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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classifica¢do de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 22 de janeiro
de 2021, indicou o rating de crédito preliminar ‘brA-(sf)(p)’ para a proposta de emisséo da 12
Série de Cotas Seniores (Cotas Seniores) pelo Marte Fundo de Investimento em Direitos
Creditdrios (Marte FIDC / Fundo), veiculo inscrito no CNPJ/ME sob o n°® 23.006.061/0001-61.

O Marte FIDC obteve registro de funcionamento na Comisséo de Valores Mobilidrios — CVM
em 19 de agosto de 2015 e encontra-se operacional desde dezembro daquele mesmo ano.
Atualmente, o Fundo opera sob as disposi¢cdes dadas por Regulamento datado de 21 de
dezembro de 2020 (Regulamento) e possui um Patrimonio Liquido (PL) de R$ 271,2 milhdes
(em nov/20), representado exclusivamente por Cotas Subordinadas Junior. As Cotas Seniores
ainda nao foram emitidas, de tal modo que esta classificacdo, embora baseada em Suplemento
de Oferta da Série ja registrado na CVM, ainda tem carater preliminar.

Constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duracéo indeterminado, o Marte
FIDC tem a administracéo e a custddia da Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios
S/A (Singulare / Administradora / Custodiante) e a gestdo da VCM Gestdo de Capital Ltda.
(VCM / Gestora), que exerce papel fundamental na estrutura, atuando no suporte, na analise
e na selecao dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo, assim como na cobranca de
créditos inadimplidos.

O Fundo investe preponderantemente - 50,0% de seu PL, no minimo - em Direitos Creditorios
devidos por empresas do Grupo Petropolis (Grupo), atuante nos segmentos de bebidas e de
geracao de energia (PCHs) e no agronegdcio (beneficiamento de soja e producdo de 6leo e
farelo). A principal empresa do Grupo € a Cervejaria Petropolis S/A (CPSA), fundada em 1993
e dedicada exclusivamente a produgdo e a comercializacdo de cervejas e outras bebidas
alcodlicas e nao alcodlicas. Com sede no Rio de Janeiro-RJ e escritério administrativo em
Boituva-SP, a CPSA possui, atualmente, 8 unidades fabris, com capacidade de producéo
instalada de 48,6 milhdes de hectolitros por ano, 185 centros de distribuicdo e cerca de 700
mil pontos de venda no Brasil. Por meio das vendas de produtos das marcas Itaipava, Crystal
e Petra, principalmente, atingiu um faturamento bruto de R$ 7,9 bilhdes no 1° semestre de
2020, detendo um market share aproximado de 14,0%, de acordo com a Nielsen, o que lhe
coloca na posicédo de 32 maior cervejaria do pais.

Os Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo sao cedidos por diversos fornecedores
(Cedentes) da CPSA e de outras empresas do segmento de bebidas do Grupo (Devedoras),
consideradas as principais fontes de risco para o Fundo, ndo obstante o Regulamento permitir
que as cessodes sejam feitas com coobrigacao, dentro de limites acompanhados pela Gestora.

O Marte FIDC esta autorizado a emitir Cotas Seniores (Multisséries) e Cotas Subordinadas
das subclasses Mezanino e Junior. Sua estrutura de capital prevé, a partir da Relacdo Minima
definida em Regulamento, uma participacdo minima de 50,0% do PL do Fundo para a
totalidade das Cotas Subordinadas (Mezanino e Junior). As Cotas Subordinadas Janior, classe
que se subordina as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, devem representar
30,0% do PL formado por Cotas Subordinadas em circulacéo, o que equivale a 15,0% do PL.
As Cotas Seniores do Marte FIDC possuem prioridade absoluta em relacdo as Cotas
Subordinadas Mezanino e Subordinadas Junior para efeitos de amortizagdo, resgate e
distribuicdo dos rendimentos do Fundo.
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A 12 Série de Cotas Seniores, objeto desta classificacéo preliminar, atingira um volume maximo de R$ 150,0 milhdes e tera
prazo de duracéo de 24 meses contados da data da primeira integralizacéo, prevendo 5 amortizagdes semestrais a partir do
6° més e resgate no 24° més. A meta de remuneragdo proposta é equivalente a variacdo do IPCA/IBGE, acrescido de
sobretaxa de 8,5% ao ano.

O rating preliminar ‘brA-(sf)(p)’ indica um baixo risco, relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que
o Fundo nédo devolva aos detentores Cotas Seniores da 12 Série o valor correspondente ao principal investido acrescido da
remuneracao alvo, nas datas de amortizacao e resgate, considerando todas as demais condi¢8es previstas no Suplemento
daquela série e no Regulamento.

A classificacéo preliminar decorre da utilizagao de metodologia prépria, baseando-se fortemente em dois pilares de andlise:
(i) definicéo do perfil de risco de crédito e da perda esperada da carteira de Direitos Creditérios, o que, dada caracteristica do
Fundo, um monossacado, tem alinhamento com o risco de crédito atual e projetado da CPSA e do Grupo Petrépolis no
horizonte de vencimento das Cotas Seniores (24 meses), levando em conta, em aderéncia aos critérios para a definicdo de
ratings de crédito corporativo, a avaliagdo de aspectos financeiros, operacionais e estratégicos daquele grupo, assim como o
comportamento das liquidages de créditos no ambiente do Fundo nos Ultimos meses; e (ii) confrontagdo do risco de
inadimpléncia e perda da carteira aos reforcos de crédito definidos em Regulamento (subordinagéo), ao potencial spread
excedente e a outros mitigadores presentes na estrutura, como o controle de riscos exercido pela VCM, por exemplo.

Afora a analise especifica do risco de crédito, a nota preliminar esta pautada na analise de outros fatores de risco também
relevantes para a 12 Série de Cotas Seniores do Fundo, derivados de sua estrutura, tais como os riscos de liquidez, de
descolamento de taxas, de fungibilidade e juridico, assim como nos potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a
contrapartes.

Seguindo a abordagem analitica acima descrita, o rating preliminar ‘brA-(sf)(p)’ foi definido, em larga medida, pelo perfil de
risco de curto prazo da CPSA e da Zuquetti & Marzola Participagdes e Representacdes Ltda. (Zuquetti & Marzola), holding do
Grupo e que detém diretamente 100,0% das a¢bes daquela cervejaria. A Austin Rating destaca, aqui, que nao atribui
classificacdes de risco para essas e outras empresas do Grupo Petrépolis, porém, com base em informacdes obtidas junto a
Gestora e ao proprio grupo, presume que, em conjunto, emitam risco de crédito moderado no horizonte de vencimento das
Cotas Seniores (apenas 24 meses), ndo obstante para um prazo mais longo este risco ser considerado relevante, em virtude,
sobretudo, de possiveis efeitos sobre seu quadro financeiro advindos de autuag@es fiscais em valores bastante significativos.
Os processos em questdo foram classificados pelos assessores legais do Grupo Petropolis com risco de perdas possiveis,
mas, de acordo com seu departamento juridico, como grande parte ainda corre em fases iniciais na esfera administrativa, tém
previsdo de longo prazo para discussao, tanto na propria esfera administrativa quanto na esfera judicial, havendo chances de
éxito pelo Grupo.

