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MOKA FUND I - FIDC NAO PADRONIZADO MULTISSETORIAL

Condominio:
Prazo:
Data de Registro:

Classes

Ne de séries:

Politica de
Investimento e
Composigédo da
Carteira:

Concentracdo

Reserva de Resgate

Benchmark

Subordinacédo

Ne de cotistas

Aberto
Indeterminado
18/08/2016 (NP)

Sénior e Subordinada (Mezanino e Junior)

Administrador: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A

Gestor: Moka Gestora de Recursos de Terceiros Ltda.

Custodiante: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A

Auditor: KPMG Auditores Independentes

Consultoras p/ selegao Moka Consultoria em Investimento Ltda. e M.N.

dos Direitos Creditérios: Consultoria de Investimento Ltda.
Direitos Creditérios: Minimo de 50% em Direitos Creditérios oriundos de operagdes de natureza industrial, comercial,
financeira, hipotecaria e imobiliaria, bem como do segmento de prestacéo de servigos, sendo expressamente autorizada a
aquisicdo de Direitos Creditérios cujo(s) Cedente(s), Devedor(es) ou coobrigado(s) seja(m) empresa(s) em processo de
recuperacdo judicial ou extrajudicial, nos termos do inciso V, art. 1° da Instrugdo CVM 444, ainda que o respectivo plano de
recuperagdo ndo tenha sido aprovado em juizo.
Os Direitos de Credito serdo representados por duplicatas, cheques, notas promissérias com base em instrumento
contratual, cédulas de crédito bancario (observando-se o limite maximo de 30% do Patrimonio Liquido para este titulo de
crédito) e por contratos de compra e venda e/ou prestagao de servigos.
Ativos Financeiros: Maximo de 50% nos seguintes Ativos Financeiros: a) titulos publicos de emisséo do Tesouro Nacional
ou do BACEN; b) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; c) Operagdes Compromissadas com lastro em titulos
publicos federais ou em titulos emitidos pelo Banco Central do Brasil; d) certificados e recibos de depdsito bancario de
emissédo de instituicdes financeiras que contem com classificagdo AA por agéncias classificadoras de risco autorizadas a
atuar no pais; e) valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa que contem com classificacdo AA, exceto Cotas do
Fundo de Desenvolvimento Social; e/ou f) fundos mutuos de investimento de renda fixa de perfil conservador que sejam
administrados por instituigdes financeiras com classificagéo de baixo risco de crédito por agéncias classificadoras de risco
autorizadas a atuar no pais, até o limite de 15% do Patriménio Liquido.
O prazo de vencimento de, no minimo, 2 dias, no maximo, 720 dias. O prazo médio da carteira do Fundo ndo podera
exceder 90 dias, sendo que no maximo 15% da carteira podera ter prazo de até 360 dias.
O Fundo néo podera adquirir: a) direitos creditérios decorrentes de receitas originarias ou derivadas da Unido, dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios, bem como de suas autarquias e fundacdes; b) direitos creditérios que estejam
vencidos e pendentes de pagamento quando de sua cessdo para o fundo; c) direitos creditérios que resultem de agées
judiciais em curso constituam seu objeto de litigio, ou tenham sido judicialmente penhorados ou dados em garantia; e d)
direitos creditérios cuja constitui¢cdo ou validade juridica da cessdo para o FIDC seja considerada um fator preponderante
de risco.
Devedor (Sacado): Até 6% (seis por cento) do Patrimbnio Liquido. Os 5 maiores Sacados ndo poderdo representar em seu
todo percentual superior a 20% do Patriménio do Fundo;
Cedentes: Até 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido. Os 5 maiores Cedentes ndo poderdo representar em seu todo
percentual superior a 33% do Patriménio do Fundo;
O Fundo podera adquirir Direitos Creditérios e outros ativos de um mesmo devedor ou de coobrigagdo de uma mesma
pessoa ou entidade acima do limite definido em Regulamento e mesmo o limite regulamentar de 20% (vinte por cento) do
seu Patrimodnio Liquido destes, quando o devedor ou coobrigado seja instituicdo financeira ou equiparada, autorizada a
funcionar pelo Banco Central do Brasil.
CCB: até o limite maximo de 30% do Patriménio Liquido.
até 15 (quinze) dias Uteis anteriores a cada Data de Resgate, o saldo da Reserva de Resgate devera ser equivalente a 50%
(cinquenta por cento) do valor integral a ser pago por ocasiéo do resgate em questéo; e (ii) até 7 (sete) dias Uteis anteriores
a cada Data de Resgate, o saldo da Reserva de Resgate devera ser equivalente a 100% (cem por cento) do valor integral a
ser pago por ocasiéo do resgate em guestéo.
Cotas Seniores: 130% do CDI;
Cotas Subordinadas Mezanino: 160% do CDI.
O Fundo devera ter, no minimo, 33,3% do PL representado por Cotas Subordinadas (Junior e Mezanino);
O Fundo devera ter, no minimo, 15% do PL representado por Cotas Subordinadas Junior.

