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Relatorio Analitico
FUNDAMENTOS DOS RATINGS
O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 07 de
janeiro de 2022, atribuiu os ratings ‘brA+(sf)’, ‘orBBB-(sf)’ e ‘brB(sf)’, respectivamente, para
as Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior emitidas
pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Quasar Ducoco (FIDC Quasar Ducoco /
Fundo), inscrito no CNPJ/ME sob o n°® 42.605.393/0001-07. A perspectiva das classificagbes
é estavel.

Conforme Regulamento datado de 13 de setembro de 2021, o Fundo esta constituido sob a
forma de condominio aberto (D+28), com prazo de duracdo indeterminado, e tem como
principais prestadores de servicos a Limine Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda. (Limine Trust / Administradora / Custodiante), responsavel pelas atividades
de administragdo e custddia, a Quasar Asset Management Ltda. (Quasar Asset / Gestora),
para a gestdo da carteira, e a Quasar Flash Fomento Mercantil Ltda. (Quasar Flash /
Consultora Especializada / Agente de Cobranca), para dar suporte e auxiliar na analise e na
selecdo dos Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo e para a cobranca de
créditos inadimplidos.

Além dos participantes acima, o Fundo tem como Originadores e Cedentes de Direitos
Creditorios, a Ducoco Alimentos S/A e a Ducoco Produtos Alimenticios S/A (Ducoco /
Empresa / Cedente) cujo objetivo é o beneficiamento, industrializacdo, extracdo e
comercializagao de produtos alimenticios, principalmente de coco.

O Fundo aplicara, no minimo, 50,0% de seu Patriménio Liquido (PL) na aquisi¢céo de Direitos
Creditérios decorrentes de operacdes entre a Ducoco e seus clientes, Devedores (Devedores
| Sacados) do Fundo, conforme os critérios de composi¢éo e diversificacdo estabelecidos
pela legislacdo vigente e no Regulamento. Tais recebiveis seréo representados por
Duplicatas e terdo origem em transa¢fes comerciais ja performadas (bens ja entregues)
cedidos com coobrigacédo, ou seja, com direito de regresso.

Quanto a estrutura de capital, o FIDC Quasar Ducoco estard autorizado a emitir Cotas
Seniores, Cotas Subordinada Mezanino e Cotas Subordinada Janior, devendo ser
preservado, pelas Cotas Subordinadas, uma participa¢éo sobre o PL total do Fundo, quando
em conjunto (Mezanino + Junior) de, no minimo, 44,44%, e, quando representado apenas
por Cotas Subordinadas Junior, de, no minimo, 22,22%.

As Cotas Seniores terdo prioridade em relacdo as Cotas Subordinadas para efeitos de
resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira. J& as Cota Subordinadas Mezanino, para
0s mesmos efeitos, se subordinam as Cotas Seniores e possuem prioridade sobre as Cotas
Subordinadas Janior. Pelo Regulamento, o resgate dessas Cotas acontecera em até 28 dias
corridos, apo6s o pedido de solicitagcdo pela Administradora.

A rentabilidade alvo para as Cotas Seniores sera de 100,0% da variagdo da taxa CDI +
spread de 7,0% a.a., enquanto as Cotas Subordinadas Mezanino, contardo com meta de
rentabilidade equivalente a 100,0% do CDI + spread de 10,0% a.a.

As classificagdes ‘brA+(sf), ‘borBBB-(sf)’ e ‘brB(sf)’ das Cotas emitidas pelo FIDC Quasar
Ducoco indicam respectivamente, riscos de crédito baixo, moderado e alto, relativamente a
outros emissores e emissdes nacionais (Brasil) de que o Fundo ndo devolva aos seus
cotistas Seniores e Subordinados Mezanino, o valor correspondente ao principal investido
acrescido dos benchmarks propostos na data de resgate e demais condi¢gdes previstas no
Regulamento do Fundo
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Note-se que as Cotas Subordinadas Junior do Fundo ndo possuem benchmark de remuneragdo, de modo que, para
caracteriza-las como obrigagdes de divida, tornando-as passiveis de classificacdo de risco de crédito, a Austin Rating
adotou a Taxa DI como parametro para a definicdo de default.

