P4 AUSTIN

Relatorio de Monitoramento

07/fev/2020

JGP CANVAS CREDITO FEEDER 1 FIC FIDC NP MULTICARTEIRA

Condominio:

Prazo:
Data de Registro:

Classes

Ne de séries:

Politica de
Investimento:

Politica de
Investimento do
Fundo Master:

Benchmark:
Subordinagéo:

N2 de cotistas
31/dez/2019

Rating

Classe / Série

Unica

CNPJ: 14.017.322/0001-58

BNY Mellon Servigos Financeiros DTVM

Administrador: SIA

Fechado

5 (cinco) anos, podendo ser prorrogado ou reduzido por

deliberacdo da Assembleia Geral de Cotistas; Custodiante:

BNY Mellon Banco S/A

Co - Gestores JGP Gestédo de Crédito Ltda. e Canvas
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e O Fundo aplicara, no minimo, 95% (noventa e cinco por cento) do seu patriménio liquido em Cotas do Fundo Master, o JGP
Canvas Distressed Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizados.

o A parcela correspondente aos 5% (cinco por cento) remanescentes de seu patrimonio liquido podera ser aplicada nos seguintes
Ativos Financeiros: (i) titulos de emisséo do Tesouro Nacional; (ii) titulos de emissédo do Banco Central e créditos securitizados
pelo Tesouro Nacional; (iii) titulos de renda fixa de emissdo ou aceite de instituicdes financeiras; e (iv) operacdes
compromissadas. N&o existe qualquer limite de concentragédo nestes ativos, que poderao ser, inclusive, de um Unico emissor.

¢ Direitos de Crédito: Minimo de 50 % do PL em direitos de crédito 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 ndo se limitando, a (i) aqueles decorrentes de operag6es financeiras, comerciais, agrarias, imobiliarias, de arrendamento
mercantil, de prestacdo de servicos 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
relagdes j& constituidas; (i) direitos de crédito que estejam vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cessdo ao
Fundo; (iv) direitos de crédito que resultem de agdes 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 recuperagdo 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 fundages; e (viii)
warrants e contratos mercantis de compra e venda de produtos, mercadorias e/ou servigos para entrega ou prestacéo 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 ndo 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.

e O remanescente do Patrimbnio Liquido podera ser mantido em moeda corrente nacional, ou aplicado, nos seguintes Ativos
Financeiros: (i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; (ii) titulos de emissdo do Banco Central; (i) operacdes
compromissadas com lastro em titulos publicos federais; (iv) quotas de emissédo de fundos de investimento de renda fixa
regulados pela Instru¢gdo CVM n.°409/04, conforme selecionados pelo Gestor; (iv) certificados de depoésito bancario emitidos por
instituicdes financeiras; (v) OperagOes de Derivativos, desde que com o objetivo de proteger posi¢des 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).

e Na&o h3;
e Na&o h3;
14
Regulamento: 22/03/2019
Analistas
4T19 3T19 2T19 F_e_v/_12 Luis Miguel Santacreu Pablo Mantovani
(atual) (inicial)
bI’BBB(Sf) bI’BBB(Sf) erBB(Sf) er(Sf) Tel.: 55 11 3377 0703 Tel.: 55 11 3377 0702
Estéavel Positiva Positiva Estavel luis.santacreu@austin.com.br  pablo.mantovani@austin.com.br

Validade do Rating: 29/fev/2020

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 07 de fevereiro de 2020, afirmou a
classificagéio ‘brBBB(sf) das Cotas (Classe Unica) do JGP Canvas Crédito Feeder 1 Fundo de Investimento em Cotas de
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados Multicarteira (JGP Canvas Crédito Feeder 1 FIC FIDC
NP/FIC). Na mesma data, alterou a perspectiva do rating de positiva para estavel.
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O presente monitoramento compreende a andlise da evolucdo dos riscos relativos ao JGP Canvas Crédito Feeder 1 FIC
FIDC NP no 4¢° trimestre de 2019 (meses de outubro, novembro e dezembro). Em 22/06/15, a Peninsula Administragéo
de Recursos e Investimentos S/A, cogestor do FIC, alterou seu nome e identidade visual passando a denominar-se
Canvas Capital S/A. sendo preservadas as mesmas atribuicdes perante o Fundo. No presente periodo de andlise, n&o
houve alteracdo no Regulamento. Na versdo do Regulamento de 06 de abril de 2018, o prazo de duracdo do FIC foi
alterado para até 31/03/2019. No atual Regulamento vigente, o prazo de duracéo do FIC foi alterado para 30/06/2020,
conforme aprovado em Assembleia Geral de Cotistas realizada em 22 de margo de 2019.

De acordo com seu Regulamento, o FIC deve manter aplicagfes em, no minimo, 95% do seu patriménio liquido (PL) em
cotas do JGP Canvas Distressed Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao Padronizados (JGP Canvas
Distressed FIDC NP/ Fundo Master/ Master/ Fundo). Nesse ponto, observa-se que o FIC se manteve enquadrado ao
Regulamento ao longo do 4° trimestre de 2019, com participacdo das Cotas do Fundo Master de 98,5% do PL em
dezembro passado. A classificacdo das Cotas do FIC esta alinhada, portanto, & classificagdo das Cotas do JGP Canvas
Distressed FIDC NP, também confirmada na presente data.

