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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 24 de
outubro de 2017, indicou o rating de crédito preliminar ‘brA(sf)(p)’ para proposta de emisséo
de Cotas Seniores do Apoio Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (Apoio FIDC /
Fundo).

O Apoio FIDC obteve registro de funcionamento na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM,
em 03 de dezembro de 2015. No entanto, a emissdo de Cotas teve inicio apenas em 05 de
setembro de 2017, com as Cotas Subordinadas Junior. Adicionalmente, o Fundo encontra-se
em fase de alteracdes regulamentares em sua politica de investimento e critérios de
elegibilidade, motivo pelo qual a presente classificagdo tem carater preliminar.

De acordo com as descricdes de seu Regulamento, Minuta datada de 03 de outubro de
2017, o veiculo operara sob a forma de condominio aberto, com prazo de duracdo de 10
anos, e tera a administracdo, gestéo e custddia da SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista
S/A. (SOCOPA / Administradora / Gestora / Custodiante). Além desses participantes, o
Fundo contara com a DunasPlus Solugdes Financeiras Ltda. (DunasPlus / Consultora) e a
Brazil Plus Participacdes Ltda. (Brazil Plus / Consultora), para prestacdo dos servicos de
andlise, selecéo e cobranca dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo.

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de suas Cotas por
meio da aplicagdo preponderante de disponibilidades, no minimo, de 50,0% do seu
Patriménio Liquido (PL), na aquisi¢cdo de Direitos Creditérios originados por operacdes de
compra e venda de produtos e/ou prestacdo de servigos, com pagamento a prazo, realizadas
entre os Cedentes e seus respectivos clientes, 0s quais pertencem aos segmentos
financeiro, comercial, industrial. Os Direitos Creditérios serdo representados por Duplicatas,
que deverdo representar no minimo de 55,0% do PL, Cheques, que terdo participacao
maxima de 15,0% do PL, e Cédulas de Crédito Bancéario (CCBs), que poderdo representar,
no maximo, 30,0% do PL. Tais CCBs serdo originadas e registradas por instituicbes
financeiras, que ndo exercerdo coobrigagdo e, portanto, ndo estardo submetidas aos critérios
de concentracdo em relacéo ao PL do Fundo. De acordo com as Consultoras, a estratégia do
Fundo estara voltada para aquisicdo de Direitos Creditérios de pequenas e médias
empresas, com tickets médios reduzidos. As CCBs serdo garantidas por cesséo fiduciaria de
duplicatas, de mesmo valor.

Adicionalmente, o Apoio FIDC n&do podera adquirir os seguintes Direitos Creditorios: (i)
originados de relagbes entre Cedentes e Devedores integrantes do mesmo Grupo
Econdmico; (ii) originados por Cedentes que sejam consideradas empresas de fomento
mercantil (factoring); (iii) que sejam liquidados por meio de contas vinculadas (escrow
account); (iv) originados por Cedentes que se encontram em recuperacao judicial; e (v) cuja
contraprestagdo que condiciona o0 seu pagamento ndo tenha sido cumprida (Direitos
Creditérios ndo performados).

Do ponto de vista da estrutura de capital, 0 Apoio FIDC estard autorizado a emitir Cotas
Seniores (Série Unica) e Cotas Subordinadas (Subclasses Mezanino e Janior), observando a
Razdo de Garantia Minima de 181,82,0% - ou seja, as Cotas Subordinadas (Mezanino e
Janior) deverao manter participacdo minima equivalente a 45,0% do PL do Fundo. As Cotas
Subordinadas Junior deverdo manter a Razdo de Garantia Minima de 125,0%, ou seja,
deverdo representar, no minimo, 20,0% do PL do Fundo.
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As Cotas Seniores terdo prioridade em relacéo as Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior para
efeito de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo. O resgate podera ser solicitado a qualquer
tempo, e o pagamento devera ocorrer em até 29 dias apds sua solicitagdo, desde que atendidas todas as condi¢gbes
previstas em Regulamento. O benchmark das Cotas Seniores é de 125,0% da Taxa DI.

O rating ‘brA(sf)(p)’ indica um baixo risco, relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o
Fundo ndo devolva a seus Cotistas Seniores o valor correspondente ao principal investido, acrescido da
remuneracao proposta (125,0% do CDI), na data resgate e demais condi¢gfes estabelecidas em Regulamento.

A classificagdo preliminar decorre da utilizagdo de metodologia prépria, baseando-se, fortemente, em dois pilares de
andlise: (i) definicdo do perfil de risco de crédito médio de uma potencial carteira de Direitos Creditérios do Fundo,
considerando a fase inicial deste veiculo e a auséncia de histérico de transagdes nesse ambiente, se deu com base
nos parametros estabelecidos na Minuta do Regulamento (aspectos estruturais), e na estratégia informada pelas
Consultoras, DunasPlus e Brazil Plus, notadamente nos critérios de elegibilidade para os Direitos Creditérios; e (ii) na
confrontacao do risco de crédito estimado para a carteira aos mitigantes e refor¢os de crédito presentes na estrutura
do Fundo. Afora a analise especifica do risco de crédito, a nota se baseia na andlise de outros fatores de risco
também relevantes para as Cotas Seniores do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de mercado e juridico.
Adicionalmente, a nota apoia-se na analise de potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a contrapartes,
assim como aqueles eventualmente transmitidos pelas Consultoras e outras empresas de mesmo controle societério.

O rating brA(sf)(p) das Cotas Seniores do Fundo esta refletindo os riscos tipicos de carteiras de recebiveis
comerciais originados por empresas de pequeno porte atuantes no Brasil. Nesse sentido, a nota esta incorporando o
fragil perfil de crédito médio dos potenciais Cedentes, geralmente coobrigados nas operagdes cedidas, e Devedores
do Apoio FIDC, uma vez que sua carteira poderd ser composta, em grande parte, de empresas com baixo nivel de
Governanga Corporativa e tipicamente bastante vulneraveis as oscilacdes de uma area/economia local. Ha4 que se
destacar que o Fundo ter4 como estratégia, a atuacdo com pequenas e microempresas, que possuem acesso ainda
mais restrito ao crédito e nivel de Governanca Corporativa mais baixo, o que eleva a percepgdo de risco de crédito
dessas empresas Cedentes e limita a presente classificagdo. A nota esta incorporando também como ponto comum
as carteiras de recebiveis comerciais, a presenca de risco de fraude / moral destes, a exemplo da possibilidade de
cessdo de “duplicatas frias”. No entanto, na opinido desta agéncia, as participagdes maximas para Cedentes e
Sacados definidas em Regulamento, contribuirdo para a mitigagéo dos riscos apontados.