O rating preliminar esta considerando, por um lado, o histérico consistente do Grupo Petrépolis e da CPSA, o bom
posicionamento de suas marcas no mercado de cervejas e chopes e sua rede de distribuicdo consolidada, com cobertura de
praticamente todas as regifes do pais - ndo atinge apenas a Regiéo Norte. Por outro lado, considera, entre o0s principais riscos
e desafios presentes nesse segmento, a elevada tributagéo e os altos custos de armazenagem de produtos e de méao de obra,
a sazonalidade tipica do consumo de cervejas e a forte presséo concorrencial exercida por marcas de players globais do setor
de bebidas, os quais mais capitalizados e com maior escala de producéo.

Adicionalmente, em face do envolvimento do nome do principal sécio e fundador do Grupo Petropolis, o Sr. Walter Faria, na
operacédo Rock City (622 fase da Operacao Lava Jato), amplamente veiculada na midia, esta sendo ponderada na classificagdo
preliminar o risco de imagem para o grupo e a maior dificuldade de acesso ao mercado bancario que esse impde, ainda que,
do ponto de vista do desempenho operacional e de vendas, ndo tenha sido observado efeito significativo até o presente.

O cenério produzido pela COVID-19 também néo teve influéncia negativa sobre o desempenho e os resultados do Grupo
Petropolis ao longo de 2020, que, conforme informacdes prévias e ndo auditadas enviadas por sua administracdo para esta
andlise, registrou incremento de receitas e geracao de caixa, preservacdo de boas margens e melhora em seus indicadores
de crédito, o que se deu, em parte, em razdo de uma série de agles estratégicas adotadas desde o inicio da epidemia no
Brasil, como a reducdo da jornada de trabalho dos colaboradores, as renegociagcbes e prorrogacdes de contratos de
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publicidade e a reestruturagao da utilizacao dos estoques. Houve, paralelamente, a rapida readequacgéo de canais de venda
de seus produtos, com a distribuicdo mais focada em supermercados, atacados e atacarejos, em lugar dos bares e
restaurantes, fechados durante determinados periodos devido as medidas de isolamento social adotadas para a contengao
da disseminacéo do novo coronavirus.

Em que pese o0 bom desempenho do Grupo Petrépolis em 2020 e neste inicio de ano (veréo), efeitos negativos sobre a renda
da populacao e, assim, sobre o consumo de bebidas ndo podem ser desconsiderados, diante das incertezas presentes quanto
ao ritmo de crescimento da economia brasileira. Essas incertezas vém sendo impostas, principalmente, pelo recrudescimento
da epidemia entre o fim de 2020 e inicio deste ano e pelas dificuldades para a realizagdo da imunizagdo em massa da
populagdo no curto prazo, eventos que vieram de encontro com o fim do auxilio emergencial do Governo Federal e a
indefinicdo quanto a implantagdo de um novo programa de auxilio & populacgédo socialmente vulneravel, sobretudo no contexto
de grave crise fiscal.

Na auséncia de informacgdes financeiras individuais mais recentes da CPSA e diante de sua enorme relevancia nos resultados
do Grupo Petrépolis, a presente avaliacdo se baseou nas demonstrag@es financeiras consolidadas de sua controladora, a
Zuquetti & Marzola, para o exercicio encerrado em 30 de junho de 2020, as quais auditadas pela Simionato Auditores
Independentes, com ressalvas. Em complemento, foram utilizadas informac@es financeiras consolidadas ainda ndo auditadas
para 31 de dezembro de 2020 daquela empresa, a holding do grupo.

Ao final de jun/20, a Zuquetti & Marzola exibia ativos totais consolidados de R$ 12,6 bilhdes e um PL de R$ 3,3 bilhdes. A
conta caixa da empresa era R$ 1,9 bilhdo ao final do periodo, e seus passivos financeiros perfaziam R$ 4,4 bilhGes,
constituindo-se em suas principais obrigacdes naquela ocasido. No acumulado do 1° semestre de 2020 (1S20), a receita
liquida atingiu R$ 4,8 bilhdes e o EBITDA, R$ 765,5 milhdes. O Grupo teve prejuizo liquido R$ 158,0 milhées no 1S20,
refletindo a elevacao do resultado financeiro marcado pela variagdo cambial — note-se, aqui, que a empresa possui passivo
em moeda estrangeira em montante relevante, assumido a fim de financiar as obras na fabrica de Uberaba-MG, recentemente
inaugurada.

De acordo com as informagdes ndo auditadas, a receita bruta do segmento bebidas foi de R$ 15,8 bilhdes no ano de 2020,
um aumento de 5,7% em relagdo ao ano anterior. O EBITDA do Grupo ficou em R$ 2,2 bilhdes, com margem de 20,0%,
enguanto a Divida Liguida encerrou o periodo também em R$ 2,2 bilh&es, reproduzindo uma relacéo “Divida Liquida/EBITDA”
de exatamente 1,0 vez — este indice deve se situar abaixo de 3,5 vezes, gatilho para evento de avaliagdo do Fundo. Cabe
destacar que foram recebidos os principais nimeros do resultado contabil prévio, mas, dada a falta de tempo habil, ainda ndo
foram encaminhadas, pela administragdo do Grupo Petrépolis, as informagdes financeiras completas auditadas, com o lucro
apurado e outros nimeros relevantes para a andlise de desempenho no periodo. O Grupo Petrépolis se comprometeu a enviar
essas informacgdes, sendo que o recebimento e a confirmagdo dos nimeros anteriormente apresentados sdo condigfes
adicionais para a atribui¢éo da classificagéo final.

O Regulamento do Marte FIDC permite a aquisi¢do de Direitos Creditérios com coobrigagdo de Cedentes, tipo de transagdo
para a qual ndo ha limite de concentragdo maximo regulamentar e que tornaria essas partes, portanto, as principais fontes de
risco, aspecto agravado pela possibilidade de concentracédo individual de até 20,0% do PL nesses entes. Apesar dessa
prerrogativa, nos Ultimos 12 meses até nov/20, o Fundo ndo apresentou créditos com coobrigacdo em sua carteira, que se
manteve composta, basicamente, por duplicatas. Além disso, a VCM informou que, embora considere a coobrigagdo um
refor¢o de crédito, ao menos ao longo da vigéncia das Cotas Seniores, pretende manter o perfil de risco do Fundo concentrado
no risco do Grupo Petropolis e, caso venha a aprovar cessdes com coobrigacao, respeitara um o limite total de até 15,0% do
PL para essas, com o maior coobrigado jamais ultrapassando 2,0% do PL.