As classificacdes atribuidas resultam da aplicacdo de metodologia propria, baseando-se nos seguintes pilares de analise: (i)
definicdo do perfil de risco de crédito médio da carteira de Direitos Creditorios a ser formada no Fundo, o que, diante do
curto historico deste veiculo, teve como referéncia: (i.a) os parametros estabelecidos no Regulamento, especialmente
aqueles relacionados a Politica de investimentos e Critérios de Elegibilidade (i.b) os processos de concessao de crédito e
cobranga da Ducoco, assim como os procedimentos de Selecdo e acompanhamento a serem feitos pela Gestora e pela
Consultora Especializada, respectivamente, a Quasar Asset e a Quasar Flash; (i.c) auditoria externa da KPMG para a
carteira de recebiveis da Ducoco a fim de auferir a qualidade de crédito dos seus clientes, que séo os potenciais Devedores
do Fundo; (i.d), prazos, taxas e outras condi¢fes apresentadas em planilha com a modelagem financeira elaborada e
encaminhada a Austin Rating pela Quasar Asset; e (ii) confrontagdo dos indices de atraso e de perda esperada para a
carteira potencial aos mitigadores de risco e reforgos de crédito presentes na estrutura do Fundo (subordinacéo e spread
excedente).

Afora a andlise especifica do risco de crédito, as notas baseiam-se na avaliagdo de outros fatores de risco também
relevantes para as Cotas classificadas 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 aqueles advindos das Unicas Cedentes e
Coobrigadas, a Ducoco e suas filiais.

Os ratings atribuidos as Cotas emitidas pelo FIDC Quasar Ducoco estéo refletindo o risco de crédito tipico de seus ativos
subjacentes, que, conforme mencionado anteriormente, serdo representados por Duplicatas originadas de transacfes
comerciais existentes e performadas (bens ja entregues) pela Ducoco e devidas por diversos Sacados, seus clientes.
Conforme a estratégia informada pela Gestora do Fundo, a carteira de Devedores do FIDC Quasar Ducoco ter4, como
principal risco de pagamento, o Atacad&o - empresa que pertence ao Grupo Carrefour (Atacadéo / Grupo Carrefour). Nesse
sentido, estd sendo ponderado, positivamente, sobre as classificagdes o forte perfil de crédito e governanca corporativa do
Grupo Carrefour, tendo em vista sua forte atuagdo no comeércio varejista de produtos alimentares e ndo alimentares.

Do mesmo modo, as classificacfes estdo considerando o fato de que, ndo ha critério regulamentar de ratings minimos
atribuidos por agéncias de classificacdo de risco para Cedentes e Devedores do Fundo, o que significa que ndo ha um
referencial quanto ao risco de crédito e insolvéncia desses, situagcdo que se aplica a Ducoco, que ndo possui classificagdo
de risco de crédito com agéncias atuantes no Brasil.

O Fundo também apresenta a possibilidade de forte exposicdo a segmentos especificos de uma mesma economia, por
conta da auséncia de limites maximos de exposi¢cdo por setores em Regulamento, aspecto que também limita as
classificacbes. Ha4 que se notar, de todo modo, que a tendéncia € que a carteira do Fundo se componha,
predominantemente, por Devedores do segmento de varejo, base principal de clientes da Ducoco.

