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Condominio: Fechado Administradora: BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM S/A
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de Cotistas;
Data de Registro: 15/04/2011 Cogestoras: JGP Gestéo de Crédito Ltda. e Canvas Capital S/A
Classes Unica Agente de Cobranca: Canvas Capital S/A
Ne de séries: Multisséries Auditor Deloitte Touche Tohmatsu Auditores Independentes

Politica de
Investimento:

Independente:

Minimo de 50% em Direitos de Crédito que atendam aos Critérios de Elegibilidade do Fundo (Capitulo 7 do Regulamento). Os
direitos de crédito devem ser originados no Brasil, regidos pela lei nacional, adquiridos ou a serem adquiridos pelo Fundo, de
Cedentes e os titulos representativos de crédito, de operagdes de natureza diversa, inclusive, mas néo se limitando, a (i) aqueles
decorrentes de operacdes financeiras, comerciais, agrarias, imobiliarias, de arrendamento mercantil, de prestagéo de servigos
e/ou industriais, de quaisquer segmentos da economia, bem como todos e quaisquer direitos, privilégios, preferéncias,
prerrogativas e agdes relacionados a estes, garantias pessoais e reais, que o integrardo, para todos os fins de direito; (ii) direitos
de crédito de montante desconhecido e de existéncia futura, desde que emergentes de relacdes ja constituidas; (iii) direitos de
crédito que estejam vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cesséo ao Fundo; (iv) direitos de crédito que resultem
de agOes judiciais em curso, constituam seu objeto de litigio, ou tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia; (v)
direitos de crédito cuja constituicdo ou validade juridica da cesséo para o Fundo seja considerada como um fator preponderante
de risco ao Fundo; (vi) direitos de crédito originados de Cedentes em processo de recuperagédo judicial ou extrajudicial; (vii)
direitos de crédito decorrentes de receitas publicas originarias ou derivadas da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios, bem como de suas autarquias e fundagdes; e (viii) warrants e contratos mercantis de compra e venda de produtos,
mercadorias e/ou servicos para entrega ou prestagao futura, bem como os titulos ou certificados representativos desses contratos,
(ix) direitos de crédito decorrentes da titularidade de quotas de fundos de investimento em direitos creditérios, padronizados ou
ndo-padronizados, de quotas de fundos de investimento imobilidrio e de quotas de fundo classificados como “renda fixa” e
“multimercado”; (x) letras financeiras e debéntures ofertadas privada ou publicamente e (xi) outros direitos de crédito que nédo
estejam elencados nos itens (i) a (x) acima, desde que aceitos pelo Administrador e pelo Custodiante e/ou desde que ndo possam
ser enquadrados como Ativos Financeiros.

O remanescente do Patrimoénio Liquido podera ser mantido em moeda corrente nacional, ou aplicado, nos seguintes Ativos
Financeiros: (i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (ii) titulos de emisséo do Banco Central; (iii) opera¢des compromissadas
com lastro em titulos publicos federais; (iv) quotas de emissdo de fundos de investimento de renda fixa regulados pela Instrugéo
CVM n.° 409/04, conforme selecionados pelo Gestor; (iv) certificados de depésito bancéario emitidos por institui¢cdes financeiras;
(v) Operagdes de Derivativos, desde que com o objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até o limite dessas; e (vi) demais
valores mobiliarios e ativos de renda fixa, exceto aqueles considerados Direitos de Crédito nos termos deste Regulamento e cotas
do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS).

Devedor (Sacado): Até 20% (vinte por cento) do Patrimonio Liquido. O percentual podera ser elevado até 25% (vinte e cinco por
cento) do PL caso o devedor ou coobrigado tenha registro de companhia aberta, seja instituicdo financeira ou equiparada,
autorizada a funcionar pelo BACEN, seja sociedade empresarial que tenhas suas demonstragGes financeiras relativas ao
exercicio social imediatamente anterior a data de constituigdo do Fundo, auditadas pelo auditor independente registrado na CVM,;
Cedente: O Fundo podera adquirir até 40% (quarenta por cento) de seu patriménio liquido em Direitos de Crédito cedidos de um

Limites de mesmo Cedente, exceto no caso de Direitos de Crédito representativos de contratos mercantis de compra e venda de produtos,
Concentragao: mercadorias e/ou servi¢os para entrega e/ou prestacéo futura, quando ndo contarem com garantia de instituicédo financeira ou
seguradora, cujo limite sera de 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo.

e Administrador, Gestor, Custodiante e partes a esses relacionadas: O total de Ativos Financeiros de emissdo, ou que
envolvam a coobrigacéo, da Administradora, do Custodiante, do Gestor, do Agente de Cobranca ou partes a ele relacionadas,
pode representar até 20% (vinte por cento) do patriménio liquido do Fundo. E vedada a aquisi¢do pelo Fundo de Direitos de
Crédito originados ou cedidos por essas partes.
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 08 de novembro de 2019, afirmou a
classificacéo ‘brBBB(sfy da 12 Série de Cotas de Classe Unica do JGP Canvas Distressed Fundo de Investimento em
Direitos Creditérios Ndo Padronizados (JGP Canvas Distressed FIDC NP/ Fundo). Nesta mesma data foi mantida a
perspectiva positiva do rating.

