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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 16 de
marcgo de 2021, atribuiu o rating de crédito ‘brB-(sf)’ para a 12 Emisséo de Cotas Seniores do
Fortitudine Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimentos em Direitos
Creditérios N&do Padronizados (Fortitudine FIC FIDC NP / Fundo), veiculo inscrito no
CNPJ/ME sob o n°® 30.576.221/0001-73. A classificacdo possui perspectiva negativa.

A perspectiva negativa esté alinhada a expectativa de piora da qualidade das carteiras e no
aumento do risco de inadimplemento dos Direitos Creditérios adquiridos pelos Fundos
investidos, que sdo focados em créditos cedidos e/ou devidos por pequenas e médias
empresas, em geral mais vulneraveis ao ciclo econébmico recessivo no qual a economia
brasileira entrou apds o inicio da pandemia de COVID-19 no pais, situagdo que vem
acompanhada do fim do auxilio emergencial do Governo Federal e da incerteza quanto a
implantacdo de um novo programa que o substitua, especialmente no contexto de grave crise
fiscal.

O Fortitudine FIC FIDC NP foi registrado na Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM em 16
de julho de 2018 e estd autorizado a operar com base nas disposicbes dadas por
Regulamento proprio, datado de 26 de novembro de 2020. Trata-se de um condominio
fechado, com prazo de duracéo indeterminado, que tem a administracdo do Plural S/A Banco
Mltiplo (Plural / Administrador), a custédia do Banco BM&FBovespa de Servigos de
Liguidacdo e Custédia S/A (BM&FBovespa / Custodiante) e a gestdo da Artesanal
Investimentos Ltda. (Artesanal / Gestora).

O Fundo tem por objetivo proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de investimento
e de composicao da carteira, a melhor valorizagdo possivel para as Cotas Subordinadas
Junior e, com relagdo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino, alcancar a
Meta de Rentabilidade Prioritaria.

O Fortitudine FIC FIDC NP esta autorizado a emitir Cotas Seniores e Subordinadas
(Mezanino e Junior), observando a participagdo minima de 33,3% do Patrimonio Liquido (PL)
do Fundo para as Cotas Subordinadas (Mezanino + Junior). Ja as Cotas Subordinadas
Junior devem representar, no minimo, 15,0% do total em Cotas Subordinadas.

A classificagdo ‘brB-(sf)’ indica um risco alto, relativamente a outros emissores e emissfes
nacionais (Brasil), de que o Fundo n&o devolva aos Cotistas Seniores os valores
correspondentes ao principal investido, acrescido da remuneracao proposta (1,00% ao més),
na data de resgate, atendendo, paralelamente, as demais condi¢cdes definidas em
Regulamento e no Suplemento especifico.

Esta classificacdo decorre da utilizacdo da mesma metodologia aplicada por essa agéncia
em suas classificacdes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (FIDCs), o que se justifica, principalmente, pelo fato de que essas Cotas séo 0s
ativos subjacentes desse tipo de Fundo. A nota reflete os aspectos regulamentares do FIC
FIDC e o desempenho histérico dos FIDCs e FIDCs NPs em que este tem investido, e
deriva-se, primordialmente, dos perfis de risco de crédito razoavel e muito alto,
respectivamente, das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Juanior daqueles Fundos.
Afora a analise especifica do risco de crédito, a nota esta pautada na analise de outros
aspectos também relevantes para as Cotas do Fundo, em especial aqueles derivados de sua
estrutura, tais como os riscos de liquidez, mercado, de contrapartes e juridico.
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O rating esta refletindo o perfil de risco de crédito emitido pela carteira do Fundo decorrente da possibilidade de
concentragdo em ativos naturalmente mais arriscados (Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juanior de
FIDCs e FIDCs NPs), os quais poderdo ser emitidos por apenas um FIDC e/ou FIDC NP, reduzindo os potenciais efeitos
benéficos da diversificacdo dos investimentos, com a reducéo da intercorrelacéo dos ativos, em que pese a possibilidade de
ocorréncia de diversificagdo setorial nas carteiras dos FIDCs.

Como principal ponto de risco destaca-se que, o Fundo possui regras muito amplas, em Regulamento, para aquisicdo de
Cotas de FIDCs e FIDCs NPs. Neste caso, além de poder concentrar a totalidade de sua carteira em um Unico FIDC e/ou
FIDC NP, o Fundo pode adquirir FIDCs fechados ou abertos, que sejam voltados a aquisicdo de Direitos Creditdrios
performados ou a performar, a vencer ou vencidos, fortemente concentrado em Unico tipo de lastro e Cedente,
representados, como exemplo, duplicatas ou todo e qualquer outro titulo representativo de crédito emitidos por empresas de
pequeno e médio portes, contratos de compra e venda, locagdo e prestacdo de servicos decorrentes de operagbes
realizadas nos segmentos comercial, industrial, prestacdo de servigos, agricola, imobiliario, de hipotecas, financeiro, agées
judiciais, precatérios ou de arrendamento mercantil, podendo, ser inclusive, oriundas de opera¢8es de Sociedades de Micro
Crédito, emitidas por instituicdes financeiras autorizadas a funcionar pelo BACEN, o que se aplica a realidade atual dos
Fundos investidos.

