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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DOS RATINGS

A Austin Rating informa que o Comité de Classificagéo de Risco da Austin Rating, em reunido
realizada no dia 17 de maio de 2022, atribuiu os ratings ‘brA-(sf)’ e ‘brB+(sf)’, respectivamente,
para as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Junior do Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Quasar CB (FIDC Quasar CB / Fundo), inscrito no CNPJME sob o n°
43.023.990/0001-96.

O Fundo foi registrado na Comisséao de Valores Mobiliarios — CVM dia 11 de agosto de 2021
e esta autorizado a operar com base nas disposi¢cées dadas pelo Regulamento datado de 19
de janeiro de 2022 (Regulamento).

O FIDC Quasar CB é um condominio fechado, com prazo de duracao indeterminado, que tem
a administracao e custédia da Limine Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
(Limine Trust DTVM / Administradora / Custodiante) e a gestdo da Quasar Asset Management
Ltda. (Quasar Asset / Gestora). Além desses participantes, o Fundo conta com a prestacéo de
servigos de consultoria e cobranca da Quasar Flash Fomento Mercantil Ltda. (Quasar Flash /
Consultora / Agente de Cobrancga).

O objetivo do Fundo é proporcionar a valorizagdo de suas Cotas, por meio da aplicagéo
preponderante de seus recursos — 50,0% de seu Patrimonio Liquido (PL), no minimo — em
Direitos Creditérios. Esses Direitos Creditorios s@o oriundos de operagBes de
empréstimo/financiamento realizados por instituicdes financeiras, ou a elas equiparadas,
celebradas entre o Cedente e os Devedores de acordo com os critérios de composicéo e
diversificacdo estabelecidos pela legislagdo vigente e seu Regulamento. Nesse sentido, a
estratégia do FIDC Quasar CB constitui em adquirir Direitos Creditérios, representados por
Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) provenientes de operagdes de financiamento aos
franqueados da Chilli Beans, com vistas a expansao das lojas da rede de ¢ticas da marca,
também chamada de rede branca.

Do ponto de vista da estrutura de capital, o FIDC Quasar CB esta autorizado a emitir Cotas
das classes Sénior, Subordinada Mezanino e Subordinada Junior, prevendo uma participagao
minima de 20,0% do PL para o total em Cotas Subordinadas (Mezanino e Junior). De acordo
com a Gestora, inicialmente, o Fundo ndo emitira Cotas Subordinadas Mezanino.

Ao final de abr/22, o PL do FIDC Quasar CB era de R$ 14,6 milhdes, sendo R$ 10,9 milhdes
em Cotas Seniores e R$ 3,6 milhdes em Cotas Subordinadas Junior, portanto, representando
uma subordinacdo de 24,9% do PL, o que significou o enquadramento para o percentual
minimo definido em Regulamento, de 20,0% do PL. Vale destacar que, desde o inicio, dez/21
até abr/22, o Fundo mantém a subordina¢cdo minima exigida.

A classificagao ‘brA-(sf)’ indica um risco baixo, relativamente a outros emissores e emissdes
nacionais, de ndo cumprimento pelo Fundo das obriga¢des assumidas junto aos cotistas. As
obrigacdes aqui consideradas para a definicdo de default referem-se, principalmente, a
devolugéo, nas datas de amortizacBes e resgates, que ocorrerdo pelo regime de caixa, do
valor integral correspondente ao principal investido, acrescido remuneracao alvo, proposta
para as Cotas Seniores de CDI + 5,0% a.a. Ja o rating ‘brB+(sf)’ para Cotas Subordinadas
Janior traduz um risco alto de que o Fundo n&o devolva aos seus Cotistas o valor investido
corrigido pela Taxa DI acumulada. Note-se que as Cotas Subordinadas Junior do Fundo nao
possuem remuneracao alvo. Assim, para caracteriza-las como obrigac¢des de divida, tornando-
as passiveis de classificacdo de risco de crédito, a Austin Rating adotou a Taxa DI como
parametro.
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As classificacOes ora atribuidas resultam da aplicacdo de metodologia prépria, baseando-se fortemente nos seguintes pilares
de anédlise: i) definicdo do perfil de risco de crédito e da perda esperada da carteira de Direitos Creditdrios oriundos de
operacOes de empréstimol/financiamento realizados por instituicdes financeiras, ou a elas equiparadas, celebradas entre o
Cedente e os Devedores de acordo com os critérios de composicao e diversificagdo estabelecidos pela legislagdo vigente e
seu Regulamento (aspectos estruturais), Contrato de Cesséo, nos volumes de emissdo de Cotas, prazos, taxas e outras
condicdes apresentadas em planilha com a modelagem financeira elaborada e encaminhada a Austin Rating pela Quasar
Asset, bem como em outras informacg@es transmitidas pela Gestora em documentos preliminares; e ii) confrontacdo do risco
de crédito estimado para a carteira aos mitigadores de risco e refor¢cos de crédito presentes na estrutura do Fundo.