A Gestora se comprometeu, ademais, a promover altera¢cdes na redagdo de artigos do Regulamento que autorizam o Fundo
a adquirir recebiveis provenientes da comercializacdo de bens ou servicos a performar, excluindo tal possibilidade. A
classificagao preliminar esta considerando, portanto, que a carteira ndo contemplara créditos desse tipo.

O prazo méaximo para os Direitos Créditos, de 360 dias, e o prazo médio da carteira, de até 180 dias, ambos definidos em
Regulamento, ndo sdo os desejaveis, na medida em que acenam para a possibilidade de um horizonte de exposigcao
consideravel ao risco de crédito e liquidez da Devedora. O Fundo tem mantido, porém, um prazo médio bastante inferior, em
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torno de 63 dias Uteis nos Ultimos 12 meses até nov/20 — aproximadamente 90 dias corridos -, mais compativel com o que se
espera para fundos com lastro em recebiveis provenientes de transagdes comerciais. Esse perfil de vencimento dos créditos
serd acompanhado pela Austin Rating em paralelo a situacao financeira e de caixa da CPSA ao longo de toda a vigéncia das
Cotas Seniores da 12 Série.

A classificagdo preliminar esta pautada, ainda, nos reforcos de crédito disponiveis para a 12 Série de Cotas Seniores. Essas
cotas estardo protegidas pelas Cotas Subordinadas Mezanino e Junior, as quais tém que, conjuntamente, manter participacéo
minima de 50,0% do PL do Fundo. Embora esse percentual de subordinagéo seja bastante elevado e tenha, dessa forma,
contribuido para a classificacdo preliminar das Cotas Seniores, seu efeito foi limitado, uma vez que a carteira tem risco
concentrado em Devedoras Gnico grupo econdmico, o Grupo Petrépolis, e, caso esse entre em processos de Recuperagdo
Judicial ou de faléncia ou mesmo apresente piora relevante em sua liquidez e tenha dificuldade para arcar com parcela
relevante ou a totalidade das obrigacdes cedidas - o que, porém, ndo cessaria o fornecimento de insumos mercadorias e
produtos para sua producdo, ja que seus fornecedores serdo pagos pelo Fundo -, a perda poderia consumir todo o volume
em Cotas Subordinadas, atingindo também suas Cotas Seniores.

De todo modo, a baixa alavancagem do Marte FIDC, com a presenca relevante de Cotas Subordinadas, € um elemento que
protege o fluxo de caixa e a liquidez do Fundo contra eventos de inadimpléncia em volumes bastante elevados.

O Fundo apresenta, a proposito, niveis de atrasos historicamente muito baixos —em 1,7% na média dos ultimos 12 meses até
nov/20 e em 3,9% naquele més, mas sempre na faixa de até 15 dias, ou seja, sem gerar provisdes para devedores duvidosos
(PDD) - e a Unica perda efetiva (write off) absorvida até o presente se deu em relagéo a crédito concedido antes da entrada
da VCM na gestao do Fundo e que foi objeto de acordo (confissdo de divida) com a empresa JBM Investimentos, Participages
e Negdcios Ltda., parte ndo relacionada ao Grupo Petropolis.

Importante destacar que, segundo a VCM, os atrasos registrados pelo Marte FIDC foram devidos exclusivamente a uma
questdo operacional especifica. Nesse ponto, aquela gestora esclareceu que o Fundo possui sistema de antecipagdes
integrado, tanto com o financeiro do Devedor (Sacado) quanto com o sistema da Administradora, de modo que os titulos
passiveis de antecipagcdo sao disponibilizados para as Cedentes, as antecipacdes realizadas no dia sdo enviadas
automaticamente para o Sacado e para a Administradora e os pagamentos dos titulos vencidos no dia séo realizados pelo
Sacado por transferéncia bancaria e também sao identificados via integracéo sistémica. Dada a restricdo de horario imposta
pela Administradora para recebimento de arquivos de identificagcao de titulos pagos, as identificagfes de pagamentos de um
dia sao feitas sempre no dia seguinte, o que explica os atrasos no Fundo.

Os indices de recompras no Marte FIDC s&o igualmente reduzidos. Exceto em mar/20, quando foi feita recompra da ordem
de R$ 10,2 milhes de uma operacdo por erro no pagamento - foi aplicada uma taxa incorreta, de acordo com a VCM -, em
todos os demais meses do periodo analisado (12 meses até nov/20) ficou igual ou muito proxima a zero.

O rating preliminar esta levando em conta, ainda que de maneira pouco significativa, o spread excedente, este a ser dado
pela diferenga entre a remuneracédo dos ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e os benchmarks das Cotas
Seniores e Subordinadas Mezanino (a definir). Ainda que o Regulamento defina uma taxa minima de CDI + 3,0%, atualmente
inferior a remuneracéo proposta para as Cotas Seniores (IPCA + 8,5% a.a.), a valorizacédo das Cotas Subordinadas Junior ao
longo dos ultimos 12 meses até nov/20 (em 15,8%) indica que ha potencial para que o referido spread se concretize no prazo
de vigéncia das Cotas Seniores da 12 Série, o que dependerd, contudo, da precificacdo de novos créditos no momento da
aquisicao, ja que trata-se de uma estrutura que prevé a aquisi¢cao continua de créditos — ou seja, ha revolvéncia — durante a
vigéncia das Cotas Seniores da 1% Série.

Afora os pontos ligados diretamente ao risco de crédito carteira de créditos e aos refor¢cos de crédito disponiveis, a
classificagao preliminar considera o risco de liquidez moderado para os detentores de Cotas Seniores da 12 Série. A
expectativa de manutencéo de uma carteira de titulos com prazo ndo superior a 90 dias, a posicéo dessas cotas na ordem de
pagamentos do Fundo, a constituicdo desse como condominio fechado e a amortizacéo de Cotas conforme cronograma pré-
definido, séo fatores que, a despeito da auséncia de definicdo quanto as regras para a formacgéo de Reserva de Amortizacéo,
contribuirdo para uma adequada gestao de caixa e liquidez. O risco de liquidez, entretanto, estara fortemente associado ao
comportamento dos pagamentos das obrigacdes cedidas ao Fundo pela CPSA e demais empresas do segmento de bebidas
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do Grupo Petropolis, de maneira que a inadimpléncia prolongada (ou a perda em crédito) ndo podera ultrapassar o percentual
previsto de subordinagdo acrescido do spread excedente. O acompanhamento da liquidez da CPSA e da inadimpléncia e
caixa do Fundo sera, portanto, fundamental para a avaliagdo desse risco, sobretudo nas semanas que antecedem
proximamente as amortizacdes e o resgate das Cotas Seniores. O Fundo, que até entdo operou apenas com Cotas
Subordinadas Janior, vem mantendo caixa (aplica¢des financeiras) relativamente reduzido - em média, apenas 4,9% do PL
nos ultimos 12 meses até nov/20 e 6,8% do PL naquele Gltimo més -, conferindo resgates a seus cotistas em momentos em
que a originacdo é menor. Vale notar que a originacdo esta bastante ligada ao ritmo de producdo e vendas da CPSA, que
acompanha a sazonalidade do consumo de seus produtos e ajuda a explicar a forte reducao observada do PL do Fundo entre
os meses de mar/20 e abr/20 e a retomada gradativa de crescimento até nov/20.

