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Unica

Direitos Creditérios - Apés 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o Fundo aplicara, no minimo, 50,0% (cinquenta por
cento) de seu Patriménio Liquido em Direitos Creditérios (“Alocagdo Minima de Investimento”). Caso o Fundo n&o disponha de
ofertas de Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade suficientes para atingir a Alocagdo Minima de
Investimento, o Administrador podera solicitar a CVM autorizagdo para prorrogacéo do prazo de enquadramento do limite,
independentemente de aprovacédo em Assembleia Geral de Cotistas;

Os Direitos Creditérios séo passiveis de investimento pelo Fundo, representados por i) debentures; ii) certificados de recebiveis
imobiliarios; ou iii) certificados de recebiveis do agronegdcio;

O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios de um Unico Devedor ou de empresas pertencentes ao mesmo grupo econémico,
desde que observado o previsto no artigo 40-A da Instrugdo CVM n° 356/01;

Observado o disposto na regulamentacéo aplicavel, o Fundo podera ter até a totalidade de seu Patrimdnio Liquido alocado em
Direitos Creditérios que contém com garantias fidejussérias adicionais prestadas por uma Parte Relacionada ao Administrador
ou ao Gestor;

O Administrador, o Gestor, o Custodiante e suas respectivas Partes Relacionadas ndo respondem pela certeza, liquidez,
exigibilidade, contelido, exatidao, veracidade, legitimidade e validade dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo, bem como
pela solvéncia dos respectivos Devedores, sem prejuizo de suas obrigacdes previstas na Instrugdo CVM n° 356/01;

Ativos Financeiros — O Fundo podera, conforme o caso, manter a totalidade do saldo remanescente de seu Patriménio Liquido
néo investido em Direitos Creditérios em moeda corrente nacional ou aplica-lo, exclusivamente, em: a) titulos publicos federais;
b) operagées compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e c) cotas de fundos de investimento que invistam em
titulos publicos federais.

O Custodiante, por conta e ordem do Fundo, somente efetuard a aquisicdo de Direitos Creditérios se estes atenderem, na
respectiva data de aquisicdo do respectivo Direito Creditério, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade: a)
Direitos Creditérios estejam depositados para negociacéo na B3 ou outro sistema de registro, liquidacéo e custéddia reconhecido
pelo BACEN ou autorizado pela CVM de forma que a liquidacéo financeira de sua aquisicéo possa ser realizada em um de tais
sistemas de registro; b) ndo sejam Direitos Creditérios vencidos; e c) possuam Agente Fiduciario contratado para defender os
interesses dos titulares do respectivo Direito Creditério.

O Fundo né&o apresentou critérios de concentracéo.

As Cotas poderéo ser resgatadas a qualquer momento, mediante solicitacdo dos Cotistas ao Administrador, o qual devera
converter as Cotas em recursos disponiveis aplicando-se o valor de fechamento da Cota no dia da solicitagédo de resgate pelo
Cotista, calculado nos termos do item 14.5 do Regulamento. Nao havera valor minimo de resgate de Cotas;

Em casos de iliquidez dos Direitos Creditérios e dos Ativos Financeiros integrantes da carteira do Fundo, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgate incompativeis com a liquidez existente na carteira do Fundo, ou que possam alterar o
tratamento tributario aplicavel ao Fundo ou aos Cotistas, o Administrador podera declarar o fechamento do Fundo para
resgates, devendo, nestes casos, informar a todos os Cotistas, sobre tal suspensdo e convocar uma Assembleia Geral para
deliberar sobre as providéncias a serem adotadas.

O Fundo visa proporcionar a seus Cotistas uma Rentabilidade Alvo que busque superar, no longo prazo, os titulos do tesouro
indexados a inflagdo com duration média similar & da carteira do Fundo, considerando-se a variagdo do valor patrimonial das
Cotas. A Rentabilidade Alvo ora descrita ndo representa promessa ou garantia de rentabilidade ou iseng&o de riscos para seus

Cotistas.
e 1 Cotista.
Regulamento 18/05/2018
Analistas
3T19 2719 nov/18 Mauricio Carvalho Pablo Mantovani

(atual) (inicial) Tel.: 5511 3377 0716 Tel.: 55 11 3377 0702
brA(sf) brA(sf) brA(sf) mauricio.carvalho@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br
Estavel Estavel Estavel

Validade dos Ratings: 02/jul/2020

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificac@o de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 28 de outubro de 2019, afirmou o
rating ‘brA(sf) atribuido as Cotas de Classe Unica do Kinea Vértice Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Aberto (Kinea Vértice FIDC / Fundo). A perspectiva do rating € estavel.