O presente monitoramento compreende a analise da evolugéo dos riscos relativos ao JGP Canvas Distressed FIDC NP no
3° trimestre de 2019 (julho, agosto e setembro). Em 22/06/15, a Peninsula Administragio de Recursos e Investimentos S.A,
co-Gestor e agente de cobranca do Fundo, alterou seu nome e identidade visual passando a denominar-se Canvas Capital
S/A. sendo preservadas as mesmas atribuiges perante o Fundo. Na versao do Regulamento de 28 de dezembro de 2015,
o Fundo passou a denominar-se JGP Canvas Distressed Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados,
espelhando a presenga da Canvas Capital S/A como cogestor do Fundo. Na versdo do Regulamento de 06 de abril de
2018, o prazo de duracdo do Fundo foi alterado para até 31/03/2019. No atual Regulamento vigente, o prazo de duragdo
do Fundo foi alterado para 30/06/2020, conforme aprovado em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 26 de margo de
2019.

A afirmacdo da classificacdo se baseia na metodologia de andlise de Cotas de FIDCs da Austin Rating. Os fatores
mencionados abaixo fundamentam a perspectiva positiva sobre o rating das Cotas de Classe Unica do Fundo: (i) no més
de maio de 2017, segundo informag¢es encaminhadas pela cogestora Canvas Capital S/A e pela Administradora do Fundo,
foi registrada uma rentabilidade mensal de 43,36%, fruto de recuperacdo de divida judicial, com ganho para o Fundo, e
cujo valor representava 22,0% do total de ativos no més anterior; foram realizadas a liquidacdo de duas amortizagfes de
cotas em jul/17, totalizando R$ 78,5 milhdes; (ii) ante a referida recuperacéo de crédito judicial, entre abr/12 e set/19,
periodo que compreende o inicio efetivo das atividades do Fundo e o encerramento do trimestre-base da analise, as Cotas
tiveram valorizacao de 147,6%, contra 102,9% do CDI acumulado no periodo — ou seja, rentabilizaram em 143,5% do CDI
-, 0 que indica a absor¢&o de um excesso de rentabilidade de 44,8% no periodo; (iii) o Fundo contava ainda com a presenca
em seu portfélio de Direitos Creditérios Vencidos representando 32,5% do total de ativos em set/19, bem como de trés
imOveis passiveis de liquidacdo e com potencial efeito positivo para a rentabilidade futura do Fundo, respondendo por
61,2% do total de ativos.

Cumpre mencionar que a classificacdo encontra-se limitada pelos seguintes pontos: (i) ndo € garantida a capacidade dos
cogestores de recuperar os titulos vencidos e ainda pendentes de pagamento, ou liquidar os iméveis presentes na carteira
do Fundo, podendo ocasionar na reducgdo da rentabilidade acumulada entre abr/12 e set/19, com a venda destes créditos
a um valor abaixo do contabilizado ao custo de aquisicao; (ii) no terceiro trimestre de 2019, o Fundo apresentou
rentabilidade de 0,24%, ante uma variacdo do CDI de 1,54% no periodo de comparagéo; (iii) os limites de concentragéo
em Devedores e Cedentes dos Direitos de Crédito pouco conservadores no Regulamento do Fundo, embora em
percentuais inferiores aqueles permitidos pela Instrugdo CVM N°356; (iv) ndo obstante reconhecer e ponderar na
classificacdo a elevada experiéncia e a excelente qualidade do corpo técnico da JGP Gestdo de Crédito Ltda., da Canvas
Capital S/A e do Comité de Investimento do Fundo por elas indicado, permanece o desconhecimento da Austin Rating
sobre a metodologia de andlise e aprecamento de ativos utilizados e acerca da capacidade e disposi¢cdo dos devedores e
coobrigados em honrar as obrigagdes devidas, bem como do estégio atual de recuperacao dos créditos que compdem a
carteira; (v) O Fundo néo constitui provisdo para devedores duvidosos (PDD), sendo alguns direitos creditérios precificados
pelo valor histérico, mas que, ao serem dotados de garantias com boa cobertura ante este valor, ndo exigem, no
entendimento da Administradora, a constituicdo da PDD; (vi) ndo houve acesso aos percentuais atuais de concentragdo
por Devedor e Cedente; (vii) ndo houve acesso a um nivel satisfatdrio de disclosure a respeito dos créditos, de modo que,
informag6es como prazo de emissado, datas das amortizages, adimpléncia, provisionamento, remuneracédo dos titulos,
desagio e titularidade dos emissores séo de conhecimento limitado pela Austin Rating, fato que inviabiliza uma avaliagédo
mais aprofundada do risco da carteira.

