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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 09 de
agosto de 2019, indicou o rating de crédito ‘brB+(sf)(p)’ para as Cotas Subordinadas Junior
do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao-Padronizados de Precatérios Pjus Il
(FIDC NP Pjus Il / Fundo), cadastrado no Ministério da Fazenda sob o CNPJ n°
33.475.501/0001-83.

O FIDC NP Pjus Il foi registrado perante a CVM em 12 de agosto de 2019, mas que ainda se
encontra em fase pré-operacional. A presente andlise foi realizada com base nas disposi¢Ges
contidas no Regulamento datado de 14 de agosto de 2019.

O Fundo sera constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragéo
indeterminado, sob a administracdo e custddia da BRL Trust Distribuidora de Titulos e
Valores Mobiliarios S/A (BRL Trust DTVM / Administrador / Custodiante) e a gestdo da XP
Vista Asset Management Ltda. (XP Vista / Gestor). Além desses participantes, o Fundo conta
com a consultoria especializada da Prec Jus Investimentos em Direitos Creditorios Ltda.
(Prec Jus / Consultor Especializado).

O Fundo tem como objetivo a valorizagdo das Cotas por meio da aquisicdo de créditos que
atendam a politica de investimento e tenham sido exclusivamente selecionados pela
Consultora Especializada e aprovados pelo Gestor e Administrador. O veiculo de
investimento é destinado exclusivamente a Investidores profissionais, habilitados a adquirir
Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios n&o-padronizados, conforme
defini¢éo do Artigo 9-A da Instrugdo CVM n° 559/15.

Os Direitos Creditorios deverao ser representados por valores de crédito detidos contra
pessoas juridicas de direito publico, da administracdo direta ou indireta, federal, estadual ou
municipal, inclusive autarquias (Devedores), constituidos por sentengas transitadas em
julgado prolatadas no curso de agdes judiciais contra os Devedores e representados por
precatorios emitidos em virtude de execucdo de sentengas respectivas (Precatérios e Pré-
Precatorios) que poderdo prever, conforme a sua origem e natureza, incidéncia de juros e
correcdo monetaria, além de Requisi¢fes de Pequeno Valor (RPV).

Os créditos sdo indicados pelo Consultor Especializado e cada aquisicdo, a cessdo de
precatérios sera formalizada por meio de Instrumento Particular de Cessdo ou Escritura
Puablica, lavrada em Cartério, devidamente apresentada a autoridade judicial competente,
para que a Fazenda Publica seja intimada judicialmente do ato realizado.

Do ponto de vista da estrutura de capital, o FIDC NP Pjus Il esta autorizado a emitir Cotas
Seniores (multisséries) e Cotas Subordinadas (multi classes), observando a Relagdo Minima
para as Cotas Seniores de 100,5% — ou seja, as Cotas Subordinadas (Mezanino + Janior)
deverdo manter participacdo minima equivalente a 0,5% do PL. Cumpra destacar que no
Regulamento n&o h& previsdo de Relacdo Minima para as Cotas Subordinadas Mezanino,
isto €, sem a definicdo da participagdo minima de Cotas Subordinadas Junior.

A classificagédo preliminar ‘brB+(sf)(p)’ das Cotas Subordinadas Junior indica um risco alto,
relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o Fundo ndo devolva
aos seus Cotistas, quando do pedido de resgate e observado o atendimento as condicdes
para tal pedido, o valor correspondente ao principal investido, corrigido pela Taxa DI
acumulada. Note-se que as Cotas do Fundo ndo possuem benchmark de remuneracéo.
Assim, para caracteriza-las como obrigagbes de divida, tornando-as passiveis de
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classificacéo de risco de crédito, a Austin Rating adotou a Taxa DI como parametro para a definicdo de default do Fundo.

O rating preliminar ‘brB+(sf)(p)’ das Cotas Subordinadas Junior esta diretamente exposta ao risco derivado do tipo de ativo
subjacente, alem dos fatores estruturais relacionados ao Regulamento. Tal exposicdo € justificada ndo apenas por sua
posicdo inferior na hierarquia de recebimentos do Fundo, mas, também, por haver a possibilidade de alavancagem
importante, dado que é previsto pelo Regulamento do FIDC NP Pjus Il a possibilidade de participacdo de até 99,5% do PL em
de Cotas Seniores, sem que esteja definida a participagdo minima de Cotas Subordinadas Junior.

