 -2,02
30/9/20 0,16 0,16 0,00 0,00 0,00 -0,32 -205,52 -0,32
Rentabilidade Acumulada - Em %
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo das classificacdes das Cotas Seniores e Subordinadas Junior do Lana
FIDC (Fundo) reuniu-se, via audio-conferéncia, no dia 23 de abril de 2021. Esta reunido de comité esta registrada na Ata N° 20210423-2.

As classificacdes atribuidas estdo contempladas na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

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

N&o 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 Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em recebiveis comerciais.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes da Singulare
Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A (Singulare / Administrador). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informacgGes
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 classificagéo de risco de crédito. Dentre
as informacgdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: Regulamento e Suplemento de Cotas Seniores, além de informagdes sobre a
Consultora, notadamente aquelas relativas a posicéo de sua carteira em diferentes datas e estratégias para o Fundo.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo 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 analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating. Foi realizada
andlise aprofundada sobre as informages recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

As classificagcdes das Cotas serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instru¢cdo 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 o risco de default do Fundo em relagdo as Cotas classificadas, por ele emitidas. A
Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas ac¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os monitoramentos
trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situacdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificacdo 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 relatério, a Austin Rating esta em processo de analise para a atribuicdo de rating de Qualidade de Gestéo para a
Artesanal Investimentos Ltda., a Gestora do Fundo, bem como atribui ratings de crédito para diversos outros fundos que estdo sob sua
gestdo, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, a
prestacao de servigos da Austin Rating para a Administradora / Custodiante do Fundo se d& em relac&o ao rating de qualidade de gestao
de sua area de gestéo de recursos, mas ndo para as areas de administracao de recursos e custddia. Atualmente, a Austin Rating também
atribui ratings de crédito para outras Cotas de Fundos dos quais a Singulare - Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A é administradora
e/ou custodiante, que, porém, sdo servigos prestados de forma indireta. A Austin Rating ndo presta qualquer outro servigo de rating para a
Consultora Especializada e empresas de controle comum, sdcios e funcionarios desta.

O servigo de classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagéo do servigo.

As classificages foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 26 de abril de 2021. Nao foram
realizadas alterag@es relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida alteragéo na classificagdo atribuida inicialmente em razéo
dos comentarios e observagdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugdo CVM
N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificages de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagées consideradas suficientes para a emisséo
de uma classificagéo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéao confidencial,
sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja
alteracdo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtengédo, cruzamento e compilagdo da informacéo para efeitos da analise de rating, a Austin
Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de
qualidade da informacdo para que se proceda a atribui¢cdo 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 informacdes e nem sempre pode realizar a verificagao ou confirmagéo das informagées recebidas durante um
processo de rating, ndo 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, MANUTENGAO OU VENDA. As opinibes 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
obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes 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 nao caber a ela, mas sim aos
agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma classificagdo 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 servicos 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 opinifes externadas pela Austin Rating em seus
relatérios de classificacdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposigdes e previsdes sobre eventos futuros que podem néo se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informag6es e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser afetadas por
acontecimentos futuros ou condi¢des n&o previstas no momento de uma ac¢éo de rating.

AS CLASSIFICACC)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 classificagdes, ou que fatos
supervenientes a emissdo de uma determinada classificacéo de risco néo afetem ou afetardo a classificagéo de risco. As classificagdes e demais opinides que a sustentam
refletem a percepgdo do Comité de Classificagéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas (data de emisséo de relatérios, informativos
e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES 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 razées, 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 que a Austin Rating identificar: (i) a
auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizagédo de informagdes suficientes para realizacéo de referida anélise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrdo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢éo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperagéo apés 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 séo
consideradas na classificagéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer analises especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de
determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da anélise 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 classificagbes 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
emissdo. Em seus relatérios, 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 Instrucdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comuni¢ao
com os contratantes, investidores e demais usuérios 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. Nao obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estéo orientados a
ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o facam, 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 séo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente
observados neste, nem tampouco pela classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUIGAO 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 CLASSIFICAGAO DE RISCO DE
CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) 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 DIVULGAGAO DE OPINIOES
ATUALIZADAS.

© 2021 Austin Rating Servicos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. 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, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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