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Ap6s 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o Fundo devera ter alocado, no minimo, 50,0% (cinquenta por cento) de
seu patrimonio liquido na aquisicéo de Direitos Creditérios Elegiveis, de acordo com seu Regulamento.

Direitos Creditorios: Os Direitos Creditérios devem ser oriundos de Cédulas de Crédito Imobiliario (CCls), de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs), Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) e Debéntures.

Outros Ativos: A parcela remanescente do patriménio liquido do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos Creditérios
Elegiveis podera ser aplicada, isolada ou cumulativamente, na aquisicdo dos seguintes Ativos Financeiros: a) titulos de
emissdo do Tesouro Nacional; b) titulos de emissdo do BACEN; c) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; d)
certificados e recibos de depésito bancario e demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa de
responsabilidade de instituicées financeiras de primeira linha, exceto cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS), com
nota de classificagdo minima ‘brAAA’ ou equivalente com a Austin Rating e demais agéncias de rating definidas em
Regulamento. O Fundo podera, ainda, alocar até 50,0% (cinquenta por cento) de seu patriménio liquido em operacdes
compromissadas, desde que tais operacdes tenham como lastro os Ativos Financeiros.

A Gestora do Fundo devera observar, além dos requisitos de composi¢do, 0s seguintes critérios na selegdo dos Direitos
Creditérios e na composi¢éo da carteira do Fundo:

i) Os créditos devem ser objeto de avaliagdo e nota por Agéncia Classificadora de Risco (rating), entre aquelas definidas em
Regulamento, e obter classificagdo minima equivalente a brA-;

ii) Os créditos devem contar nas datas de suas respectivas aquisicdes pelo Fundo ou até o prazo maximo de 06 (seis) meses
da data das suas aquisi¢cdes pelo Fundo, com, no minimo, 150% (cento e cinquenta por cento) de garantia real imobiliaria,
sendo o valor da garantia confirmado por laudo técnico elaborado por ao menos uma das empresas de avaliagéo listadas em
Regulamento;

iii) Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo devem contar, na data de suas respectivas aquisicdes pelo Fundo,
com, no minimo, 150% (cento e cinquenta por cento) de garantia real (imobiliaria ou ndo) e/ou garantia fidejussoria,
individualmente ou em conjunto, as quais deverdo ser substituidas por, no minimo, 150% (cento e cinquenta por cento) de
garantia real imobiliaria, no prazo maximo de 6 (seis) meses da data de aquisicdo dos Direitos de Crédito pelo Fundo. Ainda
em relacdo a este item, admitir-se-4, excepcionalmente, a aquisicdo de fracéo de Direitos de Crédito que contem com garantia
real imobiliaria e/ou cesséo fiduciaria de recebiveis imobiliarios, com alienagdo fiduciaria ou hipoteca de imével(is), em
percentual entre 100% (cem por cento) e 150% (cento e cinquenta por cento), desde que se trate de aquisicdo de
Ativos/Ativos Financeiros/Direitos de Crédito que contem com, no minimo, 34% (trinta e quatro por cento) de subordinagéo ou
de sobre colateralizagéo.

iv) A Gestora deve confirmar a auséncia de processo judicial envolvendo o contrato e o imével objeto, garantia ou lastro dos
Direitos Creditérios objeto da cesséo;

v) Os ativos eventualmente ndo imobilirios poderdo ser objeto de aquisicdo desde que garantidos por operacdes ou ativos
imobiliarios, inclusive créditos imobiliarios cedidos fiduciariamente;

vi) os Direitos Creditérios devem ser previamente registrados em conta propria na CETIP S.A.- Mercados Organizados.