Cotas Seniores: 33; Cotas Subordinadas Mezanino: 10 e Cotas Subordinadas Junior: 1 .

(29/dez/2017)
Regulamento: 04/jul/2017
Ratings
Classe / Série
4T17, 3117 e 2T17 im7 F_ey/}l Pablo Mantovani Denise Esteves
. L (atual) (inicial)
Sénior / Unica brA(sf) brA+(sf) brBB+(sf) Tel.: 55 11 3377 0702 Tel.: 55 11 3377 0741
Estavel Estavel Estavel pablo.mantovani@austin.com.br denise.esteves@austin.com.br
4T17,3T17 e 2T17 1T17 Nov/13
) (atual) (inicial)
Sub.Mezanino 1, BRB.(sf)y  brBBB(sf) brBBB(sf)
Estavel Estéavel Estavel
4T17,3T17 e 2T17 1T17 Nov/13
o (atual) (inicial)
Sub. Janior brB-(sf) brB(sf) brB(sf)
Estavel Estéavel Estavel
Validade dos 31/jan/2018
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 16 de janeiro de 2018, rebaixou os
ratings de crédito das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Juanior do Moka Fund | —
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo Padronizado Multissetorial (Moka Fund | FIDC NP / Fundo). A
classificagdo das Cotas Seniores foi rebaixada de ‘brA+(sf) para ‘brA(sf), enquanto o rating das Cotas Subordinadas
Mezanino foi rebaixado de ‘brBBB(sf) para ‘brBBB-(sf), e o rating das Cotas Subordinadas Junior ‘brB(sf) para
‘brB-(sf)’. A perspectiva dos ratings é estavel.

Este monitoramento refere-se ao 2°, 3° e 4° trimestres de 2017 (periodo compreendido entre os meses de abril e
dezembro de 2017). Cumpre mencionar que a elaboragao deste relatorio ocorreu em data posterior aquela prevista no
item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM n°356/2001, em decorréncia do atraso no envio de informacdes e
esclarecimentos por parte da Administradora e da Gestora do Fundo.

O rebaixamento das classificagdes das Cotas do Moka Fund | FIDC NP decorre da percepgdo de risco maior para as
Cotas classificadas, em virtude da alteracédo do perfil da carteira, notadamente a cesséo de Direitos Creditérios originados
por Cedentes, Sacados, setores e titulos mais arriscados, que se deu, sobretudo, apds a alteracédo da forma juridica do
Fundo para Fundo Nao Padronizado (Fundo NP). Em que pese no momento da alteracao da forma juridica os Gestores
terem informado que o perfil histérico do Fundo seria mantido, esta agéncia observa que a carteira apresentou
expressivas modificacdes no periodo analisado. O Fundo apresentou também elevacdo na participagdo de pessoas
fisicas como Sacados, além de créditos representados por notas promissérias (média de 13,1% do PL nos ultimos 12
meses, e 13,3% do PL no periodo analisado abr/17 a dez/17). Considerando que o Regulamento ndo limita participagdes,
tais exposicdes influenciaram negativamente nas atuais classificagfes. Adicionalmente, o Fundo permaneceu com
elevados volumes de atrasos com relagdo ao PL do Fundo. No periodo analisado, o total de atrasos em relagdo ao PL
representava, em média, 21,3% do PL, ainda que a maior parte ja provisionada.

Ademais, cumpre destacar que, embora no periodo mais recente as Cotas Subordinadas Junior tenham mostrado
valorizacao, desde a unificagdo das Cotas (out/16), apos a alteracdo do condominio do Fundo para aberto, com base na
alteracdo regulamentar de 18 de agosto de 2016, as referidas Cotas ainda apresentam retorno inferior do CDI. No
acumulado dos ultimos 15 meses (outl6 a dez/17), as Cotas Subordinadas rentabilizaram apenas 1,8%, enquanto o CDI
acumulado para o mesmo periodo foi de 13,5%, indice considerado como parédmetro para a definicdo de default das
Cotas Subordinadas Junior, que ndo possuem benchmark. Essa oscilag@o na rentabilidade é explicada, em parte, pela
elevagdo da Provisdo para Devedores Duvidosos, com consequente impacto nas Cotas Subordinadas Junior, que sdo
mais arriscadas, pois absorvem as eventuais perdas do Fundo.

N&o obstante, as classificagfes atuais estdo sustentadas, sobretudo, na participagdo de Cotas Subordinadas (Mezanino
e Janior) em relagdo ao PL do Fundo (média mensal de 36,2% do PL entre abr/17 e dez/17) e Cotas Subordinadas Junior
(média mensal de 19,0% do PL entre abr/17 e dez/17), que conferem ainda prote¢do para as Cotas classificadas frente a
inadimpléncia da carteira.