Este monitoramento refere-se ao 3T19 (julho a setembro) de 2019, periodo em que néo foram realizadas altera¢des

regulamentares.
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O rating ‘brA(sf) traduz um baixo risco, relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o
Fundo ndo devolva os recursos aportados pelos Cotistas, em caso de liquidacdo do Fundo, e de que este nédo
distribua os rendimentos previstos a seus cotistas, 0s quais correspondem a rentabilidade alvo definida.

A classificagdo atribuida decorre da utilizagdo de metodologia aplicada por essa agéncia em suas classificacdes de
risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs) com lastro em créditos
privados. A classificacdo atribuida decorre da utilizagcdo de metodologia prépria, baseando-se, fortemente, em dois
pilares de andlise: (i) defini¢cdo do perfil de risco de crédito médio de uma potencial carteira de Direitos Creditérios do
Fundo, levando em conta, principalmente, os parametros estabelecidos em Regulamento (aspectos estruturais),
notadamente nos critérios de elegibilidade para os Direitos Creditérios, na auséncia de limites de concentracdo em
Cedente e Devedores/Sacados e prazo médio méaximo indefinido para carteira; e (ii) na confrontagdo do risco de
crédito estimado para a carteira aos mitigadores e reforgos de crédito definidos no Regulamento do Fundo. Afora a
analise especifica do risco de crédito, a nota se baseia na andlise de outros fatores de risco também relevantes para
as Cotas do Fundo, derivados de sua estrutura, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas e juridico.
Adicionalmente, a andlise incorpora potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a contrapartes, assim como
aqueles relativos a Gestora e de empresas de mesmo controle societario.

A classificag@o estd levando em conta os diversos aspectos positivos ligados a estratégia de investimento e aos
processos de analise e selecdo a serem adotados pela Kinea na aquisi¢cdo dos Ativos, 0s quais, muito embora ndo
apresentados no Regulamento do Fundo e tampouco publicados em outras fontes, fortalecem largamente a
expectativa da Austin Rating quanto a formacéo de carteiras com perfil de baixo risco de crédito para o Kinea Vértice
FIDC.

De acordo com a Kinea, a estratégia do Fundo é investir em ativos originados por suas &reas imobilidria e de
infraestrutura. Este veiculo absorver4d uma parcela reduzida de emissdes adquiridas por outros fundos daquela
gestora.

Nao obstante os aspectos anteriormente destacados, a classificacdo esta sendo restringida, entre outros fatores,
pela auséncia de histérico consistente do Fundo, pela concentragdo do investimento no setor de infraestrutura e em
créditos de longo prazo. Do mesmo modo, a classificacdo é afetada pela auséncia, no Regulamento do FIDC, de
limites méximos de alocagdo por Ativo, bem como de limites quanto as classifica¢cbes de risco desses ativos.
Ademais, embora essa agéncia considere que, os ativo-lastro do Fundo terdo baixo risco de crédito, existe a
possibilidade de o FIDC assumir uma exposi¢cdo muito alta de concentracdo em um Unico ativo (até 100% do PL),
eliminando os potenciais efeitos benéficos da diversificagao.

A Austin Rating também esté restringindo a classificacdo em razdo da auséncia de reforcos de crédito, ja que ndo
havera estrutura de subordinagdo e tampouco estd garantida a presenga de spread excedente robusto. Desse
modo, eventuais perdas ou desvalorizagbes dos ativos, mesmo que pequenas, terdo incidéncia direta sobre o valor
das Cotas aqui classificadas.