O risco de descolamento de taxas € incorporado, por sua vez, em medida bastante reduzida & nota preliminar da 12 Série de
Cotas Seniores do Marte FIDC. Esta previsto em Regulamento - e tem ocorrido na prética - o descasamento de taxas entre
os ativos (duplicatas prefixadas) e passivos (Cotas Seniores pés-fixadas), o que, diante de uma elevacéo consideravel do CDI
ou de outro indexador a ser definido para as demais séries de cotas a serem emitidas, pode fazer com que esses passivos
passem a remunerar mais do que os ativos. Nessa hipotese, tida como pouco provavel no momento, a rentabilidade das Cotas
Subordinadas seria afetada primeiramente e, dada sua participagéo relevante, o evento nao alcancaria a rentabilidade das
Cotas Seniores. Ha que se destacar que a rentabilidade apurada pela Cotas Subordinadas Junior nos Ultimos meses mostra
que existe margem entre as taxas das operacdes e a remuneragdo das Cotas Seniores suficiente para suportar variagoes
positivas bastante expressivas no indexador dessa Ultima e, ademais, tendo em vista o curto prazo médio da carteira, ha a
possibilidade de que a Gestora faga uma rapida remarcacao das taxas praticadas pelo veiculo para novos créditos adquiridos.

A classificagdo também incorpora uma baixa exposi¢cao do Fundo ao risco de fungibilidade - ou seja, o risco de que haja desvio
dos fluxos previamente destinados ao veiculo -, uma vez que, ao contrario do que se observa em fundos multissacados, cuja
performance e confirmacéo de pagamento deve ser feita junto a diversos devedores, aqui as Devedoras se comunicam de
forma direta e frequente com a Gestora e se obrigam a pagar os recebiveis diretamente na conta corrente aberta em nome
do mesmo na Singulare.

Diante da auséncia de coobrigacdo dos Cedentes na maior parte das cessoées e da limitagdo do Fundo a aquisicao de créditos
performados, condi¢Bes que deverdo ser mantidas, também néo foi considerada medida de risco relevante advindo dessas
partes, mesmo em caso de entrada em Recuperacao Judicial ou faléncia. E, a despeito de ndo haver a previsao de registro
dos créditos em camara de liquidacdo e tampouco o registro das cessdes em cartorio, tais cessfes sao endossadas
eletronicamente pelas Cedentes em favor do Fundo, o que, em eventual duplicidade de cessao, confere a esse base
importante para a reivindicacéo de propriedade do(s) Direito(s) Creditorio(s). Os riscos de fraudes de Cedentes e da Devedora,
de maneira geral, ndo podem ser descartados, mas entende-se que continuardo sendo controlados pela Gestora.

O risco de crédito de contrapartes emissoras de ativos financeiros tende a continuar sendo baixo e pouco relevante. O Fundo
esta autorizado, basicamente, ao investimento de 100,0% do saldo remanescente do PL em Titulos Publicos emitidos pelo
Tesouro Nacional, ativos considerados como de menor risco em escala nacional (‘brAAA’), além de CDBs de instituices com
risco minimo equivalente ao ‘brAA’. Até 50,0% do remanescente — ou seja, até 25,0% do PL — podem ser aplicados em fundos
de investimento em de perfil conservador ou em outros ativos sem referéncia de classificacdo. Os ativos financeiros tém
apresentado, de modo geral, participacéo reduzida na carteira do Fundo — em média, apenas 4,9% do PL nos ultimos 12
meses até nov/20 -, com a maior parte representada por titulos emitidos pelo Tesouro Nacional (NTNs e LFTs). Entende-se
que esses percentuais crescerdo substancialmente, em relagdo ao PL, nos periodos que antecederem as amortizacdes e o
resgate das Cotas Seniores e espera-se, dessa forma, que a VCM venha a priorizar a aplicagdo nos ativos de emissores de
menor risco e com maior liquidez dentre os possiveis, a exemplo do que ja vem sendo observado.

As contas correntes do Marte FIDC estdo domiciliadas na Singulare, que, assim, transmite risco ao Fundo. Este risco, porém,
ndo exerceu efeito significativo sobre a classificagdo preliminar, uma vez que, embora haja alta concentracéo de liquidacdes
em datas especificas, 0s recursos transitam por prazo limitado por aquela instituicao.

Nao foram observados, igualmente, riscos substanciais que possam ser transmitidos pelas demais partes envolvidas na
estrutura do Fundo. O rating preliminar esta absorvendo, ao contrario, a boa qualidade de gestdo da VCM, que possui rating
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‘QG 3+ com a Austin Rating e de quem se espera uma atuacao diligente e cuidadosa na sele¢éo dos créditos e forte controle
do risco da CPSA e do Grupo Petrépolis e de outros presentes na transacgao, o que corrobora diversas consideracoes feitas

ao longo deste relatorio.

As demonstragdes financeiras do Fundo sao objeto de auditoria pela Next Auditores Independentes S/S, que nao fez ressalvas
em relagdo aquelas do exercicio anual encerrado em 31 de agosto de 2020, ndo obstante ter incluido Fato Relevante
relacionado aos impactos da COVID-19, em observancia ao Oficio Circular CVM/SNC/SEP/n.° 02/2020. Da mesma forma,
ndo foram feitos pela Singulare apontamentos sobre desenquadramentos e inconsisténcias, inclusive na verificagao de lastro
por amostragem, em seu ultimo relatério trimestral, ainda referente ao 3° trimestre de 2020.

PERFIL DO FUNDO
Raz&o Social:

CNPJ:

Administrador:

Gestor:

Custodiante:

Agente de Cobranca:
Auditor Independente:
Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:

Prazo de Duracéo:
Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Marte Fundo de investimento em Direitos Creditorios;
23.006.061/0001-61;

Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;
VCM Gestao de Capital Ltda.;

Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;
VCM Gestao de Capital Ltda.;

Next Auditores Independentes;

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Instrucdo CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, posteriormente alterada pelas
Instrugdes CVM n° 400/03, 476/09, 489/11, 458/07, 539/13 e demais disposic¢des legais e
regulamentares aplicaveis;

Regulamento datado de de 21 de dezembro de 2020;
Condominio Fechado;

Indeterminado;

Investidores profissionais;

O Fundo tem como objetivo proporcionar aos Cotistas, observada a politica de
investimento, de composicao e diversificagdo de carteira a valorizacéo das Cotas por meio
da aplicagdo de recursos preponderantemente em Direitos Creditérios;

Direitos Creditorios - Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo
caracterizam-se por serem originados de operacdes realizadas entre Cedentes, que
tenham domicilio ou sede no pais, nos segmentos industrial, comercial, imobiliario,
agricola, financeiro, hipotecario, de arrendamento mercantil e de servicos em geral;

Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo ter como Devedor a
Cervejaria Petropolis S/A, sociedade por acdes de capital fechado, com sede na cidade
do Rio de Janeiro, Estado do Rio de Janeiro, na Rua da Assembleia, 65, sala 1701, Centro,
Rio de Janeiro, RJ, CEP 20011-001, inscrita no CNPJ/MF sob o n°® 73.410.326/0001-60 e
na Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro (“*JUCERJA”) sob o Numero de
Identificagdo do Registro de Empresas (“NIRE") 333.0027393-0, suas filiais e outras
empresas de mesmo controle societério;

Os Direitos Creditorios a serem adquiridos por este Fundo deveréo ser performados, ou
seja, deverdo constar no contas a pagar do Sacado na data da operacéo;
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Vedagdes:

A cessao dos Direitos Creditdrios ao Fundo podera ser realizada com ou sem coobrigagao
por parte do Cedente, mas a titulos de analise de risco sera sempre considerado que as
operacfes sao sem coobrigacao, visto que se trata de um Fundo risco Sacado;

Até 100% do PL do Fundo pode ser composto por Direitos Creditorios Cedidos oriundos
de operagdes de compra e venda de produtos ou de prestacdo de servigos para entrega
ou prestacgao futura, ou seja, Direitos Creditérios a performar, os quais ndo contardo com
garantia de instituicao financeira ou de sociedade seguradora, nos termos do item 10.4 do
Regulamento;

No caso de Direitos Creditorios representados por duplicatas:

a) as duplicatas deverao ser eletronicas e endossadas por meio de assinatura digital,
pelos Cedentes ao Fundo;

b) a verificacdo e a guarda das duplicatas eletronicas seréo realizadas, de forma
individualizada, pelo Custodiante, na data da cesséo dos Direitos Creditérios por elas
representados;

c) a Gestora, no prazo de até 10 (dez) dias apds a cada cessdo, enviard para a
Certificadora, arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada duplicata
e na hipotese de nota fiscal fisica, devera ser feito upload da imagem da nota e
encaminhada ao Custodiante; o Custodiante, junto a Certificadora, visualizard o
arquivo eletrénico com a chave da nota fiscal vinculada a cada duplicata; e a nota
fiscal, através do upload da imagem da nota e encaminhada pela Gestora ao
Custodiante;

d) Duplicatas fisicas poderdo ser adquiridas, desde que com prévia anuéncia do
Custodiante;

Ativos Financeiros — A parcela do PL do Fundo que néo estiver alocada em Direitos
Creditdrios podera ser mantida em moeda corrente nacional ou aplicado nos seguintes
ativos financeiros:

a) Até 100% do saldo remanescente do PL em titulos de emisséo do Tesouro Nacional;

b) Até 100% do saldo remanescente do PL em créditos securitizados pelo Tesouro
Nacional;

c) Até 100% do saldo remanescente do PL em certificados e recibos de depdsito
bancério de instituicbes financeiras com classificagdo de risco no minimo AA,
conferida por agéncia classificadora de risco renomada;

d) Até 50% do PL em demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda
fixa, exceto Cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS);

e) Até 50% do saldo remanescente do PL em fundos mutuos de investimento de renda
fixa de perfil conservador que sejam administrados por instituigcées financeiras com
classificagao de risco de no minimo AA, conferida por agéncia classificadora de risco
renomada, autorizadas a atuar no pais; e

f) Até 100% do saldo remanescente do PL em operagdes compromissadas
exclusivamente com lastro em titulos publicos federais;

E proibido ao Fundo realizar operacdes em mercados de derivativos;

E vedado & Administradora, & Gestora, ao Custodiante ou partes a eles relacionadas, tal
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Critérios de Elegibilidade:

Limites de Concentragao:

Prazo médio:

Taxa Minima de Cessao:

Classes de Cotas:

Razado de Garantia:

Amortizacdo e Resgate:

como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto, comprar, ceder ou
originar, direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao Fundo;

Adicionalmente, é vedado ao Fundo realizar operacBes com acdes e outros ativos de
renda variavel;

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, exclusiva e
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade: (a) ser representado por
Duplicatas ou Contratos diversos; (b) ser originados de operacdes realizadas com
Cedentes que tenham domicilio ou sede no pais, nos segmentos industrial, comercial,
imobiliario, agricola, financeiro, hipotecario, de arrendamento mercantil e de servicos em
geral; (c) ter valor minimo de R$ 100,00 (cem reais); (d) ter valor maximo de R$
5.000.000,00 (cinco milhées mil reais); (e) ter prazo de vencimento minimo de 5 (cinco)
dias; e (f) ter prazo de vencimento maximo de 360 (trezentos e sessenta) dias;

Nao sado aplicaveis as regras e prazos acima dispostos quando se tratar de confisséo de
divida uma vez que nao se trata de nova cessao e sim renegociagdo de Direitos Creditérios
ja cedidos;

E vedada a aquisicdo de recebiveis oriundos de transacdes intercompany;

As operacdes de aquisicdo dos Direitos Creditorios pelo Fundo serdo consideradas
formalizadas somente apds a celebracéo do Contrato de Cessédo e o recebimento do
Termo de Cessao, firmado pelo Fundo com a respectiva Cedente, devidamente assinado,
bem como depois de atendidos todos e quaisquer procedimentos descritos no
Regulamento. Os Cedentes e/ou seus socios, poderdo, se for o caso, responder
solidariamente com seus Devedores (Sacados) pelo pagamento dos Direitos Creditérios
cedidos ao Fundo, nos termos dos respectivos Contratos de Cesséo;

O Fundo podera extrapolar os limites de concentracéo definidos no Regulamento, assim
existe a possibilidade de alocar até 100% do PL em Direitos Credit6rios devidos por um
mesmo Devedor, nos termos do disposto no artigo 40-A, 849, inciso Il, da Instru¢do CVM
n° 356/01;

O prazo médio dos direitos creditérios em carteira devera ser inferior a 180 dias;

A taxa minima de cesséo correspondente a 100,0% da taxa CDI + 3,0% a.a., exceto no
caso de renegociacao de divida;

Cotas Seniores, Cotas Subordinadas;

Cotas Seniores: O Fundo tera como Razéo de Garantia o percentual minimo de 200%
(duzentos por cento). Isso significa que, no minimo, 50% (cinquenta por cento) do PL do
Fundo deve ser representado pela soma do valor total das Cotas Subordinadas em
circulacéo (o “Indice de Subordinacio”);

Cotas Subordinadas Mezanino: O Fundo ter4d como Razéo de Garantia mezanino o
percentual minimo de 142,85% (cento e quarenta e dois e oitenta e cinco centésimos por
cento) (a “Razdo de Garantia Mezanino”). Isso significa que, no minimo, 30% (trinta por
cento) do Patrimdnio representado por Cotas Subordinadas em circulagdo deve ser
representado por Cotas Subordinadas Junior (o “indice de Subordinag&o Junior™);

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 alocacgao dos recursos do Fundo estabelecida na clausula
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Eventos de Avaliacéo:

24 do presente Regulamento;

As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apés a
amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, ressalvada a hipétese prevista no item 16.2.1. do Regulamento, conforme a
seguir;

Se o Patrim6nio Liquido assim permitir, as Cotas Subordinadas Junior poderdo ser
amortizadas, desde que, a Razao de Garantia nao fique desenquadrada;

Caso a Razéo de Garantia seja superior ao previsto no item 14.6.1. do Regulamento,
ocorrera “Excesso de Cobertura”, podendo a Administradora realizar a amortizagdo parcial
das Cotas Subordinadas, até o limite da Razdo de Garantia, mediante solicitagdo por
escrito dos respectivos Cotistas. A Administradora devera realizar a amortizagao parcial
das Cotas Subordinadas Junior em até 10 dias Uteis apds o recebimento da solicitagéo
dos cotistas;

Nao sera realizada a amortizagdo das Cotas Subordinadas Junior caso: (a) tenha sido
identificado qualquer Evento de Avaliacdo ou Evento de Liquidagdo Antecipada pela
Administradora, em relagdo ao qual a Assembleia Geral ainda néo tenha se manifestado
de forma definitiva; e (b) esteja em curso a liquidagéo do Fundo;

Na integralizagao de qualquer classe ou série de Cotas do Fundo deve ser utilizado o valor
da Cota em vigor no fechamento do dia da efetiva disponibilidade dos recursos
depositados pelo investidor diretamente na conta do Fundo. Para fins de amortizagdo e
resgate de qualquer classe ou série de cotas do Fundo deve ser utilizado o valor da Cota
em vigor no fechamento do dia do pagamento da amortizagdo e/ou resgate (“Cota de
Fechamento”);

A Administradora podera realizar a Amortizagdo Compulséria, em moeda corrente
nacional, exclusivamente para fins de enquadramento do patrimdnio do Fundo (a) a Razéo
de Garantia; ou (b) a Alocagdo Minima;

Na hipo6tese de a Administradora decidir pela realizagdo da Amortizagdo Compulsoria, o
valor total das Cotas Seniores em circulacdo amortizado devera ser suficiente para
reenquadrar o Fundo aos limites previstos neste Regulamento;

Sao considerados Eventos de Avaliacdo quaisquer das seguintes hipéteses: a)
rebaixamento da classificacdo de risco de qualquer Série ou classe de Cotas
Subordinadas Mezanino em mais de 2 degraus, conforme tabela da Agéncia
Classificadora de Risco; b) caso a Razdo de Garantia ndo seja observada por mais de 15
Dias Uteis consecutivos; c) inobservancia dos limites previstos para a Reserva de
Amortizac8o ou para a Reserva de Despesas e Encargos por mais de 10 Dias Uteis
consecutivos; d) crescimento do percentual de recompra acima de 25% do valor total da
carteira do Fundo; e)caso a amortizacdo de qualquer Série ou classe de Cotas
Subordinadas Mezanino n&o seja realizada em até 5 Dias Uteis ap6s a data estabelecida
no respectivo Suplemento; f) amortizagdo de Cotas Subordinadas Junior em desacordo
com o disposto no Regulamento; g) caso os Direitos de Crédito Cedidos vencidos e ndo
pagos por periodo superior a 30 dias consecutivos contados de sua data de vencimento
atinjam 10% do PL; h) caso o indice Divida Liquida/EBITDA se encontre acima de 3,5 ou
caso o indice EBITDA/Juros se encontre abaixo de 1,5. Tais indices serdo verificados
anualmente pela Gestora e pela Administradora; e i) quaisquer outros eventos que
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Eventos de Liquidacao:

possam, na opinido da Administradora, impactar negativamente no desempenho do Fundo
ou das Cotas;

Sao considerados Eventos de Avaliacdo quaisquer das seguintes hipéteses: a)
caso a Assembleia Geral ndo defina um substituto para a Administradora ou para o
Custodiante, conforme o caso; b) caso a amortizacdo de qualquer Série ou classe de
Cotas Subordinadas Mezanino néo seja realizada em até 20 (vinte) Dias Uteis ap6s a data
estabelecida no respectivo Suplemento; e c¢) caso seja deliberado em Assembleia Geral
que um Evento de Avaliagao constitui um Evento de Liquidacdo Antecipada;

CARACTERISTICAS DA 12 SERIE DE COTAS SENIORES

Forma de colocacao:

Data da emisséo:
Quantidade de Cotas:
Valor unitério da Cota:
Valor total da oferta:

Valor Minimo de aplicacéo:
Periodo de Caréncia:
Prazo de Duracéo:

Amortizacfes:

Resgate:

Remuneracéo alvo:

Esforgos Restritos (Instrugéo 476/09);

Sera a data da primeira integralizacéo de Cotas;

Até 150.000 (cento e cinquenta mil) Cotas;

R$ 1.000,00 (hum mil reais) para a primeira integralizac@o de Cotas da 12 Série Sénior;
R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais);

R$ 1.000,00 (hum mil reais);

5 (cinco) meses, a contar da data da primeira integralizacédo de Cotas da Série;

A série terd um prazo de duragdo de 24 meses;

A partir do 6° (sexto) més ocorrerdo amortizagdes a cada 6 (seis) meses, ou seja, no 6°
(sexto), 12° (décimo segundo), 18° (décimo oitavo) e 24° (vigésimo quarto) més, ocorrera
a amortizacéo parcial de 25% das Cotas (1/4), com o pagamento no mesmo dia do més
que ocorreu a primeira integralizacdo de Cotas da 12 Série Sénior, pelo valor da Cota do
dia;

No 24° (vigésimo quarto) més ocorrera o resgate das Cotas, encerrando-se a classe;

Variacdo do IPCA acrescida a taxa fixa 8,50% a.a.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

Asra tabelas a seguir poderao ser preenchidas com os seguintes cédigos: “Ok”: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN":
informacéo ndo enviada; “NA”: ndo se aplica.