Ademais, a politica de investimentos e diversificagédo especificada em seu Regulamento, permite que o Fortitudine FIC FIDC
concentre até 100,0% de seu PL em uma Unica Classe ou Série de Cotas de FIDC e/ou FIDC NP. Note-se que ndo existe
impedimento em seu Regulamento para a composigdo de sua carteira exclusivamente com Cotas Subordinadas Junior, que
tipicamente exibem risco alto ou muito alto. Do mesmo modo, ndo ha definicdo de ratings minimos para as Cotas que sao
objeto de investimento, ndo havendo, dessa maneira, 0 estabelecimento de pardmetros de risco das Cotas investidas de
outras classes.

A Austin Rating destaca que o risco de crédito de outros ativos financeiros foi pouco determinante para a definicdo da
classificacédo, na medida em que este tipo de veiculo (FIC FIDC) deve compor sua carteira com mais de 95,0% em Cotas de
FIDCs e FIDCs NPs. No caso do Fortitudine FIC FIDC, os 5,0% remanescentes de seu PL devem ser aplicados em titulos
de emissdo do Tesouro Nacional e do Banco Central do Brasil, Cotas de Fundo de Renda Fixa com liquidez diaria,
operagBes compromissadas lastreadas nos titulos publicos de emissédo do Tesouro Nacional ou do BACEN e certificado de
deposito bancario de emissdo de instituicdo financeira nacional que possua classificagdo minima de “AA” emitida por
agéncia classificadora de risco em funcionamento no mercado nacional.

Os reforgos de crédito disponiveis para as Cotas classificadas do Fortitudine FIC FIDC também estédo sendo incorporados a
nota atribuida. A subordinagdo minima disponivel para a 12 Emissdo de Cotas Seniores do FIC FIDC é equivalente a 33,3%
do PL.

Quanto ao risco de liquidez, essa agéncia pondera positivamente o fato de o Fortitudine FIC FIDC ser um veiculo constituido
como condominio fechado, sendo o resgate condicionado ao término do prazo de duragdo do Fundo, ou término do prazo
de duragdo da Cota ofertada pelo FIC FIDC. Todavia, o Fundo pode adquirir Cotas de Fundos constituidos sob a forma de
condominio aberto, os quais podem sofrer resgates de suas Cotas a qualquer momento, o que implica em risco de liquidez
para o Fundo, ou seja, de que este ndo disponha pontualmente de recursos para efetuar os pagamentos relativos aos
resgates de suas Cotas. Afora isso, a Austin Rating acredita que a gestao da liquidez sera realizada adequadamente pela
Artesanal, buscando o casamento de prazos entre o Fortitudine FIC FIDC e os FIDCs Investidos.

O risco de descolamento de taxas esta sendo incorporado, por sua vez, em medida apenas moderada a nota das Cotas
Seniores do Fundo. Como néo existe parametro pré-definido para remuneragdo das Cotas dos FIDCs Investidos € possivel
a existéncia de descasamento de taxas entre os ativos (rentabilidade das Cotas dos FIDCs Investidos) e passivos (Cotas
Seniores do Fortitudine FIC FIDC), o que indica a possibilidade de que esses passivos remunerem mais do que 0s ativos,
afetando diretamente o valor das Cotas Subordinadas. Nao obstante, essa agéncia entende que a Artesanal tera o devido
cuidado na selecéo dos ativos (Cotas de FIDCs), para que ndo haja descasamento de indexadores.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIC FIDC, a classificacdo esta
absorvendo a qualidade operacional do Grupo Plural S/A, como Administrador e o Banco BM&FBovespa de Servicos de
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Liguidacdo e Custddia S/A, responséavel pela Custddia. Embora ndo sejam classificadas pela Austin Rating, essa agéncia
reconhece o histérico positivo das companhias, assim como seus bons critérios operacionais, com beneficios ao Fundo.
Quanto a Artesanal, a Gestora, nao foram identificados potenciais riscos advindos dessa para o Fundo.

As classificacdes da 12 Emissdo de Cotas Seniores, da 12 Série de Cotas Subordinadas Mezanino e das Cotas
Subordinadas Janior do Fortitudine FIC FIDC NP estdo refletindo, os seguintes eventos observados até o encerramento
daquele periodo: a) ao final de dez/20, o PL era de R$ 80,9 milhdes, com a seguinte distribuicdo por classe de Cotas: R$
12,2 milhdes em Cotas Seniores, com participagcao de 15,1% do PL do Fundo; R$ 35,6 milhdes em Cotas Subordinadas
Mezanino, com participagdo de 44,1% do PL; e R$ 33,0 milhdes em Cotas Subordinadas Junior, para uma participagdo de
40,8% do PL; b) o Fundo esteve enquadrado com relagdo ao percentual minimo de 95,0% de investimento em Cotas de
FIDCs em todos os meses (jan/20 a dez/20). Entre out/20 e dez/20, a participacdo média foi de 100,6% do PL.
Complementarmente ao total investido nesses Fundos, o Fortitudine FIC FIDC NP manteve seus recursos aplicados em FIC
FIM, que possui em sua carteira Cotas de FIDCs e FIDCs NPs sob a gestdo da Artesanal. Apesar da possibilidade de
alocacdo em uma ampla gama de FIDCs, o FIC FIDC mantinha em carteira, ao final de dez/20, Cotas de Classe Unica de
um Unico FIDC, com participagéo de 26,0% do PL e Cotas Subordinadas Junior de trés FIDCs, representando 54,1%, 16,0%
e 4,5% do PL. Essas 3 Cotas séo classificadas pela Austin Rating em, respectivamente, ‘brC(sf)’, ‘brCC(sf)’ e ‘brCC(sf)".
Essas notacdes também se aplicam as Cotas de alguns dos FIDCs Investidos pelo FIC FIM acima mencionado e, assim,
definem o perfil de risco atual da carteira do Fundo; e c) as rentabilidades da 12 Série de Cotas Seniores (1,0% ao més) e da
12 Série de Cotas Subordinadas Mezanino (1,2% ao més.) alcangaram os benchmarks definidos em seus Suplementos, no
decorrer do periodo em analise. As Cotas Subordinadas Junior do Fundo apresentaram rentabilidade relevante e,
acumularam variagdo de 3,4% no trimestre, o que contribuiu para uma variacdo acumulada de 26,1% nos Ultimos 12 meses
até dez/20, muito acima, portanto, dos 2,8% acumulados no mesmo periodo pelo CDI, parametro utilizado para esta analise.