O processo de selecao de ativos pela Kinea estd bem definido e possui rigor que é bem avaliado pela Austin Rating.
Aquela gestora utiliza certas diretrizes como balizadores no processo de busca e aquisi¢cdo de ativos, destacando-
se, sobretudo no que se refere aos ativos de infraestrutura, os seguintes: i) no momento da aquisicdo de um ativo, a
Gestora busca adquirir maior fatia deste ao ponto que lhe garanta participagdo proporcional relevante em
assembleias e, logo, maior influéncia nas decisdes; ii) busca também, investir em projetos operacionais ou em fase
final de execucgdo, com riscos mitigados por garantais robustas, o que ameniza riscos de carater pré-operacional
ligado a construgdo e obtencdo de licencgas; iii) a prospecgdo de projetos a serem financiados se baseard em
andlise de matriz risco x retorno setorial elaborada pela equipe da Kinea, de modo que serdo priorizados aqueles
relativos a setores com a melhor relacédo (atualmente, ha foco no setor elétrico, o qual possui a melhor relagdo); iv)
em conexao com o que fora mencionado anteriormente, as analises dos projetos considerardo os diversos riscos
associados aos projetos, como aqueles relativos aos sponsors, de demanda, de variagdo de custos e investimentos,
regulatorio, tecnolégico, climatico, entre outros; v) as analises poderdo se apoiar em pareceres de consultores
externos e em ratings de crédito emitidos por agéncias com atuacdo local; vi) os projetos que estdo sendo
estudados atualmente tém indices de cobertura do servigco da divida (ICSDs) minimos de 1,2 vez, em cenario-base
definido pelos membros da equipe de gestéo.
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Em 30 de setembro de 2019, o PL do Kinea Vértice FIDC apresentou relevante queda, atingindo R$ 89,1 milhdes
ante R$ 135,4 milhdes em 30 de agosto de 2019. Esse movimento ocorreu pela cesséo do ativo (debenture) emitida
pela Guaraciaba Transmissora de Energia S/A (Guaraciaba) a qual, em ago/19, representava 33,8% do PL (R$ 45,7
milhdes).

Em linha com esta estratégia apresentada pela Kinea, 84,8% do PL do Fundo era representado por fatias reduzidas
de 2 emissdes de debentures de infraestrutura adquiridas, majoritariamente, pelos FIDCs da familia de infraestrutura
geridos pela Kinea. Tais debentures tém como emissores a Transmissora José Maria de Macedo de Eletricidade S/A
(JMM) e a Copacabana Geracdo de Energia e Participa¢bes S/A (Copacabana), e possuem ratings ativos junto a
agéncia internacional que equivalem a ‘brAAA’.

A emissdo da JMM tem valor de R$ 395,0 milhdes e foi realizada com o intuito de financiar a construcao,
beneficiamento e a manutenc¢éo de linhas transmissdo, que somam 817 quildmetros e cruzam os estados da Bahia e
Piaui. O Fundo possuia um total de R$ 44,6 milh8es dessa emisséo. Tal volume representava 50,0% do PL na data-
base 30/09/19.

Em 09 de julho de 19, o projeto JMM estava 99,5% concluido e possuia previsdo de funcionamento pleno em set/19.
O projeto é bem visto pela Gestora, pois possui baixa complexidade na construcdo e elevada previsibilidade em
suas Receitas. O projeto possui indice de cobertura sobre servigos da divida (ICSDs) e estdo alinhados com o
almejado pela Kinea (minimo de 1,2 vez). Ressalta-se que a debenture possui vencimento em 2036 (JMM).

O segundo titulo que compde a carteira do Fundo trata-se da construcao de 08 parques edlicos situados em Varzea
Grande-BA e Morro do Chapéu-BA. A emisséo foi de R$ 127,8 milhdes, dos quais o Fundo possuia R$ 29,7 milhdes
em 28/06/19 (23,2% do seu PL). Essas debentures possuem vencimento em 2030, e o indice de cobertura sobre
servicos da divida (ICSD) é de 1,3 vez, de acordo com o estudo da Kinea.

No que diz respeito aos ativos financeiros, a qualidade de crédito daqueles nos quais o FIDC podera investir o saldo
remanescente do seu PL que néo estiver alocado em Direitos Creditérios, estd sendo absorvida de forma positiva
pela classificacdo das Cotas do FIDC Kinea Vértice. O FIDC estara autorizado a investir em titulos publicos federais,
operacBes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais e cotas de fundos de investimento que invistam
em titulos publicos federais. O investimento nesses papéis, alternativamente a aquisi¢do de Direitos Creditdrios,
implica em risco de crédito muito reduzido a ser absorvido pelas Cotas classificadas, porém, cabe destacar que a
aplicacdo nestes ativos financeiros poderd ocasionar rentabilidade inferior aquela carregada pelos Direitos
Creditdrios e inferior aquela esperada para as Cotas do Fundo. Vale destacar que 15,3% do PL do Fundo, em
30/09/19, eram representados por titulos publicos.

