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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 18 de
setembro de 2020, indicou o rating de crédito preliminar ‘brA(sf)(p)’ para a proposta de emissdo
da 12 Série de Cotas Seniores do OS Fundo de Investimento em Direitos Creditorios
Multissetorial (OS FIDC / Fundo), inscrito no CNPJ/ME sob o n° 21.888.857/0001-60.

O rating preliminar indica um risco muito baixo, relativamente a outros emissores e emissdes
nacionais (Brasil), de que o Fundo ndo devolva aos seus Cotistas da 12 Série de Cotas
Seniores, quando do pedido de resgate e observado o atendimento as condigbes para tal
pedido, o valor correspondente ao principal investido, acrescido da remuneracao alvo.

O OS FIDC obteve registro de funcionamento na Comisséo de Valores Mobilidrios — CVM em
09 de marcgo de 2015, e as integralizagbes de Cotas e as aquisi¢cdes de recebiveis tiveram
inicio em abr/18. Trata-se de um condominio fechado, com prazo de duragéo indeterminado,
que tem a administracéo, custddia e gestdo da BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores
Mobilidrios S/A (BRL / Administradora / Custodiante / Gestora). Além desses participantes, a
estrutura do Fundo contempla a presenca da O.S. Securitizadora de Créditos S/A (O.S.
Securitizadora / Consultoria Especializada), empresa contratada para dar suporte e auxiliar na
andlise e sele¢do dos Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo e para a cobranca
de créditos inadimplidos.

O Fundo tem por objetivo proporcionar valorizagdo de suas Cotas por meio da aplicacdo de
recursos oriundos de operagfes performadas de natureza industrial, comercial, financeira e de
prestacdo de servigos entre Cedentes e seus Devedores, avaliados e selecionados pela
Consultora Especializada e aprovados pela Gestora, representados por duplicatas, cheques,
notas promissorias vinculadas a contratos, contratos de prestacdo de servicos ou qualquer
outro titulo de crédito.

Quanto a estrutura de capital, o OS FIDC esta autorizado a emitir Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior, observando a Razdo de Garantia de
181,8% - ou seja, as Cotas Subordinadas (Mezanino + Janior) devem manter participacdo
minima equivalente a 45,0% do patrimdnio liquido (PL) do Fundo. J& a participacdo das Cotas
Subordinadas Junior devera representar, no minimo, 11,0% do PL, conforme definido no
Regulamento do Fundo.

A 12 Série de Cotas Seniores possui prioridade absoluta para efeitos de amortizacéo e resgate.
Esta previsto volume total de Cotas, maximo, de R$ 30,0 milhdes. De acordo com o
Suplemento a 1° Série de Cotas Seniores terd um benchmark equivalente a variagédo da taxa
CDI acrescido de um spread de 3,50% a.a. e prazo de duracédo de 36 meses contados da data
da primeira integralizacéo.

Os cotistas da 12 Série de Cotas Seniores do FIDC OS deverdo observar o prazo de caréncia
de 12 meses (“Periodo de Caréncia”) contados da data de Emiss&o, de forma que a partir do
13° més as Cotas terdo seus valores proporcionais do principal investido e rendimentos
amortizados mensalmente, conforme cronograma de amortizagdo programada presente no
Suplemento. As Cotas serdo totalmente resgatadas ao término do prazo de duragdo citado
anteriormente.

O rating preliminar decorre da utilizacdo de metodologia propria, baseando-se, fortemente, em
dois pilares de analise: (i) a definicdo do perfil de risco de crédito médio de uma potencial
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carteira de Direitos Creditérios do Fundo, considerando o histérico de transacdes nesse ambiente, os paréametros
estabelecidos em Regulamento e a estratégia informada pelos representantes da O.S. Securitizadora; e (ii) a confrontagdo do
risco de crédito estimado para a carteira aos mitigadores e refor¢os de crédito presentes na estrutura do Fundo. Afora a andlise
especifica do risco de crédito, a nota baseia-se na avaliagéo de outros fatores de risco também relevantes para as Cotas do
Fundo, tais como os riscos de liquidez, de mercado e juridico, assim como nos potenciais riscos operacionais e de crédito
ligados a contrapartes, incluindo a Consultoria Especializada. Seguindo a abordagem metodoldgica acima, a classificagao
esta amparada, em parte, no perfil de risco que o OS FIDC pode assumir, com base na analise dos aspectos estruturais
dispostos em seu Regulamento, cuja Ultima alteragdo decorre das deliberacdes de Assembleia Geral Extraordinaria de
Cotistas em 14 de agosto de 2020.

O rating preliminar ‘brA(sf)(p)’ considera os riscos tipicos de carteiras de recebiveis comerciais originados e cedidos por
empresas de pequeno e médio portes atuantes no Brasil, como também incorpora o fragil perfil de crédito médio dos Cedentes,
geralmente com coobrigacédo nas operacdes cedidas, e dos Devedores (Sacados) do OS FIDC, uma vez que sua carteira se
compde, em grande parte, de empresas com baixo nivel de Governanga Corporativa, acesso restrito ao mercado bancério e
de capitais e bastante vulneraveis as oscilagdes da economia local. Note-se que, diante da auséncia de critério regulamentar
de ratings minimos atribuidos por agéncias de classificacdo de risco para essas partes, ndo ha um referencial quanto ao risco
de crédito e insolvéncia dessas partes.

Muito embora o Regulamento do OS FIDC defina limites de concentracdo maximos nos setores comercial e de servigos (em
40,0% e 30% do PL, respectivamente), ndo existem limites maximos de exposi¢éo por subsetores e segmentos especificos.
Ademais, o Regulamento abre a possibilidade para que 100,0% dos Cedentes e Sacados do OS FIDC estejam estabelecidos
em um mesmo municipio e/ou regido. Desse modo, pode haver forte exposi¢do da qualidade da carteira do Fundo aos riscos
inerentes a poucas economias locais, as quais, de modo mais critico, poderdo ser altamente dependentes do desempenho
de um segmento em particular da economia e/ou de apenas uma industria.

Foi considerado negativamente na classificacdo a auséncia de um prazo médio maximo para a carteira a ser formada pelo
Fundo, na medida em que implica maior horizonte de exposi¢éo aos riscos que podem afetar a qualidade crediticia da carteira.
No entanto, cumpre destacar que o regulamento limita, em até 10,0% do PL do Fundo, a carteira formada por Direitos
Creditérios com prazo superior a 180 dias, com excec¢éo dos créditos representados por cédulas de crédito bancéario — CCB's.

Além dos aspectos acima, a nota incorpora negativamente a presenca de risco de fraude / moral de Cedentes, os quais
representados, por exemplo, pela cessdo de duplicatas simuladas.

Em contraste, a classificagcao preliminar reflete, entre aspectos que mitigam o risco tipico médio do perfil de ativo subjacente
preponderante em Fundos semelhantes, os limites maximos individuais definidos em Regulamento para Cedentes /
Coobrigados e Devedores /Sacados, sempre considerados pelo conceito de Grupo Econdmico, que podem representar,
respectivamente, até 8,0% e 2,5% do PL do Fundo. Complementarmente, os limites definidos para os conjuntos dos 5 maiores
Cedentes e dos 5 maiores Devedores e seus respectivos grupos econdmicos, em 30,0% e 10,0% do PL, asseguram boa
pulverizagdo para a carteira.