Adicionalmente, no dia 23 de fevereiro de 2021, data posterior a este monitoramento, foi aprovada a prorrogacdo da
amortizacdo programada da 12 Série de Cotas Subordinadas Mezanino do Fortitudine FIC FIDC NP em um ano, passando o
inicio das amortizagGes de 25° para o 37° més, de 36 parcelas.

Foram considerados para afirmacao das Cotas classificadas do Fortitudine FIC FIDC NP, os Fundos investidos no 4T20. O
FIDC com participacdo equivalente a 54,1% sobre o PL do Fundo em dez/20 mantinha um PL de R$ 191,5 milhdes, com a
seguinte distribuicdo por classe de Cotas: R$ 103,5 milhdes em Cotas Seniores e participacéo de 54,1% do PL do Fundo; e
R$ 88,0 milhdes em Cotas Subordinadas Junior, com participacdo de 45,9% do PL. As operac8es garantidas que faziam
parte da carteira eram CCBs, contratos e duplicatas, todos cedidos ou devidos por empresas de um Grupo Econ6mico,
sendo que esses tipos de Direitos Creditorios representavam 95,0%, 6,6% e 0,8% do PL, respectivamente. Os créditos
vencidos representavam, em média, 4,9% do PL no trimestre em analise (9,2% no 3T20). O Fundo mantinha o prazo médio
da carteira em torno de 190 dias Uteis, no 4T20. No acumulado dos ultimos 12 meses até dez/20, as Cotas Subordinadas
Janior apresentaram valorizacéo de 3,3%, proximo a rentabilidade do CDI acumulado para o mesmo periodo (2,8%);

Quanto ao segundo FIDC, com participagdo de 26,0% sobre o PL do Fundo em dez/20, ndo possuia classificacéo de risco
de crédito com a Austin Rating até final do periodo em analise. De acordo com o informe mensal, disponibilizado pelo site da
CVM, no més de dez/20, o PL era de 47,0 milhdes, (100,0% do PL do Fundo) em Unica Classe de Cotas. O total de Direitos
Creditérios do FIDC era de R$ 46,8 milhdes (99,6% do PL), sendo R$ 45,2 milhdes (96,1% do PL) de créditos vencidos,
sendo a maior parte dos atrasos entre 61 e 90 dias. Ao final de dez/20, as operac¢des que faziam parte da carteira eram
créditos decorrentes de agdes judiciais em curso. A rentabilidade apurada do Fundo no més de dez/20 era de -302,0%,
conforme o informe mensal.

O terceiro FIDC, com participacdo de 16,0% sobre o PL do Fundo em dez/20, mantinha R$ 46,2 milhdes em Cotas
Subordinadas Mezanino A, R$ 16,5 milhdes em Cotas Subordinadas Mezanino B e R$ 94,9 milhdes em Cotas
Subordinadas Junior, perfazendo PL total de R$ 157,7 milhdes, sendo que ao final de set/20 o PL do Fundo era de R$ 194,0
milhGes. As operagfes garantidas que faziam parte da carteira ao final de dez/20 eram em duplicatas (74,7% do PL),
confissdo de dividas (12,1%), contratos fisicos (7,3%) e CCBs pré balcdo (4,4%). De acordo com informagbes do
Administrador, em dez/20 a carteira de Direitos Creditérios somava R$ 155,2 milhdes, pelo valor justo, dos quais 8,7% da
carteira possuia coobrigagdo. O total de atraso no 4T20, era de 0,4% e em dez/20, atingiu 1,2% do PL. Destaca-se que no
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més de dez/20, o expressivo volume de recompras no valor de R$ 66,3 milhdes, o que representou 42,1% do PL, em Unico
Sacado. Segundo a Artesanal, as recompras tratam-se de uma corre¢do no estoque do Fundo e, ndo se refere a
inadimpléncia ou problema de atraso em pagamento do devido Sacado. No 4T20, o prazo médio da carteira era de 175 dias
Uteis. No acumulado dos Gltimos 12 meses até dez/20, as Cotas Subordinadas Junior apresentam valorizagdo de 34,8%,
superior a rentabilidade do CDI acumulado para o mesmo periodo (2,8%);

Em relagéo ao ultimo FIDC Investido, com participacéo de 4,5% do PL do Fundo em dez/20, mantinha, na mesma data, um
PL de R$ 3,6 milhdes, (100,0% do PL do Fundo) em Cotas Subordinadas Junior. O total de Direitos Creditorios do FIDC era
de R$ 4,9 milhdes (134,7% do PL), sendo R$ 54,9 mil (1,5% do PL) de créditos vencidos. No acumulado dos ultimos 12
meses até dez/20, as Cotas Subordinadas Junior apresentam desvalorizacdo de 27,6%, abaixo a rentabilidade do CDI
acumulado para o mesmo periodo (2,8%).

