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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 25 de
marco de 2022, afirmou o rating de crédito de longo prazo ‘brBBB-(sf) da 12 Série da 1°
Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs/Emissdo) da Leads Cia.
Securitizadora (Leads / Emissora/ Securitizadora). A classificagdo possui perspectiva
estavel.

A Emiss&o conta com 27 CRIs emitidos (CRIs Unitarios/PUs), ao valor nominal de R$ 500,0
mil, perfazendo emissdo global de R$ 13,5 milhdes, com previsdo de pagamento de
amortizagéo total no vencimento, em dez/23; é indexada ao IPCA/IBGE remunerando a taxa
de juros de 8,0% ao ano. Inicialmente, em dez/17, estava prevista a emissdo de 36 CRIs
Unitarios, mas 09 deles foram cancelados.

Os instrumentos preveem amortizagdes trimestrais, nos meses de abiril, julho, outubro e
janeiro (Antecipagao Trimestral), sempre que houver saldo disponivel na conta centralizadora
da Emissdo (Conta Centralizadora) em montante superior a R$ 100,0 mil, valor minimo
estipulado para o Fundo de Reserva.

Segundo informagdes dos relatérios mensais de acompanhamento (Relatérios
Mensais/RMs), disponibilizados pelo agente de garantias Fid Trust Servigos Fiduciarios Ltda.
(Fid Trust/Agente de Garantias), ao final de fev/22 os CRIs Unitarios apresentavam saldo de
R$ 783.704,7, e a Emissdo saldo de R$ 21.160.027,2, mostrando significativo acréscimo

ante os valores iniciais, refletindo o perfil de baixa velocidade de amortizagao.

Ainda assim, a Emissao apresentava enquadramento a razdo de garantia minima de 160,0%,
(Razao Minima), prevista nos instrumentos, representada pela raz&o entre: (i) o saldo dos
recebiveis imobilidrios cedidos fiduciariamente, somado ao valor dos lotes alienados
fiduciariamente, sobre (ii) o saldo devedor dos CRIs. Apurada anualmente, em dez/21,
apresentava valor de 170,3%, com base em R$ 23.943.000,0 relativos a 100 lotes alienados
fiduciariamente e R$ 10.942.745,2 relativos a cessao fiduciaria de 57 lotes vendidos e com
créditos a receber.

O empreendimento financiado pela Emissdo é o loteamento residencial Solar dos Lagos
Fase Il (Solar dos Lagos/ Empreendimento), localizado na cidade de Bonito, no estado do
Mato Grosso do Sul. As obras de infraestrutura estdo concluidas e houve emissio de termo
de vistoria de obras por parte da prefeitura municipal local em 25 de fevereiro de 2016.

A desenvolvedora deste loteamento é a Terras Empreendimentos Imobiliarios SPE 04 Ltda.
(Terras SPE / Devedora), a qual se configura como devedora das CCBs que lastreiam os
CRIs por meio da vinculagdo a Cédulas de Crédito Imobiliario (CCls).

Segundo laudo de avaliagdo de obras (Laudo), emitido pela Consult Solugbes Patrimoniais
(Avaliadora) em dez/21, o Loteamento estava avaliado em R$ 87,6 milhdes em valor de
mercado e R$ 70,1 milhdes em valor de liquidagao forcada, com valor médio dos lotes, em
cada um desses casos, de R$ 323,0 mil e R$ 258,0 mil, representando produto voltado as
classes de médio e alto padrao de renda. O loteamento conta com 271 lotes no total.

As principais garantias constituidas em favor da Emissdo, no dmbito das CCBs, sdo a: i)
alienacéo fiduciaria de Lotes do Empreendimento (AF Imével/Alienacéo Fiduciaria); ii) cesséo
fiduciaria de recebiveis relativos aos contratos de aquisicdo dos Lotes (CF
Recebiveis/Cessao Fiduciaria); iii) fundo de reserva de R$ 100,0 mil (Fundo de Reserva/FR),
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em conjunto com instituicdo de regime fiduciario sobre a Conta Vinculada da Emisséo, para a qual sdo destinados os
recebiveis oriundos da Cessé&o Fiduciaria.

O rating ‘brBBB-(sf)’ ora afirmado a 12 Série da 12 Emissdo de CRIs da Leads traduz um risco de crédito moderado,
comparativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), fundamentando-se, principalmente, na capacidade de
pagamento autbnoma da Devedora, a Terras SPE, em relagdo as obrigagbes assumidas, assim como nas garantias e
demais elementos que atuam como reforgos de crédito diretos.