A afirmacéo da classificacdo se baseia na metodologia de andlise de Cotas de FIDCs da Austin Rating. Os fatores
mencionados abaixo fundamentam o rating das Cotas de Classe Unica do Fundo: (i) no més de maio de 2017, segundo
informag6es 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 amortiza¢des de cotas em
jul/17, totalizando R$ 78,5 milhdes; (ii) ante a referida recuperacéo de crédito judicial, entre abr/12 e dez/19, periodo que
compreende o inicio efetivo das atividades do Fundo e o encerramento do trimestre-base da andlise, as Cotas tiveram
valorizacao de 127,9%, contra 105,4% do CDI acumulado no periodo — ou seja, rentabilizaram em 121,4% do CDI -, o
que indica a absorgdo de um excesso de rentabilidade de 22,6% no periodo; (iii) o Fundo contava ainda com a presenca
em seu portfélio de Direitos Creditérios Vencidos representando 36,6% do total de ativos em dez/19, de imdveis passiveis
de liquidagdo e com potencial efeito positivo para a rentabilidade futura do Fundo, respondendo por 21,1% do total de
ativos, bem como de valores a receber equivalendo a 41% dos ativos do Fundo.

A mudanga da perspectiva de positiva para estavel foi fundamentada nos seguintes pontos: (i) ndo é garantida a
capacidade dos cogestores de recuperar os titulos vencidos e ainda pendentes de pagamento, ou liquidar os imoveis
presentes na carteira do Fundo, podendo ocasionar na reducédo da rentabilidade acumulada, com a venda destes créditos
ou das garantias a eles atreladas, a um valor abaixo do contabilizado ao custo de aquisi¢do; (ii) em linha, no quarto
trimestre de 2019, o Fundo apresentou rentabilidade negativa de 7,99%, fruto da venda de imével a um valor inferior ao
registrado na carteira pelo Administrador do Fundo; (iii) os limites de concentracdo 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¢do dos devedores e coobrigados em honrar
as obrigag6es devidas, bem como do estagio atual de recuperagdo dos créditos que compdem a carteira; (v) O Fundo
ndo 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 concentracéo por Devedor e
Cedente; (vii) ndo houve acesso a um nivel satisfatério de disclosure a respeito dos créditos, de modo que, informacdes
como prazo de emissdo, datas das amortizagfes, adimpléncia, provisionamento, remuneracdo dos titulos, desagio e
titularidade dos emissores sdo de conhecimento limitado pela Austin Rating, fato que inviabiliza uma avaliagdo mais
aprofundada do risco da carteira.

Ao final do 4° trimestre de 2019, o JGP Canvas Distressed FIDC NP se enquadrou ao limite minimo estabelecido em
Regulamento para aplicagdo em direitos creditérios (50,0% do PL), tendo encerrado dez/19 com uma participagcdo de
59,1% nesta classe de ativos sobre o total do PL do Fundo.

A Austin Rating destaca que também néo teve acesso ao Demonstrativo Trimestral relativo ao 4° trimestre de 2019. No
Demonstrativo referente ao 3° trimestre de 2019, disponivel no site da Comissao 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 em relagdo a concentragcao superior a 20% de sua carteira em ativos emitidos pela empresa EBEN10
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Empreendimento Imobiliario SPE Ltda. e por possuir iméveis na carteira oriundos de execugéo de garantias, ativos nao
permitidos ao FIDC pela ICVM 356.

Quanto a verificagdo 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 creditdrios ou ativos

da carteira do Fundo.
Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

Uma mudanca da perspectiva do rating para positiva traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das
Cotas do FIC se modificaria 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 marcag¢do a mercado negativa por parte

da Administradora.
Entretanto, a¢des de rating, como a alteragdo da perspectiva para negativa, poderdo ser realizadas sobre a classificacéo

das Cotas do Fundo Master, entre outros fatores, em fungdo de: (i) insucesso na recuperagdo dos ativos remanescentes
ou na venda no mercado secundario a precos inferiores ao custo de aquisi¢cdo, com efeito negativo destacavel sobre a

rentabilidade trimestral das Cotas.