Em dez/20, o Fundo tinha investido no FIC FIM, conforme ja mencionado, sendo o saldo de R$ 180,4 mil (0,2% do PL). A
carteira daquele FIC FIM era composta ao final de dez/20, por Cotas Subordinadas de diversos Fundos, incluindo alguns
daqueles acima relacionados. O FIC FIM mantinha, ao final de dez/20, um PL de R$ 124,9 milhdes, sendo R$ 122,7 milhdes
(98,3% do PL) aplicados em FIDCs. A rentabilidade acumulada nos ultimos 12 meses era de 9,3%, conforme o relatério de
carteira diaria enviado pela Gestora do Fundo.

Perspectiva Negativa e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva negativa indica a possibilidade de rebaixamento da classificacdo da 12 Emissédo de Cotas Seniores do Fundo
no médio e longo prazo, o que se da em razdo dos fatores anteriormente comentados. Apesar dessa tendéncia de
rebaixamento, a perspectiva negativa podera ser removida e a classificagcdo afirmada, caso, entre outros possiveis eventos
futuros, as carteiras dos Fundos investidos venham a apresentar niveis reduzidos de prazos, inadimpléncia e
provisionamento, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas.

A Austin Rating continua atenta ao cenario econdémico e seus possiveis efeitos sobre a qualidade da carteira de Direitos
Creditérios do FIC FIDC e, especialmente, nos FIDCs investidos, sobretudo em face do recrudescimento da COVID-19 em
territorio brasileiro nas Ultimas semanas e das dificuldades para a realizagdo da imunizagdo em massa da populagdo no
curto prazo, situagdo que vem acompanhada do fim do auxilio emergencial do Governo Federal e da incerteza quanto a
implantacdo de um novo programa que o substitua, especialmente no contexto de grave crise fiscal.

PERFIL DO FUNDO

Denominacéo: Fortitudine Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimentos em
Direitos Creditérios Ndo Padronizados;

CNPJ: 30.576.221/0001-73;

Administrador: Plural S/A Banco Mdltiplo;

Gestora: Artesanal Investimentos Ltda.;

Custodiante: Banco BM&FBovespa de Servigos de Liquidagéo e Custddia S/A;

Auditor Independente: Audifactor Auditores Independentes S/S;

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos
Creditorios;

Disciplinamento: Instru¢do CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada, e demais

disposicdes legais e regulamentares aplicaveis;

Regimento: Regulamento Proprio, datado 26 de novembro de 2020;
Forma: Condominio Fechado;
Prazo de Duracéo: Indeterminado;
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Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Investidores profissionais, nos termos do Artigo 9-A da Instru¢do CVM n° 539, de
13 de novembro de 2013, conforme alterada;

E proporcionar a seus Cotistas, observada a politica de investimento e de
composigdo da carteira definida em Regulamento: i) melhor valorizagdo possivel
para as Cotas Subordinadas Junior; e ii) com relagdo a cada Cota Sénior e Cota
Subordinada Mezanino, alcangar a Meta de Rentabilidade Prioritaria;

O Fundo devera alocar, em até 90 (noventa) dias contados da 12 data de emisséo
de Cotas, no minimo, 95,0% (noventa e cinco por cento) de seu PL na subscrigao
ou aquisigcdo de Cotas de: i) Fundos de Investimentos em Direitos Creditorios; e ii)
Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios Ndo Padronizados;

Os Fundos poderéo ser fechados ou abertos, que sejam voltados a aquisigdo de
Direitos Creditérios performados, ou a performar, a vencer, ou vencidos,
representados por duplicatas, ou todo e qualquer outro titulo representativo de
crédito, ou por contratos de compra e venda, locagdo e prestacdo de servigos
decorrentes de operacgdes realizadas nos segmentos comercial, financeiro,
industrial, imobiliario, de hipotecas, de arrendamento mercantil, de prestacdo de
servicos e acdes judiciais, estabelecidas nas Condi¢des para Aquisicdo definidas
no Capitulo VIl do Regulamento;

Condicdes para Aquisicdo: O Fundo somente adquirira Cotas de Fundos de
Investimentos em Direitos Creditérios, e Fundos de Investimentos em Direitos
Creditérios N&o Padronizados que atendam, na data de aquisicao,
cumulativamente, as seguintes condi¢cdes para aquisicdo: a) que sejam emitidas
por Fundos de Investimento em Direitos Creditérios geridos pela Gestora ou; (ii)
que sejam emitidas por Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, ou
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados que tenham a
analise e aprovacao pelo comité de investimento da Gestora; b) sejam emitidas
por FIDCs e FIDCs NP cuja politica de investimento estabeleca que parte
preponderante do PL do seja investida em Direitos Creditorios provenientes de no
minimo um dos seguintes segmentos: comercial, industrial, prestacdo de
servigos, agricola, imobiliario, de hipotecas, financeiro, acOes judiciais,
precatdrios ou de arrendamento mercantil. Podera também ser oriundas de
operacdes de Sociedades de Micro Crédito, emitidas por instituicdes financeiras
autorizadas a funcionar pelo BACEN;