Nao obstante, a principal cobertura para as Cotas Subordinadas Junior serd dado pela diferenga entre a remuneracéo dos
ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e o benchmark das Cotas Seniores (200,0% do CDI) e das Cotas
Subordinadas Mezanino, conforme aplicavel. A taxa de retorno de cada Direito Creditorio passivel de aquisi¢cdo pelo Fundo
devera observar os limites minimos, conforme descrito no item 13.3 do Regulamento, sendo que de maneira geral, a taxa de
retorno mensal minima sera de 1,9% acrescido do IPCA-E ou IPCA-E + percentual de variagcdo da poupanca.

O Fundo pode continuar adquirindo Direitos Creditorios elegiveis observadas as regras de amortizagéo e resgate de Cotas
previstas em Regulamento, sobretudo, no que diz respeito ao seu item 18.5, dado que o FIDC NP Pjus Il ndo possui prazo de
duracédo. Considerando a possibilidade de revolvéncia do FIDC NP Pjus Il, os recursos a serem recebidos pelo Fundo
decorrentes de pagamentos relacionados aos futuros precatérios presentes na carteira, poderéo ser reinvestidos em novos
Direitos Creditorios elegiveis e/ou ativos financeiros. E importante destacar que o Fundo possui dois regimes de amortizagéo,
sendo pro rata e o sequencial. O regime pro rata sera aquele vigente a partir da primeira integralizacéo da 12 Série de Cotas
Seniores e permanecera vigente até que ocorra um Evento de Desalavancagem ou um Evento de Aceleracéo de Vencimento.
Esses eventos sdo descritos na pagina 6 desse relatério, no item ‘Perfil do Fundo’.

A classificagdo preliminar tem como fundamento a metodologia da Austin Rating para avaliacdo de Fundos de Investimentos
em Direitos Creditérios. Esta classificagdo incorporou, principalmente, as definicdes do Regulamento, dos critérios de
elegibilidade e das condi¢cbes de cessdo, apresentacdo sobre o processo de investimento, histérico da Consultora
Especializada na atuag&o neste segmento de prospeccao e originacdo de ativos, bem como conferéncia telefénica o Gestor e
a diretora da Consultora Especializada.

O rating considerou a legislagdo vigente para o pagamento dos precatorios (EC 30/2000 e EC 62/2009), bem como para as
cessfes (presente no Cadigo Civil), ambiente juridico, historico dos precatorios, aspectos vinculados a estrutura formal da
criagdo do Fundo e dos procedimentos de cessédo, entre outros, sendo que eventuais altera¢gdes no marco legal ou regulatério
poderdo impactar no perfil de risco das Cotas avaliadas de forma significativa. As informacdes enviadas foram consideradas
satisfatérias para a analise, em aderéncia a metodologia de classifica¢éo de risco.

Em relacdo a jurisprudéncia, em mar/15 foram julgadas parcialmente procedentes as Acdes Diretas de Inconstitucionalidade
(ADIs) 4357 e 4425, declarando a EC 62/2009, norma que trata do regime de pagamento para precatdrios pelos Estados,
Distrito Federal e Municipios. J& em mar/15, o STF concluiu o julgamento a respeito da modulacdo dos efeitos da
inconstitucionalidade da EC 62/2009, definindo os critérios para pagamento de precatdrios, mas mantendo parte de seus
efeitos até 2020. Um dos principais pontos é que 0s precatorios emitidos a partir da decisdo passarao a ser indexados pelo
IPCA-E e terédo prazo de pagamento até dez/24.