PERFORMANCE DO FUNDO

Posicéo da Carteira (R$)

Titulos/Datas 31/1/19 28/2/19 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Creditérios 15.589.184 15.566.128 15.559.953 14.742.845 14.725.541 14.457.795 14.509.833 14.500.665 14.492.591 13.351.046 13.383.157 13.315.673
Titulos Plblicos 248.198 239.448 220.528 302.256 303.904 295.156 286.598 267.469 258.381 270.006 250.184 240.664
Saldo Tesouraria 15.313 6.770 7.176 31.777 16.437 11.183 7.076 12.016 7.519 7.758 12.937 10.221

Total Geral da Carteira ~ 15.852.696 15.812.346 15.787.657 15.076.878 15.045.883 14.764.133 14.803.507 14.780.151 14.758.491 13.628.809 13.646.278 13.566.558

PDD
Posicéo da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 31/1/19 28/2/19 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Credit6rios 98,5% 98,6% 98,7% 98,1% 98,2% 98,2% 98,3% 98,4% 98,5% 98,3% 98,4% 98,5%
Titulos Pablicos 1,6% 1,5% 1,4% 2,0% 2,0% 2,0% 1,9% 1,8% 1,8% 2,0% 1,8% 1,8%
Saldo Tesouraria 0,1% 0,0% 0,0% 0,2% 0,1% 0,1% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Total Geral da Carteira 100,2% 100,2% 100,2% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3% 100,3%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
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Composicéo da Carteira
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14.000
13.500
13.000
12.500
12.000
jan-19 fev-19 mar-19 abr-19 mai-19 jun-19 jul-19 ago-19 set-19 out-19 nov-19 dez-19
H Total Dir. Creditérios  ETitulos Publicos ElSaldo Tesouraria  E1PDD
Posicédo do PL
Cotas Unica - Tl
bata Quant. $/Unid. (RS Mil) (gm') %Z'Ffs (RS Mil)
31/12/19 24 561 13.521 100,0% 13.521
29/11/19 24 564 13.602 100,0% 13.602
31/10/19 24 564 13.583 100,0% 13.583
30/9/19 24 610 14.713 100,0% 14.713
30/8/19 24 611 14.735 100,0% 14.735
31/7/19 24 612 14.759 100,0% 14.759
28/6/19 24 611 14.722 100,0% 14.722
31/5/19 24 622 15.002 100,0% 15.002
30/4/19 24 624 15.034 100,0% 15.034
29/3/19 24 654 15.762 100,0% 15.762
28/2/19 24 655 15.781 100,0% 15.781
31/1/19 24 656 15.821 100,0% 15.821

Evolugéo no Valor do PL Total

Cota Unica

> N >
A

® Cota Unica
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Rentabilidade Mensal da Cota
Data DI Cota Unica (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/12/19 0,37 5,96 -0,60 -159,50 -10,89
29/11/19 0,38 5,56 0,14 36,98 -10,35
31/10/19 0,48 5,16 -7,68 -1.603,11 -10,48
30/9/19 0,46 4,66 -0,15 -32,29 -3,02
30/8/19 0,50 4,18 -0,16 -31,73 -2,88
31/7/19 0,57 3,66 0,25 44,69 2,72
28/6/19 0,47 3,07 -1,87 -399,01 -2,97
31/5/19 0,54 2,59 0,21 -39,43 1,12
30/4/19 0,52 2,04 -0,20 -38,49 0,91
29/3/19 0,47 151 -0,13 -26,86 -0,71
28/2/19 0,49 1,04 -0,25 -50,68 -0,59
31/1/19 0,54 0,54 -0,34 -61,93 -0,34

Rentabilidade Acumulada
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmacéo da classificacdo de risco de crédito das Cotas de Classe Unica
emitidas pelo JGP Crédito Feeder 1 Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Nao
Padronizados Multicarteira (Fundo) se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 07 de fevereiro de 2020, compondo-se dos seguintes
membros: Luis Miguel Santacreu (Coordenador da Reunido de Comité), Pablo Mantovani (Analista Sénior), Jorge Alves (Analista
Sénior) e Yasmim Torres (Analista Junior). Esta reunido de Comité esté registrada na ATA N° 20200207-09.

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

A classificag&o de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia
em suas classificagdes de risco de crédito de Securitizagédo 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 classificagées de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Cotas de FIDCs Ndo Padronizados
lastreadas em ativos denominados ‘distressed’.

As classificagdes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitagdes, 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 informacdes publicas, especialmente daquelas
obtidas no website da comissao de valores mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacao de risco. Dentre as
informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: mapa com o valor diério 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¢cdes 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 analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrao estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise aprofundada sobre as informacdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

As classificages das Cotas serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo 34 da instrugédo
CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apdés o encerramento do trimestre em andlise, serd divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacé@o 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 potenciais situacdes de conflitos de interesse que possam afetar
o desempenho da atividade de classificacdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo de risco esté isento de
situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

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

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

A classificacé@o foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 07 de fevereiro de 2020. A versao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data.

Este documento é um relatério de classificag8o de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrugéo
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 CLASSIFICAGCOES 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 nédo
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
determinacédo de uma classificacdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagdo de investimento,
manutengéo 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 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 informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢gdes néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICACC)ES 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 emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificacdo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas
(data de emissé&o 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 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 informagoes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda h& contrato comercial vigente; (ii) a existéncia
de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo 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 classificagdes de outras agéncias
de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo ap6s 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 0s riscos inerentes a um emissor e/ou emisséao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e,
por isso, ndo sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer anélises especificas quanto a riscos de
mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

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 séo tomadas por um Comité de Classificacéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificagdo 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 que, 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 s&o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLQCAQAO~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.

© 2020 Austin Rating Servicos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES 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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