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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagcéo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 21 de junho
de 2022, atribuiu o rating de crédito ‘brBB-(sf)’, com perspectiva estavel, para as Cotas de
Classe Unica do Naia Zetta Venture Debt Fundo de Investimento em Direitos Creditorios (Naia
Zetta Venture Debt FIDC / Fundo), inscrito sob o CNPJ/ME n° 41.970.097/0001-42.

O Fundo foi registrado na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM em 16 de novembro de
2021 e iniciou suas atividades em abril de 2021, com a primeira integralizacéo de Cotas. O
Fundo esta autorizado a operar com base nas disposi¢es dadas pelo Regulamento datado
de 31 de margo de 2022 (Regulamento).

O Naia Zetta Venture Debt FIDC é constituido como condominio fechado, com prazo de
duragdo determinado de 60 meses, podendo, mediante deliberacdo dos Cotistas em
Assembleia Geral, ser prorrogado por 2 periodos de 12 meses. O periodo de investimento sera
de 18 meses, a contar da data da primeira integralizacéo de Cotas do Fundo.

O veiculo tem a administracdo e custddia da Captalys Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilirios Ltda. (Captalys DTVM / Administradora / Custodiante), além da Naia Capital como
Gestora, que ainda exercerd a fungéo de agente de cobranca (Naia Capital / Gestora / Agente
de Cobranca). O Fundo conta ainda com um Comité Consultivo que sera formado por até 6
membros, sendo: i) 1 membro indicado pelos Cotistas Fundos de Investimento geridos pela
Captalys Gestéo Ltda. sociedade limitada; ii) 1 membro indicado pelos Cotistas Fundos de
Investimento geridos pela Itad Unibanco Asset Management Ltda.; ii) até 2 membros indicados
em conjunto pelos Cotistas com mais de 15,0% do PL néo tendo indicagéo, neste caso, 0s
Cotistas mencionados nos itens (i) e (ii) anteriores a este, iv) 2 membros indicados pela
Gestora.

O objetivo do Fundo é proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas por meio da
aplicacao preponderante de seus recursos — 50,0% de seu Patriménio Liquido (PL), no minimo,
em Direitos Credit6rios que atendam aos Critérios de Elegibilidade e as Condic¢des de Cesséo.
Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo caracterizam-se por serem originarios
de operag0es realizadas no segmento de Tecnologia da Informagéo e Telecomunicacao, os
quais deverao ser representados por Debéntures, Notas Promissdrias, Notas Comerciais e/ou
Cédula de Crédito Bancario - CCBs. O Fundo devera respeitar um limite minimo de 70,0% e
80,0% do capital investido em Direitos Creditorios de empresas de Software e de empresas
gue possuem o modelo de receita B2B (business to business) ou B2B2C (business to business
to consume), respectivamente.

A parcela do PL do Fundo que néo estiver alocada em Direitos Creditdrios devera ser alocada
nos seguintes ativos financeiros: (i) moeda corrente nacional; (i) titulos publicos de emissdo
do Tesouro Nacional e BACEN; (iii) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos
mencionados na alinea “ii”, bem como lastreadas em debéntures, contratadas com instituicbes
autorizadas; e (iv) cotas de Fundos de Investimento em Renda Fixa ou referenciados DI,

inclusive administrados e/ou geridos pela Administradora.

Do ponto de vista da estrutura de capital, o Naia Zetta Venture Debt FIDC est4 autorizado a
emitir Cotas de uma Unica classe. Conforme Regulamento, a 12 emissdo das Cotas do Fundo
compreendera a emissao de até 150,0 mil Cotas, com valor nominal unitario de R$ 1.000,00
cada, totalizando o valor de até R$ 150,0 milhdes, na respectiva data de emissao.

Ao final de mai/22, o Fundo continha 23,5 mil cotas, com valor unitario de R$ 1.010,06
compondo um PL de R$ 23,7 milhdes.
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O rating ‘brBB-(sf)’ traduz, na escala nacional da Austin Rating, um risco de crédito relevante, frente a emissées e emissores
nacionais (Brasil), de ndo cumprimento pelo Fundo das obriga¢cdes assumidas junto aos cotistas. As obrigacbes aqui
consideradas para a definicdo de default referem-se, principalmente, a devolucéo, nas datas de amortizacdes e resgates, do
valor integral correspondente ao principal investido, acrescido do benchmark, correspondente a variagdo acumulada da taxa
DI, acrescido de 8,0% a.a. e demais condi¢des definidas em Regulamento.