De acordo com informagdes publicas, em Assembleia Geral Extraordinaria de Cotistas realizada em 04 de julho de 2017,
foi deliberada a substituicdo dos servicos de custdédia para a Administradora do Fundo (transferéncia a partir de 14 de
julho de 2017).

Ao final de dez/17, o Fundo possuia 2.274 Cotas Seniores, 4 Cotas Subordinadas Mezanino e 509 Cotas Subordinadas
Junior, todas objetos de classificagéo pela Austin Rating, perfazendo o PL Total de R$ 41,9 milhdes.

O Fundo foi constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo indeterminado, e registrado na Comisséo de
Valores Mobilidrios — CVM, ainda com a denominagédo anterior, em 15 de outubro de 2010. No entanto, em 18 de agosto
de 2016, em Assembleia Geral Extraordinaria (AGE), os Cotistas deliberaram a alteracéo da forma juridica do Fundo para
Fundo N&o Padronizado (Fundo NP), nos termos da Instru¢do CVM N° 444 de 08 de dezembro de 2006, assim como
alteracédo do tipo de condominio para aberto. O Fundo foi registrado na CVM com a denominacéo atual no dia 18 de
agosto de 2016.

Com a alteracdo da forma juridica, o Fundo passou a permitir, sobretudo, a aquisicdo de Direitos Creditérios cujo(s)
Cedente(s), Devedor(es) ou coobrigado(s) seja(m) empresa(s) em processo de recuperacao judicial ou extrajudicial, nos
termos do inciso V, art. 1° da Instrucdo CVM 444, ainda que o respectivo plano de recuperacdo ndo tenha sido aprovado
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em juizo. A Austin Rating observara os impactos das modificagcBes regulamentares nas Cotas classificadas nos préximos
meses.

Acompanhando a metodologia definida pela Austin Rating para os monitoramentos trimestrais de FIDCs, as
classificacBes atuais decorrem da manutencéo dos fatores estruturais que as sustentavam nas respectivas atribuicées.
As classificagdes das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior estao refletindo, por
um lado, os principais pontos estruturais fortes do Fundo, entre os quais destacam-se: i) a presenca de Cotas
Subordinadas (Mezanino e Junior) em, no minimo, 33,3% do seu PL, sendo que 15,0% do PL devem corresponder as
Cotas Subordinadas Junior, servindo como uma forte prote¢éo para as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino
em relacdo ao nivel de perda esperado para o tipo de ativo subjacente. Adicionalmente, considerando que as Cotas
Subordinadas Junior sdo detidas pelos socios das consultoras, eleva-se o comprometimento dessas com a qualidade da
carteira cedida; ii) os limites maximos de concentragdo individual em Sacados (6,0% do PL) e em Cedentes (10,0% do
PL) e no grupo dos cinco maiores Cedentes (33,0% do PL do Fundo) e no de Sacados (20,0% do PL do Fundo) sao
suportadas pela estrutura de subordinacao; iii) a definicdo de prazo médio para a carteira (90 dias, sendo que no maximo
15,0% da carteira podera ter prazo de até 360 dias) e a exigéncia de formacao de caixa antecipada, reduz o potencial
risco de liquidez para as Cotas; e iv) embora exista o descasamento estrutural entre a taxa minima de desconto dos
ativos (CDI + taxa prefixada) e o benchmark definido para as Cotas Seniores (130,0% do CDI) e para as Cotas
Subordinadas Mezanino (160,0% do CDI), indicando que o FIDC incorpora alguma medida de risco de mercado, este
risco € atenuado pelo curto prazo médio histdrico dos ativos, que permitiria uma rapida remarcacao de taxas, e pelo
préprio spread que esta sendo dado no momento, que permitiria elevagbes consideraveis do CDI. A Austin Rating
destaca, ainda, como fator positivo adicional para o Fundo, a auséncia de uma estrutura paralela de factoring e de outro
FIDC, aspecto que elimina o potencial conflito de interesses existente nestas praticas, bastante comuns no mercado
local.

Em contrapartida, as classificacdes estdo refletindo os principais aspectos estruturais fracos do Fundo, entre os quais
destacam-se: i) o fragil perfil de crédito médio de Cedentes dos direitos creditérios que podem compor a carteira do
Fundo, uma vez observada a presenca preponderante de empresas com baixo nivel de Governanca Corporativa e
acesso restrito ao mercado bancério, as quais ndo serdo selecionadas com base em critério de rating minimo atribuido
por agéncias de classificacdo de risco; ii) associado ao ponto anterior, a auséncia de limites de concentracdo maximos
por segmento da economia, 0 que permite uma forte exposi¢cdo dessa carteira ao risco derivados de segmentos com
maiores taxas default, tais quais agronegécio e servicos; e iii) a presenca de risco de fungibilidade, traduzido
essencialmente pela possibilidade de que os Devedores fagam pagamentos de recursos diretamente aos Cedentes e a
Consultora, conforme observado em FIDCs com estruturas semelhantes.