A classificacao reflete, adicionalmente, entre os aspectos que podem acentuar o risco tipico médio do tipo de ativo
subjacente preponderante do Fundo, que, a exemplo do que ocorre em outros FIDCs de recebiveis comerciais, que
operam com carteiras pulverizadas em torno de Cedentes e Devedores, ndo héa critério regulamentar de ratings
minimos atribuidos por agéncias de classificacdo de risco para essas partes (excegdo feita aos Devedores com
participacdes superiores a 10,0% do PL), assim como pela possibilidade de aquisicdo de Direitos Creditdrios
originados por Cedentes que tenham outras operagdes vencidas, em até 10 dias, junto ao Fundo. Do mesmo modo,
considera a possibilidade, aberta em Regulamento, de concentragdo regional da carteira do Fundo. Ha& a
possibilidade de que 100,0% dos Cedentes e Sacados do Apoio FIDC estejam estabelecidos em um mesmo
municipio e/ou regido, podendo haver forte exposicdo da qualidade dessa carteira aos riscos inerentes a poucas
economias locais, as quais, de modo mais critico, poderdo ser altamente dependentes do desempenho de um setor
em particular da economia e/ou de apenas uma industria.

Em contrapartida aos fatores anteriormente apontados, o rating das Cotas Seniores esta refletindo, entre os fatores
estruturais que atenuam o risco de crédito caracteristico de carteiras de recebiveis comerciais, 0 bom nivel de
pulverizacao estipulado em Regulamento para a carteira do Apoio FIDC, tanto no que se refere a participagcdo dos
Sacados/Devedores em relagdo ao PL do Fundo, que sdo o risco de crédito final de recebiveis, como o dos
Cedentes, coobrigados nessas operacdes. As concentragdes maximas individuais para Cedentes e Devedores, ndo
poderdo ultrapassar 1,5% do PL do Fundo, exceto quando os Devedores possuirem classificacdes de risco em
escala nacional, atribuidos por Agéncias Classificadoras de Risco, nacionais ou internacionais, que atuem no Brasil,
definidas em Regulamento, em ‘brAA’ e ‘brAAA’, sendo que, nesses casos, os limites poderdo alcangar 10,0% e
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20,0% do PL do Fundo, respectivamente. Cumpre mencionar que nos primeiros 90 dias de atividades do Fundo, a
participacéo por Cedente podera representar R$ 100,0 mil. Adicionalmente aos limites maximos individuais, o Apoio
FIDC prevé concentragbes para os grupos de maiores Cedentes e Devedores de sua carteira, sendo que: i) a
concentragdo no grupo dos 05 maiores (Cedentes e Devedores) ndo poderad ser superior a 7,0% do PL, o que
garante uma exposicdo média individual de 1,4% do PL em um ente; e ii) a concentragdo maxima nos 10 maiores
(Cedentes e Devedores) em 14,0% do PL, o que representa também uma exposicdo média ao risco individual de
1,4% do PL. Esses percentuais favorecem amplamente a percepgdo sobre o risco de iliquidez das operacdes da
potencial carteira por parte dessa agéncia, uma vez que, ao coibirem exposicdes elevadas, neutralizam o risco de
crédito individual de Devedores e coobrigados e o risco de fraude desses Cedentes.

O risco de crédito carteira do Apoio FIDC é suavizado também pela presenca de limite maximo de concentragdo
setorial (referenciado na Tabela CNAE), em 15,0% do PL, o qual garante certa diversificagdo em diferentes setores
de atividade da economia. Esse critério de diversificacdo, absorvido positivamente pela classificacdo, tende a
contribuir para a redugdo da intercorrelagdo dos ativos que comp8em a carteira e, possivelmente, para um menor
risco de default conjunto, embora a auséncia de definicdo de limites para setores especificos e as caracteristicas de
revolvéncia da carteira, e de constante mudanca dos setores de atuacéo dos Cedentes que a compdem - este Ultimo
determinado pela sazonalidade da demanda por capital de giro dessas partes - tornem impossivel estimar com
precisdo a correlagéo entre o desempenho dos setores ao longo do tempo.

O risco de crédito de contrapartes emissoras de outros ativos também é pouco relevante. Embora seja esperado que
a carteira do Fundo se componha quase que em sua totalidade em Direitos Creditérios, o Fundo estara autorizado a
investir até 50,0% de seu PL em Titulos Publicos Federais, considerado como rating ‘brAAA’, e/ou em Cotas de
Fundo de Investimento de Renda Fixa ou de Fundo de Investimento referenciado a Taxa DI, com lastro em Titulos
Publicos Federais, que ndo implicariam em elevacdo de risco de crédito para as Cotas do Fundo, em que pese a
aplicacdo nesse tipo de ativo possibilitar uma rentabilidade inferior aquela definida para as Cotas do Fundo, com
prejuizo direto das Cotas Subordinadas Junior.

A classificacdo preliminar das Cotas Seniores esta fortemente pautada nos reforcos de crédito, notadamente na
elevada protecéo advinda da participagdo minima de 45,0% de Cotas Subordinadas (Mezanino e Junior) sobre o PL,
que garante cobertura de 3,2 vezes sobre os 10 maiores Grupos de Cedentes e os 10 maiores de Sacados.

A subordinacéo disponivel para as Cotas Seniores do Fundo se soma ao potencial spread excedente, dado pela
diferenca entre a remuneracéo dos ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e os benchmarks das Cotas
Seniores e Subordinadas Mezanino. A taxa minima de cessao definida em Regulamento é a somatoria do benchmark
das Cotas Subordinadas Mezanino, expresso em base percentual, ao ano, e 0os custos anuais do Fundo. A carteira
do Fundo, se composta apenas por Direitos Creditérios, devera ter remuneracdo suficiente para garantir o
pagamento dos benchmarks de suas Cotas Seniores (125,0% da Taxa DI) e de suas Cotas Subordinadas Mezanino
(180,0% da Taxa DI), além dos custos e despesas do Fundo. Cumpre destacar que as Consultoras operardo no
Fundo com taxa média mensal elevada, o que tende a garantir um spread excedente bastante elevado, protecéo
adicional as Cotas Seniores considerada na presente classificacéo.