O rating esta absorvendo a boa qualidade operacional da Intrag e do Banco ltad, assim como, de modo geral, o
baixo risco de crédito transmitido por este Ultimo na qualidade de domicilio da conta do Fundo e dos FIDCs (risco de
settlement).

No que se refere a Kinea, que atuard como gestora do FIDC, o entendimento da Austin Rating é de que sua
gualidade de gestéo e seus controles sdo muito bons, e, particularmente no que se refere a equipe que se dedicara
ao Fundo, seus membros possuem elevado conhecimento acerca dos ativos a serem adquiridos pelo Kinea Vértice
FIDC.

As Cotas de Classe Unica do Fundo tiveram rentabilidade acumulada de 9,0% nos 12 meses findos em set/19, e, no
atual trimestre, valorizaram 2,4% e ndo correram perdas no periodo. Ha& que se destacar que a precificacdo
realizada pela Administradora leva em conta a variagdo diaria no preco dos Direitos Creditérios (Debentures) no
mercado secundario e a variacdo da curva de juros atrelados a NTN-B, que, por sua vez, é indexada ao IPCA.

Desde o inicio das operag6es do Fundo, em jul/18, ndo haviam sido constituidas provisdes para perdas relativas aos
Direitos Creditérios integrantes carteira do FIDCs.

A Austin Rating destaca que teve acesso ao Relatério Trimestral do Administrador relativo ao 2T19 disponivel no site
da Comissao de Valores Mobiliarios-CVM. Neste documento, o Administrador afirma que as operacdes praticadas
pelo Fundo estavam em consonéncia com a politica de investimento prevista em seu Regulamento e com os limites
de composigdo e de diversificacdo a ele aplicaveis, e que as negociagfes foram realizadas a taxa de mercado. De
acordo com aquela Administradora, também ndo ocorreram evento que tivessem afetado a regularidade dos fluxos
de pagamentos previstos.
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Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas de Classe
Unica do Fundo ndo se modificara no curto prazo. No entanto, agbes de rating poder&o ser realizadas, entre outros
fatores, em funcao de: (i) alteragBes nos niveis de inadimpléncia e provisionamento, especialmente aquelas com
efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas; (ii) modificacdes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se

refere a politica de investimento; e (iii) descontinuidade da estratégia da Consultora Especializada.

PERFORMANCE DO FUNDO

Posicéo da Carteira (R$ Mil)
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  31/7/19

30/8/19  30/9/19

CrD(;(;?(ti?i?:)s 105.726  106.199 107.876 @ 111.670 112.453 112.127 112.422 116.365 @ 119.289 120.652 120.922 75.608
P-Il—]iE)LIIiI((:)js 12.366 13.005 14.823 12.196 12.164 13.283 48.763 11.038 9.010 13.852 14.555 13.633
Tei’:l'ldrgria 15 15 15 15 16 15 20 16 10 10 6 7
ggtégﬁzirg 118.107 119.219 122.714 123.881 124.633 125.426 161.205 127.419 128.310 134.514 135.484 89.247
PDD - - - - - - - - - - - -
Posicdo da Carteira (% do PL)
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 31/7/19 30/8/19 30/9/19
Direitos Creditérios 89,5% 89,6% 87,9% 90,5% 90,3% 89,6% 69,9% 91,6%  93,1% @ 89,7%  89,4% @ 84,8%
Titulos Publicos 10,5% 11,0% 12,1% 9,9% 9,8% 10,6% 30,3% 8,7% 7,0% 10,3% 10,8% 15,3%
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 100,0% = 100,6% 100,0% 100,4% 100,1% 100,2% 100,2% 100,3% 100,2% 100,1% 100,2% 100,1%
PDD - - - - - - - - - - - -
Composicédo da Carteira
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Posicéo do PL
Data ot Ui ea S70nid. PL do Fundo
Quant.
30/9/19 807.621 110 89.135.692
30/8/19 1.239.435 109 135.217.348
31/7/19 1.239.435 108 134.433.622
28/6/19 1.188.462 108 128.083.103
31/5/19 1.187.854 107 127.085.659
30/4/19 1.517.424 106 160.945.113
29/3/19 1.187.179 105 125.125.336
28/2/19 1.186.714 105 124.558.683
31/1/19 1.181.917 104 123.360.483
31/12/18 1.181.870 104 122.741.640
30/11/18 1.152.344 103 118.547.875
31/10/18 1.152.479 102 118.082.006
Rentabilidade Mensal da Cota )
Data CDI (%) Cota Unica (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
30/9/19 0,46 6,27 1,17 251,47 9,01
30/8/19 0,50 5,78 0,58 116,20 7,75
31/7/19 0,57 5,25 0,64 113,00 7,13
28/6/19 0,47 4,66 0,73 156,41 6,45
31/5/19 0,54 4,17 0,87 160,24 5,67
30/4/19 0,52 3,61 0,63 122,19 4,76
29/3/19 0,47 3,07 0,42 88,65 4,10
28/2/19 0,49 2,59 0,56 114,11 3,67
31/1/19 0,54 2,09 0,50 92,10 3,09
31/12/18 0,49 1,54 0,95 192,68 2,58
30/11/18 0,49 1,04 0,41 82,32 1,61
31/10/18 0,54 0,54 1,20 220,74 1,20
Rentabilidade Acumulada
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12