A presente classificacdo se baseia na metodologia da Austin Rating para avaliagdo de Fundos de Investimentos em Direitos
Creditdrios. O rating se deu com base nos pardmetros estabelecidos no Regulamento datado de 31 de marco de 2022, nas
informagdes fornecidas pela Gestora e pela Administradora do Fundo.

O rating decorre da utilizagdo de metodologia propria, baseando-se, fortemente, nos seguintes pilares de andlise: (i) a defini¢céo
do perfil de risco de crédito médio da carteira de Direitos Creditérios foco de aquisicdo pelo Fundo; e (ii) na confronta¢éo do
risco de crédito esperado para a carteira aos mitigadores e reforcos de crédito presentes em sua estrutura. Afora a anélise
especifica do risco de crédito, a nota se baseou na analise de outros fatores de risco também relevantes para as Cotas do
Fundo, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas, de fungibilidade, juridico, entre outros. Adicionalmente, tem
como base a andlise de potenciais riscos operacionais e de crédito transmitidos por contrapartes, assim como aqueles da Naia
Capital, Agente de Cobranca e Gestora, e detentora da expertise que permitird originacdo das operagdes.

Acompanhando a abordagem analitica acima, o rating das Cotas de Classe Unica do Naia Zetta Venture Debt FIDC esta
refletindo o risco de crédito tipico de seus ativos subjacentes - Direitos Creditérios constituidos por meio de CCBs, Debéntures,
Notas Promissorias e Notas Comerciais, emitidas por empresas do segmento de Tecnologia da Informagédo e Telecomunicacéo.
Os Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo contemplar, prioritariamente, dividas estruturadas com prazos
superiores a 24 meses de duragéo e com mecanismo de remuneracao fixa e remuneracao variavel (Prémio Variavel), e deverao
observar preco de aquisicdo maximo, o maior valor entre R$ 7,5 milhdes, limitado a 20,0% do capital comprometido do Fundo;
e 12,5% do capital comprometido do Fundo. Estes Direitos Creditérios deverdo ainda ser indexados em taxas pds fixadas pela
variagéo do CDI, acrescida de spread.

Em linha com a abordagem analitica anteriormente descrita, o rating esté refletindo os riscos tipicos de carteiras originadas por
empresas de tecnologia (Devedores) que tenha seu faturamento recorrente mensal anualizado maior que R$ 7,0 milhdes, de
modo que a classificacdo esta fundamentada na qualidade crediticia dos possiveis Devedores, principais fontes de risco de
crédito para o Fundo. Nesse sentido, a Austin Rating considerou as operagdes que estdo no pipeline da Gestora.

A classificacéo ‘brBB-(sf) esta considerando também outros diversos pontos estruturais do Naia Zetta Venture Debt FIDC que
contribuirdo para riscos, particularmente, as Cotas, dentre esses pontos, 0s que se destaca é o Regulamento permitir que o
Fundo adquira Direitos Creditérios com ou sem direito de regresso contra o Cedente, ou com coobrigacéo,

O risco de liquidez referente a falta de recursos para amortizacdes e resgate de Cotas foi afastado, uma vez que o Naia Zetta
Venture Debt FIDC foi constituido sob a forma condominio fechado e realizara amortizag6es de Cotas sob regime de caixa.
Depois que encerrado o Periodo de Investimento, o Fundo devera realizar a Amortizagéo das Cotas em cada uma das datas
de Amortizagdo sempre que houver recursos disponiveis em caixa, e até o limite destes, observada a ordem de alocacéo de
recursos: a) pagamento de despesas e encargos de responsabilidade do Fundo, devidos nos termos do Regulamento e da
legislagdo aplicavel; b) recomposi¢cdo da Reserva de Despesas; c) pagamento da Amortizacéo das Cotas; e d) se aplicavel,
aquisicao de Ativos Financeiros. AS Cotas somente serdo resgatadas ao término dos respectivos prazos de duragéo ou em
virtude da liquida¢éo do Fundo.

A liquidez do Fundo depende, invariavelmente da adimpléncia dos Devedores em relacdo aos créditos adquiridos, sujeitando-
se, desse modo, aos diversos riscos que podem afetar a capacidade de pagamento desses. Desse modo, a carteira de Direitos
Creditdrios, em mai/22, liquida de PDD, correspondia a 53,8% do PL e a participa¢do do Fundo alocada em ativos de liquidez,
formada por fundos de renda fixa, na mesma data, era de 46,4% do PL.