Os Critérios de Elegibilidade serdo verificados exclusivamente pelo Custodiante nas respectivas datas de cessdo ao Fundo
dos Direitos Creditérios, exceto se de outra forma determinado neste Regulamento. S&o considerados Critérios de
Elegibilidade as seguintes regras:

(i) os Direitos Creditérios que tenham sido cedidos por um mesmo grupo econdmico ndo poderdo representar percentual
superior a 20% (vinte por cento) do Patrimdnio Liquido do Fundo;

(ii) A partir do 12° (décimo segundo) més de funcionamento do Fundo, contado a partir da Data da 12 Integralizacéo de Cotas,
os Direitos de Crédito que tenham sido originados pelos 3 (trés) maiores Cedentes nédo poderdo representar percentual
superior a 50% (cinquenta por cento) do Patriménio Liquido do Fundo;

(iii) o prazo maximo de cada um dos Direitos Creditérios Elegiveis ndo pode superar a 1.095 (hum mil e noventa e cinco) dias,
salvo se houver o compromisso de recompra ou op¢do de venda, por seu valor atualizado, nos termos e nas mesmas
condigdes do respectivo contrato de cesséo, por prazo de 1.095 (hum mil e noventa e cinco) dias; e iv) ndo deve haver titulos
vencidos e ndo pagos dentre os Direitos de Crédito objeto da cessao.

Os créditos objeto de aquisicédo deverdo ter como devedor solidario ou responsavel por seu adimplemento (seja na qualidade
de devedor, coobrigado, emissor, fiador, garantidor ou avalista) grupos econdmicos que sejam responsaveis por pagamento
de créditos que representem no maximo 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo.

As solicitagcdes de resgate de Cotas poderdo ser efetuadas diretamente a Administradora, apenas ap6s vencido o prazo de
caréncia de 29 (vinte e nove) dias de aplicagéo inicial. O resgate sera realizado de acordo com a cota de 1.200 (um mil e
duzentos) dias apés a data de solicitagéo.

IPCA acrescido de 7% (sete por cento) ao ano, calculado pro rata die.

N&o possui.
21
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Analistas
2T16 1716 4T15 I\(Ia}r{lS Denise Esteves Pablo Mantovani
(atual) (inicial)
brA(sf)  brA(sf)  brA(sf) brA(sf) Tel.: 55 11 3377 0741 Tel.: 55 11 3377 0702
Obs. Obs. Obs. Estavel denise.esteves@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br

Rating: 30/jun/2017




P4 AUSTIN

Relatoério de Monitoramento
16/ago/2016

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada em 16 de agosto de 2016, manteve em
observacgéo negativa o rating de crédito ‘brA(sfy das Cotas (Classe Unica) do GBX Prime | Fundo de Investimento em
Direitos Creditorios (GBX Prime | FIDC/ Fundo).

Este monitoramento contempla a analise da evolug&o dos riscos relativos ao GBX Prime | no 1° e 2° trimestres de 2016
(periodo compreendido entre os meses de janeiro e junho). Cumpre mencionar que a elaboracdo deste relatorio
contemplando a analise do 1° trimestre de 2016, ocorreu em data posterior aquela prevista no item VIII do artigo 34 da
instrugcdo CVM n°356/2001 em decorréncia do processo de renegociacdo dos ativos-lastro da carteira do Fundo, de
acordo com informag0@es e esclarecimentos disponibilizados por parte da Gestora do Fundo.

Segundo informagdes publicas e disponibilizadas pelo Administrador, ndo foram realizadas alteracdes no Regulamento
do Fundo no periodo analisado.

A manutencéo da observagéo negativa sobre o rating das Cotas do GBX Prime | decorre, principalmente, dos processos
de repactuacéo, liquidacdo de garantias e venda de ativos no mercado secundario de algumas operac¢des que compdem
a carteira do Fundo. A Austin Rating esta revisando os ratings dessas operacdes, e 0s impactos nas classificacfes
poderdo ser observados no préximo monitoramento trimestral do Fundo.

N&o obstante, cumpre ressaltar que a presente classificacdo esta pautada no razoavel desempenho do Fundo, assim
como has garantias reais e fidejussérias das emissdes, essas Ultimas representadas pelos avais dos sécios que detém
ativos (imdveis), que conferem boa cobertura e possibilidades de retorno do capital investido pelos Cotistas, em caso de
default das emissoras.

A Austin Rating acompanhard atentamente a evolugdo dos fundamentos dos emissores, dos pagamentos e das
negociacdes e repactuacBes nas diferentes emissdes, podendo realizar uma nova agdo de rating para as Cotas
classificadas nos préximos meses.