A verificagdo do enquadramento dos Direitos Creditdrios as Condigbes de
Aquisicdo sera de responsabilidade da Gestora que realizard a verificagdo da
adequac¢do no momento a sua aquisicao;

Ativos Financeiros: O Fundo podera, conforme o caso, manter a totalidade do
saldo remanescente, até 5,0% (cinco por cento), de seu PL nado investido em
Cotas de Fundos, em moeda corrente nacional, ou aplica-lo, exclusivamente em
Ativos Financeiros compreendidos: a) titulos publicos federais de emissdao do
Tesouro Nacional ou do BACEN; b) Cotas de Fundo de renda fixa com liquidez
diaria; c) operagfes compromissadas lastreadas nos titulos publicos de emisséao
do Tesouro Nacional ou do BACEN; e d) certificado de depésito bancario de
emissao de instituicdo financeira nacional que possua classificagcdo minima de
“AA” emitida por agéncia classificadora de risco em funcionamento no mercado
nacional;
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Limites de Concentracgao:

Classes de Cotas:

Razao Minima:

Amortizacdo e Resgate:

Eventos de Avaliagéo:

O Fundo podera realizar opera¢des nas quais a Administradora, seu controlador,
sociedades por ela direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum atuem na condigdo de contraparte, para
realizacdo de operacdes compromissadas e/ou para aquisicdo de Ativos
Financeiros definidos como elegiveis para a carteira do Fundo, até o limite de
10,0% (dez por cento) do PL do Fundo;

O Fundo podera aplicar até 100,0% de seu PL em Cotas de um mesmo Fundo;
Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior;

Desde a data da 1?2 Integralizagdo de Cotas Seniores até a Ultima data de
Amortizagcdo, a Administradora verificara, no 1° dia Gtil de cada més calendario,
se a Relagéo entre soma das Cotas Subordinadas Junior e Cotas Subordinadas
Mezanino e PL do Fundo seja igual ou superior a 33,0% (trinta e trés por cento)
(Relagdo Minima Sénior);

Desde a data da 12 Integralizacdo de Cotas Subordinadas Mezanino até a ultima
data de Amortizacdo, a Administradora verificara, no 1° dia util de cada més
calendario, se a relagéo entre as Cotas Subordinadas Junior e a soma das Cotas
Subordinadas Junior e Cotas Subordinadas Mezanino seja igual ou superior a
15,0% (quinze por cento) (Relagdo Minima Subordinada Mezanino);

As Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino serdo amortizadas
integralmente pelo Fundo nas respectivas datas da Amortizacdo, observado o
previsto no respectivo Suplemento e no Capitulo XlIl do Regulamento;

Se o PL assim permitir, as Cotas Subordinadas poderdo ser amortizadas, a partir
da primeira data de Amortizacdo de Cotas Seniores e de Cotas Subordinadas
Mezanino, desde que as Razfes de Garantia ndo fiquem desenquadradas;

O Fundo podera realizar Amortizagdes programadas de qualquer série de Cotas
Seniores e de Cotas Subordinadas Mezanino a ser emitida, de acordo com as
condi¢Oes estabelecidas no respectivo Suplemento;

Observada a ordem de alocagdo dos recursos prevista no Capitulo XIX do
Regulamento, e desde que o PL permita e o Fundo tenha Disponibilidades para
tanto, a Assembleia Geral podera determinar alteragbes nas AmortizagOes
Programadas de uma ou mais séries especificas de Cotas Seniores e Cotas
Subordinadas Mezanino em circulagdo, nas datas e valores a serem estipulados
na referida Assembleia Geral;

Os titulares das Cotas ndo poderdo, em nenhuma hipotese, exigir do Fundo a
amortizacdo de suas Cotas em condi¢Bes diversas das previstas no Regulamento
e no Suplemento de cada série ou respectivo termo de emissao;

Sao considerados Eventos de Avaliacdo do Fundo quaisquer dos seguintes
eventos: a) caso a Relagdo Minima Sénior permaneca inferior a 33,0% (trinta e
trés por cento) por um periodo de 30 (trinta) dias consecutivos contado da data de
recebimento da notificacdo de desenquadramento pelos Cotistas Subordinados
Junior; b) caso a Relagdo Minima Subordinada Mezanino permaneca inferior a
20,0% (vinte por cento por cento) por um periodo de 30 (trinta) dias consecutivos
contado da data de recebimento da notificagdo de desenquadramento pelos
Cotistas Subordinados Junior; ¢) caso haja a redugéo do nivel de classificagdo de
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Eventos de Liquidacéo:

Outras taxas:

risco de qualquer das séries ou classes de Cotas em circulagdo em dois sub-
niveis; d) cessacdo pela Administradora, Custodiante ou Gestora, a qualquer
tempo e por qualgquer motivo, da prestagdo dos servicos objeto dos seus
contratos;

Sem prejuizo do disposto no Artigo 65° na ocorréncia de qualquer Evento de
Avaliacdo, o Fundo suspendera imediatamente o pagamento de amortizacédo de
Cotas Subordinadas Junior. Concomitantemente, o Fundo interrompera os
procedimentos de aquisicdo de ativos para o Fundo, exceto os de liquidez
imediata e diéria;