A classificagdo preliminar da 12 Série de Cotas Seniores também esta considerando positivamente a vedagdo, em
Regulamento, a aquisi¢do de Direitos Creditérios de empresas que, no momento da cesséo, encontrem-se em recuperagao
judicial ou extrajudicial. Igualmente, a nota considera de modo positivo a presenca de limites maximos regulamentares para a
aquisicao de cheques e titulos de crédito que ndo necessariamente podem ter lastro em transagfes comerciais confirmadas
pela Consultora Especializada, ou que dependam de performance e/ou ndo tenham sido cedidas ao Fundo.

Conforme consta na Politica de Concessédo de Crédito anexada ao Regulamento (Anexo Il), a Gestora e a Consultoria
Especializada deverao respeitar o limite minimo de 50,0% do PL em aplicagcdo em duplicatas, o que significa que o volume
potencial de outros Direitos Creditorios sera de, no maximo, 50,0% do PL. Ha que se notar que o Regulamento do Fundo
define, entre as condi¢cdes de cesséo, as participacdes maximas de 15,0% do PL para Cheques, de 5,0% do PL para notas
promissorias e de 5,0% para contratos de servicos.
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A qualidade de crédito dos demais ativos nos quais o Fundo pode investir (até 50,0% de seu PL) também esta sendo absorvida
de forma positiva pela nota preliminar indicada a 12 Série de Cotas Seniores do OS FIDC. Por Regulamento, o Fundo esta
autorizado ao investimento em titulos publicos emitidos pelo Tesouro Nacional ou Banco Central, considerado como o menor
risco em escala nacional (‘rating brAAA’), operagdes compromissadas com lastro em titulos publicos federais ou em titulos
emitidos pelo Banco Central do Brasil. O Fundo também podera investir em ativos privados, como, por exemplo, certificados
de depodsito bancario de instituicbes financeiras com classificagdo de risco no minimo “AA”, conferida por agéncia
classificadora de risco renomada em funcionamento no mercado nacional; e em Cotas de Fundos de investimento das classes
“renda fixa” ou “renda fixa referenciado DI” com liquidez diaria.

A classificacdo preliminar ‘brA(sf)(p)’ esta fortemente pautada na subordinagdo regulamentar minima, a qual deve ser
representada pela razéo de 45,0% entre Cotas Subordinadas (Sub. Mezanino + Sub. Janior) e o PL total do Fundo. Além da
subordinagdo minima regulamentar, as Cotas Seniores contardo com refor¢co de eventual spread excedente a ser formado no
Fundo. Nesse sentido, embora a taxa minima de cesséo definida em Regulamento seja equivalente a apenas 250,0% do CDI
e 0 benchmark da 1° Série de Cotas Seniores seja de 100,0% da taxa CDI + Spread de 3,5% a.a., a Austin Rating espera que
os créditos sejam cedidos a taxas muito superiores, garantindo tal spread, que ja pdde ser observado no Fundo, tendo em
vista a expressiva rentabilidade auferida pelas Cotas Subordinadas Junior nos Ultimos 12 meses encerrados em ago/20.

Afora os pontos ligados diretamente ao risco de crédito dos ativos, a classificagdo preliminar considera o moderado risco de
liquidez ao qual os cotistas da 12 Série de Cotas Seniores estardo expostos, uma vez que possuem prioridade absoluta em
relagdo as Cotas Subordinadas para pagamento de amortizagdo e resgate. A constituicdo do Fundo como condominio
fechado, com a emisséo das Cotas Seniores com datas definidas para pagamento de amortizagdo e resgates, além da
previsdo de formagao de reserva de amortizagdo sdo elementos que favorecerédo a gestéo de liquidez do Fundo pela BRL.
Esses aspectos ndo asseguram, de todo modo, a pontualidade e a integralidade das devolu¢fes aos cotistas do Fundo, uma
vez que essas dependerdo diretamente da qualidade futura de sua carteira e, portanto, da capacidade e da disposicao de
pagamento dos Devedores. Ademais, o risco de liquidez do Fundo é suavizado pela possibilidade, em regulamento, de se
efetuar pagamentos aos cotistas, em caso de liquidagao, através de Direitos Creditérios.

O risco de descolamento de taxas € incorporado, por sua vez, em medida reduzida a classificagdo preliminar da 12 Série de
Cotas Seniores do OS FIDC. Esta prevista a possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (duplicatas e demais
titulos de crédito prefixados) e passivos (Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pos-fixadas), de modo que, diante
de uma elevacéo consideravel do CDI, esses passivos remunerem mais do que os ativos, afetando primeiramente as Cotas
Subordinadas Junior. Apesar disso, é entendido pela Austin Rating que a margem existente na aquisi¢cdo dos ativos, entre as
taxas das operagdes e a remuneracéo das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas Mezanino, suportara variages positivas
expressivas no indexador dessa Ultima. Além disso, diante do moderado prazo médio dos Direitos Creditérios, que, apesar de
ndo estar definidko em Regulamento, é esperado que o Fundo trabalhe, sera possibilitado ao Gestor e a Consultoria
Especializada uma rapida remarcacao das taxas praticadas pelo Fundo.

A classificagdo preliminar leva em consideragdo, ademais, a presenga de risco de fungibilidade. Ndo obstante os critérios de
pulverizagdo em Cedentes, da notificagdo obrigatéria destes (embora néo registrada em cartério) e a obrigatoriedade de
emissao dos boletos de cobranca pelo Banco Bradesco S/A (Bradesco), ndo esta eliminado o risco de que os pagamentos
sejam realizados por esses Devedores/Sacados em contas de titularidade dos Cedentes, o que pode ocorrer por ocasido de
desvio de conduta destas partes. Ha, ainda, o risco de que tais pagamentos sejam realizados diretamente em contas correntes
de titularidade da Consultoria Especializada ou ainda de partes a ela relacionadas, na medida em que essas serdo
responsaveis diretas pela cobranca.

Além do risco de fungibilidade, a Austin Rating entende e incorpora negativamente as suas classificagées alguns riscos
juridicos tipicos observados em securitizag8es envolvendo recebiveis comerciais. Entre esses aspectos que podem afetar o
Fundo esta a potencial perda que este pode absorver quando da entrada em Recuperacéo Judicial de um Cedente que esteja
coobrigado em operagdes cedidas ao Fundo. Considerando a subjetividade nas decisdes do Judiciario local, podera haver o
entendimento de que a coobrigacéo descaracteriza a venda definitiva do direito creditorio e que, por isso, os credores de uma
empresa Cedente e coobrigada teriam direito a propriedade deste. Adicionalmente, o fato de que, em razao dos elevados
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custos, as cessdes ndo sado registradas em cartério implica que, em eventual duplicidade de cesséo por parte dos Cedentes,
havera discussdes em relacéo a prioridade do OS FIDC no recebimento dos créditos em questao.