Afora a andlise especifica do risco de crédito, as notas se baseiam na analise de outros fatores de risco também relevantes
para as Cotas do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas, de fungibilidade, juridico, entre outros.
Adicionalmente, tem como base a analise de potenciais riscos operacionais e de crédito transmitidos por contrapartes, assim
como aqueles da Mustang 25 Participacdes Ltda. (Mustang 25), em conjunto com as suas controladas (Grupo Chilli Beans),
detentora da expertise e originadora da operacao.

Seguindo essa abordagem analitica, os ratings estédo refletindo os riscos tipicos de seus ativos subjacentes, Direitos
Creditdrios originados de contratos celebrados entre a Chilli Beans e seus franqueados. Estes créditos serdo representados
por CCBs emitidas pelas novas franquias do Grupo Chilli Beans (Devedores) no segmento de 6ticas (rede branca) e terdo
como garantia os fluxos de recebiveis do Devedores proveniente de pagamentos realizados via cartes nos terminais
(maquininhas) instalados por diversas credenciadoras nos pontos de venda. Cumpre mencionar que é a primeira vez que
Grupo Chilli Beans realiza este tipo de operagéo, de modo que as classificagdes acabaram sendo limitadas pela auséncia de
histérico da operagdo. No entanto, as notas levaram em consideracédo que a estratégia do Grupo Chilli Beans sera financiar
os melhores franqueados da rede de 6culos de sol (rede vermelha), ou seja, aqueles que possuem histérico consistente e
apresentam capacidade de investimento em novas franquias de 6ticas (rede branca). Nesse sentido, foram observados o fluxo
de caixa, o endividamento, a evolugdo de vendas, o demonstrativo do resultado do exercicio, entre outros fatores financeiros
desses franqueados. A equipe responsavel pela selegdo também executou testes para medir a capacidade de gerenciamento
das novas franquias. Como resultado, o Grupo Chilli Beans pré-selecionou 56 franquias da rede vermelha que possuem
histérico de faturamento e fluxos de recebiveis com o percentual de retengao diaria de 9,5% sobre o faturamento que projetam
cobertura em relacéo as PMTs das CCBs em até 54 meses, com média mensal de R$ 7,4 mil.

Assim, para a indicacdo das classificagcdes, a Austin Rating assumiu que somente serdo financiadas novas franquias de
franqueados que ja possuem relagdo com a Grupo em outros contratos de franquia e que a carteira inicial, previamente
selecionadas, para compor o Fundo, segundo informag@es fornecidas pela Gestora e demais representantes do Fundo, sera
diversificada em 56 principais novas franquias, com o ticket de R$ 250,0 mil cada, com caréncia de 6 meses, taxa de 3,18%
a.m. e prazo de 60 meses, com amortizagbes mensais que acontecerdo por meio da média de retencéo diaria de 9.5% do
faturamento total da nova loja. Desse modo, os ratings o absorvem o bom nivel de pulveriza¢&o em torno dos tomadores, uma
vez que reduz o risco de a perda relacionada aos tomadores de consumir todo patriménio subordinado do Fundo.