Afora o risco de crédito potencial da carteira confrontado aos reforgos de crédito disponiveis, anteriormente relatados,
o rating indicado esta considerando o risco de liquidez para as Cotas Seniores do Fundo. Esse risco é decorrente,
principalmente, da forma de constituicdo do Fundo como condominio aberto, que permite o resgate, a qualquer
tempo, das Cotas Seniores. A estrutura de liquidez com pagamento em 29 dias apés solicitacdo do resgate (D+29
dias), quando confrontada ao prazo maximo de 180 dias para os Direitos Creditorios, indica a possibilidade de que
esse veiculo néo tenha recursos liquidos suficientes para conferir os eventuais resgates. No entanto, o prazo médio
méaximo ponderado de 60 dias para a carteira do Fundo, estipulado em Regulamento, atenuara em parte esse risco,
dada a estrutura de capital do Fundo. Cumpre ressaltar que também esta sendo incluida penalidade aos Cotistas que
solicitarem resgate em periodo igual ou inferior a 90 dias.

O risco de mercado estimado para o Apoio FIDC incorpora-se, por sua vez, em medida reduzida a nota indicada.
Esta prevista a existéncia de descasamento de taxas entre os ativos (duplicatas, cheques e CCBs prefixados) e
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passivos (Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pés-fixadas), o que implica que na possibilidade de que,
com a elevagdo do CDI, esses passivos remunerem mais do que os ativos. Este risco estd sendo neutralizado,
entretanto, pelo prazo médio ponderado de 60 dias dos Direitos Creditdrios, que permitird uma rapida remarcagdo
das taxas praticadas por este veiculo. Ademais, a Austin Rating sustenta a opinido de que este risco sera suportado
pela elevada taxa das operacgées.

O rating preliminar incorpora também a presenca de risco de fungibilidade (commingling risk) para o Fundo. N&o
obstante os critérios de pulverizacdo conservadores em Devedores/Sacados, da notificacdo obrigatoria destes
(embora néo registrada em cartério), a obrigatoriedade de emisséo dos boletos de cobranga pelo banco cobrador
(cobranca) e a vedagdo quanto a aquisicdo de Direitos Creditérios que sejam liquidados por meio de contas
vinculadas (escrow account), ndo esta eliminado o risco de que os pagamentos desses Devedores/Sacados sejam
realizados em contas de titularidade destes Cedentes, Consultoras, ou ainda, partes relacionadas, o que pode
ocorrer por ocasido de desvio de conduta destas partes e por impossibilidade de pagamento pelos Sacados da forma
ideal.

A classificacdo indicada incorpora ainda a presenca de risco de fraude / moral dos Cedentes de Direitos Creditorios
ao Fundo, os quais representados, por exemplo, pela cessio de “duplicatas simuladas”. Ademais, devido ao elevado
numero de titulos e os custos para registros, as CCBs ndo serdo registradas em camara de liquidagao (Cetip S/A —
Mercados Organizados), ou equivalente, o que impossibilitara a verificagdo de duplicidade de cessdo ho momento da
aquisicdo do ativo. A Austin Rating considera que, embora este risco seja suavizado com a ado¢édo de bom nivel de
pulverizacdo em Cedentes e pela checagem de percentual consideravel dos titulos adquiridos por parte das
Consultoras, ndo ha sua completa mitigacédo, a exemplo do que ocorre em estruturas semelhantes.

Do ponto de vista juridico, o rating reflete positivamente a adequada estruturacdo e formalizagdo do Fundo.
Entretanto, a Austin Rating entende e incorpora negativamente as classifica¢cdes alguns riscos juridicos tipicos
observados em securitizacdes envolvendo recebiveis comerciais. Entre os aspectos que podem afetar o Fundo, esta
a potencial perda que esse pode absorver quando da entrada em Recupera¢éo Judicial de um Cedente que esteja
coobrigado em operagdes cedidas ao Fundo. Considerando a subjetividade nas decisbes do Judiciario local, podera
haver o entendimento de que a coobrigagdo descaracteriza a venda definitiva do Direito Creditorio e que, por isso, 0S
credores da empresa Cedente teriam direito a propriedade desse.

Ainda relacionado ao aspecto juridico, a Austin Rating pondera na classificacdo o fato de que, em razdo dos
elevados custos, as cessfes nao sao registradas em cartério. Isto implica que, em eventual duplicidade de cessao
por parte dos Cedentes, risco também ligado ao aspecto moral dessas partes, havera discussées em relacdo a
prioridade do FIDC no recebimento dos créditos em questéo.

Por outra parte, essa agéncia reconhece e pondera positivamente o historico da DunasPlus em parceria com a Brazil
Plus, empresas que possuem estratégias de atuacao ja testadas e praticas de crédito definidas e, ademais, seus
sécios apresentam conhecimento importante sobre 0 segmento de atuacao.

A DunasPlus, com sede em Sdo Paulo-SP, foi constituida em 2015. De acordo com a ultima alteragdo do contrato
social, datado de 04 de outubro de 2017, a DunasPlus tem como Unica sOcia a Dunas Plus Brazil Holdings LCC
(100% do capital social), e tem como administrador o Sr. Thomas Gregg Cauchois.

A Brazil Plus, com sede em S&o Paulo, foi fundada em 2007. O capital social da Brazil Plus, segundo contrato social
datado de 05 de setembro de 2016, esta dividido entre os sécios Dunas Plus Brazil Holdings LCC (99,99%) e o Sr.
Thomas (0,01%), responsavel pela administragcao das duas empresas.

A originacdo dos Direitos Creditorios esta concentrada da DunasPlus, com o auxilio da Brazil Plus, que fundiram
suas atividades para financiar crédito para pequenas e médias empresas. A atuacdo da DunasPlus esta voltada na
aquisicao de recebiveis (duplicatas, cheques, entre outros) originados por diversas empresas industriais, comerciais
e de prestacdo de servicos, atuando em 17 escritérios distribuidos no interior dos Estados do Rio de Janeiro, Minas
Gerais, Sdo Paulo, Espirito Santo, Goias, além do Distrito Federal, com estratégia voltada para as cidades em torno
das capitais.
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Atualmente, a DunasPlus conta com 92 funcionarios, distribuidos nos departamentos de crédito, cobranga, cadastro,

tesouraria e financeiro, que estao localizados, em sua maioria, em Sao Paulo-SP, permanecendo apenas as areas de
confirmacgéo/checagem e a mesa de operagfes em Juiz de Fora-MG.