Adicionalmente, as classificagfes refletem, entre os aspectos que acentuam o risco tipico médio do tipo de ativo subjacente
preponderante em Fundos semelhantes, a auséncia de limites mais conservadores, em Regulamento, que limitem a
concentracdo em torno Devedores / Sacados. Por Regulamento, o Fundo podera adquirir Direitos Creditorios Elegiveis de
um mesmo Devedor ou de coobrigacdo de um mesmo Cedente até o limite de 20,0% do PL, podendo ultrapassar esse limite
guando o Devedor se enquadrar nos termos do Artigo 40-A da ICVM 356 — ou seja, quando se tratar de companhia com
registro de companhia aberta, por exemplo. Ndo obstante, em contato com a Consultora Especializada, a Austin Rating foi
informada que o FIDC buscara ter um percentual entre 40,0% e 50,0% da formacao de sua carteira com risco final de
pagamento no Atacaddo e, para os demais Sacados um limite de, no méaximo, 5,0% do PL do Fundo. Portanto,
desconsiderando a concentracdo que existird no Atacadédo, ainda que nado esteja assegurado pelo Regulamento, € esperado
que o FIDC atue com bom nivel de pulverizacdo em torno de seus Devedores.

Além da pulverizagdo em Devedores, as classificacdes incorporam positivamente a vedacéo, presente em Regulamento, a
aquisicao de Direitos Creditorios cujos Devedores encontrem-se em atraso junto ao Fundo por periodo superior a 15 dias
corridos, o que garantird que o Fundo interrompa as operacdes com clientes da Ducoco que tenham apresentado
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deterioracéo de sua capacidade crediticia e estejam enfrentando situacdo de liquidez mais critica ou mesmo aqueles com 0s
quais haja algum desacordo comercial.

Outro aspecto que deve contribuir com a reducgdo do risco para o Fundo é a previsdo regulamentar de um prazo médio
ponderado de, no maximo, de 120 dias para sua carteira, na medida em que garantird uma exposi¢éo do FIDC por um curto
horizonte de tempo aos riscos de crédito de Devedores. Esse prazo € condizente com o que, atualmente, é concedido pela
Ducoco a seus clientes, em torno de 60 dias, em média. Cumpre destacar, ainda, que os Direitos Creditérios com prazo de
vencimento superior a 90 dias, ndo poderao representar mais que 5,0% do PL do Fundo, conforme item ‘C’ do capitulo 4.2.
do Regulamento.

Ainda com relacdo aos niveis de concentracédo, além do perfil de risco muito alto da Ducoco, definida em Regulamento
como Unica Cedente do Fundo, os ratings foram fortemente restringidos pela possibilidade de concentragcdo expressiva da
carteira em cessfes com coobrigacdo dessa Empresa, podendo, conforme o Regulamento (item 3.16.6.) chegar até 100,0%
do PL. Tal condigdo, podera expor o veiculo ao risco de contamina¢do do risco dessa empresa, especialmente em caso de
sua entrada em Recuperacéo Judicial. Destaque-se que, nessa hipdtese, uma eventual tentativa de arresto de parte ou da
integralidade dos fluxos destinados a escrow account, para qual sdo realizados os pagamentos pelos Devedores do Fundo,
tende a ocorrer em prazo superior aquele de liquidacdo dos recebiveis, cujo prazo médio € bastante reduzido, conforme
citado no paragrafo anterior.

Com relacdo ao desempenho da carteira de recebiveis da Ducoco, a Austin Rating apurou, através de auditoria, realizada
pela KPMG, uma inadimpléncia de apenas 0,3% para o periodo entre jan/18 e jul/21. No entanto, também foi levado em
consideracéo para o célculo da estimativa de perda esperada da carteira, o indice de diluicdes, composto por descontos e
devolugBes de mercadorias, calculado pela KPMG em 14,32% para o mesmo periodo.