A Austin Rating pondera negativamente na classificacdo preliminar das Cotas Seniores do Fundo a presenca de uma
securitizadora de recebiveis, de controle comum aos cotistas subordinados, que atuara paralelamente ao OS FIDC, na medida
em que esta estrutura possibilita praticas que podem retirar a autenticidade dos resultados do proprio veiculo.

Nao obstante o aspecto anteriormente levantado, a classificacéo considera que a presenc¢a dos sdcios da securitizadora no
capital do Fundo eleva o comprometimento com a qualidade da carteira e inibe agdes que contrariem o principio da boa-fé.
Ademais, a nota considera positivamente a estrutura operacional da O.S. Securitizadora, que demonstra ser adequada ao
volume e ao perfil de risco atuais de suas operacdes, e exibe com préaticas de concesséo de crédito e de gestdo de risco
definidas e alinhadas a Politica de Concesséo de Crédito e Cobranga apresentadas em Regulamento (Anexos Il e IlI).

A O.S. Securitizadora, com sede em Curitiba-PR, foi fundada no ano de 2010 por Simone Lazari e Oriovisto Guimaraes, este
Ultimo também um dos sécios-fundadores do Grupo Positivo. Esse acionista majoritario exerce cargo politico, com mandato
iniciado em fevereiro de 2019, e n&o participa do cotidiano da empresa atualmente. Assim, a principal executiva (CEO) da
O.S. Securitizadora é a também acionista Simone Lazari, empreséria, que ja atuou como consultora de empresas na area de
educacdo e como professora universitaria. Desde abr/16, o cargo de Diretor Operacional (ndo estatutario) € ocupado por
Casemiro Herek, acionista minoritario, que responde diretamente a principal executiva. A estrutura da O.S. Securitizadora
compreende 24 colaboradores na area operacional, além de um Diretor Operacional e, ainda, na area comercial, outros 09
colaboradores e uma gestora, que atua como Diretora Geral.

No inicio de suas operacdes, a O.S. Securitizadora atuava exclusivamente em Curitiba e Regido Metropolitana. A partir de
2015, dentro de seu plano de diversificagédo, passou a atuar também no interior do Estado do Parana e Santa Catarina e, em
2017, na regiao de Ribeirdo Preto-SP. Em set/20, o estado do Parana representava a sua principal regido de atuagdo, com
participacao de cerca de 53,6%, principalmente na regido metropolitana de Curitiba, tendo ainda operagbes em Sao Paulo
(31,6%), Minas Gerais (6,1%), Santa Catarina (5,6%), Rio Grande do Sul (2,9%) e Mato Grosso do Sul (0,2%).

A politica de concessdo dos créditos, conforme Anexo 1l do Regulamento, ficard a cargo da Gestora e da Consultora
Especializada, que sdo as Unicas responsaveis pela andlise e sele¢do dos Direitos Creditorios a serem adquiridos pelo Fundo
e sdo tecnicamente capacitadas para realizar a avaliagdo da capacidade econémica das Cedentes, bem como dos respectivos
Devedores dos Direitos Creditorios.

Com o intuito de mitigar o risco por Cedente, séo realizados os seguintes procedimentos: (i) limite de Crédito por Cedente de
8,0% da carteira de Direitos Creditérios; (ii) os Direitos Creditérios sao confirmados por amostragem com os Devedores via
telefone ou e-mail; (iii) as transagBes somente sdo efetuadas mediante envio dos seguintes documentos para a Consultora
Especializada: (a) documento Original do Direito Creditério; (b) comprovante de entrega de mercadoria, caso aplicavel; e (c)
coOpia ou chave da Nota Fiscal.

Os dados do Cedente sé&o incluidos em software especializado onde a Consultora verifica algumas informacdes, como, por
exemplo, evolugdo do saldo devedor, fluxo Operacional e indice de liquidez. J4 para a analise do risco do Devedor, a
Consultora verifica apontamentos no Serasa, ou, no caso de pessoa juridica, que tenha processo de faléncia ou recuperagéo
judicial requerido ou decretado contra si.

Com relacéo aos procedimentos de cobranga, entende-se que esses seguirdo o disposto na Politica de Cobrancga, conforme
Anexo Il ao Regulamento. Nessa linha, a Consultora Especializada adotara os seguintes procedimentos para a cobranga dos
Direitos Creditérios: Caso o Direito Credit6rio ndo seja liquidado no prazo de 5 a 10 dias corridos, o titulo representativo do
Direito Creditorio é levado a protesto no competente Cartério de Protestos. Nao havendo acordo ou negociagdo que permita
o recebimento do valor dos Direitos Creditérios vencidos e ndo pagos, o Fundo iniciard o procedimento de cobranca judicial
contra o Devedor, cedente e/ou respectivo garantidor (devedor solidario), de acordo com as disposi¢fes do respectivo
Contrato de Cesséo.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do OS FIDC, a classificacao preliminar
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esta absorvendo a adequada qualidade operacional da BRL, a qual acumula as atividades de Administradora, Custodiante e
Gestora do Fundo.

Quanto a instituicdo onde serd mantida a conta de cobranga, o Bradesco S/A, o risco transmitido (risco de settlement) é
baixissimo, comparativamente a outros emissores e emissdes nacionais, haja vista que esse é classificado por essa agéncia
em ‘brAAA’, o menor risco de crédito em escala nacional.

Afora os aspectos ja destacados, o rating da 12 Série de Cotas Seniores esta levando em consideragdo o bom desempenho
do Fundo. Nos ultimos 12 meses encerrados em ago/20, a média de participacéo de Direitos Creditorios sobre o PL foi de
94,9%, ja considerando os créditos vencidos, que, no mesmo periodo, representaram, em média, 6,4% do PL. Em ago/20, a
participacéo sobre o PL de Direitos Creditérios alcangou 100,8%, sendo 6,3% de créditos vencidos.

A despeito da possibilidade de aquisicdo pelo Fundo de ampla variedade de Direitos Creditorios, incluindo contratos de
prestacéo de servigos, o que implica potencial exposi¢éo do Fundo aos riscos de performance dos Cedentes dos ativos, 0 OS
FIDC mantinha, ao final de ago/20, maior proporcéo de Direitos Creditorios lastreados em duplicatas (96,8% do PL), Notas de
Servico (3,4%) e Cheques (0,6% do PL).

A carteira de Direitos Creditérios cedidos ao Fundo manteve, ao longo dos ultimos 12 meses, prazo médio em torno de apenas
31 dias uteis, sendo, portanto, considerado baixo e favoravel a gestédo de liquidez, assim como para a remarcac¢do de taxas
pelo Fundo.

Com relacéo a concentracdo em Cedentes e Sacados, ao longo de seu histérico o Fundo tem apresentado boa pulverizagédo.
Na média dos ultimos 12 meses encerrados em ago/20, a participagdo do maior Cedente sobre o PL foi de 7,0% e, em ago/20,
de 6,8%. O grupo dos cinco maiores Cedentes registrou participacdo média sobre o PL de 24,9% e 27,8%, respectivamente,
nos mesmos periodos. J& com relagdo aos Sacados/ Devedores, na média dos ultimos 12 meses encerrados em ago/20, a
participacao sobre o PL do maior Devedor foi de 1,4% e, em ago/20, de 1,3%. O grupo dos cinco maiores Sacados registrou
participacdo média sobre o PL de 5,5% e 5,3%, respectivamente, nos mesmos periodos.