O processo de analise e atribuicéo de limites envolve visitas iniciais e de monitoramento (periddicas) aos Cedentes
para a atribuicdo e para a revisdo de limites. Sua andlise esta pautada na capacidade de originacéo de duplicatas /
faturamento dos Cedentes e na liquidez dos titulos operados, através de um sistema de informética préprio que
acompanha todo o processo desde a originacdo dos Direitos Creditdrios.

A DunasPlus possui Comité de Crédito bem estruturado, o qual, formado pelos administradores (sécios e diretores),
€ responsavel pela aprovacéo e revisdo dos limites. Os Cedentes sdo geralmente coobrigados nas operacdes e o
processo de aquisicdo envolve a checagem de 100,0% das duplicatas junto a Sacados e a busca por referéncias
com bancos e factorings, além de pesquisa em 6rgédos de protecéo ao crédito.

A originagdo das CCBs se dara pelo cadastro de novos clientes em uma plataforma digital desenvolvida pela
DunasPlus, e passara por todo o processo de andlise dos demais recebiveis, encerrando com a emissédo dos titulos
em instituicdes financeiras que atuardo em parceria com a Consultora. Inicialmente, a originagdo dessas CCBs tera
como base de clientes, as empresas de pequeno porte que sdo Cedentes em outros Fundos nos quais a DunasPlus
também atua como Consultora. Apds o estudo dessa carteira de empresas j4 existente, a estratégia da area
comercial se pautar4 em captar novos clientes com caracteristicas e comportamentos semelhantes. A Austin Rating
acompanhara o desempenho da carteira do Fundo, sobretudo, no que se refere ao desempenho dessas CCBs, que
poderdo representar até 30,0% do PL.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Apoio FIDC, a nota esta
absorvendo a razoavel qualidade operacional da SOCOPA como Custodiante, atividade para qual aquela instituigao
tem dedicado seus melhores esfor¢cos. Nao obstante este aspecto, a SOCOPA transmite para a transacao seu risco
de crédito pelo prazo em que os recursos por ele transitarem (24 horas). Quanto a instituicdo onde esta mantida a
conta de cobrancga, o risco transmitido (risco de settlement) é baixo, comparativamente a outros emissores e
emissdes nacionais, haja vista que esta domicilid-la no Banco Bradesco S/A, instituicdo classificada pela Austin
Rating com a notacao ‘brAAA’.

O Fundo possui histérico ainda reduzido e encontra-se no periodo de enquadramento (90 dias do inicio de suas
atividades). Nesse sentido, o Apoio FIDC estd desenquadrado no que se refere a participacdo minima de 50,0% do
PL em Direitos Creditérios Elegiveis, o que resulta também no desenquadramento quanto aos percentuais de
concentracéo por Cedente e Sacado. A expectativa é de que nos proximos meses 0 Fundo se enquadre aos critérios
regulamentares, assim como recupere da rentabilidade das Cotas, a partir da aquisi¢do de créditos e elevacdo do PL
do Fundo.

O Apoio FIDC iniciou suas atividades em 05 de setembro de 2017, com a emissédo de Cotas Subordinadas Junior. No
encerramento daquele més, o PL do Fundo era de R$ 764,9 mil.

Ao final de set/17, os Direitos Creditérios representavam 46,6% do PL, estando o PL remanescente (53,9% do PL)
aplicado em LTN, conforme permitido em Regulamento. Adicionalmente, 0,2% do PL (R$ 1,3 mil) correspondiam ao
saldo de tesouraria.

O Fundo apresentava uma carteira mais concentrada em Cedentes e pulverizada em Sacados. Em set/17, a
participacéo do maior Cedente correspondia a 15,7% do PL (R$ 120,3 mil), enquanto o maior Sacado correspondia, a
3,2% do PL (R$ 24,3 mil). Com relagédo aos 10 maiores Cedentes e Sacados, as participagdes alcangcaram 42,5% do
PL e 12,1% do PL, respectivamente.

A carteira do Fundo, praticamente sua totalidade, era composta por duplicatas (46,4% do PL) e cheques (0,2% do
PL), ao final de set/17. O volume de créditos vencidos apresentou participagdo reduzida (0,4% do PL em set/17).

Devido, principalmente, ao fato de nao ter alocado todos os recursos em ativos de crédito, a rentabilidade das Cotas
Subordinadas Junior ficou negativa no primeiro més de atividade do Fundo (-2,2%).
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PERFIL DO FUNDO
Razéo Social:
Administradora:
Gestora:

Custodiante:

Empresas de Consultoria:

Banco Cobrador:
Auditor Independente:
Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:

Prazo de Duracdo:

Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Apoio Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S/A;

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S/A;

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S/A;

DunasPlus Solugdes Financeiras Ltda. e Brazil Plus Participacdes Ltda.;
Banco Bradesco S/A;

Ernst & Young Terco Auditores Independentes S/S;

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

InstrugBes CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001 e n° 489 de 14 de janeiro de
2011, alteracdes posteriores, e demais disposices legais e regulamentares
aplicaveis;

Regulamento préprio, minuta datada de 03 de outubro de 2017;
Condominio Aberto;

10 (dez) anos, podendo ser prorrogado mediante aprovacdo em Assembleia
Geral de Cotistas;

Investidores Qualificados, nos termos da regulamentagdo em vigor;

Proporcionar rendimentos aos Cotistas por meio da aquisi¢do: (i) de Direitos
Creditérios, juntamente com todos os direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agdes assegurados aos titulares de tais Direitos Creditdrios, tudo
nos termos do Contrato de Cessdo; e (ii) de Ativos Financeiros, conforme a
Politica de Investimento estabelecida no Regulamento;

Direitos Creditérios - Minimo de 50,0% em Direitos Creditérios originados por
operacdes de compra e venda de produtos e/ou prestacdo de servicos, com
pagamento a prazo, realizadas entre os Cedentes e seus respectivos clientes, os
quais pertencem aos segmentos financeiro, comercial, industrial, representados
por duplicatas, cheques ou Cédulas de Crédito Bancario, e serdo indicados ao
Fundo pelo Comité de Investimento e/ou pelas Empresas de Consultoria,
observado o disposto no Regulamento.

Os Direitos Creditorios sao individualmente representados por duplicatas,
cheques ou Cédulas de Crédito Bancario (“Titulos de Crédito”), respeitando o
limite maximo de 15,0% (quinze por cento) Patriménio Liquido do Fundo para
cheques, minimo de 55,0% (cinquenta e cinco por cento) para duplicatas e
maximo de 30,0% (trinta por cento) para Cédulas de Crédito Bancéario. O Fundo
podera adquirir Direitos Creditorios, observada a vedacdo de que ftrata o
paragrafo 2° do artigo 39, da Instrucdo CVM 356, e outros ativos de um mesmo
devedor, ou de coobrigagdo de uma mesma pessoa ou entidade, no montante de,
no maximo, de 10,0% (dez por cento) do Patrimbnio Liquido do Fundo.