No periodo entre abr/17 e dez/17, o Moka Fund | FIDC teve um desempenho razoavel e manteve-se enquadrado aos
parametros estipulados em Regulamento (ainda que favorecido também pelo aumento do PL do Fundo, que passou de
R$ 31,4 milhdes, em abr/17, para R$ 41,9 milhdes, em dez/17) destacando-se 0s seguintes aspectos positivos: (i) as
rentabilidades das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino ficaram dentro do benchmark esperado (130,0%
do CDI e 160,0% do CDI, respectivamente); (ii) a participacdo de Cotas Subordinadas sobre o PL do Fundo manteve-se
acima do minimo exigido (33,3% do PL), encerrando dez/17 em 36,1% do PL (média de 36,2% do PL); (iv) em linha com
0 ponto anterior, as Cotas Subordinadas Junior representavam 17,8% do PL em dez/17 (média de 19,0% do PL),
percentual esse superior ao minimo estipulado em Regulamento (15,0% do PL do Fundo); (v) o Fundo manteve-se
enquadrado aos limites maximos individuais de concentragdo por Cedente e por Sacado, sendo que, ao final de dez/17,
esses representavam 5,9% (média de 6,8% do PL) e 3,2% do PL (média de 3,8% do PL) , respectivamente; (vi) os limites
de concentracédo no grupo dos 5 maiores Cedentes (até 33,0% do PL) e no grupo dos 5 maiores Sacados (até 20,0% do
PL) também continuaram sendo obedecidos, com a participagdo desses grupos sobre o PL, no final do periodo, em
21,9% e 9,2% do PL, respectivamente. Na média do periodo analisado, a participagdo dos 5 maiores Cedentes e 5
Sacados correspondiam a 22,7% do PL e 11,6% do PL, respectivamente; e (vii) o prazo médio ponderado da carteira, em
25 dias uteis, ao final de dez/17 (24 dias Uteis, em média, no periodo em analise), inferior ao prazo maximo regulamentar
(90 dias).

Em raz@o de continuar operando acima do limite minimo de subordinagdo para as Cotas Seniores, os fatores de
cobertura sédo bons para aquela classe de Cotas. No final de dez/17, o indice de cobertura “PL Sub Total / (Vencidos > 15
dias + Recompras - PDD)” manteve-se em nivel razoavel, atingindo 5,8 vezes. Do mesmo modo, as Cotas Subordinadas
(Mezanino + Janior) cobriam em 1,7 vez os 5 maiores Cedentes e em 3,9 vezes os 5 maiores Sacados naguela
oportunidade, o que garantia boa protecéo as Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas Mezanino contra uma possivel
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perda dos principais riscos da carteira do Fundo.

As Cotas Subordinadas Junior, também em percentual acima do minimo estipulado em Regulamento, conferiram boa
cobertura no periodo analisado. Ao final de dez/17, o indice “PL Sub. Junior / (Vencidos > 15 dias + Recompras - PDD)”
atingiu 2,9 vezes. Do mesmo modo, as Cotas Subordinadas Junior cobriam em 0,8 vez os 5 maiores Cedentes e em 1,9
vez 0os 5 maiores Sacados naquela oportunidade.

Ao longo do periodo em anélise o Moka Fund | FIDC NP manteve elevado o percentual de créditos vencidos em relagao
ao PL do Fundo. Ao final de dez/17, o total de atrasos correspondia a 18,6% do PL, com média mensal de 21,3% do PL
(pico de 25,6% do PL em mai/17). Adicionalmente, a participagdo dos atrasos acima de 15 dias sobre o PL equivalia a
15,0% do PL em dez/17 (média mensal de 18,6% do PL), enquanto os créditos vencidos acima de 15 dias, subtraidos de
PDD e somados as recompras, encerraram dez/17 em 6,2% do PL (média mensal de 8,7% do PL). Cumpre mencionar
gue ndo sdo excluidos da carteira do Fundo os atrasos acima de 180 dias (13,8% do PL em dez/17; média mensal de
15,4% do PL), o que mantém a participacdo dos créditos vencidos elevada. Ademais, a Provisédo para Devedores
Duvidosos (PDD), em média, era capaz de cobrir 0,8 vez o total de créditos vencidos.