Além dos fatores ja destacados, a nota levou em consideragdo a auséncia de cotas subordinadas, sendo que sem este
mecanismo de protecéo as Cotas presentes no Fundo deixam de possuir cobertura adicional. Nesse sentido, eventuais perdas
ou desvalorizacdes dos ativos terdo incidéncia direta sobre o valor das Cotas de Classe Unica ora classificadas, de modo que
a Unica protecao efetiva para as Cotas do Fundo é dada pelo spread excedente dos Direitos Creditérios. Neste sentido, apesar
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do histérico reduzido do Fundo, abr/22 e mai/22, a rentabilidade das Cotas de Classe Unica do Fundo apresentaram
rentabilidade acumulada de 1,0%, no entanto, o CDI foi de 1,9%, no mesmo periodo.

A nota esta considerando, além do risco da carteira de Direitos Creditorios, o baixissimo risco de crédito dos demais ativos que
o Fundo esté autorizado a adquirir (seu PL remanescente). Embora seja esperado que a carteira mantenha participacéo de
Direitos Creditérios, em percentual bastante representativo, o veiculo podera manter até 50,0% do seu PL, conforme ja
comentado, ativos financeiros. O investimento nesses papéis, alternativamente a aquisicdo de Direitos Creditérios, até o
percentual permitido, implica em risco de crédito praticamente nulo a ser absorvido pelas Cotas, porém, a aplicacdo nestes
ativos deve ocasionar rentabilidade bastante inferior aquela oferecida pelos Direitos Creditérios.

A classificagéio também incorpora a presenca de risco de fungibilidade, risco esse relacionado a possibilidade de recebimento
de recursos em conta corrente de titularidade do Agente de Cobranga, para posterior transferéncia para a conta corrente de
titularidade do Fundo. A Austin Rating considera que o risco de desvios de fluxos (fungibilidade) tende a ser reduzido para o
Naia Zetta Venture Debt FIDC.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Fundo, a classificacdo esta
absorvendo a qualidade operacional de seus principais prestadores de servigos. Embora as instituicdes ndo sejam classificadas
pelas Austin Rating, essa agéncia reconhece e pondera positivamente o amplo histérico de prestacdo de servigos dessas
partes, em beneficio do veiculo. De modo que, a nota esta absorvendo a razoavel qualidade operacional da Captalys DTVM
como Administradora e Custodiante, atividade para qual aquela instituicdo tem dedicado seus melhores esfor¢os. Segundo o
ranking da ANBIMA de mai/22, a Administradora possuia R$ 6,9 bilh6es em ativos sob administra¢éo distribuidos em duas
categorias, FIDCs, com 57,2% do total e fundos multimercado (FIM), com 42,8%. Ja a Naia Capital, que atua como Gestora do
Fundo, é uma gestora independente com foco em investimentos alternativos, conforme dados da ANBIMA de mai/22, atuando
apenas com a gestédo de FIDCs com 23,7 milhdes.

O exercicio social do Fundo, exceto no ano de sua constituicao, tem duracdo de um ano e encerrara em 31 de outubro de cada
ano, sendo que o prestador de servigo para a atividade de auditoria independente ainda ndo foi definido.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas do Fundo ndo se modificara no
curto prazo. Apesar dessa tendéncia, acfes de rating poderao ser realizadas, entre outros fatores, em funcéo de: (i) alteragdes
regulamentares, principalmente em Critérios de Elegibilidade e Condi¢Ses de Cessao, e substituicdes dos participantes dos
Fundo; (ii) modificagBes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de investimento informada pela Gestora
e nos critérios relacionados aos tomadores; (iii) elevacdes dos niveis de inadimpléncia e perda da carteira acima do esperado;
e (iii) observacéo de desenquadramentos em relac@o aos parametros definidos no Regulamento atual, sobretudo em relagdo
os limites de concentragéo atualmente praticados pelo Fundo.

Nao obstante a expectativa de estabilidade do rating, a Austin Rating continua atenta ao atual cendrio econdmico e seus
possiveis efeitos sobre a qualidade da carteira de Direitos Creditorios, sobretudo no atual cenario de elevacédo das taxas de
juros e de presséo inflacionaria sobre a renda e a capacidade de pagamento dos Devedores do Fundo. Destaque-se que, a
exemplo do que tem sido observado desde o inicio da pandemia da COVID-19, os indices de inflagdo deverdo continuar sendo
pressionados por varia¢des nos precos de alimentos, combustiveis e energia, e também em face dos impactos do conflito entre
Ucrénia e Rassia.