O Fundo vem apresentando baixos niveis atrasos. Na média dos ultimos 12 meses encerrados em ago/20, a participacdo dos
atrasos totais sobre o PL foi de 6,4%. Cumpre destacar que, em abr/20, a participacdo dos créditos vencidos sobre o PL,
alcangou 14,4%, em grande medida, devido aos impactos da pandemia de COVID-19, no entanto, nos meses subsequentes
foi possivel perceber a queda desse indicador, atingindo, em ago/20, os 6,3% do PL. Nos ultimos 12 meses, os créditos
vencidos do OS FIDC concentraram-se, principalmente, na faixa de até 15 dias de atrasos, representando, na média do
periodo, 3,6% do PL. No entanto, em ago/20, a principal faixa de créditos vencidos era aquela de 91 a 120 dias de atrasos,
representando 2,1% do PL.

Em relacdo ao provisionamento, esse tem registrado pequena participagdo sobre o PL do Fundo, de forma que, na média dos
Ultimos 12 meses encerrados em ago/20, a participacéo foi de 2,2% e, em ago/20, de 4,6%.

Os volumes de recompras também tém sido relativamente baixos. Na média dos Ultimos 12 meses encerrados em ago/20, o
percentual de recompras sobre o PL foi de 1,9%, e, em ago/20, de 1,2%.

O Fundo tem apresentado rentabilidade média suficiente para remunerar as 12 e 22 Séries de Cotas Subordinadas Mezanino
(com benchmarks de 113,74% e 140,0% do CDI, respectivamente) sem penalizar o desempenho das Cotas Subordinadas
Junior, que nos ultimos 12 meses até ago/20 apresentou retorno acumulado de 58,0% (média mensal de 3,9%), enquanto o
CDI apresentou retorno acumulado de 3,9% no mesmo periodo.

No Demonstrativo Trimestral referente ao 2720, a BRL afirma que a performance do Fundo esteve dentro das expectativas,
ndo ocorrendo qualquer evento previsto nos contratos firmados que acarretasse amortizagdo antecipada dos Direitos
Creditérios cedidos ao Fundo e, do mesmo modo, nao teve informagdes sobre fatos ocorridos que afetassem a regularidade
dos fluxos de pagamento previstos, entre outros pontos. Quanto a verificacdo de lastro por amostragem, o relatério do
administrador informa que, na data base 30 de junho de 2020, ndo foi encontrado créditos com divergéncias.
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A Austin Rating também consultou o parecer da auditoria, efetuado pela Next Auditores Independentes, disposto no site da
CVM para as demonstracgdes financeiras referentes a posic¢ao financeira encerrada em 31 de outubro de 2019, ndo possuem
ressalvas, no entanto, a auditoria fez énfase para a participacédo das Cotas Subordinadas Junior na data de 31 de outubro de
2019, de 13,63%, no entanto, nesse periodo, ndo houve notificacdo de desenquadramentos por parte do Administrador do
Fundo.

PERFIL DO FUNDO

Razéao Social: OS Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial;

CNPJ: 21.888.857/0001-60

Administrador: BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A,;

Gestor: BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;

Custodiante: BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;

Auditor Independente: Next Auditores Independentes S/S;

Empresa de Consultoria: O.S. Securitizadora de Créditos S/A;

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;

Disciplinamento: Resolugédo n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetario Nacional,

Instrugdo CVM n° 356 com as alteragdes introduzidas pelas Instru¢des n°s 393/03, 435/06,
442/06, 446/06, 458/07 e demais disposicOes legais e regulamentares aplicaveis;

Regimento: Regulamento préprio, datado de 14 de agosto de 2020;

Forma: Condominio Fechado;

Prazo de Duragao: Indeterminado;

Publico Alvo: Investidores Qualificados;

Objetivo: Proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas, por meio da aplicagdo dos

recursos do Fundo na aquisigdo de Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de acordo
com os critérios de composicdo e diversificacdo estabelecidos pela legislagdo vigente e
no Regulamento;

Politica de Investimento: O Fundo devera, apds 90 dias contados da primeira Data de Subscri¢éo Inicial do Fundo,
observar a Alocagao Minima de 50% do PL em Direitos Creditdrios.

Direitos Creditérios: Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo
caracterizam-se por serem originados de operacdes realizadas entre Cedentes e
Devedores, que tenham domicilio ou sede no pais, nos segmentos industrial, comercial,
imobiliario, agricola, financeiro, hipotecario, de arrendamento mercantil e de servigos em
geral, e devem ser representados por duplicatas, cheques, cédulas de crédito bancario,
contratos de prestacdo de servigos, entre outros.

Ativos Financeiros: O Fundo podera, conforme o caso, manter a totalidade do saldo
remanescente de seu Patriménio Liquido nao investido em Direitos Creditdrios, em moeda
corrente nacional, ou aplica-lo, exclusivamente em: (i) titulos de emissdo do Tesouro
Nacional ou do BACEN; (ii) Operac¢des compromissadas lastreadas nos titulos publicos de
emissdo do Tesouro Nacional ou do BACEN,; (iii) Certificado de Depésito Bancario de
emissdo de instituicdo financeira nacional que possua classificagdo minima de “AA”
emitida por agéncia classificadora de risco em funcionamento no mercado nacional; e (iv)
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Limites de Concentracéo:

Critérios de Elegibilidade:

Taxa Minima de Cesséo:

cotas de fundo de investimento de renda fixa ou de fundo de investimento referenciado a
Taxa Dl liquidez diaria;

Vedag6es: O Fundo néo podera realizar operacdes em mercado de derivativos. E vedado
também ao Fundo realizar operagdes (a) com acdes e outros ativos de renda variavel; e
(b) 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;

Os investimentos do Fundo se subordinardo aos requisitos de composi¢do e de
diversificacéo estabelecidos no Regulamento e na legislacéo e regulamentagdo aplicavel,
em especial o previsto no Artigo 40-A e paragrafos, da Instrugdo CVM 356, observando
que: (a) até 100% do PL podera ser alocado em Direitos Creditérios do segmento
industrial; (b) até 40% do PL podera ser alocado em Direitos Creditérios do segmento
comercial; (c) até 30% do PL podera ser alocado em Direitos Creditérios do segmento de
prestacdo de servigos; (d) até 10% do PL podera estar alocado em Direitos Creditorios
com prazo superior a 180 dias, com excec¢do aos Direitos Creditérios representados por
cédula de crédito bancério; (e) até 15% do PL podera ser alocado em Direitos Creditérios
lastreados por cédula de crédito bancério; (f) o total de coobrigagdo de qualquer Cedente
(Grupo Econdmico), conforme previsto no respectivo Contrato de Cesséo, ndo podera ser
superior a 8% do PL do Fundo; (g) o total de coobrigagdo dos 5 maiores Cedentes (Grupo
Econdmico), conforme previsto no respectivo Contrato de Cessao, ndo podera ser superior
a 30% do PL do Fundo; (h) o total de obrigagédo de cada devedor dos Direitos Creditérios
(Grupo Econémico) adquiridos pelo Fundo ndo podera ser superior a 2,5% do PL; (i) o
total de obrigagdo dos 5 maiores devedores dos Direitos Creditérios (Grupo Econémicos)
adquiridos pelo Fundo ndo podera ser superior a 10% do seu PL (j) depois de computada,
pro forma, a cesséo pretendida, o percentual correspondente ao valor total de Direitos
Creditdrios representado por cheques ndo podera ser superior a 15% do PL; (k) depois de
computada, pro forma, a cessédo pretendida, o percentual correspondente ao valor total de
Direitos Creditorios representado por notas promissoérias vinculadas a contratos nao
podera ser superior a 5% do PL; e (I) depois de computada, pro forma, a cessao
pretendida, o percentual correspondente ao valor total de Direitos Creditérios
representado exclusivamente por contratos de prestagdo de servicos ndo podera ser
superior a 5% do PL;