O rating preliminar indicado considerou, principalmente, entre outros fatores, os seguintes riscos e caracteristicas: (i) O Fundo
€ constituido sob a forma de dois regimes de amortizag@o, um principal, o pro rata e o sequencial, sendo que esse Ultimo sera
acionado pela ocorréncia do Evento de Desalavancagem ou do Evento de Aceleracdo de Vencimento. O Evento de
Desalavancagem se dara pela: (a) reducéo do indice de Cobertura ou do indice de Liquidez em niveis inferiores a 1,0 em
duas datas de verificagcdo consecutivas ou quatro datas de verificagdo alternadas nos ultimos 12 meses, ou pela redugao do
indice de Cobertura ou do indice de Liquidez em niveis inferiores a 0,95 em qualquer data; ou (b) ndo pagamento integral da
meta de amortizacdo referente as Cotas Seniores em até cinco dias Uteis apds qualquer data de pagamento em que a
amortiza¢do pro rata esteja em curso. J& no caso do Evento de Aceleracdo de Vencimento esta caracterizado quando a
manutencdo de Amortizacdo Sequencial em curso por seis Datas de Pagamento consecutivas. Portanto, o Fundo possui
gatilhos adequados para mitigar riscos de liquidez considerando o perfil de ativos a serem investidos; (ii) a Austin Rating
pondera positivamente a possibilidade exclusiva, definida em Regulamento, por Direitos Creditérios representados por
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Precatorios, Pré-Precatérios, sendo estes caracterizados pelo transito em julgado e com os respectivos célculos devidamente
homologados pelo juiz competente e Requisicdes de Pequeno Valor. Essa particularidade define o perfil de risco de crédito
para os ativos presentes na carteira do Fundo, pois considera o aspecto juridico das a¢des que d&o origem a tais ordens de
pagamento, uma vez que pela natureza do titulo executivo, o débito e o valor ja sdo reconhecidos pelo ente publico devedor,
no caso dos precatorios, e no caso dos pré-precatorios, ja possuem o calculo homologado pelo juiz, elevando o grau de
certeza quanto a emissao do precatério quanto de seu pagamento, embora, ainda em uma fase anterior; (iii) definicho em
regulamento de concentragdes maximas por Cedente, de 100,0% do PL no primeiro més de operagdo, de 30,0% entre o
primeiro e sexto més e de 5,0% a partir do sexto més. Ha ainda limites maximos por classe de Direitos Creditérios, sendo
40,0% do PL para precatdrios Federais, 70,0% para precatorios estaduais, 40,0% para precatorios municipais, 15,0% para
Requisicdes de Pequeno Valor e 15,0% do PL para pré-precatorios. Essas condigdes foram ponderadas de maneira positiva,
dado que contribuem para mitigar riscos de concentracéo excessiva; (iv) antes de ingressar no Fundo, os Direitos Creditorios
obrigatoriamente passardo por analise do Consultor Especializado, que devera elaborar um parecer técnico, informando
sobre o atendimento aos critérios de cessdo sobre as condi¢des legais do referido Direito Creditorio, verificando, eventuais
débitos e/ou tributos do Cedente perante o Devedor do precatorio. Em complemento, o parecer técnico devera contemplar o
célculo do valor atualizado dos Direitos Creditorios, definicdo do preco de aquisi¢do; (v) considerando que o Fundo tem por
base a aquisicdo apenas de precatérios, pré precatérios e Requisi¢bes de Pequeno Valor, de acordo com seus critérios de
elegibilidade, tal condicéo limita a possibilidade de eventuais protelagdes por parte do ente devedor através de instrumentos
judiciais; (vi) o Consultor Especializado do Fundo, Prec Jus Investimentos em Direitos Creditorios, possui ampla experiéncia e
historico de 6 anos, operando no segmento de aquisi¢cdo de precatorios e ativos a eles relacionados. A empresa conta com
uma robusta estrutura de colaboradores e prospectadores proprios, atuando exclusivamente para a Consultora, além de
contar com uma importante base tecnolégica para apoiar suas atividades de busca e andlise de ativos. De acordo com
informagbes da Prec Jus, mensalmente a sdo adquiridos em média R$ 15,0 milhdes em precatérios; (vii) a Consultora
Especializada possui um FIDC, no qual tem atuado ao longo do seu histdrico recente, realizando cessdes. Considerando que
o perfil de ativos € o0 mesmo para o FIDC NP Pjus, foi informado a essa agéncia a formalizagdo da descontinuidade das
cessfes para este FIDC, de modo a evitar eventual conflito de interesses. Dessa forma, qualquer nova cessdo, a partir do
registro do Fundo na CVM e inicio de suas atividades, sera realizada em seu ambiente, de modo que a carteira constituida
naquele veiculo de investimento a medida que os pagamentos ocorrerem, se extinguird, sendo encerradas suas atividades;
(viii) definicdo em regulamento das taxas de retorno mensal minima para os Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo
Fundo, definidas conforme sua classe e determinados de acordo com o item 12.3 do Regulamento. Dessa forma, ficam
estabelecidos spreads minimos para os ativos a serem adquiridos, preservado, dessa forma, a expectativa de remuneragdo
das Cotas do Fundo; (ix) definicio em Regulamento quanto a forma de remuneracdo entre o Fundo e os Consultores
Especializados, contribuindo para uma melhor transparéncia e diligéncia das partes envolvidas no processo. Conforme o
documento, o Consultor Especializado recebera uma remuneracéo 2,0% do valor liquido atualizado dos Direitos Creditorios
na data de aquisi¢cdo e uma Comissdo Comercial, de acordo com o item 6.7.1 do Regulamento, formada por uma taxa de
3,0% somada a um percentual de performance baseado em uma tabela de comissionamento. Em relagdo a Comissao de
Processamento, os percentuais obedecem a faixas de valores (item 6.7.2 do Regulamento); e (x) substituicdo do Cedente no
polo ativo de todas as acgdes presentes no Fundo, sendo que o direito para saque do montante sera feito através de alvara
judicial expedido em nome do FIDC NP Pjus Il. Dessa forma, néo existe o risco de fungibilidade — Cedente agindo de méa fé e
sacar o valor do pagamento do precatério antes do Fundo. O Fundo devera comunicar, por meio de peticdo, o Tribunal de
origem do Precatorio e o Devedor sobre a cesséo dos Direitos Creditérios Elegiveis do Cedente para Fundo.