As classificacfes estdo fortemente pautadas nos reforcos de crédito disponiveis para as Cotas Seniores e Subordinadas
Mezanino do FIDC Quasar Ducoco, notadamente na subordinacdo minima de 44,44%, para as Cotas Seniores, e de
22,22% do PL, para as Cotas Subordinadas Mezanino. Além da subordinagdo minima regulamentar para as Cotas Seniores
e Cotas Subordinadas Mezanino, as Cotas do Fundo contaréo, ainda, com refor¢o de crédito de eventual spread excedente
a ser formado no ambiente do Fundo. Note-se que, neste particular, o Regulamento do FIDC Quasar Ducoco define uma
taxa minima de cesséo equivalente a Taxa DI + spread de 14,5% a.a., ou 21,7% a.a., o que for maior, ndo havendo a
garantia de que tais taxas serdo suficientes para garantir a remuneracdo das Cotas Seniores (com Benchmark de taxa DI +
spread de 7,0% a.a.) e das Cotas Subordinadas Mezanino (taxa DI + spread de 10,0% a.a.) e os demais custos e despesas
do Fundo. Embora seja esperado que a Consultora Especializada opere sempre com taxas que superem amplamente a taxa
minima de cessdo, o que tende a garantir o excesso do referido spread.

Afora os pontos ligados diretamente ao risco de crédito, as classificacbes consideram, respectivamente, o baixo e
substancial, risco de liquidez, no caso das Cotas Seniores, tendo em vista que possuem prioridade absoluta em relagéo as
Cotas Subordinadas para efeito de resgates. Ja as Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinada Junior, ndo apenas
por seu resgate estar condicionado a preservagdo da razdo de garantia para as Cotas Seniores, mas, também, pela sua
posi¢éo na ordem de pagamentos do Fundo.

Ademais, o risco de liquidez para os Cotistas do Fundo é intensificado, em parte, pela sua forma de constituicdo como
condominio aberto (D+28) sem prazo de caréncia para pedidos de resgate, portanto, sujeito ao pedido de resgate a
qualquer momento.

O risco de descolamento de taxas € incorporado, por sua vez, em medida reduzida nas classificacdes. Esta prevista a
possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (Duplicatas e demais titulos de crédito prefixados) e passivos
(Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pos-fixadas), de modo que, diante de uma elevagédo consideravel do CDI,
esses passivos remunerem mais do que os ativos. Apesar disso, é entendido por essa agéncia que a margem existente na
aquisicd@o dos ativos, entre as taxas das operagfes e a remuneracdo das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino,
suportara variagdes positivas expressivas no indexador dessa Ultima. Além disso, diante do curto prazo médio esperado
para a carteira, sera possibilitado ao Gestor e a Consultora Especializada, se necessario, uma rapida remarcacgéo das taxas
praticadas por este veiculo.
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As classificacdes também incorporam a presenca de risco de fungibilidade. Nao obstante a emisséo dos boletos de
cobranga por uma instituicdo financeira, ndo esta eliminado o risco de que os pagamentos sejam realizados por esses
Devedores em contas de titularidade da Cedente, o que pode ocorrer por ocasido de desvio de conduta destas partes, esse
risco é acentuado pelas elevadas concentragdes permitidas e previstas.

Do ponto de vista juridico, as notas refletem positivamente a expectativa de que hd uma adequada estruturacéo e
formalizagdo para o Fundo. Entretanto, a Austin Rating incorpora negativamente as suas classificacdes alguns riscos
juridicos tipicos observados em securitizages envolvendo recebiveis comerciais. Entre estes aspectos que podem afetar o
Fundo est& a potencial perda que este pode absorver quando da entrada em Recuperacéo Judicial do Cedente coobrigado
em operagfes que estejam em sua carteira. Considerando a subjetividade nas decisdes do Judiciario local, pode haver o
entendimento de que a coobrigacdo descaracteriza a venda definitiva do Direito Credit6rio e, assim sendo, os credores de
uma Cedente coobrigada teriam direito a propriedade também dos recebiveis j& cedidos. Porém, como j& mencionado neste
relatério, esse risco acaba sendo mitigado, tendo em vista o tempo requerido de processo para a tomada de decisdo do
judiciario local a respeito de uma eventual necessidade de arresto dos recebiveis cedidos ao Fundo, geralmente, ocorrer em
um prazo superior ao de liquidacéo dos recebiveis, cujo prazo médio é bastante reduzido.