Classificando o montante de R$ 52.880 mil relativo aos referidos trés imoveis de liquidacdo como direitos creditorios, no
final do 3° trimestre de 2019, o JGP Canvas Distressed FIDC NP se enquadrou ao limite minimo estabelecido em
Regulamento para aplicagéo nesta classe de ativos (50,0% do PL), tendo encerrado set/19 com uma participacéo de 97,3%
de direitos creditorios sobre o total do PL.

A Austin Rating destaca que também n&o teve acesso ao Demonstrativo Trimestral relativo ao 3° trimestre de 2019. No
Demonstrativo referente ao 2° trimestre de 2019, disponivel no site da Comissédo de Valores Mobiliarios, a Administradora
afirma que no trimestre a carteira encontrava-se desenquadrada todo o periodo devido a alocagdo maior do que o permitido
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em relacdo a concentracdo superior a 20% de sua carteira em ativos emitidos pela empresa EBEN10 Empreendimento
Imobiliario SPE Ltda. e por possuir iméveis na carteira oriundos de execucéo de garantias, ativos ndo permitidos ao FIDC
pela ICVM 356.

Quanto a verificagcdo de lastro, conforme metodologia prevista em regulamento, ndo houve inconsisténcias apontadas no
relatério de verificacéo de lastro apresentado pelo Custodiante e ndo houve a substituicdo dos direitos creditérios ou ativos
da carteira do Fundo.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva positiva do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas do Fundo se
modificard até o final do segundo trimestre de 2020, apds a referida prorrogagdo das atividades do FIDC, com uma
rentabilidade acumulada superior a variagdo do CDI, sendo os ativos remanescentes na carteira do Fundo, recuperados
e/ou vendidos a mercado a pre¢os que ndo ocasionem uma marcagdo a mercado negativa por parte da Administradora.

Entretanto, a¢cbes de rating, como a alteragdo da perspectiva para estavel ou mesmo negativa, poderdo ser realizadas
sobre a classificagéo das Cotas do Fundo, entre outros fatores, em fungdo de: (i) insucesso na recuperacdo dos ativos
remanescentes ou na venda no mercado secundario a precos inferiores ao custo de aquisicdo, com efeito negativo
destacével sobre a rentabilidade trimestral das Cotas.

PERFORMANCE DO FUNDO

Posicao da Carteira (R$)

Titulos/Datas 31/10/18 30/11/18 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 317119 30/8/19 30/9/19
Direitos Creditérios 19.574.033 19.574.041 16.824.033 16.824.032 16.824.035 16.824.032 16.824.029 16.824.024 52.880.483 52.880.483 52.880.483 52.880.483
Créditos vencidos 65.281.440 65.281.440 64.146.562 64.146.562 64.146.562 64.146.562 64.146.562 64.146.562 28.090.061 28.090.061 28.090.061 28.090.061

Total Dir. Creditérios 84.855.473 84.855.481 80.970.595 80.970.594 80.970.597 80.970.594 80.970.591 80.970.586 80.970.544 80.970.544 80.970.544 80.970.544
Titulos Publicos 97.782 98.265 98.751 99.289 99.780 100.250 100.772 101.321 101.797 102.376 102.893 103.373
Fundos Renda Fixa 8.622.034 8.606.100 8.778.557 8.338.509 8.284.328 10.411.281 5.736.656 3.788.605 3.521.921 2.377.342 5.328.439 5.287.413
Saldo Tesouraria 1.148 1.000 1.011 1.126 1.059 1.023 5.101 1.000 1.034 1.000 1.028 1

Total Geral da Carteira | 93.576.437 93.560.846 89.848.914 89.409.518 89.355.764 91.483.148 86.813.119 84.861.512 84.595.296 83.451.262 86.402.904 86.361.331