Por outro lado, a classificagdo se viu limitada, entre outros aspectos, por: (i) exposi¢éo direta ao risco derivado do tipo de
ativo subjacente, Precatdrios, Pré-Precatorios) e Requisi¢cdes de Pequeno Valor (RPV), bem como sua posicéo de preferéncia
na hierarquia de recebimentos do Fundo. Ademais, existe a possibilidade, conforme seu Regulamento, de importante
alavancagem, uma vez que é permitida a participagcdo de até 99,5% do PL em Cotas Seniores, que potencialmente podem
possuir referenciais de remuneracao elevados. Considerando que o Fundo ainda néo iniciou suas atividades, nédo é possivel
nesse momento aferir a composi¢do de sua carteira e a potencial taxa média de retorno dos ativos; (ii) a Austin Rating
pondera negativamente a auséncia de definicdo em Regulamento da preferéncia por estados com melhor capacidade
financeira e de solvéncia. Essa agéncia destaca que alguns estados brasileiros possuem nivel de endividamento observado
pela relacdo Divida Corrente Liquida e Receita Corrente Liquida (DCL/RCL) em niveis superiores a 100,0% e alguns em
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situacdo mais sensivel, proximo de 200,0%. Nesse sentido, considerando que o fundo ainda esté ainda sendo registrado e
em fase pré-operacional, ndo é possivel neste momento avaliar sua carteira de ativos; (iii)) em face do horizonte para
recebimento dos precatérios presentes no Fundo, além da estratégia de manté-lo pulverizado, evitando, portanto,
concentragdo de riscos importantes, existe a necessidade de originacdo constante desse perfil de ativos. Portanto, existe o
desafio para a Consultora Especializada de constante originagdo de Direitos Creditérios que se enquadrem nas
caracteristicas de elegibilidade propostas pelo Fundo, ndo obstante a sua importante experiéncia e capacidade técnica para
tanto; (iv) o FIDC NP Pjus Il ainda encontra-se em fase pré-operacional, portanto, carece de histérico operacional. Dessa
forma, ndo é possivel a essa agéncia verificar a composicdo e dindmica da carteira de Direitos Creditorios, apesar do
Regulamento apresentar critérios de aquisicdo bem definidos; e (v) Auséncia de um mercado difundido para cessfes de
créditos judiciais e de precatérios. Nao obstante demonstrar evolucéo, este mercado néo esta consolidado, muito embora os
normativos e jurisprudéncia atual contribuam para a maturacdo deste segmento. Com isso, é necessaria prudéncia ao alcar
os Direitos Creditdrios oriundos de precatorios judiciais ou ag¢bes ainda ndo convertidas em tais como titulos de elevada
liquidez e compara-los aos demais instrumentos de divida e direito negociados em mercado organizado, os quais nao
partilham dos mesmos principios de equivaléncia, maturidade e liquidez, isto é, precatérios ndo podem se assemelhar aos
demais titulos transacionados em bolsa ou mercado aberto, por possuirem caracteristicas e dindmica distintas dos demais
titulos de maior liquidez.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIDC NP Pjus Il, a nota preliminar
esta absorvendo a qualidade operacional da BRL Trust DTVM como custodiante e administradora, atividade para qual aquela
instituicdo dedicara seus melhores esfor¢cos. A BRL Trust DTVM é a 122 maior administradora de recursos no mercado
nacional, conforme ranking da ANBIMA, de jun/19, com R$ 70,0 bilhdes sob administragdo, representando 1,4% de todo o
mercado.