As notas também estao refletindo a origina¢éo dos Direitos Creditorios. A originacéo e a performance dos Direitos Creditérios
estdo diretamente relacionados a atuacdo da Mustang 25 (Franqueador), de maneira que as notas estdo absorvendo a boa
qualidade da mesma, o que esté associado ao nivel de governanga corporativa e histérico no mercado. A Chilli Beans foi
fundada em 1997 pelo empresério Antonio Caito Maia Gomes Pereira, focada no comércio de 6culos de sol. Ao longo de sua
historia, a Chilli Beans ampliou sua atuagdo no mercado e nos produtos ofertados, e, em 2001, a marca iniciou as operacgdes
de franquias, que hoje é representada pela empresa Luz Franquias Ltda. (Luz Franquias), controlada direta da Mustang 25.

A Mustang 25 foi fundada em agosto de 2014, como sociedade andnima de capital fechado, passando em margo de 2020
para sociedade limitada unipessoal, com sede no municipio de Barueri-SP, e tem como suas controladas diretas, além da Luz
Franquias, a Fortuna Comércio Ltda. (Fortuna) e a Super 25 Comércio Eletronico de Oculos e Acessorios Ltda. (Super 25). A
Mustang tem por objeto a participagdo em outras sociedades, nacionais e estrangeiras, como socia e cotista e a gestédo de
recursos proprios em prol de suas controladas, inclusive gestao centralizada de recursos.
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De acordo com as DemonstracBes Financeiras auditadas de 31 de dezembro de 2020, a Mustang apresentou um prejuizo
acumulado em suas operagfes de R$ 26.068 mil, ante um lucro R$ 10.945 mil do exercicio anterior, € uma queda da receita
liquida de vendas em 19,1%, que esteve diretamente ligada as medidas de restricdo impostas pelas autoridades dos diversos
municipios em que seus franqueados atuam durante determinados periodos do ano, notadamente o fechamento de shopping
centers e lojas de rua, a fim de conter a disseminacéo da epidemia da COVID-19. De acordo com o relatério da KPMG, para
mitigar o risco de inadimpléncia dos seus compromissos, entre outras medidas, a administracdo, por meio da controlada
Fortuna em setembro 2020 repactuou sua principal divida por meio da captacdo de empréstimos para capital de giro e
equalizar o seu fluxo de caixa. Como forma de reverter os resultados negativos de 2020, a administragdo do Grupo prevé em
seu plano de negécio a exploragdo de novos canais de vendas e expansdo da sua rede de franqueados nacionais e
internacionais, bem como a reestruturacgao tributaria. O Grupo Chilli Beans conta com o compromisso de aporte de recursos
da Sonic 2503 Participacdes Ltda., que visa assegurar que este tera recursos para honrar seus compromissos nos préximos
12 meses.

Além disso, como forma de atenuar perdas, a Administracdo do Grupo Chilli Beans analisou o potencial risco relacionado a
inadimpléncia de seus franqueados, diante do cenario desafiador provocado pela pandemia, e realizou negociagdes
comerciais pertinentes a cada franqueado, a exemplo de prolongamento de prazos e descontos financeiros para pagamentos
antecipados. Ao longo de 2020, o Grupo observou um crescimento no consumo da rede branca, resultado relevante para o
Fundo. Segundo a Chilli Beans, antes da pandemia, dos 3,0 milhdes de produtos da marca vendidos por ano, 65,0% eram de
6culos escuros, 20,0% de 6culos de grau e 15,0% de relégio, em meados de 2020, quando 90,0% das lojas fisicas estavam
fechadas. Ainda assim, houve aumento dos pedidos de 6culos de grau, chegando a 40,0% das vendas. Nesse contexto, o
Grupo abre a possibilidade de ampliagdo da rede branca e da andlise de seus potenciais franqueados a estas lojas. Outro
ponto que corroborou para o investimento na expanséo em 6culos de grau sdo os dados crescentes de miopes no mundo,
segundo a OMS, o estilo de vida atual esta criando uma epidemia de miopia, de modo gque se estima que, até 2050, 50,0%
da populagdo mundial seja afetada pelo problema.