O GBX Prime | FIDC foi registrado na Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM em 19 de dezembro de 2012, porém,
iniciou a emissédo e a integralizagédo de Cotas apenas em 01 de setembro de 2014. Ao final de jun/16, o Fundo operava
com Patriménio Liquido (PL) de R$ 261,3 milh&es, e carteira de Direitos Creditérios de R$ 192,3 milhdes (73,5% do PL).

O rating das Cotas do GBX Prime | FIDC permanece fortemente pautado na definicdo regulamentar do rating minimo
‘brA-’ pela Austin Rating, ou equivalente a este por agéncias internacionais com atuagao no Brasil, como nota minima
exigida para os direitos creditérios (CCls, CCBs, Debéntures e CRIs) que dao lastro ao Fundo. Este aspecto define um
perfil de baixo risco de crédito para cada ativo individualmente e, consequentemente, para a carteira do Fundo como um
todo, a0 menos no momento das aquisi¢bes dos créditos, ja que tais classificacdes poderdo migrar para categorias
inferiores de rating. A exigéncia de avaliacdo de risco de crédito também pela Austin Rating devera garantir que os
critérios metodoldgicos utilizados para a atribuicdo de parte ou da totalidade das classificagbes dos ativos subjacentes
estejam alinhados aqueles considerados para a definicdo do rating do Fundo. Além da definicdo de classificacdo minima
de baixo risco para os direitos creditérios, o rating esta significativamente pautado na ado¢éo de limite de concentragéo
méaxima de 20,0% do PL por responsavel direto ou solidario (seja ha qualidade de Emissor, Devedor, Coobrigado, Fiador,
Garantidor ou Avalista) pelo adimplemento de cada operacdo a ser adquirida pelo Fundo, utilizando-se o conceito de
Grupo Econdmico para a apuracao de tal limite, o que é verificado apenas pela GGR — GBX Gestdo de Recursos (GGR).

Adicionalmente, existe o compromisso da GGR em manter o limite de concentragdo maximo de 50,0% do PL nos 03
maiores Devedores Finais (ou seja, 0s responsaveis pelo adimplemento das operacdes, conforme acima definido), a
partir do 12° més contado da primeira integralizacdo de Cotas. Assim, € esperado que a carteira do Fundo esteja
distribuida em, pelo menos, 08 Grupos Econdmicos de Devedores Finais, 0 que, apesar de significar um nivel ainda
pouco conservador de pulverizacéo e de ndo estar conjugado a um limite de concentracéo setorial (por setor de atuagéo
das empresas), oferecerd um beneficio de diversificagédo razoavel do ponto de vista do risco de crédito da carteira, o que
justifica, em parte, o descolamento de um nivel entre a classificacdo atribuida para as Cotas do Fundo e a classificagao
minima exigida para seus potenciais ativos subjacentes.

O Regulamento do Fundo prevé outros critérios e limites adicionais aqueles de rating minimo dos ativos subjacentes e de
concentragdo por Devedores, os quais também s&o favoraveis a qualidade crediticia de sua carteira e, assim, beneficiam
a classificagdo, dentre os quais: i) que os Direitos Creditérios contem com, no minimo, 150,0% de garantia real
imobiliaria, sendo o valor da garantia confirmado por laudo técnico elaborado por empresas de avaliagdo com
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credibilidade, conforme atestado por essa agéncia; ii) que ndo haja titulos vencidos e ndo pagos dentre os Direitos
Creditorios objeto da cessdo; e iii) que haja auséncia de processo judicial envolvendo o contrato e o imovel objeto,
garantia ou lastro dos Direitos Creditdrios objeto da cesséo.