A Ducoco atua no setor de alimentos e bebidas desde 1979 e possui, atualmente, cerca de 40,0% do mercado de nacional
de agua de coco e seus derivados. Em seu portifdlio a empresa reine mais de cem produtos, todos derivados do coco.
Atualmente a empresa emprega aproximadamente 800 funcionarios, distribuidos em suas duas fabricas no Ceara-CE, um
centro de Distribuicdo, no Espirito Santo-ES, além de um escritério central, em S&o Paulo-SP.

Em 2020, a totalidade das Cotas da Ducoco foram adquiridas pela Terra Nova Alimentos Sociedade Unipessoal Ltda. e,
com isso, deu-se inicio, em jan/21, com a chegada de novos gestores, a um processo de reestruturacdo da Empresa, com
corte de despesas, renegociacéo de contratos de exportagdo, diminuicdo do nimero de funcionarios e alongamento de sua
divida com bancos.

A Ducoco opera, atualmente, com passivo a descoberto, ou seja, com total de obrigacdes para com terceiros superior ao
total de seus ativos. Nesse sentido, a alta dependéncia em relagdo a recursos de terceiros para o financiamento de seu
capital de giro vem impondo a Ducoco dificuldades na obtencdo de maiores retornos. Assim, seus riscos de liquidez e
refinanciamento mostravam-se substanciais, ainda que as dividas contraidas pela Empresa estejam, em grande parte,
atreladas a recebiveis de curto prazo (R$ 43,2 milhdes em jul/21), os quais devidos por diversos clientes, com relevante
participacdo do Atacaddo, o qual possui 6tima qualidade de crédito, e ao estoque de mercadorias (R$ 31,1 milhdes em
jul/21), que, igualmente, possui boa liquidez.

Em jul/21, endividamento oneroso da Empresa era de R$ 112,5 milhGes, representado, basicamente, por empréstimos e
financiamentos, com parte representativa (62,7%) concentrada no passivo circulante, demonstrando relevante dependéncia
de capital de terceiros, com vencimento de curto prazo, para financiamento de seu capital de giro. Em jul/21, a Empresa
registrou prejuizo liquido de R$ 5,0 milhdes, fortemente influenciado pelas despesas administrativas e financeiras.

Em nov/21, o Fundo apresentava um Patriménio Liquido de R$ 33,2 milhdes e uma carteira de 33,3 milhdes, com um
percentual de créditos em atrasos representando 1,1% do PL.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIDC Quasar Ducoco, os ratings
estdo absorvendo, também, a boa qualidade operacional da Limine como Administrador e Custodiante, atividades em que
tem dedicado seus melhores esforgos. J& a Quasar Asset, fundada em 2016, atua como Gestora do Fundo e possui
expertise na gestdo de Fundos de crédito tanto no Brasil como no e exterior. De acordo com o ranking da ANBIMA, em
nov/21, a Gestora mantinha sob gestdo R$ 2,5 bilhdes, sendo os ativos de renda fixa a principal categoria dentro do portfélio
de investimentos da Gestora, referente a 53,4% da carteira. A participagdo de FIDCs era de 3,7% da carteira.
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PERFIL DO FUNDO
Denominagéo:

CNPJ:

Administrador:
Gestora:

Custodiante:

Auditor:

Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:
Prazo de Duragao:

Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Fundo de Investimento em Direitos Credit6rios Quasar Ducoco;
42.605.393/0001-07

Limine Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
Quasar Asset Management Ltda.;

Limine Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;

A definir;

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Resolu¢cdo CMN n° 2.907/01, do Conselho Monetario Nacional, Instru¢do CVM n°
356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada, e demais disposi¢Oes legais
e regulamentares aplicaveis;

Regulamento datado de 13 de setembro de 2021;
Condominio Aberto;
Indeterminado;

Investidores Qualificados e/ou Investidores Profissionais, conforme o caso,
observado os termos da regulamentacéo aplicavel;

O objetivo do Fundo é proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, por
meio da aplicagdo dos recursos do FUNDO na aquisi¢ao de Direitos Creditorios e
Ativos Financeiros de acordo com os critérios de composi¢cdo e diversificacao
estabelecidos pela legislacéo vigente e neste Regulamento;

Direitos Creditérios: O Fundo devera alocar, apds 90 dias contados da primeira
data de integralizagcdo das suas cotas, no minimo, 50% de seu PL na aquisi¢cao
de Direitos Creditorios Elegiveis.