O Fundo somente adquirira Direitos Creditérios que atendam, na Data de Aquisicao e
Pagamento, cumulativamente, aos seguintes critérios de elegibilidade: (a) devem ser
Direitos Creditérios originados por empresas com sede no pais (independente de terem
como so6cios diretos ou indiretos pessoas fisicas ou juridicas sediadas no exterior) que ndo
tenha processo de faléncia ou recuperacao judicial decretado contra si; (b) os devedores
dos Direitos Creditdrios devem ser pessoas fisicas ou juridicas inscritas, respectivamente
no Cadastro Nacional de Pessoas Fisicas, ou no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas,
do Ministério da Fazenda que ndo tenha processo de faléncia ou recuperacao judicial
decretado contra si; (c) o prazo de vencimento dos Direitos Creditérios lastreados em
duplicatas e cheques, deve ser de no maximo 360 dias, contados da data de formalizacéo
da cesséo; (d) os Direitos Creditérios lastreados em cédula de crédito bancéario devem ter
no maximo prazo de vencimento de 48 meses; e (e) os Direitos Creditdrios ndo estejam
vencidos quando da cesséo ao Fundo;

250,0% da Taxa DI Over;
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Classes de Cotas:

Amortizacao e Resgate:

Reserva de Amortizacao:

Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior;

As Cotas Seniores serdo amortizadas e resgatadas, em moeda corrente nacional,
observados os prazos e os valores definidos nos respectivos Suplementos de cada Série
ou classe, respeitada, ainda, a ordem de aloca¢éo dos recursos do Fundo estabelecida na
clausula 25 do presente Regulamento;

Se o Patriménio Liquido assim permitir, a partir da primeira Data de Amortizacéo e desde
gue, considerada pro forma a amortizagdo das Cotas, a Relagdo Minima, a Reserva para
Despesas e Encargos e a Reserva de Amortizagdo néo fiquem desenquadradas, as Cotas
Subordinadas Mezanino serdo amortizadas, mediante prévia e expressa solicitagdo dos
titulares das Cotas Subordinadas Mezanino a Gestora e a Administradora, mediante a
aprovacao pela Assembleia Geral;

As Cotas Subordinadas Mezanino, quando em circulagdo, somente poderdo ser
amortizadas, desde que o percentual destas representem apds a pretendida amortizacéo
um percentual de até 89% das Cotas Subordinadas em circulagdo, na ocorréncia de uma
amortiza¢do de Cotas Subordinadas Mezanino, caso estas venham a representar um
percentual inferior a 89% das Cotas Subordinadas, a amortizagdo somente podera ser
efetivada, se: (i) a diferenca do percentual para realizagdo amortizacdo o valor
correspondente seja complementado através da integralizacdo de novas Cotas
Subordinadas Junior pelo Cotista Subordinado Jdnior, ou que o montante em circulagéo
dessas cotas acrescidos do saldo de Cotas Subordinado Mezanino, represente a Relagédo
Minima admitida no Fundo, a fim de suprir tal diferenca, ou (ii) por meio de aprovacao
unanime dos Cotistas Seniores das séries em circulagdo, reunidos em Assembleia Geral;

As Cotas Subordinadas Junior somente poderdo ser amortizadas ou resgatadas apos a
amortizacdo ou o resgate integral das Cotas Seniores e das Cotas Subordinadas
Mezanino, ressalvada a hipétese em que Relacdo Minima do Fundo seja preservada,
mediante & aprovacgdo pela Assembleia Geral, e que concomitantemente ndo: (a) tenha
sido identificado qualquer Evento de Avaliagdo ou Evento de Liquidagcao Antecipada pela
Administradora, em rela¢éo ao qual a Assembleia Geral ainda ndo tenha se manifestado
de forma definitiva; e (b) esteja em curso a liquidagdo do Fundo;

A Administradora podera realizar a Amortizagdo Compulséria, em moeda corrente
nacional, exclusivamente para fins de enquadramento do patriménio do Fundo (a) a
Relacdo Minima; ou (b) & Alocagao Minima;

Na hipétese de a Administradora decidir pela realizagdo da Amortizagdo Compulsoria, 0
valor total das Cotas Seniores em circulagdo amortizado devera ser suficiente para
reenquadrar o Fundo aos limites previstos no Regulamento;

A Administradora devera constituir Reserva de Amortizacdo, para pagamento da
amortizacdo das Cotas Seniores, interrompendo parcialmente, se necessario, a aquisigdo
de novos Direitos Creditdrios, de modo que:

(@) a partir do 14° dia e até o 8° dia antes de cada Data de Amortizagdo subsequente, o
Fundo sempre mantenha em Disponibilidades soma equivalente a no minimo 25% do
valor futuro estimado da amortizagcdo das Cotas Seniores imediatamente
subsequente;

(b) a partir do 7° dia e até o 3° dia antes de cada Data de Amortizagdo subsequente, o
Fundo sempre mantenha em Disponibilidades soma equivalente a no minimo 50% do
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valor futuro estimado da amortizacdo das Cotas Seniores imediatamente
subsequente;

(c) a partir do 2° dia antes de cada Data de Amortizagdo subsequente e até a respectiva
Data de Amortizacdo, o Fundo sempre mantenha em Disponibilidades soma
equivalente a 100% do valor futuro estimado da amortizagdo das Cotas Seniores,
conforme o caso, imediatamente subsequente;

indice de Subordinacao: A relagdo Minima admitida no Fundo é de 45 % do PL do Fundo, representada por Cotas
Subordinadas, sendo que as Cotas Subordinadas Junior representardo no minimo 11%
desta relagdo, ou seja, a relagdo minima equivalente a 181,81% entre o PL do Fundo e o
valor das Cotas Seniores.

Diagrama do Fluxo da Operacao
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CARACTERISTICAS DA 12 SERIE DE COTAS SENIORES

Forma de colocagéo:
Data da emisséo:
Valor da emisséo:
Valor unitério da Cota:
Quantidade de Cotas:
Prazo de duragéo:

Amortizagbes:

Resgate:

Remuneracéo alvo:

Oferta publica com esforgos restritos, nos termos da Instrucdo CVM 476/09;
Data da 12 integralizag&o de cotas;

até R$ 30.000. 000,00 (trinta milhdes de reais);

R$ 1.000,00 (um mil reais);

até 30.000 (trinta mil) Cotas;

36 meses da data da primeira integralizacéo;

As Cotas, terdo seus valores proporcionais de principal investido e rendimentos,
amortizados mensalmente a partir do 13° més;

As cotas serdo regatadas ao término do prazo de 36 meses da data da primeira
integralizac@o ou em virtude liquidagéo antecipada;

Benchmark de rentabilidade correspondente a taxa média diaria do DI — Depdsitos
Interfinanceiros de um dia, "over extra-grupo”, acrescidas de um spread de 3,50% a.a.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes codigos: “Ok™: enquadrado; “NE”: ndo enquadrado; “IN”:
informagé&o ndo enviada; “NA”: ndo se aplica.