Ocorrendo qualquer Evento de Avaliagdo, serd convocada Assembleia Geral, nos
termos do Capitulo XXI do Regulamento, para avaliar o grau de
comprometimento das atividades do Fundo em razdo do respectivo Evento de
Avaliacdo, podendo a Assembleia Geral deliberar: i) pela nao liquidagdo do
Fundo; ou ii) que o Evento de Avaliagdo que deu causa a Assembleia Geral
constitui um Evento de Liquidacgédo, estipulando procedimentos para liquidacéo do
Fundo independentemente da convocacdo de nova Assembleia Geral, e
aplicando-se o disposto no paragrafo 5° do Artigo 66° do Regulamento;

Sao considerados Eventos de Liquidacdo antecipada do Fundo quaisquer dos
seguintes eventos, sem prejuizos de outros definidos no Regulamento e na
regulamentacgédo vigente aplicavel: a) ndo execucdo das decisdes da Assembleia
Geral, em razdo de Eventos de Avaliacdo, nos prazos estabelecidos no
Regulamento ou definidos na respectiva Assembleia Geral; b) impossibilidade de
aquisicdo de Direitos Creditérios necessarios a alocagcdo minima e que
preencham aos Critérios de Elegibiidade e as Condicdes de Cesséo
especificadas no Regulamento até o 90° (nonagésimo) dia contado da primeira
data de subscricdo; ¢) ndo pagamento, total ou parcial, de amortizacdo de
qualquer Cota Sénior ou Cota Subordinada Mezanino, nas datas de Amortizacao;
e d) Amortizagdo de Cotas Subordinadas Junior em desacordo com o disposto no
Regulamento;

N&o serdo cobradas dos Cotistas quaisquer outras taxas, tais como taxa de
ingresso e/ou saida. Adicionalmente a taxa de administracdo, o Fundo pagara
semestralmente a Gestora, a titulo de taxa de performance, 20,0% (vinte por
cento) do rendimento do Fundo que exceder 100,0% (cem por cento) do CDI
(“Taxa de Performance”). A Taxa de Performance sera paga no 5° (quinto) dia util
subsequente ao fechamento dos meses de julho e dezembro;

CARACTERISTICAS DA 12 EMISSAO DE COTAS SENIORES

Forma de Colocacéo:
Data da Emisséo:

N° de Cotas:

Valor unitario:

Valor Total da Emisséo:
Prazo de Duragao:

Amortizacdo:

Esforc¢os restritos (ICVM N° 476/09);

25 de novembro de 2020;

50.000 (cinquenta mil);

R$ 1.000,00 (um mil reais);

R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhdes de reais);
Prazo de duracéo do Fundo;

Respeitado o prazo de caréncia de 24 (vinte e quatro) meses contados da
integralizacdo das respectivas Cotas Seniores, o pagamento de amortiza¢gbes
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Remuneragao Alvo:

ocorrera, de forma programada,

em 36 (trinta e seis) parcelas que

compreenderao principal e os rendimentos auferidos no periodo. As amortizagfes
programadas serdo pagas a partir do primeiro més subsequente ao término do
prazo de caréncia, mensalmente, no 1° dia Gtil de cada més;

1,00% ao més;

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

Enquadramento ao Regulamento

Descricao Parametro 31/1/20 | 28/2/20 | 31/3/20 | 30/4/20 | 29/5/20 | 30/6/20 | 31/7/20 | 31/8/20 | 30/9/20 | 30/10/20 30/11/20 | 31/12/20
Cotas FIDC /PL Min. 95,0% Eng.* Eng.* Eng.* Eng.* Eng.* Eng.* Eng.* Eng.* Eng. Eng. Eng. Eng.
Subosrgmsrgit’)l_para Min. 33,0% Enq. Enq. Enq. Eng. Enq. Enq. Eng. Eng. Enq. Enq. Enq. Enq.
Su&%riii?]?ﬁg%pfra Min. 15,0% Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
c ;Zssgiiiﬂ? es 1,0% ao més - - - - - - - - - - - Alcang.
Cotas Sub. Mezanino 1,2% ao més Alcang. | Alcang. Alcang. | Alcang. Alcang. Alcang. | Alcang. Alcang. Alcang. Alcang. Alcang. Alcang.
Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes apresentadas pelo Plural S/A Banco Mdltiplo / Eng.= Enquadrado; Desenq.= Desenquadrado; Alcang. = Alcancado.
(*) Conforme posigéo da Administradora, o Fundo esteve enquadrado.
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (% do PL)
Fundo Classe Rating 31/1/20 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20  30/10/20 30/11/20 31/12/20
FIDC* Sub. Janior brO%Sﬁ 0,0% 0,0% 9,6% 24,9% 25,2% 25,4% 41,1% 34,3% 52,9% 54,6% 50,8% 54,1%
Negativa
FIDCNP* | Sub.dunior  Toc®) 1560 1020  105% = 272%  33,0% | 37.6% | 426% | 467% | 40,9%  403%  358%  160%
FIDCNP*  sub.damior  Seo®Y 150 118%  117%  99% 8.2% 8.1% 71% 6.9% 5,8% 5,7% 4,9% 4,5%
FIDC NP Unica - 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 9,2% 26,0%
*Fundos que possuem classificagdo de risco de crédito com a Austin Rating. / Fonte: Plural S/A Banco Mdltiplo
Posicéo da Carteira (R$ - Mil)
Titulos/Datas 31/1/20 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20 30/10/20 30/11/20 31/12/20
Cotas de Fundos 13.813.616  11.455.332  16.585.956 & 36.140.140 | 38.807.997 = 41.361.335 = 54.249.264 = 49.007.810 = 64.748.220 = 67.783.115 77.711.272 81.347.055
Total Cotas de Fundos = 13.813.616  11.455.332 = 16.585.956 | 36.140.140 & 38.807.997 & 41.361.335 54.249.264  49.007.810 = 64.748.220 = 67.783.115 77.711.272 81.347.055
Titulos Publicos 229.148 20.075 10.130 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 103.216 0,0 0,0 0,0
Fundos Multimercado 34.479.685  40.738.610 = 35.682.570 | 23.179.231 | 20.497.776 = 17.624.369 = 5.798.164 6.749.550 556.278 202.113 190.650 180.351
Saldo Tesouraria 1.844 1.051 1.741 8.096 6.181 5.874 4.767 4,058 4.399 3.082 5.621 7.908
Total Geral da Carteira | 48.524.292  52.215.067 = 52.280.397 = 59.327.467 | 59.311.953 = 58.991.578  60.052.195 = 55.761.418 65412112  67.988.309 77.907.543 81.535.314
Fonte: Plural S/A Banco Mdltiplo
Posicéo da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 31/1/20 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20 30/10/20 30/11/20 31/12/20
Cotas de Fundos 28,1% 22,0% 31,8% 62,0% 66,5% 71,1% 90,8% 87,9% 99,6% 100,5% 100,7% 100,6%
Total Cotas de Fundos 28,1% 22,0% 31,8% 62,0% 66,5% 71,1% 90,8% 87,9% 99,6% 100,5% 100,7% 100,6%
Titulos Publicos 0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fundos Multimercado 70,1% 78,1% 68,4% 39,8% 35,1% 30,3% 9,7% 12,1% 0,9% 0,3% 0,2% 0,2%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 98,6% 100,1% 100,2% 101,9% 101,6% 101,5% 100,5% 100,1% 100,7% 100,8% 101,0% 100,8%