A auséncia de track record, considerando a fase inicial do Fundo ainda representa um fator limitante para sua atual
classificacdo preliminar de suas Cotas, de modo que o FIDC NP Pjus Il ainda est4d em fase registro, portanto, ainda nao
iniciou a captagéo e consequentemente a aquisi¢édo de Direitos Creditorios.

PERFIL DO FUNDO

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao-Padronizados (FIDC-NP).
Denominagéo: Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Ndo Padronizados de Precatorios Pjus II.
CNPJ: 33.475.501/0001-83.

Forma Condominio fechado.

Administradora: BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Custodiante: BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A.

Gestora: XP Vista Asset Management Ltda.;

Consultor Especializado: Prec Jus Investimentos em Direitos Creditorios Ltda.
Classe de Cotas: Cotas Seniores e Cotas Subordinadas;

Disciplinamento: Resolucédo n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetario Nacional, Instrugdo
CVM n° 356/01 com alteragBes publicadas e demais disposi¢cBes legais e regulamentares
aplicaveis ao Fundo;

Regimento: Regulamento Préprio, datado de 14 de agosto de 2019;

Colocagéao da Cota: Esforcos restritos, nos termos da ICVM n° 476/09;

Publico-Alvo: Investidores Profissionais assim definidos no artigo 9-A da ICVM 554/14;

Objetivo: O Fundo tem por objetivo proporcionar rendimento aos Cotistas, por meio do investimento dos
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Politica de Investimento:

Critérios de Elegibilidade:

recursos do Fundo na aquisi¢do de Direitos Creditorios que atendam a politica de investimento,
composicéo e diversificagdo da carteira do Fundo, descrita no presente Regulamento. De acordo
com o Gestor

Os Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo sdo decorrentes de: (i) valores de crédito
detidos contra pessoas juridicas de direito publico, da administracdo direto ou indireta, federal,
estadual ou municipal, inclusive autarquias, constituidos por sentencas transitadas em julgado
protocoladas no curso de ag¢@es judiciais contra os Devedores e representados por precatorios
emitidos em virtude de execugao de sentencas respectivas (“Precatdrios”); (ii) valores de crédito
detidos contra pessoas juridicas de direito publico, da administracdo direto ou indireta, federal,
estadual ou municipal, inclusive autarquias, constituidos por sentengas transitadas em julgado
protocoladas, com os respectivos célculos devidamente homologados pelo juizo competente, no
curso de ac¢@es judiciais contra os Devedores, ainda ndo representadas por precatérios emitidos
em virtude de execugdo de sentencas respectivas (“Pré-Precatérios”); e (iii) valores de crédito
detidos contra pessoas juridicas de direito publico, da administracdo direto ou indireta, apenas
federal, decorrente de requisicdo de pagamento de quantia a que a fazenda publica federal foi
condenada em processo judicial, para valores totais de até 60 (sessenta) salarios minimos
(“Requisicbes de Pequeno Valor”), que poderdo prever, conforme a sua origem e natureza,
incidéncia de juros e corre¢do monetaria.

Direitos Creditorios — Apos 90 dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve manter 50,0%
(cinquenta por cento), no minimo, de seu Patrimbnio Liquido representado por Direitos
Creditérios observados, podendo a Administradora requerer a prorrogacéo desse prazo a CVM,
por igual periodo, desde que haja motivos que justifiquem o pedido.

Ativos Financeiros - A parcela do PL do Fundo que néo estiver alocada em Direitos Creditérios
serd alocada, isolada ou cumulativamente, em: a) Letras Financeiras do Tesouro Nacional (LFT);
b) demais titulos de emissdo do Tesouro Nacional, com prazo de vencimento maximo de 1 ano;
c¢) operagdes compromissadas, com liquidez diaria, lastreadas em titulos publicos federais, desde
que sejam com qualquer Instituicdo Autorizada; d) certificados de depdsito financeiro, com
liquidez diaria cujas rentabilidades sejam vinculadas as Taxa DI, emitidos por qualquer Instituicdo
Autorizada; e e) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos ativos listados
nos itens anteriores.