As garantias reais sob a forma de Alienagédo Fiduciaria e Cesséo Fiduciaria atuam como principais fatores de incentivo a
adimpléncia e geragao de liquidez, de modo que a classificagdo pondera a vigéncia e a qualidade delas, tanto em termos de
performance quanto em termos de segregagao ante o risco corporativo emitido pela Devedora.

A auséncia de pagamentos de juros e amortizagdo em valores suficientes para amortizar o saldo devedor dos CRIs atua
como principal fator de risco presentemente observado, situagdo denotada pelo saldo atual (R$ 21,1 milhdes ao fim de
fev/22) consideravelmente superior ao saldo da Emissao (R$ 13,5 milhdes).

Conforme destacado no Termo de Securitizagdo (considerando o “Primeiro Aditamento ao Termo de Securitizagdo de
Créditos Imobiliarios da 12 Série da 12 Emissdo de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da Leads Cia. Securitizadora”)
foram destacados 70 lotes (Tabela 01) e outros 35 lotes (Tabela 02) que constituem o lotes sobre os quais incidem a
alienagéo fiduciaria em garantia, no ambito das duas CCBs representadas pelas CCls que lastreiam a Emissao.

A CCB 01, emitida em ago/15, com valor nominal total de R$ 10,0 milhdes, é representada pelas CCls 42 (R$ 3,0 milhdes),
as CCls 43-51 (09 CCls) e CCls 90 a 94 (05 CCls), cada uma delas com valor nominal unitario de R$ 500,0 mil, totalizando
o valor nominal da CCB que as da origem. Essas CCls foram posteriormente cedidas para a Emissora dos CRIs em andlise.

Ja CCB 055, emitida em dez/17, apresentava valor nominal de R$ 5,0 milhdes, é representava pelas CCls n.109 — 118 (10
CCls), de valor nominal de R$ 500,0 mil, também cedidas para serem lastro da Emissdo. Ambas as CCBs s3o, a partir de
dez/17, indexadas ao IPCA/IBGE, acrescidas de juros de 8,0% ao ano.

Segundo informado no Relatério Mensal de fev/21, as alienagdes fiduciarias somavam valor de avaliagdo por venda forgada
de R$ 17,0 milhdes (Tabela 01) e R$ 6,87 milhdes (Tabela 02), somando valor de R$ 23,9 milhdes.

Em relagéo a garantia sob a forma de Cessao Fiduciaria de recebiveis, segundo mesmo Relatério Mensal, estavam vigentes
as vendas de 56 lotes (vendas ativas em com fluxo de recebiveis futuros destinados a Conta Vinculada dos CRIs). Esses
lotes apresentavam saldo a receber de R$ 10,7 milhdes.

Dos 271 lotes do Empreendimento, 88 se apresentavam indisponiveis por terem sido destinados a quitacdo de outra
obrigacdo (dacdo em pagamento), enquanto outros 41 foram quitados apoés a venda, restando 86 unidades em estoque com
potencial de geragao de fluxo de recebimentos.

O periodo de fev/22 mostrava pagamento de 108 boletos, arrecadando R$ 211,8 mil destinados a Conta Vinculada,
denotando consideravel quantidade de adquirentes com vendas ativas que pagaram mais do que um Unico boleto no més,
ja que apenas 56 vendas se encontravam ativas. A quantidade de boletos pagos mensalmente tem variado significativa ao
longo de 2021 e 2022. De acordo com os RMs entre jan/21 e jan/22, os recebimentos na Conta Vinculada se apresentaram
da seguinte forma:

Jan/21: 74 boletos, R$ 120,7 mil recebidos na Conta Vinculada, e 70 vendas ativas; Fev/21: 79 boletos, R$ 128,3 mil
recebidos na Conta Vinculada, e 73 vendas ativas; Mar/21: 249 boletos, R$ 464,3 mil recebidos na Conta Vinculada, e 72
vendas ativas;

Abr/21: 123 boletos, R$ 249,0 mil recebidos na Conta Vinculada, e 71 vendas ativas; Mai/21: 90 boletos, R$ 161,8 mil
recebidos na Conta Vinculada, e 69 vendas ativas; Jun/21: 118 boletos, R$ 218,8 mil recebidos na Conta Vinculada, e 68
vendas ativas;
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Jul/21: 61 boletos, R$ 137,0 mil recebidos na Conta Vinculada, e 68 vendas ativas; Ago/21: 73 boletos, R$ 163,3 mil
recebidos na Conta Vinculada, e 68 vendas ativas; Set/21: 147 boletos, R$ 281,0 mil recebidos na Conta Vinculada, e 67
vendas ativas;