PDD
Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 31/10118 30/11/18 31/12/18 311719 28/2/19 20/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31719 30/8/19 30/9/19
Direitos Creditorios 21,4% 21,4% 18,7% 18,8% 18,8% 18,8% 19.9% 19.9% 63,7% 63,5% 63,5% 63,5%
Créditos vencidos 714% 714% 71,3% 71,7% 71,8% 71,8% 75,8% 75.9% 33.8% 337% 337% 33.8%
Total Dir. Creditorios 92,8% 92,8% 90,0% 90,4% 90,6% 90,6% 95,6% 95,7% 97,5% 97,.2% 97,.2% 97,3%
Titulos Pablicos 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 01% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Fundos Renda Fixa 9,4% 9,4% 9,8% 9,3% 9,3% 11,7% 6,8% 4,5% 4,2% 2,9% 6.4% 6,4%
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 | 102,3% 102,3% 99,9% 99,9% 100,0% 102,4% 102,5% 100,3% 101,9% 100,1% 103,8% 103,8%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 00% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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Composicéo da Carteira
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Quant. $/ Unid. (R$ Mil) (R$ Mil) (%PL) (R$ Mil)

30/9/19 129 645 83.228 100,0% 83.228
30/8/19 129 646 83.275 100,0% 83.275
31/7/19 129 646 83.327 100,0% 83.327
28/6/19 129 644 83.028 100,0% 83.028
31/5/19 129 656 84.566 100,0% 84.566
30/4/19 129 656 84.665 100,0% 84.665
29/3/19 129 693 89.358 100,0% 89.358
28/2/19 129 693 89.393 100,0% 89.393
31/1/19 129 694 89.526 100,0% 89.526
31/12/18 129 697 89.948 100,0% 89.948
30/11/18 129 709 91.420 100,0% 91.420
31/10/18 129 709 91.444 100,0% 91.444

Evolugé&o no Valor do PL Total
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Rentabilidade Mensal da Cota
Data EDIIE) Cota Unica (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
30/9/19 0,46 6,27 -0,06 -12,01 -3,94
30/8/19 0,50 578 -0,06 -12,59 -3,88
31/7/19 0,57 5,25 0,36 63,39 -3,82
28/6/19 0,47 4,66 -1,82 -387,84 -4,17
31/5/19 0,54 4,17 -0,12 -21,61 -2,39
30/4/19 0,52 3,61 -0,11 -20,86 2,28
29/3/19 0,47 3,07 -0,04 -8,46 -2,17
28/2/19 0,49 2,59 -0,15 -29,97 2,13
31/1/19 0,54 2,09 -0,25 -45,44 -1,99
31/12/18 0,49 1,54 -1,61 -326,39 -1,75
30/11/18 0,49 1,04 -0,03 -5,24 0,14
31/10/18 0,54 0,54 -0,11 -20,46 -0,11

Rentabilidade Acumulada

N N 5 > N 5 >
SN IN I N O N U

== CDI| (%) =¢=Cota Unica
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagio de Risco que decidiu pela afirmagéo da classificacio de risco de crédito das Cotas de Classe Unica emitidas
pelo JGP Distressed Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating,
no dia 08 de novembro de 2019, compondo-se dos seguintes membros: Luis Miguel Santacreu (Coordenador da Reunido de Comité),
Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Jorge Alves (Analista Sénior). Esta reunido de Comité esta registrada na ATA N° 20191108-01.

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

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

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

As classificagGes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitag6es, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informag8es foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes do
Administrador e do Gestor do Fundo. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes publicas, especialmente daguelas
obtidas no website da comisséo de valores mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacé@o de risco. Dentre as
informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: mapa com o valor diario das cotas; relatérios com as aberturas da carteira de
ativos e demais aplicagdes do fundo nas datas solicitadas; informacdes gerais da carteira de direitos creditorios; e posi¢Ges de
cedentes e sacados.

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 informag&es recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

As classificages das Cotas serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugédo
CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacédo 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 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 classificacédo 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, sécios e funcionarios, ndo prestaram servigos
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 classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagéo do servigo.

A classificacéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 08 de novembro de 2019. A versao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. N&o foram realizadas alteragGes relevantes no
contetdo deste e nem tampouco foi promovida alteracdo na classificagdo atribuida inicialmente em razdo dos comentarios e
observacoes realizados pelo contratante.

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

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO 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
emissdo de uma classificagéo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a anélise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilagéo da informacgédo para efeitos da
andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢cos 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 informacdes 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, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatdrio, 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 definigdes 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
determinacéo de uma classificagé@o de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendacéo 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 CLASSIFICACOES 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¢cées e previsdes sobre eventos futuros que podem
ndo 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 condi¢des néo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICACOES 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 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 informagoes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emisséo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagoes 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 emissé&o de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGCOES 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
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (i) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizagdo de referida andlise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICACC)ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACC)ES 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 jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificacdes 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 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, nédo 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 analises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da analise 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 classificagdes de risco de crédito sédo tomadas por um Comité de Classificagédo 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 Classificagé@o de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instru¢gdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunig@o com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios ligados a assuntos analiticos
decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Nao obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes
estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o 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 analise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissdo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

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

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

© 2019 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LElI. 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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