Em que pese quase que a totalidade dos créditos vencidos acima de 180 dias tenha sido provisionada, e refere-se,
sobretudo, a créditos de empresa que encontram-se em recuperagao judicial, a permanéncia indica a dificuldade da
Gestora em recuperéa-los, ainda que dedique seus melhores esfor¢os. A Austin Rating observara a evolu¢do do volume
de créditos vencidos nos préximos meses, sobretudo nas faixas intermediarias, assim como o acréscimo de PDD e,
consequentemente, os impactos sobre a rentabilidade das Cotas Subordinadas Junior, podendo ensejar em novas agfes
de rating sobre as classifica¢des atuais.

O Moka Fund | FIDC NP apresentou desempenho satisfatorio na maior parte do periodo analisado (abr/17 a dez/17). As
Cotas Subordinadas Junior se valorizaram nos Ultimos sete meses do periodo (-0,9% em abr/17; -0,9% em mai/17; 1,0%
em jun/17; 1,6% em jul/17; 2,8% em ago/17; 0,6% em set/17; 2,1% em out/17; 2,2% em nov/17; e 4,6% em dez/17), o
que proporcionou rentabilidade positiva no acumulado (13,8%).

O relatério da Administradora, referente ao 4° trimestre de 2017 nédo foi encaminhado para esta revisdo. Nos relatérios
referentes ao 2° e 3° trimestres de 2017, A Administradora apontava que o Fundo apresentou uma boa performance
dentro das expectativas, mantendo sua carteira enquadrada em relagdo aos limites de composicéo e diversificagcdo de
portfélio estabelecidos em seu Regulamento.

No que se refere a verificagéo de lastro, nos relatérios da Administradora baseados nas informacdes disponibilizadas pelo
Custodiante (bases da carteira de Direitos Creditérios — 31/05/17 e 31/08/17), ndo foram identificados Direitos Creditérios
inexistente, e 2 titulos apresentaram pendéncias de lastro (em 31/05/17). N&o obstante a Administradora e o Custodiante
ndo opinaram sobre possiveis perdas para o Fundo relacionadas a vicios na cesséo ou insubsisténcias de Direitos
Creditorios.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que as classificagfes das Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior do Fundo ndo se modificardo no curto prazo. No entanto, agfes de
rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em fungdo de: (i) alteracdes nos niveis de inadimpléncia e
provisionamento, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas Subordinadas Janior; (ii)
elevacéo da participacéo de Cedentes e Sacados em recuperagao judicial, ou ainda, pessoas fisicas como Sacados, e
aumento da participagdo de créditos representados, principalmente, por notas promissérias, cheques, contratos, CCB, e
outros titulos que ndo sejam duplicatas; e (iii) modifica¢gdes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica
de investimento e aos limites de concentragao por Cedente e Sacado.
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ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes cédigos: “Enq.”: Enquadrado; “Desenq”: Desenquadrado;
e “Alc.”; Alcangado.

Parametro 28/abr/17 31/mai/l7 30/jun/17  31/jul/l7 31/ago/17 29/set/17 31l/out/17 30/nov/17 29/dez/17

Créditos / PL Sol\l%nzijrg%L Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
?NTgi%?ng:gZﬁte) lO%A;i oL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
E:N‘l’;%er”g:gggo) 6%/?;(? pL Eng. Enq. Enq. Enq. Enq. Eng. Eng. Eng. Enq.
g?;ﬁ)”rzz‘?g: dontes 33%A;i oL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
g%‘;ﬁ)ﬁzz‘?ggca dos 20%A¢tji oL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
CCB Até 30% do PL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Benchmark Seniores 130% do CDI | Alcangado Alcancado Alcancado Alcangado Alcancado Alcangado Alcangado Alcancado Alcangado

Benchmark Sub. Mezanino 160% do CDI = Alcancado @ Alcangcado Alcangado Alcangado Alcangado Alcangado Alcangado Alcangado Alcancado

Elaborado por Austin Rating com dados fornecidos por SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A

Tabela Prazo Médio
Data 28/abr/17 31/mai/l7 30/jun/17 31/jul/17 31/ago/17 29/set/17 31/out/l7 30/nov/17 29/dez/17
Prazo Médio (dias Uteis) 23 23 23 27 22 19 26 28 25

Fonte: SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A

Créditos recomprados pelos Cedentes

Data 28/abr/17 31/mai/l7 30/jun/17 31/jul/a7 31l/ago/17 29/set/17 31/out/17 30/nov/17 29/dez/17
Recompras (R$) | 4.015.196,15 | 1.732.906,48 3.758.926,93 2.265.302,55 2.355.530,47 1.217.132,01 3.296.199,47 1.718.522,78 2.444.035,15
(I?)/f;:ompra/PL 12.8 55 11,5 6,7 6,7 3,4 8,1 4,2 5,8

Fonte: SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A

indices de Atraso (% do PL)