Importante mencionar que, nessa estratégia de incursdo no segmento de 6ticas, o Grupo Chilli Beans passara a concorrer
com players que possuem redes de lojas ja consolidadas, desafio que se soma aos riscos ja presentes para suas atividades,
como aqueles relacionados a desvalorizagcdo cambial, as leis de importagado, entre diversos outros de dificil mensuragado e
provenientes das economias brasileira e chinesa, uma vez que as fabricas estdo situadas na China e a economia brasileira
tem sofrido com altos niveis de desemprego e endividamento dos consumidores. Em contrapartida a esses aspectos, as notas
consideraram, a agilidade do Grupo em encontrar caminhos para minimizar efeitos econémicos. Como exemplo, destaca-se
a obtencéo de isencao fiscal em 2021, quando a empresa adotou toda a importagdo de forma direta e ndo mais via trading.
De todo modo, apesar da boa governanga do Grupo, o desempenho do Fundo continuar4 sendo sensivel ao ambiente
econdmico e os efeitos sobre o consumo.

Os titulos (CCBs) que integraréo a carteira do Fundo seréo emitidos por 56 franqueados (Devedores), sendo esperado, assim,
um bom nivel de pulverizagdo, além de boa distribuicdo geogréfica da carteira, aspectos que, em conjunto com o histdrico
minimo de atuacéo desses franqueados, tendem a favorecer a qualidade da carteira do Fundo.

As CCBs cedidas ao Fundo terdo, como principal garantia, a cesséo fiduciaria dos fluxos provenientes das vendas efetuadas
com cartéo de crédito de lojas j& estabelecidas dos franqueados, ou seja, 100,0% da agenda de recebiveis de cartdo de
crédito, o que, apesar dos possiveis efeitos de diluicdo (chargebacks, principalmente) e desvios (trocas) para terminais de
pagamento (maquininhas) ndo vinculados as operacdes de financiamento, tende a contribuir, de forma importante, para a
reducéo do risco dos titulos, tendo em vista que essas transacdes séo realizadas em arranjos de pagamento e nao envolvem
o risco de inadimpléncia dos compradores, mas, sim, aquele proveniente de bancos emissores de cartdes e credenciadoras
de boa qualidade de crédito em geral. Além disso, 0os pagamentos ocorrem no ambiente da Camara Interbancéria de
Pagamentos (CIP), associacdo que integra o Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB).

Outra garantia presente nas CCBs serd a coobrigacao de recompra por parte da Chilli Beans apds 60 meses da operacao, a
qual incentivara o Grupo a selecionar, de fato, Devedores de melhor qualidade.
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As notas das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Junior estdo considerando, além do risco dos Direitos Creditorios, o
baixissimo risco de crédito dos demais ativos que o Fundo estaré autorizado a adquirir. Embora seja esperado que a carteira
mantenha participagdo de Direitos Creditorios, em percentual bastante representativo, o veiculo podera manter até 50,0% do
seu PL aplicados em titulos de emissdo do Tesouro Nacional, ou do Banco Central do Brasil, operagdes compromissadas,
desde que tais operacdes tenham como lastro titulos de emissédo do Tesouro Nacional ou Banco Central do Brasil, cotas de
fundos de investimento que aplique seus recursos exclusivamente em titulos de emissédo do Tesouro Nacional ou do Banco
Central do Brasil, ou, ainda, em operacdes compromissadas lastreadas nesses titulos, os quais poderédo ser administrados ou
geridos pela Administradora, Gestora, Custodiante ou quaisquer de suas partes relacionadas, podendo realizar operacdes no
mercado de derivativos para protecdo das posicdes detidas a vista, até o limite dessas. O investimento nesses papéis,
alternativamente a aquisicdo de Direitos Creditérios Elegiveis, até o percentual permitido, implica em risco de crédito
praticamente nulo a ser absorvido pelas Cotas classificadas, porém, a aplicacédo nestes ativos deve ocasionar rentabilidade
bastante inferior aquela carregada pelos Direitos Creditérios, bastante inferior, inclusive, aquela pretendida pelas Cotas
classificadas.

As classificagdes estéo largamente pautadas nos reforgos de crédito, notadamente a protecédo advinda da presenca de Cotas
Subordinadas, ja que as Cotas Seniores terao participagdo maxima de 80,0% do PL do Fundo. Como, inicialmente, ndo havera
emissao de Cotas da Classe Mezanino, conforme estratégia definida pelos responsaveis, esta sendo entendido que a Classe
Subordinada Junior perfard ao menos 20,0% do PL do Fundo, o que garantira a cobertura de uma quantidade de razoavel de
Devedores, considerando carteira previamente selecionadas para compor o Fundo.