PERFIL DO FUNDO

Raz&o Social: Naia Zetta Venture Debt Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;
Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

CNPJ: 41.970.097/0001-42;

Administrador: Captalys Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;

Gestor: Naia Capital Gestdo e Consultoria Financeira Ltda.;

Custodiante: Captalys Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
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Comité Consultivo:

Agente de Cobranca:
Classes de Cotas:

Disciplinamento:

Forma:

Prazo de Duracéao:

Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Critérios de Elegibilidade:

Até 6 membros: 1 membro indicado pela Administradora, 1 membro indicado pelo Itad, até
2 membros indicados pelos Cotistas com mais de 10,0% do PL, n&o tendo indicac&o, neste
caso, por parte do Itat e Captalys DTVM e 2 membros indicados pela Gestora;

Naia Capital Gestao e Consultoria Financeira Ltda.;
Unica Classe de Cotas;

Resolucdo CMN n° 2.907/01, pela ICVM n° 356/01, pela ICVM n° 444/06 e demais
disposi¢6es legais e regulamentares aplicaveis e regido pelo Regulamento;

Condominio Fechado;

Terd prazo de duragdo inicial de 60 meses, podendo, mediante deliberagdo dos Cotistas
em Assembleia Geral, ser prorrogado por 2 periodos adicionais de 12 meses;

O Fundo é destinado a receber aplicagdes de Investidores Profissionais, nos termos do art.
11 da Resolugdo CVM n° 30, e que busquem retorno de rentabilidade, no longo prazo;

Proporcionar aos seus Cotistas a valorizagao de suas Cotas por meio da aplicacdo de seu
PL preponderantemente na aquisi¢cao de Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de
Elegibilidade estabelecidos no Capitulo V do Regulamento, sem prejuizo da possibilidade
de aquisicdo de Ativos Financeiros, observados todos os indices de composicdo e
diversificacéo da carteira do Fundo estabelecidos no Regulamento;

Direitos Creditérios: Decorridos 90 dias da data de integralizacéo inicial, o Fundo devera
ter alocado, no minimo, 50,0% do seu PL em Direitos Creditérios, observados os Critérios
de Elegibilidade. Os Direitos Creditérios deverdo contar com Documentos Comprobatérios
gue evidenciem e comprovem a existéncia, validade e exequibilidade dos Direitos
Creditérios Cedidos, os quais serdo adquiridos pelo Fundo com todos os direitos, privilégios,
preferéncias, prerrogativas, garantias e agdes assegurados aos seus titulares, nos termos
dos Contratos de Cesséo firmados entre o Fundo e os Cedentes de Direitos Creditérios para
o Fundo. E vedada a aquisi¢do pelo Fundo de Direitos Creditérios originados ou cedidos,
direta ou indiretamente, pela Administradora, pela Gestora, pelo Custodiante ou por partes
a eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contabeis que tratam desse assunto.

Outros Ativos — A parcela do PL do Fundo que néo estiver alocada em Direitos Creditorios
devera ser alocada nos seguintes Ativos Financeiros : (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos
publicos de emissdo do Tesouro Nacional e BACEN; (iii) operacdes compromissadas
lastreadas nos titulos mencionados na alinea (b) acima, bem como lastreadas em
debéntures, contratadas com Instituicdes Autorizadas; e (iv) cotas de fundos de
investimento em renda fixa ou referenciados DI, inclusive administrados e/ou geridos pelo
Administrador. E facultado ao Fundo, ainda, realizar operagbes compromissadas, sendo
vedado a Gestora a utilizacéo de instrumentos derivativos e operagdes de day trade, assim
consideradas aquelas iniciadas e encerradas no mesmo dia, independentemente de o
Fundo possuir estoque ou posi¢do anterior do mesmo Ativo Financeiro. Adicionalmente, é
vedado ao Fundo realizar opera¢des com agdes e Ativos Financeiros de renda variavel;

Todos e quaisquer Direitos Creditdrios a serem adquiridos pelo Fundo deveréo atender aos
seguintes Critérios de Elegibilidade, na respectiva Data de Aquisi¢do do respectivo Direito
Creditorio, a serem verificados e validados pelo Custodiante: (i) o respectivo Devedor nao
seja devedor de qualquer Direito Creditério vencido e ndo pago de titularidade do Fundo,
de fundos de investimento administrados pela Administradora; (ii) os Direitos Creditorios
devem ter valor expresso em moeda corrente nacional, representados pelos Documentos
Comprobatorios; (iii) os Direitos Creditdrios ndo poderdo estar vencidos na respectiva Data
de Aquisicao; (iv) os Direitos Creditorios deverdo ser indexados em taxas pds fixadas pela
variagdo do CDI, acrescida de spread;
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Condigdes de Cesséo:

Resgate das Cotas:

Amortizacado das Cotas:

Quantidade de Cotas:

Eventos de Avaliagao:

Eventos de Liquidacéo:

Reserva de Despesas:

Todos e quaisquer Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deveréo atender as
seguintes Condi¢Ges de Cesséo, na respectiva Data de Aquisicdo do respectivo Direito
Creditorio, a serem verificados e validados pela Gestora: (i) o respectivo Devedor néo seja
devedor de qualquer Direito Creditorio vencido e ndo pago de titularidade de fundos de
investimento geridos pela Gestora; (i) o respectivo Devedor tenha seu faturamento
recorrente mensal anualizado maior que R$ 7,0 milhdes; (iii) os Direitos Creditorios deverédo
observar Preco de Aquisicdo méaximo, o maior valor entre (a) R$ 7,5 milhdes, limitado a
20,0% do Capital Comprometido do fundo; e (b) 12,5% do Capital Comprometido do Fundo;
e (iv) os Direito Creditdrios deveréo ser emitidos por empresas do segmento de Tecnologia
da Informacéo e Telecomunicagéo;

As Cotas somente serdo resgatadas ao término dos respectivos prazos de duragdo ou em
virtude da liquidacéo do Fundo;

Depois que encerrado o Periodo de Investimento, o Fundo devera realizar a Amortizagao
das Cotas em cada uma das Datas de Amortizagdo sempre que houver recursos disponiveis
em caixa até o limite destes, observada a ordem de alocacao de recursos

A primeira emissdo das Cotas do Fundo compreendera a emissao de até 150,0 mil Cotas,
com valor nominal unitario de R$ 1.000,00 cada, totalizando o valor de até R$ 150,0 milhdes
na respectiva data de emissao;

Sao considerados eventos de avaliagdo quaisquer das seguintes ocorréncias: (i) rendncia,
faléncia, intervencdo ou liquidacdo extrajudicial a serem decretados em relacdo a
Administradora e/ou ao Custodiante as suas respectivas atribuigcdes perante o Fundo; (ii)
renuncia, faléncia, intervencéo ou liquidacao extrajudicial a serem decretados em relagéo a
Gestora as suas respectivas atribuicdes perante o Fundo; e (iii) se apos 180 dias do inicio
das atividades, o Fundo mantiver menos de 50,0% de seu PL representado por Direitos
Creditdrios, por um periodo superior a 30 (trinta) dias consecutivos; ;

Sao considerados eventos de liquidagdo quaisquer das seguintes ocorréncias: (i) se for
deliberado que um Evento de Avaliacdo constitui Evento de Liquidag&o; (ii) caso seja
declarada a insolvéncia do Fundo, nos termos do Cadigo Civil; (iii) por determinagdo da
CVM, em caso de descumprimento de disposicdo legal ou regulamentar; e (iv) cessacao
definitiva, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagdo dos servigos pela
Administradora, pela Gestora ou pelo Custodiante, sem que tenha havido sua efetiva
substituicdo por outro prestador de servicos, observado os procedimentos e prazos
descritos no Regulamento;

Reserva constituida pela Gestora, a ser mantida aplicada em Ativos Financeiros, a qual
devera ser equivalente ao valor estimado necessario para o pagamento de despesas

ordinarias identificadas como encargos do Fundo, nos termos do Capitulo XIX do
Regulamento, incluindo-se a Taxa de Administracéo, pelos préximos 6 meses.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

Titulos/Datas
Direitos Creditdrios
Créditos vencidos

Total Dir. Creditdrios
Fundos Renda Fixa
Saldo Tesouraria
Total Geral da Carteira
PDD
PL

Posigdo da Carteira (R$ mil)

29/4/22

18.841

18.841

18.824

31/5/22
12.763

12.763
11.006

23.769

23.712

Fonte: Captalys DTVM.
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Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 29/4/22 31/5/22
Direitos Creditérios 0,0% 53,8%
Créditos vencidos 0,0% 0,0%

Total Dir. Creditérios 0,0% 53,8%
Fundos Renda Fixa 100,1% 46,4%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0%

Total Geral da Carteira 100,1% 100,2%
PDD 0,0% 0,0%

PL 100,0% 100,0%

Fonte: Captalys DTVM.