Ativos Financeiros - o Fundo podera alocar a parcela de até 50% (cinquenta por
cento) do seu Patrimdnio Liquido exclusivamente nos seguintes ativos financeiros
(“Ativos Financeiros”): (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos de emissdo do
Tesouro Nacional; (iii) operagbes compromissadas de até 30 (trinta) dias,
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Condicdes de Cesséo:

Critérios de Elegibilidade:

lastreadas exclusivamente em ativos previstos no inciso “(ii)” acima; e (iv) cotas
de fundo de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento referenciado
a Taxa DI, inclusive administrados e/ou geridos pela Administradora ou pela
Gestora, por seus respectivos controladores, por sociedades por eles direta ou
indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades sob controle
comum, que sejam abertos e de longo prazo, com liquidez diaria, cujas politicas
de investimento admitam a alocac¢do de recursos exclusivamente nos ativos
identificados nos incisos “(ii)” e “(iii)’ acima, bem como cujas politicas de
investimento admitam a realizacdo de operacdes com derivativos, desde que para
protecéo das posicdes detidas a vista, até o limite destas.

O Fundo podera investir até 100% (cem por cento) da parcela do seu Patrimdnio
Liquido que nado estiver aplicada em Direitos Creditérios em fundos de
investimento que atendam aos requisitos constantes do item (iv) e cuja
administragdo e/ou gestdo seja efetuada pela Administradora ou Gestora,
observando-se o limite de concentragdo estabelecido no artigo 40-A da Instrugdo
CVM 356.

Sao condigbes para a cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo, sujeitas a
validacdo a ser realizada pela Gestora previamente a cessao: (i) o Devedor de
cada um dos Direitos Creditorios ndo se encontre inadimplente no cumprimento
de suas obrigacBes, nos termos de outras operagbes contratadas com o
respectivo Cedente ou com o Fundo, considerando-se inadimplente para esse
efeito o Devedor que possuir titulos vencidos e ndo pagos apos 10 (dez) dias
corridos do respectivo vencimento; (ii) os Documentos Comprobatérios que
representam os Direitos Creditorios sejam mantidos sob a guarda do Custodiante,
ou por empresa por ela contratada, até o integral pagamento dos Direitos
Creditérios ou sua eventual cessao ou disposicao pelo Fundo, feitas em qualquer
das hipoteses previstas no Regulamento; (iii) os Direitos Creditorios deveréo estar
corretamente formalizados por Documentos Comprobatdrios, que garantam a
qualidade de titulo executivo extrajudicial, e poderdo ser representados por
duplicatas, cheques ou Cédulas de Crédito Bancério; (iv) os Cedentes deveréo
ser empresas atuantes em no minimo um dos seguintes segmentos de atividade:
financeiro, comercial e industrial, e os Direitos Creditérios cedidos deverdo ser
originados exclusivamente por operacdes realizadas nesses segmentos,
observado o Limite de Concentracdo por Atividade Econémica estabelecido no
inciso “(v)” do Artigo 20 do Regulamento; e (v) a manutencdo do Prazo Médio
Ponderado dos Direitos Creditérios que comporéo a Carteira do Fundo, conforme
estabelecido no Artigo 22 deste Regulamento; e (vi) observancia dos limites de
concentragdo.

Sao os critérios de elegibilidade a serem observados para a cessdo dos Direitos
Creditérios ao Fundo, sujeitos a validagdo a ser realizada pelo Custodiante
previamente & Cessdo: (i) o prazo de vencimento dos Direitos Creditorios nédo
seja superior a 180 (cento e oitenta) dias, contados da data de sua aquisi¢éo pelo
Fundo; (ii) os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de
pagamento quando da sua cessdo; e (iii) os Devedores indicados ndo estejam
inadimplentes com o Fundo, em relacdo a outros Direitos Creditérios cedidos ao
Fundo, em prazo superior a 10 (dez) dias corridos.
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Limites de Concentracéo:

Cedentes:

Durante os primeiros 90 (noventa) dias de funcionamento do Fundo serdo
observados os limites de concentracdo estabelecidos na Instru¢do CVM 356, bem
como o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos
Creditérios de titularidade do Fundo, cedidos por um Gnico Cedente, sera limitado
a R$100.000,00 (cem mil reais) do Patriménio Liquido no Dia Util imediatamente
anterior, calculado na forma do Artigo 62 do Regulamento.

Ap6s o prazo de 90 (noventa) dias, o Gestor devera observar os seguintes limites
de concentragdo, calculando-se a cessao pro forma, no momento da cesséo:

(i) o valor correspondente ao somatorio do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, cedidos por um Cedente, sera limitado a 1,5% (um
inteiro e cinco décimos por cento) do Patriménio Liquido no Dia Util
imediatamente anterior, calculado na forma do Artigo 62 do Regulamento,
observado que a presente regra ndo serd aplicavel a instituicdo financeira
originadora da Cédula de Crédito Bancéario caso esta ndo seja coobrigada no
pagamento do referido instrumento;

(ii) o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditorios
de titularidade do Fundo, cedidos pelos 5 (cinco) maiores Cedentes ndo podera
ultrapassar a 7,0% (sete por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, observado
que a presente regra ndo sera aplicavel a instituicdo financeira originadora da
Cédula de Crédito Bancario caso esta ndo seja coobrigada no pagamento do
referido instrumento;

(i) o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditorios
de titularidade do Fundo, cedidos pelos 10 (dez) maiores Cedentes ndo podera
ultrapassar a 14,0% (quatorze por cento) do Patriménio Liquido do Fundo,
observado que a presente regra ndo serd aplicavel a instituicdo financeira
originadora da Cédula de Crédito Bancéario caso esta ndo seja coobrigada no
pagamento do referido instrumento;

Sacados/Devedores:

(i) o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditorios
de titularidade do Fundo, devidos por um Unico Devedor, sera igual ou inferior a
1,5% (um inteiro e cinco décimos por cento) do Patrimdnio Liquido no Dia Util
imediatamente anterior, calculado na forma do Artigo 62 do Regulamento;