Out/21: 45 boletos, R$ 107,7 mil recebidos na Conta Vinculada, e 67 vendas ativas; Nov/21: 45 boletos, R$ 110,7 mil
recebidos na Conta Vinculada, e 67 vendas ativas; Dez/21: 55 boletos, R$ 115,8 mil recebidos na Conta Vinculada, e 57
vendas ativas;

Jan/21: 52 boletos, R$ 154,4 mil recebidos na Conta Vinculada, e 57 vendas ativas;

As garantias reais constituidas (a Cessao Fiduciaria e Alienacdo Fiduciaria) se apresentam como as principais fontes de
adimpléncia e mitigacdo de risco de crédito da Emiss&o. Entretanto, a fim de avaliar potencial risco oriundo do risco de
crédito corporativo da desenvolvedora do Loteamento, a presente avaliagado de rating incorporou as seguintes observagoes
sobre a situagdo patrimonial da Terras SPE:

De acordo com demonstrativos financeiros auditados pela Verdus Auditores Independentes (Auditora), ao final do exercicio
de 2020, a empresa apresentava ativos totais em R$ 31,0 milhdes, dos quais R$ 10,6 milhdes em estoques e R$ 15,3
milhGes em contas a receber de clientes. O Patriménio Liquido mostra saldo de R$ 3,93 milhdes, a partir de capital social de
R$ 101,0 mil. O Passivo era composto principalmente de Endividamento, em R$ 18,3 milhdes (CCBs) e “Outros Passivos”,
em R$ 5,18 milhdes, referente a “Estoques de Terceiros”, situagéo referente a estoques do Empreendimento cedidos a um
credor (Fundo Sdo Domingos) em dacado de pagamento.

O resultado do exercicio 2020 mostra resultado liquido negativo em R$ 258,3 mil, a partir de receita liquida de R$ 1,17
milh&o, lucro bruto de R$ 937,1 mil, prejuizo operacional de R$ 108,8 mil , com resultado financeiro positivo de R$ 953,0
mil, mas impostos onerando o resultado em R$ 1,1 milhdo.

Assim, ao menos até o final do exercicio de 2020, é possivel destacar positivamente o isolamento de riscos da SPE ante
outras dividas afora as CCBs base da atual Emissdo, bem como o investimento primordialmente em ativos relacionados
diretamente ao Empreendimento. Entretanto, eventuais riscos oriundos da situagao de crédito dos controladores dessa
sociedade, na auséncia de recursos mitigadores (como, por exemplo, alienagéo fiduciaria de cotas, ou realizagédo de due
diligéncia juridica atualizada), podem nZo estar totalmente abrangidos na presente analise.

Por fim, cumpre destacar que 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 Patriménio
Separado administrado pela Securitizadora. Muito embora o termo de securitizagdo que da origem aos CRIs parta do
pressuposto de que tais créditos estejam isentos de qualquer agédo ou execugdo por parte dos credores da Emissora, tal
prerrogativa pode ndo produzir efeito quando se trata de débitos de natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista contra a
companhia securitizadora.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas, as notas estdo assumindo que, na prestagao
dos servigos fiduciarios, a Orla Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (Agente Fiduciario) exercera suas
atividades com boa fé, transparéncia e lealdade para com os titulares dos CRIs e tera plena capacidade de verificar a
regularidade da constituicdo das garantias e demais enquadramentos previstos nos instrumentos. Adicionalmente, como
parte fundamental para a mitigagao de risco, a Conta Centralizadora foi constituida no Banco Bradesco S/A, cujo risco de
crédito é considerado muito baixo.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade dos Ratings

A perspectiva estavel indica que a classificagdo ndo devera sofrer alteragdes no curto prazo. Contudo, o rating da Emisséo
podera ser elevado ou rebaixado, a qualquer momento, caso os fundamentos que o suportaram se alterem de forma
substancial.
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CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Instrumento:
Emissora:
Série:

Emissao:

Valor Nominal Unitario:

Valor Total da Emissao:

Cedente/Custodiante:
Devedores:

Agente Fiduciario:
Agente de Garantias:
Avaliagao dos Iméveis:
Conta Vinculada:
Conta Centralizadora:
Quantidade de CRIs:
Data da Emissao:
Prazo de Amortizagao:

Remuneragao:

Atualizagdo Monetaria:

Destinagido dos Recursos:

Garantias:

Certificado de Recebiveis Imobiliarios;

Leads cia. Securitizadora;

12 (primeira) Série;

12 (primeira) Emissao da 12 Série de Certificados de Recebiveis Imobiliarios da Leads
Cia. Securitizadora;

O valor de cada CRI na data de emiss3o, correspondente a R$ 500.000,00 (quinhentos
mil reais);

Na data da Emissdo, o valor total correspondia a R$ 18.000.000,00. Apds o
cancelamento de 9 dos Certificados dos Recebiveis Imobiliarios, que ocorreu em
mai/20, o valor total da emissdo passou a ser R$ 13.500.000,00;

Domus Companhia Hipotecaria;

Terras Empreendimentos Imobiliarios SPE 04 Ltda;
Orla Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.;
Fid Trust Servigos Fiduciarios Ltda.