Composicéo da Carteira (R$ mil)

25.000

20.000

15.000 A

10.000

5.000 -

abr-22 mai-22

& Total Dir. Creditérios B Titulos Publicos B Titulos Privados [ Fundos Renda Fixa [ Saldo Tesouraria [EPDD

Fonte: Captalys DTVM.

Posicdo do PL

Cota Unica
Data Total (R$)
Quant. $/Unid. (R$) $ Total (R$) Sub. Total (% do PL)
31/5/22 23.476 1.010 23.712.047 100,0% 23.712.047
29/4/22 18.800 1.001 18.824.377 100,0% 18.824.377

Fonte: Captalys DTVM.

Evolugdo no Valor do PL Total (R$ Mil)

25.000

20.000 A
15.000
10.000

5.000

0
30/4/22 31/5/22

& Cota Unica

Fonte: Captalys DTVM.




" AUSTIN
= ; R AT I NG Fundo de Investimento em Direitos Creditoérios
Naia Zetta Venture Debt FIDC

Rentabilidade Mensal do PL

Vs CDI (%) Cota Unica (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
mai-22 1,03 1,88 0,88 84,64 1,00
abr-22 0,83 0,83 0,12 14,38 0,12

Fonte: Captalys DTVM.
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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 de risco de crédito das Cotas de Classe Unica do Naia
Zetta Venture Debt FIDC (Fundo), reuniu-se no dia 21 de junho de 2022. A reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20220621-1.

A classificagdo indicada integra a “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagao de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificacdes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDCs), disponivel em:
http://lwww.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
classificacdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em Debéntures e/ou Cédula de
Crédito Bancério - CCBs.

As classificag8es de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagbes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagGes provenientes da(s)
seguinte(s) fonte(s): Naia Capital Gestédo e Consultoria Financeira Ltda (Gestora) e da Captalys DTVM (Administrador).

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribui¢cdo de uma classificagéo de risco de crédito. Dentre
as informagdes utilizadas para esta andlise.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda e recuperacdo 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 andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi realizada
andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificada do Fundo.

A classificagé@o sera revisada e atualizada trimestralmente. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apés o encerramento do trimestre em
analise, sera divulgado Relatorio de Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre os riscos das Cotas classificadas.
A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas agdes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os monitoramentos
trimestrais previstos.

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

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para o Captalys Distribuidora de Titulos e Valores
Mobiliarios Ltda., e para empresas de controle comum, sdcios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de
sua Administragdo, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Essa
agéncia também n&o presta qualquer servico de rating direto para a Naia Capital Gestdo e Consultoria Financeira Ltda., Gestora, e
tampouco para partes a esta relacionadas.

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

O servico de classificacdo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensagéo financeira pela prestacdo do servico.

A classificacao foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 30 de junho de 2022. N&o foram realizadas
alteracGes relevantes no contetdo deste e tampouco foram promovidas alterages na classificagéo indicada inicialmente em razéo dos
comentarios e observagdes realizados pelo contratante.
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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 classificages de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a emissao
de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagoes, incluindo todo o tipo de informagé&o confidencial,
sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja
alteracéo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilacéo da informacao para efeitos da analise de rating, a Austin
Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de
qualidade da informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras fontes também
confiaveis. Contudo, a Austin Rating néo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacéo das informagées recebidas durante um
processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM
OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO 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
obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduagées dentro de escalas absoluta (global) ou relativa
(nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nao caber a ela, mas sim aos
agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagao de uma classificagéo de
risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacéo de investimento, manutengdo ou desinvestimento. A Austin Rating néo
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 classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposices e previsdes sobre eventos futuros que podem néo se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informag6es e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser afetadas por
acontecimentos futuros ou condi¢6es néo 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 informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificag6es, ou que fatos
supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco néo afetem ou afetardo a classificagéo de risco. As classificagdes e demais opinides que a sustentam
refletem a percepcéo do Comité de Classificagédo 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 ALTERAQOES 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 classificacéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating identificar: (i) a
auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda héa contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou néo disponibilizacédo de informacdes suficientes para realizagdo 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 padrdo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigdo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas defini¢des de default e de recuperacéo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos s&o proprios 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 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, néo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo séo consideradas
na classificagdo 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 avaliacdo 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 sédo tomadas por um Comité de Classificacéo 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
Classificagédo 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 comunigéo
com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a ddvidas 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 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 omisséo 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 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.

© 2022 Austin Rating Servicos 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, GRAVAGCAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