Em contrapartida, a classificagdo é restringida, do ponto de vista de risco de crédito, pela auséncia de reforgos de crédito
para as Cotas do Fundo, uma vez que essas ndo contardo com prote¢do oferecida por uma classe de cotas subordinadas
e, ainda, ndo h& previsdo regulamentar de taxa minima de cessdo que garanta a formacdo de spread excedente
(representado pela diferenca entre as taxas de remunerac¢do dos ativos e a soma de custos e despesas do Fundo e o
benchmark das Cotas). Ainda que a taxa de performance (20,0% do que exceder o benchmark das Cotas) sirva como
fonte importante de incentivo para que a GGR busque taxas maiores para 0s ativos seja esperado por essa agéncia que
os ativos adquiridos por esse veiculo tenham uma taxa média de remuneracéo equivalente a IPCA acrescido de 9,0% ao
ano, é muito pouco provavel que um eventual spread excedente formado futuramente seja capaz de proteger o valor das
Cotas contra uma eventual inadimpléncia do maior Devedor Final, mesmo que este venha a representar menos do que 0s
20,0% do PL permitidos.

A nota esta refletindo, além dos pontos ligados diretamente ao risco de crédito de seus potenciais ativos e dos mitigantes
propostos, o razoavel risco de liquidez para as Cotas. O Fundo foi constituido como condominio aberto, porém,
considerando o prazo a ser definido como regra geral de resgates (1.200 dias ap0s a solicitacdo) e o prazo maximo
definido para os direitos creditorios (36 meses). Nao obstante a Gestora apresenta condigées adequadas de gestdo de
caixa e liquidez do Fundo.

O risco de descolamento de taxas também est& sendo incorporado em medida apenas razoavel a classificagdo das Cotas
do Fundo. Ainda que o Regulamento ndo preveja a obrigacdo de aquisi¢cdo exclusiva de ativos indexados ao IPCA (ao
qual o benchmark das Cotas estéa referenciado), existe o compromisso formal (em Regulamento) da GGR em compor a
carteira com ativos que remunerem por aquele indice, considerando a participagdo minima de 75,0% desses no PL do
Fundo. Cumpre destacar que, ao longo do periodo analisado (jan/16 a jun/16), os ativos que compunham a carteira do
Fundo encontravam-se enquadrados a esse critério.

Demais riscos relativos a estrutura do Fundo estdo indicados de forma mais detalhada no relatério de rating inicial das
Cotas, emitido por essa agéncia em 05 de marco de 2015.

O Fundo possui historico ainda reduzido e encontra-se em fase de captacdo e aquisi¢cdo de ativos. Desde o inicio efetivo
das operagdes do Fundo, seu PL vem crescendo consideravelmente, més a més, passando de R$ 19,6 milhdes, em
set/14, para R$ 261,3 milhdes, em jun/16. Ao final de jun/16, os créditos representavam 73,6% do PL, estando o PL
remanescente (26,5% do PL do Fundo) aplicado em LTNs e Fundo de Investimento referenciado ao CDI junto ao Banco
Santander S/A, conforme permitido em Regulamento.

Além da manutencdo de mais de 50,0% do PL em Direitos Creditérios Elegiveis, o Gestor tem seguido o que determina a
politica de investimentos em relagdo as caracteristicas dos Direitos Creditorios, aplicando os recursos do Fundo em
debéntures com rating minimo ‘brA-’ e garantidas em, no minimo, 150,0% por garantias reais imobiliarias. Ao final de
jun/16, a carteira do Fundo era composta por 13 emiss@es de debéntures e 11 emissdes de CCI, referentes a 10
Devedores finais, sendo que todas essas apresentavam o nivel minimo de garantias exigido pelo Fundo. Cumpre
destacar que os ativos selecionados possuem prazos iguais ou inferiores a 36 meses e estédo indexados ao IPCA ou ao
INCC, atendendo as disposi¢fes regulamentares.

Ao longo do periodo analisado, o Fundo operou dentro do limite médximo de concentragéo individual em Devedores
(20,0% do PL) estipulado em Regulamento. Em jun/16 a GBX Tieté Il apresentava maior participagdo com 5 tranches de
debéntures, relativas a 2 emissfes (sendo que em alguns casos, o Fundo fez a aquisicao de parte do ativo), totalizando o
montante de R$ 39,5 milhdes (15,1% do PL do Fundo). Na média do periodo, a participacdo da GBX Tieté Il
correspondeu a 17,8% do PL. Adicionalmente, a participacdo dos 3 maiores Devedores finais (Grupo Econdmico),
manteve-se inferior aos 50,0% do PL previstos no Regulamento do Fundo (34,6% do PL em jun/16; média mensal de
40,5% do PL entre jan/16 e jun/16).