Data 28/abr/17 31/mai/l7 30/jun/17  31/jul/l7 31/ago/17 29/set/17  31/out/l7 30/nov/17 29/dez/17
Total Vencidos / PL 22,8 25,6 22,9 22,3 21,9 21,2 18,0 18,1 18,6
(Total Vencidos - PDD) / PL 4,1 6,7 4,3 4,4 4,7 4,2 2,7 2,7 39
Vencidos > 15 dias / PL 20,6 21,6 20,5 19,9 19,5 18,5 15,9 15,5 15,0
(Vencidos > 15 dias — PDD) / PL 1,9 2,7 1,9 1,9 2,3 1,5 0,6 0,2 0,4
Atrasos + Recompras - PDD / PL 16,8 12,2 15,9 11,1 11,4 75 10,8 6,9 9,7
';g%s‘/’f{ 15 dias + Recompras + 14,7 8.1 135 8,6 9,0 49 8,7 44 6,2

Fonte: SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A

Créditos em Atraso (% do PL)

Descricdo 28/abr/17 31/mai/17 30/jun/17 31/ju/17 31/ago/17 29/set/17 31/out/17 30/nov/17  29/dez/17
Até 15 dias 2,2 4,0 2,4 2,5 2,4 2,6 2,1 2,6 3,5
16 a 30 dias 1,0 2,5 0,6 1,4 1,6 0,2 0,5 0,2 0,3
31 a 60 dias 1,2 0,5 1,7 0,6 0,8 1,4 0,2 0,2 0,1
61 a 90 dias 0,4 0,4 0,5 0,7 0,5 0,6 0,1 0,1 0,1
91 a 120 dias 0,6 0,6 0,3 0,2 0,2 0,5 0,7 0,1 0,0
121 a 180 dias 1,2 1,0 1,0 0,7 0,5 04 0,6 1,1 0,7
Acima de 180 dias 16,1 16,7 16,4 16,3 15,8 15,4 13,8 13,8 13,8
Total 22,8 25,6 22,9 22,3 21,9 21,2 18,0 18,1 18,6

Fonte: SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A
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Natureza dos Direitos Creditérios (% do PL)
Data 28/abr/17 31/mai/l7 30/jun/17  31/jul/17 31/ago/17 29/set/17 31/out/17 30/nov/17 29/dez/17
Duplicatas 86,1 82,4 85,0 85,1 90,3 82,5 70,9 69,1 72,6
Cheques 43 1,8 1,8 1,8 1,8 1,6 11 11 0,8
Notas Promissérias 12,2 15,7 14,1 14,7 11,9 11,5 12,1 14,0 13,6
Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A
Concentragéo entre os maiores Cedentes e Sacados (% do PL)

Data 28/abr/17 31/mai/17 30/jun/17 31/jul/17 31/ago/17 29/set/17 31/out/17 30/nov/17 29/dez/17
Maior Cedente 9,0 8,5 6,8 7,3 6,4 6,2 53 6,0 5,9

5 maiores 24,1 24,1 21,6 22,7 23,9 23,7 20,1 22,5 21,9
cedentes

10 maiores 37,6 37,4 33,9 34,7 37,5 35,5 31,8 33,0 32,0
cedentes

20 maiores 55,2 54,8 51,3 51,5 54,3 51,7 46,4 46,8 45,3
cedentes

Maior Sacado 4,3 4,3 4,2 4,0 3,9 3,8 3,4 3,3 3,2

5 maiores 12,7 12,4 132 12,4 11,9 11,7 11,6 97 9,2
sacados

10 maiores 19,1 19,9 20,5 20,1 19,0 18,9 17,9 16,5 15,6
sacados

20 maiores 27,9 29,7 29,8 30,0 28,3 28,3 26,0 25,2 238
sacados
Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A

indices de Cobertura da Estrutura de Subordinagéo Total (em vezes)

Data 28/abr/17  31/mai/l7  30/jun/17  31l/jul/l7  31/ago/17 29/set/17 31l/out/17  30/nov/17  29/dez/17

PL Sub Total / Vencidos + 2.2 3,0 2,2 33 3,4 5,0 3,2 5,0 3,7

Recompras — PDD (vezes)

PL Sub Total / (Vencidos > 15

dias + Recompras - PDD) 2.5 45 2,6 4.2 43 77 39 7,9 58

PL Sub Total / 5 maiores 15 15 1,6 1,6 1,6 1,6 1,7 15 1,7

cedentes (vezes)

PL Sub Total / 10 maiores 10 1,0 11 1,0 1,0 1,1 1,1 1,0 1,1

cedentes (vezes)

PL Sub Total / 5 maiores 2.9 2.9 27 29 3,2 3,2 3,0 3,6 3,9

sacados (vezes)

PL Sub Total / 10 maiores 1.9 18 1,7 1,8 2.0 2,0 1,9 2,1 2,3

sacados (vezes)
Fonte: SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A

Posicdo da Carteira (R$)