Parametro Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
- Minimo
Créditos / PL 50,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
PL em Cotas Minimo
Subordinadas (Mezanino + Jlnior) 45,0% do PL oK OK oK oK oK oK OK OK OK OK OK OK
PL em Cotas Minimo
Subordinada Janior 11,0% do PL oK OK oK oK oK oK OK OK OK OK OK OK
Concentragéo P,
(Maior Cedente) Grupo Econdmico /PL Até 8,0% do PL OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
. Concentragdo Até 30,0% do PL OK  OK OK OK ©OK OK OK OK OK OK | OK OK
5 maiores Cedentes - Grupo Econémico /PL
Concentragéo 4 £
(Maior Sacado) Grupo Econdmico /PL Até 2,5% do PL OK OK Ok OK OK OK OK OK OK OK OK OK
. Concentragdo Até 10,0% do PL OK  OK OK OK ©OK OK OK OK OK OK | OK OK
5 maiores Sacados - Grupo Econémico /PL
Benchmark da 12 série de Cotas Seniores 100,0% + 3,5% a.a. - - - - - - - - - - - -
Benchmark da 12 série de Cotas Mezanino 113,74% do CDI OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Benchmark da 22 série de Cotas Mezanino 140,0% do CDI OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK OK
Prazo Médio da Carteira*
Descrigéo/ Data Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/i20 Ago/20
Prazo Médio (dias Uteis) 27 28 30 26 24 24 36 39 37 34 35 32
Fonte: BRL / Intrader
Natureza dos Direitos Creditérios (R$ Mil e % do PL)
Data Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Duplicatas =~ 30.972,0 33.431,9 33.822,5 32.835,2 35.105,8 34.854,7 32.191,8 32.027,4 33.142,5 32.966,4 38.810,1 37.958,2
% PL 86,6% 92,4% 92,2% 88,7% 92,6% 91,0% 83,9% 84,2% 87,2% 86,0% 100,1% 96,8%
Cheques 2.764,9 2.180,3 2.030,7 2.437,4 2.298,3 2.128,3 673,1 475,0 172,9 218,0 169,0 218,7
% PL 7,7% 6,0% 5,5% 6,6% 6,1% 5,6% 1,8% 1,2% 0,5% 0,6% 0,4% 0,6%
Outros 594,3 985,7 1.108,3 900,6 784,7 1.334,0
% PL 1,5% 2,6% 2,9% 2,3% 2,0% 3,4%

Fonte: BRL / Intrader / Elaborado por Austin Rating com dados fornecidos
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Recompras, Atrasos e PDD (R$ Mil e % do PL)
Data Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Recompras 344,4 367,2 346,1 3133 435,4 755,7 965,8 1.331,0 1.325,5 1.041,6 747,4 475,5
% PL 1,0% 1,0% 0,9% 0,8% 1,1% 2,0% 2,5% 3,5% 3,5% 2,7% 1,9% 1,2%
\zs(?iicti%ss 1.157 1.261 1.078 1514 1.096 1.875 2.821 5.484 4.618 3.405 2.506 2.460
% PL 3,2% 3,5% 2,9% 4,1% 2,9% 4,9% 7,4% 14,4% 12,2% 8,9% 6,5% 6,3%
PDD -176 -186 -188 -186 -203 -222 -644 -1.472 -1.626 -1.719 -1.756 -1.820
% PL -0,5% -0,5% -0,5% -0,5% -0,5% -0,6% -1,7% -3,9% -4,3% -4,5% -4,5% -4,6%
Fonte: BRL / Intrader
indices de Atraso (% do PL)
Data Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Total Vencidos /PL 3,2% 3,5% 2,9% 4,1% 2,9% 4,9% 7,4% 14,4% 12,2% 8,9% 6,5% 6,3%
Vencidos > 15 dias / PL 0,1% 0,1% 0,2% 0,5% 0,7% 1,0% 1,7% 5,0% 7.2% 7.2% 5,2% 4,6%
Até 15 dias / PL 3,2% 3,4% 2,8% 3,6% 2,2% 3,9% 57% 9,4% 4,9% 1,7% 1,3% 1,6%
De 16 a 30 dias / PL 0,1% 0,1% 0,1% 0,5% 0,4% 0,1% 1,0% 3,4% 4,0% 2,2% 0,5% 0,3%
De 31 a 60 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,6% 0,5% 0,9% 1,8% 2,1% 0,9% 0,3%
De 61 a 90 dias /PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,2% 0,1% 0,5% 0,7% 1,5% 1,1% 0,7%
De 91 a 120 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,7% 1,3% 1,9% 2,1%
De 121 a 180 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,6% 1,3%
Acima de 180 dias / PL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Fonte: BRL / Intrader
Concentragéo entre os Maiores Cedentes e Sacados (% do PL)
Descrigéo/ Datas Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Maior Cedente 4,8% 6,7% 7.8% 6,8% 7,6% 6,5% 7,6% 7,0% 7,6% 7,5% 6,9% 6,8%
5 maiores cedentes 19,7% 24,2% 27,3% 23,2% 24,8% 23,3% 23,4% 26,7% 29,2% 27,4% 24,9% 24,4%
10 maiores cedentes 34,7% 38,4% 41,4% 37,1% 41,3% 37.2% 36,3% 41,3% 45,7% 41,4% 41,3% 40,7%
20 maiores cedentes 58,5% 59,7% 59,8% 57,2% 61,2% 57,2% 56,9% 60,4% 66,0% 61,1% 65,2% 64,5%
Maior Sacado 1,9% 1,4% 1,4% 1,6% 1,2% 1,6% 1,5% 1,4% 1,4% 1,0% 1,2% 1,2%
5 maiores sacados 5,9% 5,8% 5,8% 5,4% 5,4% 5,6% 6,7% 5,6% 5,5% 4,7% 4,8% 5,4%
10 maiores sacados 9,6% 9,9% 9,0% 8,3% 9,1% 9,4% 11,3% 9,8% 9,5% 8,6% 8,6% 9,4%
20 maiores sacados 15,0% 15,4% 13,9% 13,0% 14,5% 14,8% 17,7% 16,2% 16,1% 15,4% 14,7% 16,1%
Elaborado por Austin Rating com dados fornecidos por BRL e Intrader.
indices de Cobertura proporcionado pelas Cotas Subordinadas (Mezanino + Janior) — em vezes (*)
Descricéo Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/l20 Ago/20
PL Sub Jr./ (maior Cedente) 20,96 14,94 12,83 14,68 13,20 15,30 13,17 14,28 13,20 13,25 14,48 14,71
PL Sub Jr./ (5 maiores Cedentes) 5,09 4,13 3,66 4,32 4,04 4,29 4,27 3,75 3,42 3,65 4,01 4,11
PL Sub Jr./ (10 maiores Cedentes) 2,89 2,61 2,42 2,70 2,42 2,69 2,75 2,42 2,19 2,41 2,42 2,45
PL Sub Jr./ (20 maiores Cedentes) 1,71 1,68 1,67 1,75 1,63 1,75 1,76 1,65 1,52 1,64 1,53 1,55
PL Sub Jr./ (maior Sacado) 52,89 72,73 70,86 63,26 82,96 60,76 67,23 70,25 69,77 99,19 85,40 80,75
PL Sub Jr./ (5 maiores Sacados) 17,09 17,33 17,32 18,62 18,68 17,95 14,89 17,84 18,02 21,46 20,81 18,50
PL Sub Jr./ (10 maiores Sacados) 10,40 10,15 11,13 12,02 10,96 10,69 8,87 10,21 10,47 11,57 11,69 10,62
PL Sub Jr./ (20 maiores Sacados) 6,67 6,49 7,21 7,71 6,91 6,77 5,66 6,18 6,20 6,50 6,82 6,20
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Posicdo da Carteira (R$ Mil)

