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Numero de Séries: Multisséries

Direitos Creditérios — O Fundo devera alocar no minimo 50,0% e, no maximo 100,0% de seu Patrim6nio Liquido em
Direitos Creditérios Elegiveis.

Ativos Financeiros — O Fundo poderd manter ou aplicar a totalidade (100,0% do PL) do saldo remanescente de seu
. Patrimdnio Liquido ndo investido em Direitos Creditérios, sem limites de concentragdo, em qualquer das seguintes
PO"'“C? de modalidades de investimento: (a) moeda corrente nacional; (b) Certificados de Depésito Bancario (CDBs) emitidos por
Investimento: bancos de primeira linha ou Certificados de Depdsito Interbancario (CDIs); (c) Titulos Publicos de emissdo do Tesouro
Nacional ou do BACEN; e/ou (d) cotas de fundos de investimento que tenham como politica de investimento investir
unicamente nos titulos e/ou valores mobilidrios referidos nos itens (a) e (b) citados anteriormente, bem como cujas
politicas de investimento apenas admitam a realizagdo de operagdes com derivativos para protegéo das posi¢Oes detidas

a vista, até o limite destas;

A despeito de o Fundo permitir a aquisicdo de precatérios de qualquer esfera publica, a estratégia do Fundo é a aquisi¢éo
de precatérios de Estados e Municipios. Nao se aplicam aos Direitos Creditérios Elegiveis as regras relativas aos limites

Concentragdo: de concentragé@o por Devedor ou coobrigado previstas no Artigo 40-A da Instru¢gdo CVM 356/01, nos termos do Artigo 8°
da Instrugdo CVM 444/06.
Resgate e As Cotas de Classe Unica poderdo ser amortizadas, conforme orientacdes da Gestora, em até 25,0% do seu valor

unitario ao ano, sempre que verificada disponibilidade de recursos no Fundo em decorréncia do pagamento da alienacéo

Amortizagao R 4 ] .
¢ ou da liquidagao dos ativos que integram a sua carteira.

Benchmark: e Na&o ha rentabilidade (benchmark) definida;
Subordinagéo: e Nao ha.
N2 de cotistas )
(set/19): e 25 Cotistas
Regulamento: 25/03/2019
Rating Analistas
Classe ST19 2T19 1T19 Ma_u/_16 Leonardo dos Santos Pablo Mantovani
(atual) (Inicial)
brBB-(sf) brBB-(sf) brBB-(sf) brB(sf)  Tel.: 55 11 3377 0706 Tel.: 55 11 3377 0702

Classe Unica . . . . ) ) .
Estavel Estavel Estavel Estavel leonardo.santos@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br

Validade do Rating: 30/abr/2020

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 13 de novembro de 2019, afirmou o
rating de crédito de longo prazo ‘brBB-(sf)’, com perspectiva estavel, para as Cotas de Classe Unica do PJus
Precatdrios Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Ndo-Padronizados (PJus FIDC NP / Fundo).

As Cotas de Classe Unica do Fundo n&o possuem benchmark de remuneracdo, assim, para caracteriza-las como
obrigacbes de divida, tornando-as passiveis de classificagdo de risco de crédito, a Austin Rating adotou a Taxa DI
como parametro para a definicdo de default do Fundo.

Este monitoramento refere-se ao 3° trimestre de 2019 (julho, agosto e setembro) e a classificagdo esta apoiada na
metodologia da Austin Rating para avaliacdo de Cotas de FIDCs. Ao final de set/19 o PJus FIDC NP mantinha 32.008
Cotas de Classe Unica, que somavam R$ 77,6 milhdes. No atual trimestre ocorreu a captacédo de R$ 3,4 milhdes,
sendo que ndo ocorreram resgates.

A Ultima altera¢@o de regulamento ocorreu em virtude da Assembleia Geral Extraordinéria (AGE) realizada em 25 de
margo de 2019 a qual deliberou pela exclusédo do item “LX” do regulamento, o qual trata de oferta restrita, alteracéo do
item 6.5 0 qual define a remuneracéo a titulo de taxa de performance, além de aprovar a emissdo de Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas do Fundo. Assim, a nova versdo do regulamento vigente possui a mesma data da AGE.