E proibido ao Fundo realizar operacdes em mercados de derivativos, operacdes daytrade, assim
consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia e venda de op¢Bes de compra a
descoberto e alavancadas, além de renda variavel.

O Fundo ndo poderd realizar operacdes nas quais a Administradora, a Gestora, seus
controladores, sociedades por elas direta ou indiretamente controladas, coligadas ou outras
sociedades sob controle comum atuem na condicdo de contraparte.

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢cdo e Pagamento,
aos seguintes Critérios de Elegibilidade: (a) deverdo ser representados por: (i) Precatérios ja
expedidos; ou (ii) Pré-Precatérios ja transitados em julgado e com os respectivos célculos
devidamente homologados pelo juizo competente; ou (iii) Requisicbes de Pequeno Valor
expedidas em face da fazenda publica federal; (b) poderdo ter natureza alimentar ou néo; (c)
deverdo ser expressos em moeda corrente nacional; (d) quando ofertado, o valor bruto atualizado
do Direito Creditorio ndo podera ser superior a R$ 8,0 milhdes, sendo que este valor deve ser
atualizado de acordo com a variacdo do IPCA; (e) depois de computada pro forma a aquisicdo
dos Direitos Creditérios ofertados, a concentragdo dos Direitos Creditérios cedidos por um
mesmo Cedente devera respeitar os seguintes limites de 100,0% até o primeiro més, 30,0% entre
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Condigdes de Cesséo:

Relagdo Minima:

Amortizagéo:

Resgate:

Politica de Aquisicéo:

0 primeiro e 0 sexto més e 5,0% a partir do sexto més; (f) depois de computada pro forma a
aquisicao dos Direitos Creditérios ofertados, a concentracdo do valor total devido pelo conjunto
dos Direitos Creditorios integrantes da carteira do Fundo agrupados pela respectiva classe,
devera respeitar os limites de 40,0% para precatdrios federais, 70,0% para precatorios estaduais,
40,0% para precatdrios municipais, 15,0% para Requisi¢6es de Pequeno Valor e 15,0% para pré-
precatérios. Ademais, para fins de apuracéo dos limites constante no item ‘¥ acima, no caso de
conversao de qualquer pré-precatério em precatorio, o Consultor Especializado deve encaminhar
a Administradora sua comprovacao.

Acompanhando os Critérios de Elegibilidade qualquer Direito Creditério passivel de aquisicdo
pelo Fundo devera atender as condi¢Ges de cessdo abaixo descritas: (a) a taxa de retorno de
cada Direito Creditorio passivel de aquisicdo pelo Fundo devera observar os limites minimos
descritos a seguir, em fungdo da classe: (i) Precatorios Federais, 1,9% + IPCA-E; (ii) Precatorios
Estaduais, 1,9% + IPCA-E + Percentual de Variagdo da Poupanca; (iii) Precatérios Municipais,
1,9% + IPCA-E + Percentual de Variagdo da Poupanca; (iv) Requisi¢cBes de Pequeno Valor, 1,9%
+ IPCA-E; e (v) Pré-Precatorios, 1,9% + IPCA-E + Percentual de Varia¢do da Poupanga.

A razado minima admitida entre o PL e o0 somatério do valor das Cotas Seniores em circulagao, se
aplicavel, a qual deverd corresponder a, no minimo 100,5%. Dessa forma, a subordinacédo
minima para as Cotas Seniores devera ser de 0,5% do PL.

O Fundo é constituido sob a forma de dois regimes de amortizagdo, um principal, o pro rata e o
sequencial, sendo que esse ultimo sera acionado pela ocorréncia do Evento de Desalavancagem
ou do Evento de Aceleracdo de Vencimento. Apdés a ocorréncia de um Evento de
Desalavancagem, o regime de amortizagdo aplicavel sera a Amortizacdo Sequencial, sendo que
esse regime permanecera vigente até: (a) a 12 data de pagamento posterior a ocorréncia de um
Evento de Realavancagem e em que nenhum Evento de Aceleracdo de Vencimento tenha sido
verificado ou Evento de Liquidagdo Antecipada esteja em curso, caso em que o regime voltara a
ser o de Amortizacdo; ou (b) que todas as Cotas sejam resgatadas caso tenha ocorrido algum
Evento de Aceleragdo de Vencimento.