(ii) o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditorios
de titularidade do Fundo, cedidos pelos 5 (cinco) maiores Devedores, ndo podera
ultrapassar a 7,0% (sete por cento) do Patriménio Liquido do Fundo, observado
que a presente regra ndo sera aplicavel a instituicdo financeira originadora da
Cédula de Crédito Bancario caso esta ndo seja coobrigada no pagamento do
referido instrumento;

(iii) o valor correspondente ao somatério do valor nominal de Direitos Creditérios
de titularidade do Fundo, cedidos pelos 10 (dez) maiores Devedores, nao podera
ultrapassar a 14,0% (quatorze por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo,
observado que a presente regra ndo serd aplicavel a instituicdo financeira
originadora da Cédula de Crédito Bancéario caso esta ndo seja coobrigada no

pagamento do referido instrumento;
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Vedacdes:

Classes de Cotas:

Os limites de concentragdo da carteira do Fundo estabelecidos acima poderdo
ser extrapolados com relagdo a uma ou mais pessoas haturais ou juridicas, em
relacdo a Devedores que possuam classificacdo de risco igual ou superior a (i)
“brAA”, ou equivalente, emitida por agéncia classificadora de risco, hipétese em
que o total de emissdo de tal Devedor podera representar até 10,0% (dez por
cento) do Patriménio Liquido do Fundo no Dia Util imediatamente anterior ao dia
da aquisigdo de Direitos Creditdrios; e (ii) “brAAA”, ou equivalente, emitida por
agéncia classificadora de risco, hipétese em que o total de emissédo de tal
Devedor podera representar até 20,0% (vinte por cento) do Patrimdnio Liquido do
Fundo no Dia Util imediatamente anterior ao dia da aquisiio de Direitos
Creditérios. Para tanto o Comité de Investimentos devera enviar ao Custodiante a
relacdo e autorizacdo dos Devedores que se enquadrem nas condi¢Bes
mencionadas neste paragrafo com 3 (trés) dias Uteis de antecedéncia a aquisi¢éo
dos Direitos Creditdrios.

Tabela CNAE: o valor correspondente ao somatorio do valor nominal de Direitos
Creditorios de titularidade do Fundo, cedidos por Cedentes, pertencentes a uma
mesma atividade econdmica, de acordo com divisdes da tabela CNAE vigente,
serd limitado a 15,0% (quinze por cento) do Patriménio Liquido no Dia Util
imediatamente anterior (“Limite de Concentragdo por Atividade Econdmica”),
observado que a presente regra ndo serd aplicavel a instituicdo financeira
originadora da Cédula de Crédito Bancéario caso esta ndo seja coobrigada no
pagamento do referido instrumento;

CCB: o montante correspondente ao somatorio do valor dos Direitos Creditorios
de titularidade do Fundo representados por Cédulas de Crédito Bancério ndo
podera ultrapassar 30,0% (trinta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

Duplicatas: o montante correspondente ao somatério do valor dos Direitos
Creditdrios de titularidade do Fundo representados por duplicatas, cedidas pelos
Cedentes, ou emitidas pelos Devedores, deverd observar o minimo de 55,0%
(cinquenta e cinco por cento) do Patriménio Liquido do Fundo; e

Cheques: o montante correspondente ao somatério do valor dos Direitos
Creditérios de titularidade do Fundo representados por cheques, cedidos pelos
Cedentes, ou emitidos pelos Devedores, ndo podera ultrapassar 15,0% (quinze
por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.

E vedado ao Fundo a aquisicdo de Direitos Creditdrios originados de relacées
entre Cedentes e Devedores integrantes do mesmo Grupo Econdmico;

E vedado ao Fundo a aquisicdo de Direitos Creditérios originados por Cedentes
que sejam consideradas empresas de fomento mercantil (factoring);

E vedado ao Fundo a aquisico de Direitos Creditorios que sejam liquidados por
meio de contas vinculadas (escrow account);

O Fundo néo podera adquirir Direitos Creditérios originados por Cedentes que se
encontram em recuperacgéo judicial;

O Fundo ndo podera adquirir Direitos Creditdrios cuja contraprestacao que
condiciona o seu pagamento ndo tenha sido cumprida (Direitos Creditérios ndo
performados).

Seniores, Subordinadas Mezanino e Subordinadas Junior;
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Taxa Minima de Cessao:

Prazo Médio Ponderado
da Carteira:

Prazo Maximo dos Direitos
Creditorios:

Benchmark:

Estrutura de Capital:

Razao Minima
de Garantia (PL/Cotas):

Resgate:

A somatéria do benchmark das Cotas Subordinadas Mezanino, expresso em
base percentual, ao ano, e os custos anuais do Fundo;

60 (sessenta) dias;

180 (cento e oitenta) dias;

Cotas Seniores: 125,0% da Taxa DI,
Cotas Subordinadas Mezanino: 180,0% da Taxa DlI;
Cotas Subordinadas Junior: Ndo possuem benchmark;

Cotas Seniores: até 55,0% do PL;
Cotas Subordinadas Mezanino: até 25,0% do PL;
Cotas Subordinadas Junior: no minimo 20,0% do PL;

Cotas Seniores: 181,82% entre o valor do Patrimdnio Liquido e o valor total das
Cotas Seniores do Fundo em circulagdo. A subordinacdo minima para as Cotas
Seniores é de 45,0% do PL, composta por Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior;

Cotas Subordinadas Mezanino: 125,0% entre o valor do Patrimdnio Liquido e a
somatdria do valor total das Cotas Seniores em circulagcdo e o valor total das
Cotas Subordinadas Mezanino em circulagdo. A subordinagdo minima para as
Cotas Subordinadas Junior € de 20,0% do PL, composta por Cotas Subordinadas
Junior;

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino poderdo ser resgatadas
pelo Fundo, a qualquer tempo, mediante solicitacdo de seus titulares, observados
os termos e condi¢des estabelecidos no Regulamento.

Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas
Mezanino ocorra em um periodo posterior a 90 (noventa) dias, exclusive,
contados da data de aplicacdo dos referidos recursos no Fundo, o resgate das
Cotas em questao seré realizado em recursos disponiveis, aplicando-se o valor
de fechamento da Cota em questdo do Dia Util imediatamente anterior ao do
pagamento ao Cotista.

Caso a solicitacdo do resgate de Cotas Seniores ou de Cotas Subordinadas
Mezanino ocorra em um periodo igual ou inferior a 90 (noventa) dias, contados da
data de aplicagdo dos referidos recursos no Fundo, o resgate das Cotas em
qguestdo serd realizado em recursos disponiveis pelo menor entre 0s seguintes
valores: (i) o valor de fechamento da Cota em Questdo na data da aplicagdo dos
recursos no Fundo, sem atribuicdo de qualquer rendimento; ou (ii) o valor de
fechamento da Cota na data imediatamente anterior a data de pagamento do
resgate.