Titulos/Datas 31/1/17 24/2/17 31/3/17 28/4/17 31/5/17 30/6/17 31/7/17 31/8/17 29/9/17 31/10/17 30/11/17 29/12/17
Direitos Creditdrios 25.246.149 26.920.787 23.717.791 25.057.079 23.603.052 25.440.306 26.820.750 28.933.628 26.895.115 26.751.910 26.911.173 28.705.176
Créditos vencidos 8.415.207 7.368.183 7.198.911 7.145.139 8.142.973 7.463.666 7.538.757 7.723.066 7.654.405 7.287.799 7.354.170 7.794.830

C-[g«ti?:é[::gs 33.661.355 34.288.970 30.916.702 32.202.219 31.746.025 32.903.972 34.359.507 36.656.694 34.549.520 34.039.709 34.265.343 36.500.006

Titulos Plblicos 1.352.311 1.532.615 5.366.756 4.807.138 5.794.313 5.444.841 4.784.666 4.330.046 6.871.092 12.138.796 12.444.633 11.349.986

Saldo Tesouraria 1.082 2.370 2.255 3.235 3.618 1.500 6.853 1.209 1.491 2.284 1.643 1.807

Total Geral da 35.014.748 35823955  36.285.712 = 37.012.591 = 37.543.956 = 38.350.313  30.151.026 = 40.987.949  41.422.102  46.180.788 = 46.711.620 = 47.851.800

Carteira
PDD -6.010.695 6.108.360  -5755.138 = -5872.814  -6.012531  -6.049.809  -6.065.237 & -6.078.307 = -6.152.631 = -6.192.115  -6.247.120 = -6.163.544
Posicéo da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 31/1/17 24/2/17 31/3/17 2814117 31/5/17 30/6/17 31717 31/8/17 29/9/17 31/10/17 30/11/17 29/12117
Direitos 86,1% 88,4% 76,6% 79,8% 74,3% 78,0% 79,4% 82,2% 74,4% 66,1% 66,1% 68,4%
Creditérios
fe’ﬁgi';‘gss 28,7% 24,2% 23,3% 22,8% 25,6% 22,9% 22,3% 21,9% 21,2% 18,0% 18,1% 18,6%
ctgé?:é?:gs 114,8% 112,5% 99,9% 102,6% 99,9% 100,9% 101,7% 104,1% 95,6% 84,1% 84,2% 87,0%
Titulos Pablicos 4,6% 5,0% 17,3% 15,3% 18,2% 16,7% 14,2% 12,3% 19,0% 30,0% 30,6% 27,1%
Saldo )0/ )0/ )0, )0/ )0/ )0, )0, )0, )0, 0/ 0/ 0/
Tosuratia 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
T°‘g'ag:i’ra; da 119,4% 117,6% 117,2% 117,9% 118,1% 117,5% 115,9% 116,4% 114,6% 114,1% 114,8% 114,1%
PDD -20,5% -20,0% -18,6% -18,7% -18,9% -18,5% -17,9% 17,3% -17,0% -15,3% -15,4% 14,7%
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Composicéo da Carteira
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H Total Dir. Creditérios  ETitulos Publicos ESaldo Tesouraria  EIPDD
Posicéo do PL
Cotas Seniores Cotas Sub. Mezanino Cotas Sub. Junior
Total
Data A . . Sub. "
$/Unid. $ Total $/Unid. $ Total $/ Unid. $ Total Sub. Jr (R$ Mil)
Qi (R$ Mil) (R$ Mil) Que, ®RsMi) | ReMil) | QU ReMiy | (RS Mil) (%) T°§’L')(%
29/12/17 2.274 12 26.795 4 2.105 7.697 509 15 7.449 17,8% 36,1% 41.941
30/11/17 2.277 12 26.639 3 2.087 6.935 509 14 7.124 17,5% 34,5% 40.697
31/10/17 2.290 12 26.602 3 2.068 6.908 509 14 6.969 17,2% 34,3% 40.479
29/9/17 1.952 12 22.489 3 2.047 6.837 509 13 6.823 18,9% 37,8% 36.148
31/8/17 1.905 11 21.766 3 2.026 6.667 509 13 6.785 19,3% 38,2% 35.218
31/7/17 1.901 11 21.487 3 2.000 5.699 509 13 6.603 19,5% 36,4% 33.790
30/6/17 1.877 11 21.002 3 1.975 5.128 509 13 6.496 19,9% 35,6% 32.626
31/5/17 1.832 11 20.287 3 1.949 5.062 509 13 6.431 20,2% 36,2% 31.781
28/4/17 1.827 11 19.987 3 1.921 4.921 509 13 6.488 20,7% 36,3% 31.395
31/3/17 1.810 11 19.602 3 1.897 4.810 509 13 6.545 21,1% 36,7% 30.956
24/2/17 1.857 11 19.837 3 1.865 4.730 509 12 5.899 19,4% 34,9% 30.466
31/1/17 1.796 11 18.967 2 1.840 4.397 509 12 5.960 20,3% 35,3% 29.324
Evolugéo no Valor do PL Total
45.000
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Rentabilidade Mensal da Cota

CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Sub. Mezanino (%) Cotas Sub.Junior (%)
Data
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI A‘(:;U;n
29/12/17 0,54 9,93 0,70 130,55 13,12 0,86 160,80 16,39 4,57 850,06 22,66
30/11/17 0,57 9,34 0,74 130,11 12,34 0,91 160,26 15,39 2,22 391,63 17,30
31/10/17 0,64 8,72 0,84 130,67 11,51 1,04 160,99 14,35 2,14 333,45 14,75
29/9/17 0,64 8,03 0,83 130,85 10,58 1,03 161,22 13,18 0,56 87,95 12,34
31/8/17 0,80 7,34 1,04 130,13 9,67 1,29 160,37 12,03 2,76 343,86 11,71
31717 0,80 6,49 1,04 130,73 8,54 1,28 161,10 10,61 1,64 206,19 8,72
30/6/17 0,81 5,65 1,06 130,71 7,42 1,30 161,08 9,21 1,00 124,36 6,96
31/5/17 0,93 4,80 1,20 130,16 6,29 1,48 160,42 7,80 -0,87 -93,63 5,89
28/4/117 0,79 3,84 1,03 130,73 5,03 1,27 161,09 6,22 -0,87 -111,03 6,82
31/3/17 1,05 3,03 1,37 130,10 3,96 1,69 160,48 4,90 10,94 1.041,67 7,76
2412117 0,86 1,96 1,13 130,55 2,56 1,39 160,89 3,16 -1,03 -118,81 -2,87
31/1/17 1,08 1,08 1,42 130,51 1,42 1,74 160,89 1,74 -1,86 -171,70 -1,86
Rentabilidade Acumulada
25,00
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NFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pelo rebaixamento das classificagcdes de risco de crédito das Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior (Cotas) do Moka Fund | FIDC NP (Fundo) se reuniu na sede da Austin Rating,
no dia 16 de janeiro de 2018, compondo-se dos seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), Denise Esteves (Analista
Pleno), Leonardo dos Santos (Analista Pleno) e Thamires de Souza (Analista Janior). Esta reunido de Comité esta registrada na Ata
N° 20180116-4.

A presente classificagdo atribuida esta 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 Securitizacdo 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 classificagcdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios lastreadas em
recebiveis comerciais.

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

As fontes de informacdes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da:
SOCOPA (Administrador). 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 presente acéo de rating. Dentre as informagGes
utilizadas para esta analise, destacam-se: informagdes sobre a composicéo da carteira, PDD, quantidade de Cotas, patrimdnio
liquido, volumes de recompras de créditos e de pré-pagamentos de créditos, e concentragcdes em 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 padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informag6es recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificagdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em analise, serd divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacéo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderéo ser realizadas ag8es de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre
0s monitoramentos trimestrais previstos.

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

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta servico relacionado ao rating de Qualidade de Gestdo para a Moka
Gestora de Recursos de Terceiros Ltda., a Gestora do Fundo, bem como né&o atribui ratings de crédito para outros fundos que estao
sob sua gestdo. Nesta data, a Austin Rating possui rating de crédito ativo para o Banco Paulista S/A, instituicdo financeira que
possui o controle societario da SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A, Administradora e Custodiante do Fundo e de outros
diversos fundos com classificagéo ativa. A Austin Rating ndo presta qualquer outro servigo de rating para a Consultora Especializada
e empresas de controle comum, sécios e funcionarios desta.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdcios e funcionarios, ndo prestaram
servigos adicionais ao servi¢co de classificagdo 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 servigo.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 17 de janeiro de 2018. N&o foram
realizadas alteracdes relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida altera¢é@o na classifica¢éo atribuida inicialmente em
razéo dos comentarios e observacdes 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 classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteragcdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilacéo da informacgéo para efeitos da
analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢os 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 informag¢des 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 RECOMENDAGCOES DE COMPRA, MANUTENCAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacgdo de investimento,
manutengéo ou desinvestimento. A Austin Rating n&o presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE
AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS,
ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatérios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢oes e previsdes sobre eventos futuros que podem
nao 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 condigdes néo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICAC,OES 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 classificagdo de risco. As classificacfes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas
(data de emisséo de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

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

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

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da analise e,
por isso, ndo séo consideradas na classificagdo 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 andlise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES
DO COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As
decisdes sobre classificagbes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificacdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrucdo 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 o
facam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo 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.

© 2018 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES 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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