Devido, principalmente, ao fato de nao ter alocado todos os recursos em ativos de crédito (em jun/16 o Fundo possuia R$
69,3 milhdes em caixa, aplicados em titulos de renda fixa referenciados DI), a rentabilidade das Cotas tem apresentado
oscilagbes nos meses de atividades do Fundo. As Cotas tiveram valorizagdo de 130,8% do benchmark esperado no
encerramento de jun/16, ndo obstante, no acumulado desde o inicio de suas atividades até o encerramento de jun/16
(out/14 a jun/16), as Cotas rentabilizaram apenas 88,2% da meta de rentabilidade esperada para 0 mesmo periodo. A
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Austin Rating espera que haja recuperacdo da rentabilidade das Cotas nos proximos meses, a partir da aquisicdo de
créditos decorrentes de operagdes que estdo sob a andlise da GGR, e ja apresentadas para essa agéncia. N&do obstante,
a permanéncia da rentabilidade das Cotas em percentual inferior ao benchmark estipulado em Regulamento, podera
impactar negativamente no rating das Cotas nos préximos meses.

Em seu relatério referente ao 2° trimestre de 2016, o Administrador informa que todas as operagdes do Fundo foram
praticadas em consonancia com a politica de investimento prevista no Regulamento e com os limites de composi¢céo e
diversificacéo de carteira a ele aplicaveis, bem como as negociac¢des foram realizadas a taxas de mercado.

No que se refere a verificagéo do lastro, em seu relatério, o Administrador, com base nas informacdes disponibilizadas
pelo Custodiante (base da carteira de direitos creditdrios: 31 de maio de 2016), para a amostra de Direitos Creditorios
selecionada, ndo foram apontadas inconsisténcias e pendéncias de lastro. O Administrador e o Custodiante néo
opinaram sobre possiveis perdas para o Fundo relacionadas a vicios na cessdo ou insubsisténcias de Direitos
Creditdrios.

Observacao Negativa e Fatores de Sensibilidade do Rating

A observagdo negativa traduz a possibilidade de rebaixamento da classificagdo no curto prazo. Nao obstante essa
tendéncia de rebaixamento, a observagdo negativa podera ser removida e a classificacéo afirmada caso as repactuacgfes
€ outros processos em curso sejam bem sucedidos e ndo comprometam o prazo médio méaximo da carteira, as emissdes
se apresentem adimplentes e haja recuperag¢édo dos fundamentos de seus emissores, entre outros eventos com reflexos
positivos sobre a rentabilidade das Cotas classificadas.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

Parametro 29/jan/16 29/fev/16 31/mar/16 29/abr/16 31/mai/l16 30/jun/16
Direitos Creditérios / PL 50% do PL Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado | Enquadrado | Enquadrado
Rating Minimo dos Titulos de ‘brA-’ Enquadrado =~ Enquadrado =~ Enquadrado (** * **

Crédito (**)

Garantia Imobiliaria Vinculada aos
Titulos de Crédito

Prazo Maximo dos Titulos de

150% da divida Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado | Enquadrado | Enquadrado

Crédito 1.095 dias Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado | Enquadrado | Enquadrado
Maior Devedor / PL (*) o
(Grupo Economico) 20% do PL Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado | Enquadrado | Enquadrado
3 Maiores Devedores (*) 50% do PL Enquadrado = Enquadrado = Enquadrado @ Enquadrado @ Enquadrado @ Enquadrado
o Né&o Néo Né&o
0,
Benchmark (Cota Unica) IPCA +7,0% a.a. Alcancado Alcancado Alcangado Alcancado Alcancado Alcangado

(*) Os Direitos Creditérios foram originados diretamente junto aos Devedores, ndo havendo a figura do Cedente.