Cotas Seniores: Pagamento em até 29 (vinte e nove) dias; contados da data da
solicitacéo do resgate. Caso o Fundo nédo tenha recursos disponiveis para pagar
0 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 liquidagdo dos ativos do Fundo, havendo recursos
disponiveis ao Fundo para o pagamento do referido resgate.
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Eventos de Avaliagao:

Cotas Subordinadas Mezanino: Pagamento em até 30 (trinta) dias contados da
solicitagéo do resgate. Caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para pagar
0 resgate solicitado no prazo acima estabelecido, a Administradora devera
providenciar o pagamento do referido resgate de forma integral, assim que
ocorrer a liquidagdo dos ativos do Fundo, havendo recursos disponiveis ao Fundo
para o pagamento do referido resgate.

Cotas Subordinadas Junior: caso o Fundo atenda a Razdo Minima das Cotas
Seniores e a Razdo Minima das Cotas Subordinadas Mezanino, poderdo ser
resgatadas a qualquer tempo. O pagamento das Cotas Subordinadas Junior
objeto da solicitagdo de resgate sera realizado em até 5 (cinco) Dias Uteis
contados da data da solicitacédo do referido resgate pelo Cotista & Administradora,
pelo valor de fechamento das Cotas Subordinadas Junior em questéo, na data
imediatamente anterior a de pagamento do resgate. Caso o Fundo nao tenha
recursos imediatamente disponiveis para pagar o0 resgate das Cotas
Subordinadas Junior solicitado, a Administradora devera providenciar o
pagamento do referido resgate de forma gradual, na medida em que existam
recursos disponiveis ao Fundo para o pagamento do referido resgate.

Sao considerados eventos de avaliagdo do Fundo (“Eventos de Avaliagédo”)
quaisquer das seguintes ocorréncias: (i) criagdo de novos impostos, taxas,
contribuicdes, elevacdo das aliquotas dos ja existentes ou modificacdo da base
de célculo de impostos, taxas e contribuicdes, presentes ou futuros, que afetem
negativamente o equilibrio econdmico-financeiro do Fundo e/ou onerem
excessivamente a consecucdo do seu objetivo; (i) aquisicdo reiterada, pelo
Fundo, de Direitos Creditérios em desacordo com os Critérios de Elegibilidade
e/ou com as condi¢8es previstas no Artigo 18 do Regulamento, conforme apurado
pela Administradora e/ou pelo Custodiante; (iii) rebaixamento do rating das Cotas
Seniores, em 02 (dois) niveis abaixo da classificagcdo de risco originalmente
atribuida, de forma a desconsiderar as quedas que ocorrerem na mesma faixa de
classificac@o de risco e de acordo com os critérios de classificacdo atualmente
adotados pela Agéncia Classificadora de Risco; (iv) alteracdo do Regulamento
por forca de determinagdo ou de normas editadas pela CVM que afetem ou
possam afetar prejudicialmente a performance do Fundo; (v) caso a
Administradora e/ou a Gestora ndo concordem com os critérios de fixagdo do
preco dos Ativos Financeiros e dos outros ativos integrantes da Carteira do Fundo
definidos pelo Custodiante para a apurag¢do do valor do Patriménio Liquido nos
termos do Regulamento; (vi) caso o Comité de Investimento entenda que ha uma
situacdo ndo prevista de risco relevante em potencial para o Fundo; (vii)
caso o Fundo desrespeite a alocacdo minima prevista no Artigo 29 por prazo
superior a 30 (trinta) dias consecutivos; (viii) caso sejam realizadas recompras de
Direitos Creditérios acima do limite de 20,0% (vinte por cento) do Patrimdnio
Liquido do Fundo em determinado més do ano calendario; (ix) caso, ao final do
altimo Dia Util de cada més calendério, seja verificada uma inadimpléncia dos
Direitos Creditérios em limite igual ou superior a 7,0% (sete por cento) do
Patriménio Liquido do Fundo para o més de referéncia da verificacédo, sendo certo
que, exclusivamente em tal hipotese, somente sera considerado em
inadimpléncia o Direito Creditério que se tornou vencido e ndo pago apos 90
(noventa) dias do respectivo vencimento no més de referéncia da verificagdo; e
(x) caso ocorra a destituicdo dos membros do Comité de Investimento.
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Eventos de Liquidagao
Antecipada:

Na ocorréncia de quaisquer dos Eventos de Avaliacdo, a Administradora
comunicara os Cotistas acerca do fato, por meio da publicagdo, no Periédico do
Fundo e por meio de correspondéncia eletrénica, ou por meio de carta com aviso
de recebimento, de fato relevante, nos termos do Capitulo Dezenove deste
Regulamento e de acordo com a Instrucdo da CVM de n° 358, de 3 de janeiro de
2002, e alteracdes posteriores, e suspendera imediatamente o processo de
aquisicdo de Direitos Creditérios até que seja realizada a Assembleia Geral
mencionada no Paragrafo seguinte.

Sem prejuizo de outras hipGteses previstas na legislacdo aplicavel, s&o
considerados eventos de liquidagcdo do Fundo (“Eventos de Liquidagéo”)
quaisquer das seguintes ocorréncias: (i) deliberacdo da Assembleia Geral pela
liquidacdo do Fundo; (ii) caso os Cotistas venham a deliberar, nos termos do
disposto no Artigo 81, que um Evento de Avaliacdo constitui um Evento de
Liquidacao; (iii) caso ndo ocorra a substituicdo da Administradora e/ou da Gestora
nos casos previstos neste Regulamento, sendo que, nesta hipétese, fica facultado
a Administradora, a seu exclusivo critério, determinar a liquidacdo do Fundo,
observado o disposto no Artigo 5° do Regulamento; (iv) caso os Cotistas
Subordinados ndo procedam a integralizagdo de Cotas Subordinadas na forma
prevista no Capitulo Doze do Regulamento, ap6s o decurso do prazo
estabelecido no Artigo 53; (v) caso o Fundo ndo tenha recursos disponiveis para
realizar o resgate das Cotas Seniores, no prazo e nas hipdteses estabelecidas no
Artigo 53, Paragrafo Oitavo e no Artigo 55 do Regulamento; e/ou (vi) caso o
Comité de Investimento ndo consiga alienar os Direitos Creditérios, conforme
previsto no Artigo 83.