Embora pouco provavel, foi também incorporado os ratings o risco de mercado das Cotas do FIDC Quasar CB. Existe a
possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (CCBs) e os passivos (Cotas), 0 que implica na possibilidade, ainda
qgue remota de que, diante da elevag¢do do indexador, esses passivos tenham remuneracdo maior que os ativos, afetando
primeiramente o valor das Cotas Subordinadas Junior, podendo atingir até mesmo as Classes superiores.

As notas levam em consideragdo a presenca de aspectos que acentuam o risco tipico médio do tipo de ativo subjacente do
Fundo, como a presenca de risco de fungibilidade, uma vez que os pagamentos podem incorretamente serem realizados
diretamente em contas correntes de titularidade das Cedentes. Os contratos que formalizam os Direitos Creditérios
representados por CCBs de titularidade do Cedente, terem que conter, expressamente, clausula que determina que os
pagamentos devidos pelas operagfes de empréstimos/financiamento de novas franquias do Grupo Chilli Beans sejam
realizados na Conta Vinculada que se encontra cedida fiduciariamente para fins de garantia da Operacéo e a Conta Vinculada
ser conciliada pelo custodiante do Fundo.

O risco de liquidez, referente a falta de recursos para amortizacdes e resgate de Cotas, € atenuado pela forma de constituigcdo
do Fundo como condominio fechado, com a emissdo de cotas com datas de amortizacdo que serdo definidas, conforme
modelo de Suplemento das Cotas Seniores. Contudo, esse risco esté intimamente relacionado a qualidade de crédito dos
Devedores. Visto que o Fundo apresentara um fluxo irregular, ha particular preocupac¢édo da Austin Rating relacionada ao fato
de os Direitos Creditdrios terem seu resgate integral previsto para uma data proxima aquela de resgate das Cotas Seniores
e, adicionalmente, com relagdo a eventual necessidade de rapida liquidacdo dos créditos derivados da antecipagéo de
recebiveis contra os Cedentes. Esses aspectos serdo, portanto, atentamente acompanhados nos préximos meses.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIDC Quasar CB, as notas estao
absorvendo a qualidade operacional da Quasar Asset como Gestora. A Quasar Asset € uma Gestora de recursos
independente especializada no mercado de crédito privado nos mais diferentes segmentos e tem histdrico de atuacdo desde
2016. Conforme o ranking da ANBIMA de mar/22, a Gestora contava com R$ 2,6 bilhdes em ativos sob gestdo, com 52,0%
desse total em Renda Fixa e apenas 7,6% em Fundos de Investimento em Direitos creditérios (FIDCs). Ja a Limine Trust
Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios Ltda. que atuard como Administradora e Custodiante, segundo o ranking da
ANBIMA de mar/22, a Administradora contava com R$ 961,2 milhdes em ativos sob administrac@o, de modo que 63,8% do
total correspondia a FIDCs.

O exercicio social do Fundo tem duracéo de um ano e encerrara em 30 de junho de cada ano e o prestador de servico para
a atividade de auditoria independente sera definido futuramente.
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PERFIL DO FUNDO
Denominacao:

CNPJ:

Administrador:
Gestora:

Custodiante:

Agente de Cobrancga:
Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:
Prazo de Duracéo:

Publico Alvo:

Objetivo:

Composicéo da Carteira:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Quasar CB;
43.023.990/0001-96;

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

Limine Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
Quasar Flash Fomento Mercantil Ltda.;

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Resolu¢cdo CMN n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, e pela ICVM n° 356, de 17
de dezembro de 2001, sera regido pelo Regulamento e pelas disposicdes legais e
regulamentares que Ihe forem aplicaveis;

Minuta de Regulamento Proprio, recebida em 21 de setembro de 2021;
Condominio Fechado;
Indeterminado;

Investidores Qualificados ou Investidores Profissionais, conforme o caso,
observado os termos da regulamentagdo aplicavel;

Proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, por meio da aplicagdo dos
recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de
acordo com os critérios de composicdo e diversificagdo estabelecidos pela
legislacéo vigente e neste Regulamento;

Direitos Creditérios: O Fundo deverda, ap6s 90 dias contados da primeira data de
subscri¢do inicial do Fundo, observar a Alocagdo Minima de 50,0% do PL em
Direitos Creditérios Elegiveis. Os Direitos Creditérios consistirdo em direitos
creditérios performados oriundos de operacdes de empréstimo/financiamento
realizados por instituicdes financeiras, ou a elas equiparadas, celebradas entre o
Cedente e os Devedores de acordo com o0s critérios de composicao e diversificagdo
estabelecidos pela legislagdo vigente e no Regulamento, sendo tais direitos de
crédito representados pelos Documentos Representativos de Crédito. Os Direitos
Creditorios Elegiveis cedidos ao Fundo contardo com a coobrigacéo do Grupo Chilli
Beans;

Ativos Financeiros: A parcela do PL do Fundo que nédo estiver alocada em Direitos
Creditérios Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, nos
seguintes Ativos Financeiros: a) titulos de emisséo do Tesouro Nacional; b) titulos
de emissao do Banco Central do Brasil; c) opera¢des compromissadas, desde que
tais operagfes tenham como lastro titulos de emissdo do Tesouro Nacional ou
Banco Central do Brasil e d) cotas de fundos de investimento que aplique seus
recursos exclusivamente em titulos de emisséo do Tesouro Nacional e/ou do Banco
Central do Brasil, ou, ainda, em operagbes compromissadas lastreadas nesses
titulos, os quais poderdo ser administrados e/ou geridos pela Administradora,
Gestora, Custodiante ou quaisquer de suas Partes Relacionadas, podendo realizar
operacdes no mercado de derivativos para protecdo das posi¢cdes detidas a vista,
até o limite dessas;
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Critérios de Elegibilidade:

Condicdes de Cesséo:

Classes de Cotas:

Subordinagdo Minima:

Amortizagdo e Resgate das Cotas:

PERFORMANCE DO FUNDO

E vedado ao Fundo aplicar recursos em ativos financeiros de renda variavel ou
atrelados a variacéo cambial, realizar operag6es de day-trade e realizar operagoes
com warrants;

Os Direitos Creditérios ndo poderdo estar vencidos e pendentes de pagamento; e
devem ser de Devedores que, na Data de Aquisi¢cdo e Pagamento, ndo apresentem
qualquer valor em atraso ha mais de 15 dias corridos com o Fundo.

Os Direitos Creditorios devem ser de legitima e exclusiva titularidade de cada
Cedente, bem como devem estar livres e desembaracados de quaisquer 6nus,
gravames ou restricdes de qualquer natureza; os Direitos Creditorios devem ser
garantidos por cessao fiduciaria de recebiveis de cartdo de crédito; os Direitos
Creditérios devem contar com coobrigacdo do Grupo Chilli Beans; os Direitos
Creditérios devem contar com fianga, aval ou coobrigacdo das pessoas naturais
controladoras do Devedor. Em cada cessédo de Direitos Creditérios ao Fundo a
Quasar Flash Fomento Mercantil Ltda. (Consultora) devera verificar, previamente
a cessao, se os Direitos Creditérios, considerando pro forma a cessao dos Direitos
Creditérios oferecidos ao Fundo.

Seniores, Subordinadas Mezanino e Subordinadas Junior;

A Subordinagdo Minima admitida no Fundo € de 20,0% do PL, representada por
Cotas Subordinadas;

As Cotas Seniores tém prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relagdo as
Cotas Subordinadas Mezanino e as Cotas Subordinadas Junior, observado o
disposto no Regulamento. As Cotas Subordinadas Mezanino subordinam-se as
Cotas Seniores para efeito de amortizagao, resgate e distribuicdo dos rendimentos
do Fundo e tém prioridade de amortizagdo e/ou resgate em relagdo as Cotas
Subordinadas Janior, observado o disposto no Regulamento. As Cotas
Subordinadas Juanior serdo subordinadas as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino para efeito de amortizacéo, resgate e distribuicdo dos
rendimentos do Fundo e somente poderdo ser resgatadas apds o resgate da
totalidade das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino;

As amortiza¢Bes programadas previstas nos Suplementos poderdo ser aceleradas
pelo regime de caixa, a critério da Gestora, conforme definidos no Regulamento,
desde que observado a Subordinacdo Minima.