(**) Algumas emissfes contam ainda com ratings preliminares. N&o obstante estdo em fase final de atribuicdo de classificacdo definitiva com essa agéncia. Ademais, algumas
operagdes encontram-se em processo de repactuagao e renegociagdo das obrigagdes assumidas, cujos impactos nas classificacdes serdo observadas nos trimestres seguintes por
essa agéncia.

Concentragdo entre os maiores Devedores — Grupo Econdmico (% do PL)

Data 29/jan/16 29/fev/16 31/mar/16 29/abr/16 31/mai/16 30/jun/16
Maior Devedor (Grupo Econdmico) 19,0% 18,5% 18,5% 18,3% 17,4% 15,1%
3 Maiores Devedores 43,2% 41,9% 41,9% 41,8% 39,8% 34,6%
5 Maiores Devedores 60,4% 58,6% 58,6% 58,5% 55,7% 48,4%
9 Maiores Devedores 83,4% 80,9% 82,6% 89,6% 85,0% 73,6%

Fonte: Santander Securities Services Brasil DTVM S/A / GGR - GBX Gestéo de Recursos Ltda.

Posicéo da Carteira (R$)

Ativo/Datas 31715 31/8/15 30/9/15 30/10/15 30/11/15 31/12/15 29/1/16 29/2/16 31/3/16 29/4/16 31/5/16 30/6/16
ngﬁé‘sz o | 119647777  121.047.361 122243203 120764562  140.191.457  158.731.959  161127.777 163563410  169.200.160 = 188.035.850  190.247.660 192310164
CT‘S’;?:OE::LS 119.647.777  121.047.361 122.243.293 129.764.562  140.191.457  158.731.959 | 161.127.777  163.563.410 169.200.160 = 188.035.850 = 190.247.669 = 192.310.164
PTL,J"&‘i'é’;S 3954281 | 9.761.746 | 23.329.120 = 17.798.363 9.018.731 4.842.472 11.060558 | 16.944.478 | 13.548.510 721.650 1200592 | 11.784.887
R:#;:g?xa 30.856.802  31.189.670 = 31.550.463 = 31.883.330  32.202.340 20.616.468 20844524 | 20981152 = 21.223.631 = 21425626  32.659.057  57.557.301
T efg[']‘:gri a 12.676 10.960 12.870 8.033 11.040 60.790 55.604 13.040 11.384 10.356 11.181 -20.715
gg‘é;ﬁz{i 154.471.535 | 162.009.737 = 177.144.756 = 179.454.287 181423568  184.251.689  193.088.464  201.502.080 203.983.685 @ 210.193.483  224.127.498  261.631.636
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Posicéo da Carteira (%)
Ativo/Datas 31/7/15 31/8/15 30/9/15 30/10/15 30/11/15 31/12/15 29/1/16 29/2/16 31/3/16 29/4/16 31/5/16 30/6/16
Direitos Creditérios 77,6% 74,8% 69,1% 72,4% 77,3% 86,1% 83,4% 80,9% 82,6% 89,6% 85,0% 73,6%
Titulos Pablicos 2,6% 6,0% 13,2% 9,9% 5,0% 2,6% 5,7% 8,4% 6,6% 0,3% 0,5% 4,5%
Fundos Renda Fixa 20,0% 19,3% 17,8% 17,8% 17,8% 11,2% 10,8% 10,4% 10,4% 10,2% 14,6% 22,0%
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 100,2% 100,2% 100,19% 100,2% 100,0% 100,0% 99,9% 99,6% 99,6% 100,1% 100,29% 100,1%
Composicéo da Carteira
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000
50.000
0
jul-15  ago-15 set-15 out-15 nov-15 dez-15 jan-16 fev-16 mar-16 abr-16 mai-16 jun-16
-50.000
BB Total Dir. Creditérios  E Titulos Publicos & Fundos Renda Fixa  JSaldo Tesouraria & PDD
Posicdo do PL
Data e Cotas Total
ol V.U $ Total (%PL) (R$ Mil)
: (R$ Mil) (R$ Mil)
30/6/16 202.005 1 261.277 100,0% 261.277
31/5/16 175.157 1 223.788 100,0% 223.788
29/4/16 166.319 1 209.887 100,0% 209.887
31/3/16 163.926 1 204.864 100,0% 204.864
29/2/16 163.926 1 202.220 100,0% 202.220
29/1/16 159.042 1 193.297 100,0% 193.297
31/12/15 153.744 1 184.304 100,0% 184.304
30/11/15 153.744 1 181.367 100,0% 181.367
30/10/15 153.744 1 179.180 100,0% 179.180
30/9/15 153.744 1 177.021 100,0% 177.021
31/8/15 141.799 1 161.763 100,0% 161.763
31/7/15 136.519 1 154.213 100,0% 154.213
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Evolugé&o no Valor do PL Total
Cota Uni
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# Cota Unica
Rentabilidade Mensal das Cotas
Benchmark — IPCA + 7,0% a.a. Cotas
Data
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) Acum. (%)