Descricao

Créditos / PL

PL em Cotas
Subordinadas (Mezanino + Junior) /PL
PL em Cotas
Subordinada Junior /PL

Maior Cedente / Coobrigado
Maior Devedor

Prazo Médio

Créditos vencidos por periodo superior a 30 dias

consecutivos

Recompras mensais

Benchmark — 12 Série de Cotas Seniores

Parametro Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Minimo OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
50,0%

Minimo oK oK oK oK oK oK oK oK oK oK oK oK
50,0%
Minimo OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
15,0%
Méx. 20,0% doPL ~ OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Méx. 20,0% doPL = OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Méx. 180 dias OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Méx. 10,0% doPL = OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Max. 25,0% da oK oK oK oK oK oK oK oK OK OK OK OK
carteira

IPCA + 8,5% a.a.
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Prazo Médio da Carteira*
Descricdo/ Data Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Prazo Médio (dias Uteis) 72 60 52 62 80 74 68 58 48 63 63 63
(*) posigéo no Ultimo dia util do més / Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Natureza dos Direitos Creditérios (R$ Mil e % do PL)
Data Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Duplicatas 507.115 509.874 516.645 515.065 123.269 143.333 157.851 175.093 203.615 224.778 246.753 264.319
% PL 99,8% 98,0% 98,2% 96,7% 93,9% 92,6% 96,9% 94,6% 98,1% 97,1% 95,5% 97,5%
Confissao de Divida 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250 1.250
% PL 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 1,0% 0,8% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5%
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Recompras, Atrasos e PDD (R$ Mil e % do PL)
Data Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Recompras 25,2 9,3 0,0 10.239,0 0,0 0,9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
% PL 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
% Carteira Total 0,0% 0,0% 0,0% 1,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Créditos Vencidos 143 0 2.873 419 2.507 6.571 7.028 203 388 3.687 8.925 10.590
% PL 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 1,9% 4,2% 4,3% 0,1% 0,2% 1,6% 3,5% 3,9%
PDD 0 0 0 -1.612 0 0 0 0 0 0 0 0
% PL 0,0% 0,0% 0,0% -0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
indices de Atraso (% do PL)
Data Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Total Vencidos /PL 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 1,9% 4,2% 4,3% 0,1% 0,2% 1,6% 3,5% 3,9%
Até 15 dias / PL 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 1,9% 4,2% 4,3% 0,1% 0,2% 1,6% 3,5% 3,9%
De 16 a 30 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
De 31 a 60 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
De 61 a 90 dias /PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 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% 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% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Acima de 180 dias (Write Off) 0,2% 0,2% 0,2% 0,2% 1,0% 0,8% 0,8% 0,7% 0,6% 0,5% 0,5% 0,5%
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Concentragéo entre os Maiores Cedentes e Sacados (% do PL)
Descricdo/ Datas Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Maior Cedente 37,5% 37,2% 37,2% 31,4% 19,2% 22,0% 23,8% 24,3% 24,1% 13,2% 15,1% 14,8%
5 maiores Cedentes 89,0% 90,7% 91,9% 86,4% 52,0% 56,5% 65,0% 66,8% 69,2% 51,8% 50,2% 48,6%
10 maiores Cedentes 93,0% 94,5% 94,9% 90,4% 66,9% 69,9% 78,1% 77,7% 81,8% 71,9% 69,1% 69,5%
20 maiores Cedentes 97,1% 97,0% 97,2% 93,7% 80,9% 80,8% 88,6% 89,2% 93,2% 86,8% 84,4% 85,8%
Maior Sacado 49,5% 47, 7% 48,7% 45,1% 59,3% 62,3% 67,7% 63,5% 66,4% 63,0% 61,7% 61,0%
5 maiores Sacados 96,1% 94,6% 94,9% 92,4% 87,1% 89,9% 96,9% 94,8% 98,3% 97,0% 95,4% 97,4%
10 maiores Sacados 99,2% 97,4% 97,4% 95,8% 93,2% 93,1% 97,6% 95,3% 98,7% 97,6% 96,0% 97,9%
20 maiores Sacados 99,7% 97,8% 98,0% 96,6% 94,6% 93,4% 97,6% 95,3% 98,7% 97,6% 96,0% 97,9%

Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
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Posigdo da Carteira (R$ Mil)

Titulos/Datas Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Direitos Creditdrios 506.972 509.874 513.771 514.645 120.762 136.761 150.823 174.890 203.227 221.091 237.827 253.729
Créditos vencidos 143 0 2.873 419 2.507 6.571 7.028 203 388 3.687 8.925 10.590

Total Dir. Creditérios 507.115 509.874 516.645 515.065 123.269 143.333 157.851 175.093 203.615 224.778 246.753 264.319
Titulos Publicos 972 1.995 4.870 9.535 4.878 8.841 11.052 4.237 4.427 10.793 16.026 16.936
Fundos de Renda Fixa 0 9.044 7.750 10.477 3.475 6.358 662 6.244 211 11 4.948 1.722
Saldo Tesouraria 2 3 2 3 2 6 4 4 1 1 1 2
Total Geral da Carteira 508.090 520.915 529.267 535.081 131.623 158.538 169.570 185.578 208.254 235.583 267.728 282.979
PDD 0 0 0 -1.612 0 0 0 0 0 0 0 0
Fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A
Posicao da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20 Set/20 Out/20 Nov/20
Direitos Creditdrios 99,8% 98,0% 97,6% 96,6% 92,0% 88,4% 92,5% 94,5% 97,9% 95,5% 92,0% 93,6%
Créditos vencidos 0,0% 0,0% 0,5% 0,1% 1,9% 4,2% 4,3% 0,1% 0,2% 1,6% 3,5% 3,9%

Total Dir. Creditérios 99,8% 98,0% 98,2% 96,7% 93,9% 92,6% 96,9% 94,6% 98,1% 97,1% 95,5% 97,5%
Titulos Publicos 0,2% 0,4% 0,9% 1,8% 3,7% 5,7% 6,8% 2,3% 2,1% 4,7% 6,2% 6,2%
Fundos de Renda Fixa 0,0% 1,7% 1,5% 2,0% 2,6% 4,1% 0,4% 3,4% 0,1% 0,0% 1,9% 0,6%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total Geral da Carteira 100,0% 100,1% 100,6% 100,4% 100,3% 102,5% 104,1% 100,3% 100,3% 101,7% 103,6% 104,4%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% -0,3% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

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

Composicéo da Carteira- R$ Mil
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Posicao do PL
bata ST Cotas Subo;d-:—r;?;ilas Janior PL(%;';;B“
Quant. (R$ Mil) (R$ Mil) Sub. Total (%)
30/11/20 4.081.475 0,1 271.182 100,0% 271.182
30/10/20 3.930.892 0,1 258.437 100,0% 258.437
30/9/20 3.560.062 0,1 231.551 100,0% 231.551
31/8/20 3.226.579 0,1 207.566 100,0% 207.566
31/7/20 2.911.709 0,1 185.089 100,0% 185.089
30/6/20 2.596.908 0,1 162.965 100,0% 162.965
29/5/20 2.336.793 0,1 154.725 100,0% 154.725
30/4/20 2.003.999 0,1 131.222 100,0% 131.222
31/3/20 1.791.397 0,3 532.739 100,0% 532.739
28/2/20 1.646.424 0,3 526.335 100,0% 526.335
31/1/20 1.646.424 0,3 520.280 100,0% 520.280
31/12/19 1.631.722 0,3 508.002 100,0% 508.002

Evolugdo do PL - Em R$ Mil
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Rentabilidade Mensal da Cota
CDI (%) Cotas Sub.Junior (%)
Data
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
30/11/20 0,15 2,97 1,06 709,06 15,84
30/10/20 0,16 2,82 1,08 689,58 14,62
30/9/20 0,16 2,66 1,11 704,17 13,39
31/8/20 0,16 2,50 1,20 750,84 12,15
31/7/20 0,19 2,33 1,30 667,16 10,82
30/6/20 0,21 2,14 1,11 524,51 9,40
29/5/20 0,24 1,92 1,12 474,41 8,20
30/4/20 0,28 1,68 1,71 601,60 7,00
31/3/20 0,34 1,39 1,09 320,69 5,20
28/2/20 0,29 1,05 1,16 396,18 4,07
31/1/20 0,38 0,75 1,50 398,91 2,87
31/12/19 0,37 0,37 1,35 360,26 1,35
Rentabilidade Acumulada - Em %
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CONSIDERACOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

i)

12.