Evento de Desalavancagem: (a) reducéo do indice de Cobertura ou do indice de Liquidez em
niveis inferiores a 1,0 em duas datas de verificagdo consecutivas ou quatro datas de verificagéo
alternadas nos ultimos 12 meses, ou pela reducdo do Indice de Cobertura ou do indice de
Liquidez em niveis inferiores a 0,95 em qualquer data; ou (b) ndo pagamento integral da meta de
amortizacdo referente as Cotas Seniores em até cinco dias Uteis apOs qualquer data de
pagamento em que a amortiza¢&o pro rata esteja em curso.

Evento de Realavancagem: (a) verificacdo de que o indice de Cobertura e o indice de Liquidez
estdo em niveis iguais ou superiores a: (i) a 1,0m caso o Evento de Desalavancagem nao tenha
sido acionado em decorréncia do subitem ‘a’ do item 18.5.3; ou (ii) a 1,02, caso o Evento de
Desalavancagem tenha sido disparado em decorréncia do subitem ‘a’ do item 18.5.3.

Evento de Aceleracdo de Vencimento: caracterizado quando Ja no caso do Evento de
Aceleragdo de Vencimento esta caracterizado quando a manutencao de Amortizagdo Sequencial
em curso por seis Datas de Pagamento consecutivas.

A ocorréncia de um Evento de Aceleragdo do Vencimento enseja a mudanca definitiva do regime
de amortizagdo para Amortizacdo Sequencial e independe de deliberacdo realizada pela
Assembleia Geral.

Conforme definido pelo Suplemento da 12 Série de Cotas Seniores;

O Consultor Especializado identificara Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de
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Fundo de Reserva:

Elegibilidade e as Condi¢des de Cesséo, cujos Cedentes estejam interessados em cedé-los ao
Fundo e encaminhara oferta do Cedente para aquisi¢cdo de referidos Direitos Creditérios pelo
Fundo diretamente a Administradora, em nome do Cedente, de acordo com o previsto neste item.
Apos referida identificacdo, o Consultor Especializado devera: (i) verificar a legitimidade do
Cedente para realizar a cesséo, incluindo informag6es sobre o regime matrimonial de bens ou
espolio, no caso de pessoas fisicas, se for o caso, solicitando todos os documentos necessarios
para tanto; (ii) verificar, se for o caso, a existéncia de honorarios devidos aos patronos das agdes
que originaram os Direitos Creditérios, a existéncia de débitos do Cedente perante o Devedor do
respectivo Direito Creditério e tributos incidentes sobre os Precatodrios; (iii) calcular o valor
atualizado dos Direitos Creditorios Elegiveis a serem adquiridos pelo Fundo e o valor liquido do
Precatério, assim entendido o valor dos Direitos Creditérios, excluindo os itens acima abordados
neste item; (iv) calcular o Preco de Aquisicéo; e (v) providenciar, se for o caso, parecer técnico
sobre o Direito Creditorio.

Sera constituido um Fundo de Reservas de Despesas e Encargos, conforme item 23.2 do
Regulamento, desde a 12 integralizacdo de Cotas e corresponderd ao montante estimado dos
encargos do Fundo a serem incorridos no periodo de seis meses subsequentes.
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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 Subordinadas Jinior a serem emitidas pelo FIDC
NP Pjus Il. 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 classificagdo preliminar ora indicada ndo 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 informacdes preliminares.

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

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

As eventuais alteragcdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificacdes 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 classificagao final diferente daquela ora indicada.

Ap6s a atribuicdo da classificagéo 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 contrato atual tem vencimento em 30 de junho de 2020.

A opiniéo preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagédo, expirando-se
automaticamente em 07 de novembro de 2019.

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

Para a prorrogagao do prazo de vencimento da classificagéo preliminar, a Austin Rating reavaliar4 brevemente a proposta de emisséo e
a ocorréncia de qualquer tipo de alteracéo nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada, observando-se que:

i) Caso sejam mantidas as condi¢Ges 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 emissé&o das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas alteracbes na proposta de emisséo e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a
determinacdo de uma nova classificagdo preliminar, o que podera resultar em uma classificagdo preliminar diferente dessa ora
indicada e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagao de servigos estabelecido.