13.

14.

15.

O Comité de Classificacéo de Risco que decidiu pela atribuicéo da classificacdo as Cotas de Classe Unica do Kinea Vértice
FIDC Aberto (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating no dia 28 de outubro de 2019, compondo-se dos seguintes membros:
Pablo Mantovani (Analista Sénior), Tadeu Resca (Analista Sénior) e Mauricio Carvalho (Analista Junior). Esta reunido de
Comité esta registrada na ata n°® 20191028-1.

A classificagéo 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 decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagdes 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 classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
recebiveis comerciais.

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

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

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

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

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

A classificacdo serd revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6és 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 relagdo as Cotas
classificadas, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderéo ser realizadas ac¢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 situagdes de conflitos de interesse que possam
afetar o0 desempenho da atividade de classificacdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacdo de risco
esta 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 funcionérios, 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 servigo de classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo,
houve compensagéo financeira pela prestacédo do servico.

A classificagcao foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 28 de outubro de 2019. A
versao original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail posteriormente. N&do foram realizadas altera¢des
relevantes no contelddo deste, nem tampouco foi promovida alteracdo na classificacdo em razdo dos comentarios e
observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que disp8e o artigo 16 da
Instrugcdo CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE
SENDO POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificacbes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagées consideradas
suficientes para a emissdo de uma classificagéo, sendo tais informagoes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informacgdes, incluindo
todo o tipo de informacéo confidencial, sdo analisadas na forma como sé&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise,
tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. Ndo obstante os cuidados na obtengédo, cruzamento e
compilagdo da informagéo para efeitos da andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagées. A Austin
Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de qualidade da informag&o para que se proceda a atribui¢ao dos seus ratings,
fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagdo das informacdes recebidas durante um processo de rating, ndo Ihe sendo possivel, desse
modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICACOES 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 RECOMENDAGCOES DE COMPRA, MANUTENCAO OU VENDA. As opinibes 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 obrigagGes 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 néo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de
“grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como
“grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinacéo de uma classificagéo de risco pela Austin Rating n&o consiste e ndo deve ser considerada como
sugestdo ou recomendagdo de investimento, manutengdo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS
OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O
JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin
Rating em seus relatdrios de classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos
futuros que podem néo se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacgdes e fatos presumidamente verdadeiros,
as classificagdes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigées 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 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 informagées, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas
tempestivamente em suas classificacdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a
classificacdo de risco. As classificacdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificacdo de Risco dessa agéncia
exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data de emisséo de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO
DE UM PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo
com os critérios metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas
hipéteses em que a Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informag6es fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, 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 informagGes suficientes para
realizagdo de referida andlise e emisséao do rating.

AS CLASSIFICAQOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAQOES
ATRIBUIDAS POR OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o
padréo adotado pela maioria das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as
classificagbes de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicées de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo
préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por outras agéncias.

0OS 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 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 avaliagdo sempre seré 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 decisGes sobre classificacdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios
padronizados para cada tipo de emissor e/ou emissdo. Em seus relatdrios, 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 Instrugio
CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no
que diz respeito a dividas e comentarios ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas
partes. N&o obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estédo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem
opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do
mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo séo os
Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissédo eventualmente observados
neste, nem tampouco pela classificagdo 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 REL~ATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA,
SUBSTITUIR OS PROSPECTOS E OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

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

© 2019 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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