13.

O rating preliminar n&o representa uma opiniéo final sobre o risco de crédito da 12 Série de Cotas Seniores (Cotas) do Marte FIDC (Fundo).
Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comisséo de Valores Mobiliarios e como fonte de apoio aos potenciais
investidores na fase de analise do ativo (pré-venda), a classificagcdo preliminar ora indicada ndo deve, em nenhuma hip6tese e sob
qualquer circunstancia, ser interpretada como uma opinido final da Austin Rating acerca do risco de crédito das Cotas a serem emitidas
pelo Fundo, visto que estd baseada em documentos e informacdes preliminares.

A atribuicdo de uma classificagédo final esta condicionada, essencialmente, ao recebimento por esta agéncia dos instrumentos definitivos
que validem a estrutura da transagéo e as demais condi¢cdes propostas no momento de sua indicagao.

Para a atribuicdo de uma classificagdo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificagdo de Risco. Assim, a data da
classificacao final sera a data desta nova reunido, e ndo a data de indicacao do rating preliminar.

As eventuais alteracdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modifica¢cdes nos cenarios
e projecdes considerados pela Austin Rating para a avaliacdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poderdo se materializar na
atribuicdo de uma classificagéo final diferente daquela ora indicada.

Ap6s a atribuicéo da classificagéo final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da data em que
o contrato de prestagéo de servigos foi celebrado. O vencimento do contrato atual se dara em 26 de outubro de 2021.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicacdo, expirando-se
automaticamente em 22 de abril de 2021.

N&o obstante o prazo e a data de vencimento da classificagdo preliminar, esta opinido podera ser revalidada e ter seu vencimento
prorrogado, mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servigo.

Para a prorrogacéo do prazo de vencimento da classificacao preliminar, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de emisséo e
a ocorréncia de qualquer tipo de alteracao nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada, observando-se que:

i) Caso sejam mantidas as condi¢des originais da proposta de emisséo e do Fundo, essa agéncia estendera a data de vencimento pelo
prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro do Fundo e da emissao das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas altera¢des na proposta de emisséo e do Fundo, seré iniciado um processo analitico para a determinagéo
de uma nova classifica¢éo preliminar, o que podera resultar em uma classifica¢éo preliminar diferente desta ora indicada e incidir em
custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestacdo de servigos estabelecido.

Na hip6tese de néo ser realizada a solicitagao formal de prorrogacao de prazo da classificagéo preliminar pelo contratante / solicitante do
servigo, esta estard automaticamente vencida / expirada e ndao devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificagado preliminar para a mesma proposta de emisséo pelo
Fundo poderé ser requerida pelo contratante / solicitante do servi¢co, porém, ainda que nao haja alterag@o substancial na estrutura
originalmente proposta, este passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagdo de uma nova classificacéo
preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente deste ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais ao contratante,
conforme contrato de prestacéo de servicos estabelecido.

A classificagdo preliminar poderd ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (esta € dada somente quando da atribui¢cao da classificagao final), uma revisao desta opiniéo preliminar
podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagdes:

Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentagdo de novas informagdes e/ou instrumentos que alterem as
condicdes e a estrutura originalmente analisadas;

Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento da classificagdo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis qualquer tipo de
informagao que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada desta classificagéo preliminar em processo de reviséo sera notificada pela Austin Rating ao lado do andncio da prépria
classificagdo no site www.austin.com.br, na secéo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscricdo “EM REVISAQ".

As eventuais altera¢des decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em
versdes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacéo de Risco que decidiu pela indicagéo da classificagdo de risco de crédito da 12 Série de Cotas Seniores (Cotas)
do Marte FIDC (Fundo) reuniu-se, via audio-conferéncia, no dia 22 de janeiro de 2021. Esta reunido esta registrada na Ata N° 20210122-
1.

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

A classificagdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagdes de Securitizacdo 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
classifica¢des de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em recebiveis comerciais.

A classificagdo de risco de crédito atribuida pela Austin Rating esta sujeita a diversas limitacdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes da seguinte
fonte: Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A. (Administradora e Custodiante); VCM Gestéo de Capital Ltda., responsavel
pela Gestao da Carteira. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informag¢des publicas, especialmente daquelas obtidas no website
da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a indicacdo de uma classificacéo de risco de crédito
preliminar. Dentre as informag6es utilizadas para esta andlise, Regulamento do Fundo e informagdes sobre a Consultora, notadamente
aquelas relativas a posi¢céo 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 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 padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificagdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIIlI do artigo 34 da instrucao CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em andlise, serd divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagéo as Cotas classificadas, por
ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas ag6es 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 classificagéo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacéo de risco esta isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢do CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating atribui rating de qualidade de gestédo para a VCM Gestéo de Capital Ltda. e atribui ratings
de crédito para 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 prestacdo de servi¢cos da Austin Rating para a Administradora / Custodiante
do Fundo se da em relagdo também ao rating de qualidade de gestdo de sua area de gestéo de recursos, mas ndo para as areas de
administracé@o de recursos e custodia. 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, séo servigos prestados
de forma indireta.

Outras partes relacionadas a Austin Rating, incluindo empresas de controle comum, sdcios e funcionarios, ndo prestaram servicos
adicionais ao servigo de classificagéo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos ultimos
12 meses.

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

A classificac¢éo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 26 de janeiro de 2021. A verséo original
do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Foram realizadas altera¢des relevantes no contetdo original
deste, porém néo foi promovida alteragédo na classificacdo preliminar inicialmente indicada em razéo dos comentarios e observacbes
realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucdo 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
emissdo de uma classificagédo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informacdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como sé&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a anélise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteragéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagdo da informagéo para efeitos da andlise 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 informag&o para que se proceda a atribuicdo 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 informagfes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagédo 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, MANUTENGAO 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 em 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 graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagéo de uma classificagao
de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendagao de investimento, manutencé@o 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 classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem néo 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 ndo previstas no momento de uma acéo 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 revisées 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 classificagées, ou que
fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagdes e demais opinides que a
sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagdo 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 metodolégicos
da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacdo 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 andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizacéo de referida anélise e emisséao do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢éo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigdes de default e de recuperacéo ap6és default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por
outras agéncias.

0S 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 0s riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo sdo
consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer anélises 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.

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 Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opiniées de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité de
Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunigéo
com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios 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 estdo orientados
a ndo comentarem sobre 0s 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 omisséo
eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COL~OCAQAO 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 Servigos 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, GRAVAGCAO 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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