30/6/16 0,94 32,25 1,23 28,45

31/5/16 1,35 31,02 1,24 26,88

29/4/16 1,15 29,27 0,98 25,32

31/3/16 1,02 27,80 1,31 24,11

29/2/16 1,42 26,50 1,50 22,51

29/1/16 1,82 24,74 1,39 20,70

31/12/15 1,56 22,51 1,62 19,05

30/11/15 1,55 20,63 1,22 17,15

30/10/15 1,39 18,79 1,22 15,74

30/9/15 1,11 17,16 0,93 14,34

31/8/15 0,79 15,87 0,99 13,29

31/7/15 1,24 14,97 1,28 12,18

Rentabilidade Acumulada
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela manutengéo da observacédo negativa sobre a classificacdo de risco de crédito
das Cotas de Classe Unica do GBX Prime | FIDC (Fundo) se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 16 de agosto de 2016,
compondo-se dos seguintes membros: Pablo Mantovani (Coordenador da Reunido de Comité), Denise Esteves (Analista Pleno) e
Ricardo Lins (Analista Pleno). Esta reunido de Comité esta registrada na Ata n° 20160816-1.

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

A classificagcdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia
em suas classificagdes de Securitizagdo 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 atribuiu
anteriormente classificacdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
créditos inadimplidos.

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

As fontes de informag6es foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes do
Administrador. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informacdes publicas, especialmente daquelas obtidas no website da
Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente acéo de rating. Dentre as informagbes
utilizadas para esta andlise, destacam-se: informagGes sobre a composicdo da carteira, PDD, quantidade de Cotas e Patrimdnio
Liquido.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrédo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificacdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instru¢do CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apdés o encerramento do trimestre em andlise, serd divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relag¢édo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre
0s monitoramentos trimestrais previstos.

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

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdcios 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 dltimos 12 meses.

O servico de classificac@o 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 classificacé@o foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 16 de agosto de 2016. N&o foram
realizadas alteracdes relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida altera¢éo na classificagéo atribuida inicialmente em
razdo dos comentarios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classifica¢éo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucéo
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 classificacdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissédo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagao
confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteracdo no sentido ou significado das mesmas. Néo obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagdo da informagédo para efeitos da
analise 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 informacéo para que se proceda a atribuigdo 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 informagées e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmacéo 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, MANUTENCAO 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 obrigagdes 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 ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nao
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
determinagcdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagdo de investimento,
manutengédo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servigos 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¢oes e previsdes sobre eventos futuros que podem
ndo se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes ndo previstas no momento de uma 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 esforgos para que suas opinibes (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisées ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informages, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificacbes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas
(data de emisséo de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACC)ES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodol6gicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissédo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipdteses em que a Austin
Rating identificar: (i) a auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da anélise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia
de potencial conflito de interesses; e/ou (i) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizagdo de referida andlise e emissdo do
rating.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdicéo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagées de outras agéncias
de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagéo apés default e suas abordagens e critérios analiticos sé@o proprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e,
por isso, néo séo consideradas na classificacdo 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 avaliagcdo 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 classificagbes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides 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 Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o
objetivo de favorecer a comuni¢do 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. Ndo 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 gue, caso 0
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 relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo o0s Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagio 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.

© 2016 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, 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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