Titulos/Datas
Direitos Creditérios
Créditos vencidos

Total Dir. Creditérios
Titulos Publicos
Titulos Privados

Fundos Renda Fixa
Saldo Tesouraria
Total Geral da Carteira
PDD
PL

Posicado da Carteira (R$ mil)

30/11/21 31/12/21 31/1/22 25/2/22 31/3/22 29/4/22
8.025 11.721 11.992 12.141 13.089 13.696
8.025 11.721 11.992 12.141 13.089 13.696

0 100 101 102 103 104
1.503 82 567 550 770 742

1 2 2 2 2 76
9.529 11.905 12.662 12.795 13.965 14.618
9.512 11.886 12.642 12.777 13.945 14.597

Fonte: Limine Trust DTVM
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Posicéao da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 30/11/21 31/12/21 31/1/22 25/2/22 31/3/22 29/4/22
Direitos Creditdrios 84,4% 98,6% 94,9% 95,0% 93,9% 93,8%
Créditos vencidos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total Dir. Creditérios 84,4% 98,6% 94,9% 95,0% 93,9% 93,8%
Titulos Publicos 0,0% 0,8% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7%
Titulos Privados 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fundos Renda Fixa 15,8% 0,7% 4,5% 4,3% 5,5% 5,1%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,5%
Total Geral da Carteira 100,2% 100,2% 100,2% 100,1% 100,1% 100,1%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
PL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Limine Trust DTVM

Composicao da Carteira (R$ Mil)

16.000
14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
) T
nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22
B Total Dir. Creditérios  ETitulos Publicos EFundosRenda Fixa [DSaldo Tesouraria @PDD
Fonte: Limine Trust DTVM
Posicéo do PL (R$)
Cota Sénior Cota Subordinada Junior
Data - = PL do fundo
Quant. $/ Unid. $PL Quant. $/ Unid. $PL Sub. Total (%)
29/4/22 10.184 1.076 10.962.164 3.578 1.016 3.634.458 24,9% 14.596.621
31/3/22 10.184 1.064 10.831.506 3.083 1.010 3.113.353 22,3% 13.944.859
25/2/22 9.234 1.049 9.689.771 3.083 1.001 3.086.960 24,2% 12.776.731
31/1/22 9.234 1.038 9.582.384 3.083 992 3.060.043 24,2% 12.642.427
31/12/21 9.234 1.026 9.474.166 2.553 945 2.411.940 20,3% 11.886.106
30/11/21 6.968 1.014 7.063.638 2.553 959 2.448.290 25,7% 9.511.927

Fonte: Limine Trust DTVM

Evolugédo no Valor do PL Total (R$ mil)

16.000

14.000

12.000 A

8.000

6.000

4.000

2.000

0
30/11/21 31/12/21 31/1/22 28/2/22 31/3/22 30/4/22

g Cota Subordinada Junior  : Cota Sénior

Fonte: Limine Trust DTVM
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Rentabilidade Mensal do PL

CDI Cota Sénior Cota Subordinada Janior
Data Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
abr-22 0,83 4,69 1,21 144,58 7,22 0,61 72,53 3,72
mar-22 0,93 3,83 1,35 146,07 5,95 0,85 92,22 3,10
fev-22 0,76 2,87 1,12 148,43 4,53 0,88 116,50 2,22
jan-22 0,73 2,10 1,14 155,99 3,37 5,05 689,04 1,33
dez-21 0,77 1,36 1,21 157,76 2,21 -1,48 -193,05 -3,53
nov-21 0,59 0,59 0,98 167,02 0,98 -2,08 -354,50 -2,08

Fonte: Limine Trust DTVM

Rentabilidade Acumulada

6,00
5,00
4,00
3,00
2,00

/
1,00 -
0,00 — T / T T T T
-1,00 /
/

-2,00

-3,00 \//
-4,00

nov-21 dez-21 jan-22 fev-22 mar-22 abr-22

==CDI| (%) ==#=Cota Subordinada Junior

Fonte: Limine Trust DTVM
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo dos ratings de crédito de longo prazo das Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Junior do FIDC Quasar CB (Fundo), se reuniu, via teleconferéncia, em 17 de maio de 2022. Esta reuniao de Comité esta
registrada na Ata n° 20220517-4.