Os Direitos Creditdrios consistirdo em direitos creditérios performados oriundos
de operacdes mercantis celebradas entre o Cedente e os Devedores de acordo
com os critérios de composi¢do e diversificagdo estabelecidos pela legislacéo
vigente e neste Regulamento, sendo tais direitos de crédito representados pelos
Documentos Representativos de Crédito.

Ativos Financeiros: A parcela do Patriménio Liquido do Fundo que nao estiver
alocada em Direitos Creditérios Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou
cumulativamente, nos seguintes Ativos Financeiros: a) titulos de emissao do
Tesouro Nacional; b) titulos de emissdo do BACEN; c) operagdes
compromissadas, desde que tais operagdes tenham como lastro titulos de
emissdo do Tesouro Nacional e/ou BACEN; d) cotas de fundos de investimento
que aplique seus recursos exclusivamente em titulos de emissao do Tesouro
Nacional e/ou do Banco Central do Brasil, ou, ainda, em operacdes
compromissadas lastreadas nesses titulos, podendo realizar opera¢des no
mercado de derivativos para protecao das posi¢des detidas a vista, até o limite
dessas, 0s quais poderdo ser administrados e/ou (geridos pela
ADMINISTRADORA, GESTORA, CUSTODIANTE ou quaisquer de suas Partes
Relacionadas; e e) cotas de fundos de investimento de renda fixa ou
referenciados, o0s quais poderdo ser administrados e/ou geridos pela
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Condi¢des de Cesséo:

Critérios de Elegibilidade:

ADMINISTRADORA, GESTORA, CUSTODIANTE ou quaisquer de suas Partes
Relacionadas, podendo realizar operagbes no mercado de derivativos para
prote¢do das posicdes detidas a vista, até o limite dessas;

Em cada cessdo de Direitos Creditérios ao FUNDO a CONSULTORA devera
verificar, previamente a cessdo, se os Direitos Creditérios, considerando pro
forma a cessdo dos Direitos Creditérios oferecidos ao FUNDO, atendem as
seguintes Condic¢des de Cesséo:

a) os Direitos Creditérios devem ser de legitima e exclusiva titularidade de cada
CEDENTE, bem como devem estar livres e desembaracados de quaisquer
onus, gravames ou restricdes de qualquer natureza;

b) os respectivos Direitos Creditérios oferecidos ao FUNDO devem ser
performados, ou seja, advindos de operacdes em que os Cedentes ja tenham
cumprido suas respectivas prestacdes, de modo que ndo dependam de
qgualquer ato dos Cedentes para que sejam exigiveis quando do seu
vencimento;

c) os Direitos Creditérios com prazo superior a 90 (noventa) dias nao podem
ultrapassar 5% (cinco por cento) do Patriménio Liquido do FUNDO;

d) ser devidos por Cedentes aprovados pela Gestora;

e) os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de
pagamento quando da sua cessao;

f) o prazo médio ponderado (“Duration”) de vencimento da carteira de Direitos
Creditérios integrantes Fundo, ndo seja superior a 120 (cento e vinte) dias;

g) o prazo de vencimento dos Direitos Creditdrios ndo seja superior a 220 dias,
contados da data de sua aquisi¢do pelo Fundo;

h) os Direitos Creditorios deverdo estar corretamente formalizados por
Documentos Comprobatérios, que garantam a qualidade de titulo executivo
extrajudicial, e poderdo ser representados por duplicatas e cheques, por
contratos de compra e venda e/ou de prestagdo de servicos que lastrearem
os Direitos Creditérios;

i) ndo ser resultantes de acgdes judiciais em curso, constituam seu objeto de
litigio, ou tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia;

j) Considerando pro forma a cessdo dos Direitos Creditorios oferecidos ao
FUNDO, devem ser realizadas a taxa de cessdo da carteira de Direitos
Creditérios ofertada ao Fundo devera ser equivalente a, no minimo, Taxa DI
acrescida 14,50% ao ano ou 21,70% ao ano, o que for maior;