Fonte: Plural S/A Banco Mdltiplo
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Composicéo da Carteira

jan-20 fev-20 mar-20 abr-20 mai-20 jun-20 jul-20 ago-20 set-20 out-20 nov-20 dez-20
ETotal Dir. Creditdérios ETitulos Publicos HEFundosRendaFixa [ISaldo Tesouraria EPDD
Posicéo do PL
Cotas Seniores Cotas Sub. Mezanino Cotas Sub. Janior Sub. PL do
pata Quant. VaIE)F;$U’\rJ|iitl)ério (R; IRAiI) Quant. U\rﬁléor_rio (Rg II:/IiI) Quant. U\rﬁléor_rio (Rg II:/IiI) Jsﬂlrllibo.r Toé?l_)(% (El;nﬂﬁ)
(R$ Mil) (R$ Mil) (%)
31/12/20 12.071 1 12.204 27.019 1 35.646 16.336 2 33.036 40,8% 84,9% 80.886
30/11/20 8.600 1 8.609 27.019 1 35.223 16.336 2 33.339 43,2% 88,8% 77.171
30/10/20 0 0 0 27.019 1 34.805 16.336 2 32.618 48,4% 100,0% 67.424
30/9/20 0 0 0 25.962 1 33.047 16.336 2 31.939 49,1% 100,0% 64.986
31/8/20 0 0 0 23.648 1 29.744 16.336 2 25.985 46,6% 100,0% 55.730
31/7/20 0 0 0 23.327 1 28.992 16.089 2 30.775 51,5% 100,0% 59.767
30/6/20 0 0 0 23.327 1 28.649 16.009 2 29.493 50,7% 100,0% 58.141
29/5/20 0 0 0 23.327 1 28.309 16.009 2 30.065 51,5% 100,0% 58.374
30/4/20 0 0 0 23.327 1 27.973 16.009 2 30.275 52,0% 100,0% 58.248
31/3/20 0 0 0 23.327 1 27.642 16.009 2 24.532 47,0% 100,0% 52.173
28/2/20 0 0 0 23.327 1 27.314 16.009 2 24.836 47,6% 100,0% 52.150
31/1/20 0 0 0 19.740 1 22.840 16.009 2 26.357 53,6% 100,0% 49.197

Fonte: Plural S/A Banco Mdltiplo

Evolugéo do PL Total
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Rentabilidade Mensal da Cota

CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Sub. Mezanino (%) Cotas Sub. Junior (%)
Data Acum Acum
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI (%) . Rent. (%) % CDI (%) .
31/12/20 0,16 2,76 1,00 608,10 1,09 1,20 729,72 15,39 -0,91 -552,36 26,10
30/11/20 0,15 2,59 0,09 60,21 0,09 1,20 802,75 14,02 2,21 1.478,19 27,25
30/10/20 0,16 2,44 0,00 0,00 0,00 1,20 764,50 12,67 2,13 1.355,77 24,50
30/9/20 0,16 2,28 0,00 0,00 0,00 1,20 764,50 11,33 22,91 14.595,58 21,91
31/8/20 0,16 2,12 0,00 0,00 0,00 1,20 750,52 10,01 -16,84 -10.532,90 -0,82
31/7/20 0,19 1,95 0,00 0,00 0,00 1,20 617,46 8,71 3,83 1.968,66 19,27
30/6/20 0,21 1,75 0,00 0,00 0,00 1,20 565,15 7,42 -1,90 -896,99 14,87
29/5/20 0,24 1,54 0,00 0,00 0,00 1,20 508,88 6,15 -0,69 -293,70 17,11
30/4/20 0,28 1,30 0,00 0,00 0,00 1,20 421,16 4,89 23,41 8.216,39 17,92
31/3/20 0,34 1,01 0,00 0,00 0,00 1,20 354,64 3,64 -1,23 -362,04 -4,45
28/2/20 0,29 0,67 0,00 0,00 0,00 1,20 408,54 2,41 -5,77 -1.964,89 -3,26
31/1/20 0,38 0,38 0,00 0,00 0,00 1,20 318,61 1,20 2,66 706,96 2,66
Fonte: Plural S/A Banco Mdltiplo
Rentabilidade Acumulada
30,00
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15,00 /M\ /
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacédo de Risco que decidiu pela atribuicdo da classificagéo de risco de crédito a 12 Emissédo de Cotas Seniores do
Fortitudine FIC FIDC NP (Fundo) reuniu-se, via dudio-conferéncia, no dia 16 de marco de 2021. A reunido de Comité esté registrada na
ata n° 20210316-6.

A classificacdo atribuida est4d contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificacdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagdes de Securitizacéo de Recebiveis, 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 indicou
anteriormente classificagdes de risco de crédito para Cotas de FIC FIDCs.

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

As fontes de informagfes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes do
Administrador e do Gestor do Fundo.

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a indicagdo de uma classificagdo 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 analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagées recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificacé@o sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIIl do artigo 34 da instrugcdo CVM n°356/2001.
Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s 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 relacdo 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 potenciais situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacéo de risco esta isento de
situacOes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatorio, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para a Artesanal Investimentos Ltda., porém, atribui
ratings de crédito para outros fundos que estdo sob sua gestdo, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em:
http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, a prestacdo de servigos da Austin Rating para a Administradora e para o
Custodiante do Fundo limita-se a outros fundos dos quais sdo partes relacionadas, dando-se, assim, apenas de forma indireta. A Austin
Rating ndo presta qualquer outro servico de rating para a Consultora Especializada e empresas de controle comum, sécios e
funcionarios desta.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionarios, ndo prestaram servigcos
adicionais ao servico de classificacdo 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
compensacao financeira pela prestagao do servigo.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 19 de marco de 2021. A versao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. N&o foram realizadas altera¢Bes relevantes no
contetido deste, nem tampouco foi promovida alteragdo na classificagdo em razdo dos comentarios e observagdes realizados pelo
contratante.

Este documento € um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que disp6e o artigo 16 da Instrugédo
CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A INDICAGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO POSSIVEL
ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de indicadas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a emissdo de uma
classificagéo, sendo tais informagées coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informacdes, 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 nédo haja alteragdo no sentido ou
significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtencao, cruzamento e compilagéo da informagéao 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 informagédo para que se proceda a
indicacdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagdo das informacdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a
veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM OPINIOES
SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES, ACONSELHAMENTOS OU
RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating, incluindo aquelas dispostas neste relatério,
constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em honrar suas obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal
julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes dentro de escalas absoluta (global) ou relativa (nacional). A Austin Rating nédo 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 definicdo de quais graduagdes podem ser
considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinacdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como
sugestdo ou recomendagéo de investimento, manutengdo 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 CLASSIFICAGCOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus relatérios de
classificacdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢es 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 classificacbes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou
condi¢Bes ndo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO INDICADAS 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 informacGes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada
classificacé@o de risco ndo afetem ou afetardo a classificacéo de risco. As classificacdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepgédo do Comité de Classificacdo de Risco
dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas (data de emisséo de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM PRAZO DE
VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios metodol6gicos da Austin
Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hip6teses em que a Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informagdes
fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda h& contrato comercial vigente; (i) a existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (i) a ndo existéncia e/ou
nao disponibilizagéo de informagdes suficientes para realizacéo de referida andlise e emissao do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO INDICADAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACOES INDICADAS POR OUTRAS
AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria das agéncias classificadoras
de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes 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 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 opiniées 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 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 avaliagédo sempre
sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

0OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO COMITE DE
CLASSIFICAGCAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisées sobre classificagdes 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 opiniées de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité de Classificacdo de Risco com a finalidade de
cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instru¢do CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunicdo com os contratantes, investidores e demais usudrios de
seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais
por essas partes. N&o obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estio 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 sé@o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificacéo indicada.

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.

© 2021 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO PROTEGIDAS POR
LEl. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA, REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU
ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO
OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR
QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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	CARACTERÍSTICAS DA 1ª EMISSÃO de COTAS SENIORES
	Forma de Colocação: Esforços restritos (ICVM Nº 476/09);
	Data da Emissão: 25 de novembro de 2020;
	Nº de Cotas: 50.000 (cinquenta mil);
	Valor unitário:                                            R$ 1.000,00 (um mil reais);
	Valor Total da Emissão: R$ 50.000.000,00 (cinquenta milhões de reais);
	Prazo de Duração: Prazo de duração do Fundo;
	Amortização: Respeitado o prazo de carência de 24 (vinte e quatro) meses contados da integralização das respectivas Cotas Seniores, o pagamento de amortizações ocorrerá, de forma programada, em 36 (trinta e seis) parcelas que compreenderão principal e...
	Remuneração Alvo: 1,00% ao mês;