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

As classificagbes das Cotas decorrem da utilizacdo 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
classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios lastreadas recebiveis comerciais e/ou
contratos.

As classificages de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitag8es, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informag6es provenientes da Gestora,
do Administrador e partes relacionadas do Fundo.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacéo de risco de crédito.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrédo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise aprofundada sobre as informacdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do FIDC Quasar CB.
As classificacbes serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo 34 da instrugédo CVM n°356/2001.
Até 0 45° dia ap6s 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 relagéo as Cotas classificadas. A Austin Rating salienta que poderéo ser realizadas
acOes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagcdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo de risco esta isento de
situa¢des de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugcdo CVM N° 521/2012.

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

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

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

As classificagBes foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 17 de maio de 2021. A verséo
original deste documento foi enviada a essas partes, também via e-mail, em 14 de outubro de 2021. N&o foram realizadas alteracdes
relevantes no contelido deste e tampouco foi promovida alteracéo nas classificagcdes em razdo dos comentarios e observacdes realizados
pelo contratante.

As classificagdes foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 17 de maio de 2022. Nao foram
realizadas alteragdes relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida alteragdo nas classificagdes atribuidas inicialmente em
razéo dos comentarios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que disp&e o artigo 16 da Instru¢cdo CVM
N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO POSSIVEL
ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a emissédo de uma classificacéo,
sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informag&o confidencial, s&o analisadas na forma como sé&o
recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteragédo no sentido ou significado das mesmas.
Né&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagao da informag&o para efeitos da andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas
informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de qualidade da informag&o para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings,
fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informacdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating néo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode
realizar a verificagéo ou confirmagéo das informagdes recebidas durante um processo de rating, néo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAQC)ES 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 relatorio,
constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar suas obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento
expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduacdes dentro de escalas absoluta (global) ou relativa (nacional). A Austin Rating néo utiliza nessas escalas as defini¢des
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 graduages 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 sugest&o ou
recomendaggo de investimento, manutengéo 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 suposi¢Ges e previsdes sobre eventos futuros que podem n&o se concretizar (tornarem-se fatos).
Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes néo
previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAQOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO EMITIDAS. A
Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas, programando revises com o menor
intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revises 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 classificacdes, ou que fatos supervenientes & emissdo de uma determinada
classificagéo de risco néo afetem ou afetaréo a classificacéo de risco. As classificagcdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificacéo de Risco dessa
agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas (data de emiss&o de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAQOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM PRAZO DE VIGENCIA
DE UM CONTRATO. As classificacdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios metodolégicos da Austin Rating para o tipo
de emissor / emissé&o classificado. Uma classificagéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informacdes fidedignas e/ou
suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (i) a existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a néo existéncia e/ou ndo disponibilizagéo
de informagdes suficientes para realizagdo de referida anélise e emiss&o do rating.

AS CLASSIFICAQOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAQOES 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 jurisdicéo local, suas classificagées ndo devem ser diretamente comparadas as classificages de outras agéncias de rating, uma vez que suas defini¢des de default
e de recuperagéo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE CREDITO, A NAO
SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a Austin Rating dedicar-se a analisar e
ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou 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 séo 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 avaliacdo sempre
sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO COMITE DE
CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisdes sobre classificacées de risco
de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor e/ou emiss@o. 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 comunic&o com os contratantes, investidores e demais usuérios de seus ratings,
exclusivamente no que diz respeito a dlvidas e comentarios 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 estéo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opiniées pessoais acerca dos riscos,
sendo que, caso o facam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatdrio, embora estejam diretamente envolvidos no processo de anélise, ndo séo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente
por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificacdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUJCAO 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) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S) NESTE DOCUMENTO. DO MESMO MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E
QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU
WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2022 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO PROTEGIDAS POR
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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