Titulos/Datas Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Direitos Creditdrios 32.580 34.351 34.775 33.758 36.289 35.099 30.638 28.004 29.806 30.680 37.258 37.051
Créditos vencidos 1.157 1.261 1.078 1.514 1.116 1.884 2.821 5.484 4.618 3.405 2.506 2.460

Total Dir. Creditorios 33.737 35.612 35.853 35.273 37.405 36.983 33.459 33.488 34.424 34.085 39.764 39.511
Titulos Publicos 39 41 38 40 39 39 34 35 34 35 38 36
Titulos Privados - - - - - - 4.590 4.323 4.751 5.382 160 31

Fundos Renda Fixa 2.103 750 993 1.064 579 1.780 0 0 0 0 0 0
Saldo Tesouraria 75 1 2 854 58 2 710 1.146 13 16 12 13
Total Geral da Carteira 35.953 36.405 36.886 37.231 38.081 38.804 38.794 38.992 39.222 39.518 39.974 39.591
PDD -176 -186 -188 -186 -203 -222 -644 -1.472 -1.626 -1.719 -1.756 -1.820
PL 35.744 36.187 36.673 37.028 37.897 38.322 38.379 38.050 37.986 38.348 38.785 39.216

Fonte: BRL e Intrader.

Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19 Jan/20 Fev/20 Mar/20 Abr/20 Mai/20 Jun/20 Jul/20 Ago/20
Direitos Creditérios 91,1% 94,9% 94,8% 91,2% 95,8% 91,6% 79,8% 73,6% 78,5% 80,0% 96,1% 94,5%
Créditos vencidos 3,2% 3,5% 2,9% 4,1% 2,9% 4,9% 7,4% 14,4% 12,2% 8,9% 6,5% 6,3%

Total Dir. Creditérios 94,4% 98,4% 97,8% 95,3% 98,7% 96,5% 87,2% 88,0% 90,6% 88,9% 102,5% 100,8%
Titulos Publicos 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Titulos Privados 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 12,0% 11,4% 12,5% 14,0% 0,4% 0,1%

Fundos Renda Fixa 5,9% 2,1% 2,7% 2,9% 1,5% 4,6% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Saldo Tesouraria 0,2% 0,0% 0,0% 2,3% 0,2% 0,0% 1,9% 3,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 100,6% 100,6% 100,6% 100,5% 100,5% 101,3% 101,1% 102,5% 103,3% 103,1% 103,1% 101,0%
PDD -0,5% -0,5% -0,5% -0,5% -0,5% -0,6% -1,7% -3,9% -4,3% -4,5% -4,5% -4,6%

Fonte: BRL e Intrader.

Composic¢édo da Carteira - (R$ Mil)
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B Total Dir. Creditérios B Titulos Publicos Bl Titulos Privados El Fundos Renda Fixa B Saldo Tesouraria & PDD
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Posicéo do PL (R$ Mil)
Cota Subordinada Mezanino Cota Subordinada Junior
Dat: 12 Séri 23 Séri Total
ata = i ; i Total Quant. $/Unid. $ Total SuboTotaI SuboTotaI ot
Quant.  $/Unid. $ Total Quant. $/Unid.  $ Total (%) (%)
31/8/20 24.277 1 26.957 4.999 1 5.371 32.327 1.429 5 6.888 17,6% 100,0% 39.216
31/7/20 24.277 1 26.907 4.999 1 5.359 32.266 1.429 5 6.519 16,8% 100,0% 38.785
30/6/20 24.277 1 26.848 4.999 1 5.344 32.192 1.429 4 6.156 16,1% 100,0% 38.348
29/5/20 24.277 1 26.782 4.999 1 5.328 32.110 1.429 4 5.876 15,5% 100,0% 37.986
30/4/20 24.277 1 26.710 4.999 1 5.310 32.020 1.429 4 6.030 15,8% 100,0% 38.050
31/3/20 24.277 1 26.624 4.999 1 5.289 31.913 1.429 5 6.466 16,8% 100,0% 38.379
28/2/20 24.277 1 26.521 4.999 1 5.264 31.785 1.429 5 6.537 17,1% 100,0% 38.322
31/1/20 24.277 1 26.432 4.999 1 5.242 31.675 1.429 4 6.222 16,4% 100,0% 37.897
31/12/19 | 24.277 1 26.320 4.999 1 5.215 31.534 | 1.429 4 5.494 14,8% 100,0% 37.028
29/11/19 | 24.277 1 26.207 4.999 1 5.188 31.395 1.429 4 5.278 14,4% 100,0% 36.673
31/10/19 | 24.277 1 26.094 4.999 1 5.160 31.254 | 1.429 3 4.932 13,6% 100,0% 36.187
30/9/19 24.277 1 25.952 4.999 1 5.125 31.078 1.429 3 4.666 13,1% 100,0% 35.744
Evolucdo do Valor do PL - (R$ Mil)
45.000 -
40.000 -
35.000 -
30.000
25.000 -
20.000 -
15.000 -
10.000 -
0
S S S S Q Q Q Q Q Q Q Q
B N NI SR LA L LA L LA\ L
oS NN N o 2 ) oS ) oS o o
= Cota Subordinada Junior Cota Subordinada Mezanino
Rentabilidade Mensal do PL
Cota Mezanino X o
CDI (%) . - Cota Subordinada Junior
Data 12 Série 22 Série
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/8/20 0,16 3,86 0,18 114,45 4,42 0,23 140,90 5,47 5,66 3.540,96 58,01
31/7/20 0,19 3,69 0,22 113,75 4,23 0,27 140,05 5,23 591 3.039,54 49,54
30/6/20 0,21 3,49 0,24 115,31 4,00 0,30 141,97 4,95 4,77 2.244,35 41,20
29/5/20 0,24 3,27 0,27 115,15 3,75 0,33 141,78 4,63 -2,56 -1.087,04 34,78
30/4/20 0,28 3,03 0,32 113,76 3,46 0,40 140,08 4,28 -6,74 -2.363,84 38,33
31/3/20 0,34 2,74 0,39 114,28 3,13 0,48 140,93 3,87 -1,09 -321,72 48,31
28/2/20 0,29 2,39 0,34 114,13 2,73 0,41 140,58 3,37 5,06 1.722,14 49,95
31/1/20 0,38 2,09 0,43 113,88 2,39 0,53 140,02 2,95 13,26 3.520,93 42,73
31/12/19 0,37 1,71 0,43 114,34 1,95 0,53 140,81 2,41 4,09 1.091,94 26,02
29/11/19 0,38 1,33 0,43 113,77 1,52 0,53 140,10 1,87 7,01 1.841,86 21,06
31/10/19 0,48 0,95 0,55 114,23 1,08 0,67 140,68 1,33 5,70 1.189,61 13,14
30/9/19 0,46 0,46 0,53 114,24 0,53 0,65 140,69 0,65 7,03 1.516,72 7,03
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CONSIDERAGOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito das Cotas Seniores a serem emitidas pelo OS FIDC (OS
FIDC). Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comissdo de Valores Mobiliarios e como fonte de apoio aos
potenciais investidores na fase de andlise do ativo (pré-venda), a classificagao preliminar ora indicada nédo deve, em nenhuma hipétese
e sob qualquer circunstancia, ser interpretada como uma opinido final da Austin Rating acerca do risco de crédito das Cotas a serem
emitidas pelo FIDC, visto que esta baseada em documentos e informacg@es preliminares.