Consult Solugbes Patrimoniais

Banco Bradesco S/A;

Banco Bradesco S/A (confirmar);

27 (vinte e sete);

15 de dezembro de 2017,

15 de dezembro de 2023 - Parcela Bullet;

Taxa efetiva de juros de 8,00% (oito por cento) ao ano, base 252 (duzentos e cinquenta
e dois) dias uteis;

IPCA/IBGE;

Os Recursos serao destinados para a realizacdo de reformas e melhorias no
empreendimento Alvo e para o pagamento de despesas de marketing destinadas a
implementacéo das vendas dos Lotes que integram este Empreendimento Alvo;

(i) Conta Vinculada; (ii) Cesséo Fiduciaria de Recebiveis; (iii) Alienagdo Fiduciaria de
Lotes i; (iv) Alienagdo Fiduciaria de Lotes ii; (v) Fundo de Reserva; e (vi) Regime
Fiduciario e consequente constituicdo do Patrimbnio Separado.
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela afirmacao do rating de risco de crédito da 12 Série da 12 Emisséo de Certificados
de Recebiveis Imobilidrios (CRIs) da Leads Cia. Securitizadora, com lastro em CCls representativas dos Créditos Imobiliarios
decorrentes de CCBs, foi realizado remotamente, via audio-conferéncia, no dia 25 de margo de 2022, e o contetido dessa reunido esta
registrado na Ata N° 20220325-09.

A presente classificagdo estd contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagdo de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagbes 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. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificagcdes de risco
de crédito de CRIs.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da
Leads cia. Securitizadora (Emissora) e do Terras Empreendimentos Imobiliarios SPE 04 LTDA.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuigdo das classificagdes de risco de crédito.

A cobertura analitica da Austin Rating tera periodicidade de 01 (um) ano, apds a emiss&o do rating definitivo. No entanto, poderao ser
realizadas agdes de rating a qualquer tempo dentro do periodo de vigéncia do contrato de prestagao de servigos, que se estendera até
31 de dezembro de 2022.

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 ja havia atribuido ratings de crédito para diversas séries de Certificados de Recebiveis
Imobiliarios emitidas pela Leads cia Securitizadora, cujos relatérios estao disponiveis ao publico em: http://www.austin.com.br/Ratings-
CRIs.html. Ha que se destacar, contudo, que aquela 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 patriménio separado de cada série ou pagos
diretamente pelos Devedores ou Originadores/ Cedentes.

O servigo de classificagéo de risco foi solicitado em nome da Cedente pela Emissora/ Estruturador. Desse modo, houve compensagéo
financeira pela prestagéo do servigo.

A classificagéo foi comunicada ao Contratante no dia 28 de margo de 2022. A verséo original do relatério (Draft) foi enviada as partes
envolvidas, via e-mail, na mesma data. Ndo foram realizadas alteragdes relevantes no conteudo deste e nem tampouco promovida
alteragdo na classificagéo atribuida inicialmente em razdo 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 Instrugao
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 classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emisséo de uma classificagédo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagao
confidencial, séo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteragéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obteng&o, cruzamento e compilagéo da informagéo 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 informagdo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras
fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagédo das informagdes
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 opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatdrio, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar
suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduagdes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating n&o utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende néo 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
classificagao de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagédo 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 opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatorios de classificagao de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos futuros que podem nao
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES 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 esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes nédo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia nado 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 classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagbes 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 razdes, de acordo com os critérios
metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissao classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipoteses 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 ndo disponibilizagao de informagdes suficientes para realizagéo de referida analise 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 padrao adotado pela maioria das
ageéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificagées ndo devem ser diretamente comparadas as classificagbes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperagéo apos default e suas abordagens e critérios analiticos sdo proprios e diferem daqueles definidos e aplicados por
outras agéncias.

0OS 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 emissé&o, 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 classificagdo 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 analise do risco de crédito e identificada como tal.

0S 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 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 ltem | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a duvidas e comentarios 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 sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissdo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagao atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLS)CA(;AO 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.

© 2022 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEIL 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, eletrénico ou mecanico, incluindo fotocépia, gravagio ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e transmisséo de informagéo, E
POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