Na hipétese de nédo ser realizada a solicitagédo formal de prorrogagdo de prazo da classificagdo preliminar pelo contratante / solicitante
do servigo, essa estard automaticamente vencida / expirada e ndo devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificagdo preliminar para a mesma proposta de emissao pelo
Fundo podera ser requerida pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que ndo haja alteragdo substancial na estrutura
originalmente proposta, esse passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagdo de uma nova classificagao
preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente desse ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais ao contratante,
conforme contrato de prestagéo de servigos estabelecido.

A classificagdo preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (essa € dada somente quando da atribuicdo da classificagéo final), uma revisdo dessa opinido
preliminar podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagdes:
i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentacéo de novas informagdes e/ou instrumentos que alterem as
condig6es e a estrutura originalmente analisadas;
ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento da classificagéo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis qualquer
tipo de informacgé&o que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.
A eventual entrada desta classificacdo preliminar em processo de revisdo 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 inscrigdo “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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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela indicagdo da classificacdo de risco de crédito das Cotas Subordinadas Janior a
serem emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados de Precatérios Pjus Il (FIDC NP Pjus Il / Fundo) se
reuniu na sede da Austin Rating, no dia 09 de agosto de 2019, compondo-se dos seguintes membros: Leonardo dos Santos (Analista
Sénior), Pablo Mantovani (Analista Sénior), Mauricio Carvalho (Analista Junior) e Wellington Ramos (Analista Junior). Esta reunido de
Comité esta registrada na Ata N° 20190809-4.

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

A classificacéo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificacbes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), disponivel em:
http://www.austin.com.br/metodologias.

Nao é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificacdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em agdes
judiciais e/ou precatérios.

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

As fontes de informagGes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacgdes provenientes da seguinte
fonte: XP Vista Asset Management Ltda (Gestora), Prec Jus Investimentos em Direitos Creditérios Ltda (Consultor Especializado) e da
Vortx DTVM Ltda (Administrador / Custodiante). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagGes publicas, especialmente
daquelas obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente acdo de rating. Dentre as informagdes
utilizadas para esta andlise, destacam-se: i) Regulamento do Fundo com data de 14 de agosto de 2019; ii) Exemplos de Pareceres
Técnicos elaborados pelo Consultor Especializado; e iii) apresentagdo institucional da Consultora Especializada. Ademais, foi realizada
uma conferéncia telefénica em 17 de julho de 2019 entre os analistas da Austin Rating e representantes da Prec Jus e o Gestor do
Fundo.

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

O nivel de diligéncia da 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 FIDC NP Pjus II.

A classificacdo das Cotas serd revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrucdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagdo as Cotas classificadas, por
ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas acdes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os
monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situacSes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificacdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacdo de risco esta isento de
situacOes 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 funcionarios, ndo prestaram servicos
adicionais ao servico de classificagao de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos ultimos
12 meses.

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

A classificacdo e o relatério preliminar foram comunicados ao Contratante, através de e-mail, em 19 de agosto de 2019. N&o foram
realizadas alterac¢des relevantes no conteddo deste, nem tampouco promovida alteracéo na classifica¢&o atribuida inicialmente em razéo
dos comentarios e observacg@es realizados pelo contratante.

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

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagBes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informag@es consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, séo analisadas na forma como sé&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados para
gue ndo haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagéo da informacgéo para efeitos da anélise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informag6es. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informacdes com outras
fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacédo das informagdes
recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM
OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating, incluindo
aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar suas
obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagdes dentro de escalas absoluta (global) ou relativa
(nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas sim aos
agentes de mercado, a definigdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma classificagdo
de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacéo de investimento, manutencéo ou desinvestimento. A Austin Rating
ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO
DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus
relatérios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢ées e previsdes sobre eventos futuros que podem nédo 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 condi¢gdes néo previstas no momento de uma agéo de rating.

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

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACC)ES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificages podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / 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 informacdes suficientes para realizagéo de referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAQOES 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 padrdo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigéo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificacdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apés default e suas abordagens e critérios analiticos sdo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por
outras agéncias.

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos 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 analise e, por isso, ndo sdo
consideradas na classificagéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de
determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

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 classificagbes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
el/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 Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comuni¢éo
com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios ligados a assuntos analiticos decorrentes
da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. N&o obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estdo orientados
a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o facam, tais comentérios 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 opinibes e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissédo
eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

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

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

© 2019 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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