Na hipotese de ocorréncia de qualquer dos Eventos de Liquidacéo,
independentemente de qualquer procedimento adicional, a Administradora
deveréd: (i) interromper, imediatamente, a aquisicdo de Direitos Creditérios; (i)
notificar os Cotistas, observado o disposto no Capitulo Dezenove do
Regulamento; e (iii) dar inicio aos procedimentos de liquidagcdo do Fundo
definidos nos paragrafos definidos em Regulamento.

12



Fa AUSTIN

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios

APOIO FIDC
Diagrama do Fluxo da Operacao SOCOPA
(Administradora) Administrag&o
Cobranga
------------------------------------------------- SACADOS
$
Direitos Creditérios (DCs) Bens e Servigos
y
DUNAS SOLUGOES E SOCOPA
BRAZIL PLUS CEDENTES (Gestora)
(Consultoras)
Selegdo e Cobranga $ Preco de Aquisicéo
Gestédo
SOCOPA $
PA - APOIO FI
(Custodiante)
Cotas Cotas Cotas $ Integralizagio
Sub. Jr. $/DCs  Sub. Mez. $/DCs Seniores

COTISTAS
SENIORES

COTISTAS SUB. COTISTAS
MEZANINO SUB. JUNIOR

13



P4 AUSTIN

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
APOIO FIDC

CONSIDERAGCOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito das Cotas Seniores (Cotas) do Apoio 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 andlise do ativo (pré-venda), a classificagao preliminar ora indicada nédo deve, em
nenhuma hipétese 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 esta baseada em documentos e informag6es preliminares.

A atribuicdo de uma classificagéo final esta condicionada, essencialmente, ao recebimento por esta agéncia dos instrumentos
definitivos que validem a estrutura da transag&o e as demais condi¢des propostas no momento de sua indicagéo.

Para a atribuicdo de uma classificagao final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificacdo de Risco. Assim, a
data da classificagao final sera a data desta nova reuniéo, e ndo a data de indicacéo do rating preliminar.

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

Apbs a atribuicdo da classificagdo final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da
data em que o contrato de prestacéo de servigos foi celebrado. O vencimento do contrato atual se dara em 20 de julho de
2018.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagao,
expirando-se automaticamente em 22 de janeiro de 2018.

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

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

i) Caso sejam mantidas as condi¢des originais da proposta de emissdo 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
emisséo das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas alteragGes na proposta de emissdo e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a
determinac@o de uma nova classificagéo preliminar, o que podera resultar em uma classificagao preliminar diferente desta
ora indicada e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestacéo de servigcos estabelecido.

Na hipotese de ndo ser realizada a solicitagdo formal de prorrogacédo de prazo da classificacdo preliminar pelo contratante /
solicitante do servico, esta estara automaticamente vencida / expirada e ndo deverd mais ser considerada para qualquer
finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificacdo preliminar para a mesma proposta de
emissdo pelo Fundo podera ser requerida pelo contratante / solicitante do servico, porém, ainda que nao haja alteragdo
substancial na estrutura originalmente proposta, este passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a
determinacdo de uma nova classificagdo preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente deste ora indicado e,
ainda, incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagdo de servigos estabelecido.

A classificag&o preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (esta é dada somente quando da atribuigdo da classificacao final), uma revisdo desta opinido
preliminar podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situacgoes:

i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentacdo de novas informag8es e/ou instrumentos que
alterem as condicdes e a estrutura originalmente analisadas;

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

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

As eventuais alteracdes 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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O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela indicagdo da classificacédo de risco de crédito as Cotas Seniores a serem
emitidas pelo Apoio FIDC (Fundo), se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 24 de outubro de 2017, compondo-se dos
seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), Luis Miguel Santacreu (Analista Sénior), Tadeu Resca (Analista Sénior),
e Denise (Analista Pleno). Esta reuniéo de Comité esté registrada na Ata N° 20171024-1.

A presente classificacdo atribuida 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 das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa
agéncia em suas classificagbes de risco de crédito de Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em:
http://www.austin.com.br/metodologias.

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificages de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
recebiveis comerciais.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes
da SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A (SOCOPA / Administradora), DunasPlus Solug8es Financeiras Ltda. e Brazil
Plus ParticipagGes Ltda. (Consultoras do Fundo). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagBes publicas,
especialmente daquelas obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informagbes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente acdo de rating. Dentre as
informacdes utilizadas para esta anélise, destacam-se: i) Minuta do Regulamento do Fundo, datada de 03 de outubro de 2017,
e ii) Informagdes da Consultora, notadamente relativas a posigdo de sua carteira, estratégia e processos.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrédo estabelecido pela Austin Rating.
Foi realizada analise 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 VIl do artigo 34 da instrugédo
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, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive
no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

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

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionérios, ndo prestaram
servigos adicionais ao servigo de classificagdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este
Fundo nos ultimos 12 meses.

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

A classificagéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 25 de outubro de 2017. A
versdo original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Ndo foram realizadas
alterag6es no contetdo deste, tampouco promovida alteragdo na agdo de rating em razdo dos comentéarios e observacdes
realizados pelo contratante.

. Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da

Instrugdo CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICACAO 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 classificacéo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo
todo o tipo de informacéo confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise,
tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteracdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, 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 informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings,
fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informac¢des com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacgéo das informagdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse
modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO,
CONSISTEM EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO
SUGESTOES, ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGCOES 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 graduagées
dentro de escalas absoluta (global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicbes 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 determinagdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestao
ou recomendagdo de investimento, manutencdo 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 relatérios de classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos
futuros que podem néo se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as
classificagbes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condig6es ndo previstas no momento de uma agéo de rating.

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

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE
UM PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com
os critérios metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em
gue 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 disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizacédo de
referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS
POR OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado
pela maioria das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigéo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes
de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperacéo apds default e suas abordagens e critérios analiticos sdo proprios 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 emiss&o, incluindo riscos de natureza juridica e moral,
a fim de identificar seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte
do escopo da andlise e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises
especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre seré 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 classificagbes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios
padronizados para cada tipo de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating
divulga os nomes de analistas e membros do Comité de Classificagéo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no ltem | do Artigo 16 da Instrucdo
CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no
gue 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 estédo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem
opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do
mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo os
Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste,
nem tampouco pela classificagéo atribuida.

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

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

© 2017 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, GRAVACAO OU QUALQUER
OUTRO TIPO DE SISTEMA DE ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMACAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO
POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.

16