Adicionalmente as Condi¢des de Cessao descritas acima, os Direitos Creditorios
deverdo atender cumulativamente aos Critérios de Elegibilidade a seguir
relacionados que deverdo ser validados pelo CUSTODIANTE previamente a
cessdo ao FUNDO:

a) os Direitos Creditérios ndo poderédo ter um prazo de vencimento superior a
120 dias;

b) os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de
pagamento;
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Prazo Médio:

Taxa de Minima de Cesséo:

Subordinacéo:
Sénior:
Mezanino:

Resgate de Cotas:

c) devem ser de Devedores que, na Data de Aquisicdo e Pagamento, ndo
apresentem qualquer valor em atraso ha mais de 15 (quinze) dias corridos
com o FUNDO;

120 dias;

Taxa DI acrescida 14,50% a.a. ou 21,70% a.a., o que for maior;

44,44% do PL, representada por Cotas Subordinadas;
22,22% do PL, representada por Cotas Subordinadas Junior;

Os titulares de Cotas Seniores poderdo solicitar o resgate das suas Cotas a qualquer
momento, nos termos do item 8.13 deste Regulamento;

O resgate integral das Cotas Seniores ndo dara causa a liquidagdo ou encerramento das
operagbes do FUNDO, o qual podera continuar suas operagdes regularmente com as
demais classes de Cotas entdo existentes;

O pagamento das Cotas Seniores objeto da solicitagdo de resgate sera realizado no 1°
dia util consecutivo contado da data da Data de Cotizac@o das Cotas Seniores (adiante
definido). Caso o Fundo néo tenha recursos disponiveis para pagar o resgate solicitado
no prazo acima estabelecido, a Administradora devera providenciar o pagamento do
referido resgate de forma gradual ou integral, na medida em que ocorrer a liquidacéo dos
ativos do FUNDO, havendo recursos disponiveis ao FUNDO para o pagamento do
referido resgate;

Para a converséo de Cotas Seniores, assim entendida, a data da apuracdo do valor da
Cota Sénior para fins de pagamento de resgate (a “Data de Cotizagdo das Cotas
Seniores”), sera utilizado o valor de fechamento da Cota Sénior em vigor no vigésimo
oitavo dia contado do dia da efetiva solicitagdo do resgate (D+28), desde que a mesma
se dé dentro do horario estabelecido, periodicamente, pela ADMINISTRADORA, sem a
cobranca de taxas e/ou despesa. Na hipétese de a Data de Cotizacdo das Cotas
Seniores cair em dias considerados feriados nacionais ou feriados na Cidade de Séo
Paulo, devera ser utilizado o valor apurado no primeiro Dia Util subsequente;

Os titulares de Cotas Subordinadas Mezanino poderao solicitar o resgate das suas Cotas
a qualquer momento, nos termos do item 8.14 deste Regulamento;

O resgate integral das Cotas Subordinadas Mezanino ndo dard causa a liquidagdo ou
encerramento das operagbes do FUNDO, o qual podera continuar suas operacdes
regularmente com as demais classes de Cotas entdo existentes;

As Cotas Subordinadas Mezanino somente poderdo ser resgatadas apdés o resgate
integral das Cotas Seniores, conforme definido no item 8.3, ii, do Regulamento, ou desde
que nao haja o desenquadramento da Subordinagdo Minima Sénior, considerando pro
forma o resgate solicitado, mediante solicitagdo a Administradora e observadas as
condicBes estabelecidas nos itens abaixo.

As Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser resgatadas antes do resgate das Cotas
Seniores, depois de transcorrido um prazo minimo de 60 (sessenta) dias contado do
pedido de resgate, observado ainda o prazo referente a Data de Cotizacao para Resgate
Antecipado das Cotas Subordinadas Mezanino disposto no item 8.14.4 e o prazo de 01
(um) dia util consecutivo para pagamento das Cotas Subordinadas Mezanino conforme
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disposto no item 8.14.5 do Regulamento.

As Cotas Subordinadas Janior somente poderdo ser resgatadas desde que ndo haja
desenquadramento das Subordinagdes Minimas, considerando pro forma o resgate
solicitado, mediante solicitagdo a Administradora, observadas as condi¢Ges
estabelecidas nos itens abaixo.

As Cotas Subordinadas Junior poderdo ser resgatadas antes do resgate das Cotas
Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, depois de transcorrido um prazo minimo
de 90 dias contado do pedido de resgate, observado ainda o prazo referente a Data de
Cotizagcdo para Resgate Antecipado das Cotas Subordinadas Janior (adiante definido)
disposto no item 8.16.4 do Regulamento e o prazo de 01 dia util consecutivo para
pagamento das Cotas Subordinadas Junior conforme disposto no item 8.16.5 do
Regulamento.
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo das classificagdes de risco de crédito das Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Janior (Cotas) emitidas pelo FIDC Quasar Ducoco (Fundo) reuniu-se via audio-
conferéncia no dia 07 de janeiro de 2022. A reunido de Comité esté registrada na Ata N° 20220107-3.

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

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

Ndo 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 FIDCs com lastro em recebiveis comerciais.

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

As fontes de informag6es foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da
Quasar Asset Management Ltda, da Ducoco Alimentos S/A, e de fontes de informagdo de acesso publico, especialmente daquelas
obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.;

As informagGes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a indicagdo das classificagées de risco de crédito.
Dentre as informagGes utilizadas para esta andlise estdo o Regulamento do Fundo e informag6es sobre a Cedente.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo baseiam-se em metodologia propria, 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 padréo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informages recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

Apos a atribuicdo das classificag@es finais, essas serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo
34 da instrucao CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em analise, sera divulgado
Relatério de Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagdo as Cotas
classificadas. 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 situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacdo de risco esta isento de
situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢do CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatdrio, a Austin Rating ndo presta qualquer servi¢o direto para a Quasar Asset Management Ltda. e para
empresas de controle comum, sdcios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de sua Gestéo, os quais
podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html Essa agéncia também nao presta
qualquer servigco de rating direto para o Limine Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., Administradora e Custodiante,
e tampouco para partes a esta relacionadas.

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

As classificagdes foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 07 de janeiro de 2022. A versao
original deste documento foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. N&do foram realizadas alteracdes relevantes no
contetido deste e tampouco promovida alteragéo nas classificagdes inicialmente em razdo dos comentarios e observagdes realizados
pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificac@o de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucéo
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 informagées consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagéo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confidveis e fidedignas. Essas informacdes, 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 alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagdo da informagéo 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 atribuicéo 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 confirmagdo das informacdes
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, 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 obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagdes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating néo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas
sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduacdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagédo de uma
classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e nédo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacéo 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 relatdrios de classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposigcdes e previsdes sobre eventos futuros que podem néao
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacGes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICACOES 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
classificacdes, ou que fatos supervenientes & emisséo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificacdo de risco. As classificacdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificacéo 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 classificagéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informacdes 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 disponibilizacédo de informacdes suficientes para realizagédo de referida anélise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICA(;@ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAC,OES 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¢io local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas defini¢gdes de default e de recuperagéo 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 emisséao, 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 Classificacdo 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 Classificagao de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunigdo 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. Nado 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 sédo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagédo 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) CLASSIFICACAO(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 Servicos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES 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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