A atribuicdo de uma classificagao final esta condicionada, essencialmente, ao recebimento por esta agéncia dos instrumentos definitivos
que validem a estrutura da transacgéo e as demais condiges propostas ho momento de sua indicagéo.

Para a atribuigdo de uma classificagéo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificacdo de Risco. Assim, a data da
classificagao final sera a data desta nova reuniéo, e ndo a data de indicacéo do rating preliminar.

As eventuais alteragdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificagdes nos cenarios
e projegOes considerados pela Austin Rating para a avaliagdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poderao se materializar na
atribuicdo de uma classificagao final diferente daquela ora indicada.

Ap6s a atribuicdo da classificagao final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da data em que
o contrato de prestagdo de servigos foi celebrado. O vencimento do contrato atual se dara em 28 de agosto de 2021.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagdo, expirando-se
automaticamente em 17 de dezembro de 2020.

Nao obstante o prazo e a data de vencimento da classificagéo preliminar, esta opinido podera ser revalidada e ter seu vencimento
prorrogado, mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servigo.

Para a prorrogagéo do prazo de vencimento da classificagdo preliminar, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de emisséo ou
de estrutura e Regulamento do Fundo e a ocorréncia de qualquer tipo de alteracdo nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar
ora indicada, observando-se que:

Caso sejam mantidas as condi¢des originais da proposta de emissédo e do Fundo, essa agéncia estendera a data de vencimento pelo
prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro do Fundo e da emissao das Cotas.

Caso tenham sido realizadas altera¢des na proposta de emissao e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a determinagéo
de uma nova classificacao preliminar, o que podera resultar em uma classificagédo preliminar diferente desta ora indicada e incidir em
custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagao de servigos estabelecido.

Na hipétese de nao ser realizada a solicitagdo formal de prorrogacao de prazo da classificagdo preliminar pelo contratante / solicitante do
servico, esta estard automaticamente vencida / expirada e ndo devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificagdo preliminar para a mesma proposta de emisséo pelo
Fundo podera ser requerida pelo contratante / solicitante do servico, porém, ainda que ndo haja alteracdo substancial na estrutura
originalmente proposta, este passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determina¢do de uma nova classificagio
preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente deste ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais ao contratante,
conforme contrato de prestacéo de servigos estabelecido.

A classificagdo preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser
acompanhado de uma perspectiva (esta é dada somente quando da atribui¢éo da classificacéo final), uma revisdo desta opinido preliminar
podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situacdes:

i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentagéo de novas informagdes e/ou instrumentos que alterem as
condicdes e a estrutura originalmente analisadas;

ii) Caso os analistas responséaveis pelo acompanhamento da classificagdo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis qualquer
tipo de informag&o que possa de alguma forma sensibilizar a opini&o ora indicada.

A eventual entrada desta classificagéo preliminar em processo de revisdo sera notificada pela Austin Rating ao lado do antncio da prépria
classificac&o no site www.austin.com.br, na se¢do especifica “Ratings Preliminares”, com a inscrigdo “EM REVISAO”.

As eventuais altera¢des decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em
versfes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.

15


http://www.austin.com.br/

P4 AUSTIN

Fundo de Investimento em Direitos Creditoérios

OS FIDC

INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagé@o de Risco que decidiu pela atribuicao do rating das Cotas Seniores (Cotas) do OS FIDC (Fundo) se reuniu, via
audio-conferéncia, no dia 18 de setembro de 2020. A reunido esté registrada na Ata N° 20200918-2.

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

A classificacdo de risco de crédito 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
classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em recebiveis comerciais.

As classificag6es de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informag6es foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes do
Administrador e do Gestor. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informages publicas, especialmente daguelas obtidas no website
da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacédo de risco de crédito
preliminar. Dentre as informagdes utilizadas para esta analise, Regulamento do Fundo e aberturas completas da carteira de Direitos
Creditorios e demais ativos, em diferentes datas.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagdes 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, 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 poderédo ser realizadas a¢bes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os
monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificacao de risco e seus resultados. O presente processo de classificacao 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 funcionarios, ndo prestaram servicos
adicionais ao servico de classificacé@o 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
compensacéo financeira pela prestagao do servigo.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 21 de setembro de 2020. A verséao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Ndo foram realizadas alteracGes relevantes no
contetido deste e nem tampouco promovida alteragdo na classificagao atribuida inicialmente em razéo dos comentarios e observagdes
realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagé@o 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 ATRIBUICAO 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 informagGes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
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 compilagédo da informagéo para efeitos da andlise 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 informagé&o para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras
fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating nédo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagéo das informacdes
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 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
obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagGes 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 determinagdo de uma classificagéo
de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugest@o ou recomendacéo de investimento, manuteng&o ou desinvestimento. A Austin Rating
ndo presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO
DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus
relatérios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsées sobre eventos futuros que podem néo se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagoes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagbes podem ser afetadas
por acontecimentos futuros ou condi¢des nédo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICACC)ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAo
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas, programando
revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante. Contudo, essa
agéncia ndo pode assegurar que todas as informacdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificagdes, ou que
fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificacdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificacdes e demais opinides que a
sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data de emissao de relatérios,
informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM PRAZO
DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificages 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 informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizagédo de informagdes suficientes para realizacéo de referida anélise 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 jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigdes de default e de recuperacéo 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, néo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo sdo
consideradas na classificagéo 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 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 classificacdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagcdo 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
Classificagéo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no ltem | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunigao
com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios ligados a assuntos analiticos decorrentes
da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. 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 COLPCAQAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS” PARA A
VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS PROSPECTOS E
OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

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

© 2020 Austin Rating 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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