O Fundo tem como objetivo a valorizagcdo das Cotas por meio da aquisicdo de créditos que tenham sido
exclusivamente selecionados pela Consultora Especializada e aprovados pelo Gestor e Administrador. O veiculo de
investimento é destinado exclusivamente a Investidores profissionais, habilitados a adquirir Cotas de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios nao-padronizados, conforme definicdo do Artigo 9-A da Instrugao CVM n° 559/15.
De acordo com a Prec Jus, a estratégia do Fundo é de buscar ativos com desagio médio proximo de 70,0% e prazo
médio de 48 meses, porém, a prospeccao e analise ndo se restringirdo a Direitos Creditorios com este perfil.
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Em que pese o Fundo permitir a aquisicdo de precatérios de qualquer esfera publica, o Fundo mantinha ao final de
set/19 um total de 1.076 Direitos Creditorios de diferentes estados e municipios, com o principal devedor sendo o
Estado da Bahia, representando 19,3% da carteira, seguindo pelo Estado de Minas Gerais (14,1%) e a Prefeitura de
Belo Horizonte (8,8%). E importante destacar que o Pjus FIDC NP tem apresentado uma importante diversidade de
devedores, de modo que ao final do 3T19 correspondia a 83 diferentes entes publicos, entre estados, municipios e
autarquias, sendo que em jun/19 eram 78. De acordo com informac¢des do Administrador, a carteira do Fundo
apresentou prazo médio de 995 dias Uteis, ou 50 meses ao final de set/19.

O Fundo pode continuar adquirindo Direitos Creditérios elegiveis observadas as regras de amortizagdo e resgate de
Cotas previstas em Regulamento, considerando ainda que o PJus FIDC NP n&o possui prazo de durag¢éo. Os recursos
recebidos pelo Fundo, decorrentes de pagamentos relacionados aos precatorios presentes na carteira, poderdo ser
reinvestidos em Direitos Creditérios Elegiveis e/ou Ativos Financeiros.

A classificagdo tem como fundamento a metodologia da Austin Rating para avalia¢cdo de Fundos de Investimentos em
Direitos Creditorios. Esta classificagcdo incorporou, principalmente, as definicdes em Regulamento dos critérios de
elegibilidade e das condicdes de cesséo, do vasto material recebido sobre os créditos, apresentagdo sobre o processo
de investimento, bem como conferéncia telefénica o Gestor e o representante dos cotistas.

O rating considerou a legislacéo vigente para o pagamento dos precatérios (EC 62/2009, EC 94/2016 e EC 99/2017),
bem como para as cessfes (presente no Coddigo Civil), ambiente juridico, histérico dos precatérios, aspectos
vinculados a estrutura formal da criagdo do Fundo e dos procedimentos de cesséo, entre outros, sendo que eventuais
alteracdes no marco legal ou regulatorio poderdo impactar no perfil de risco das Cotas avaliadas de forma significativa.
As informagfes enviadas foram consideradas satisfatorias para a analise, em aderéncia a metodologia de
classificacéo de risco.

Em relacédo a jurisprudéncia, em 12 de dezembro de 2017 foi promulgada a Emenda Constitucional n® 99 (EC 99/2017)
que alterou o Regime Especial de pagamento de precatdrios previsto na EC 94/2016, promovendo alteracdes nos
artigos 101, 102, 103 e 105 dos Atos das Disposi¢cdes Constitucionais Transitérias (ADCT). A alteracdo de maior
relevancia diz respeito ao prazo para quitacdo dos precatérios, para 31 de dezembro de 2024, de modo que a
correcdo dos precatorios ocorra pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo Especial (IPCA-E).

Ao longo das Ultimas décadas foram estabelecidos alguns regimes especiais de pagamento para precatérios, sendo
gue o primeiro ocorreu por meio da EC 30/2000, com o prazo de 10 anos, o segundo, pela EC 62/2009, estabelecendo
0 prazo de 15 anos e o terceiro, dado pela EC 99/2017, apds a declaracdo de inconstitucionalidade parcial da EC
62/2009, definindo o prazo até dezembro de 2020. Outra importante mudanca ocorreu em virtude da EC 94/2016,
estabeleceu que os precatorios estaduais, municipais e do Distrito Federal pendentes até 25 de margo de 2015 e
aqueles a vencer até 31 de dezembro de 2020 poderdo ser pagos até essa data em um regime especial, sendo que
até 2020 pelo menos 50,0% dos recursos destinados ao pagamento de precatorios serdo utilizados para a quitagao
por ordem cronoldgica, com preferéncia aos créditos de natureza alimentar em que os beneficidrios possuam mais de
60 anos, portadores de doenca grave ou deficiéncia. Os outros 50,0% podem ser utilizados para quitagdo a partir de
acordos com credores, podendo a redugdo méaxima ser de 40,0% do valor atualizado do precatério e que néo exista
recurso pendente.

O rating considerou, principalmente, entre outros fatores, os seguintes riscos e caracteristicas: (i) O Fundo é
constituido sob a forma de condominio fechado e com amortiza¢g6es das Cotas pelo regime de caixa, adequando-o as
particularidades dos seus ativos, particularmente aquelas vinculadas ao cronograma de amortizacdo dos precatorios,
mitigando, em alto grau, os riscos de liquidez; (ii) embora ndo seja definida em regulamento, a taxa média de desconto
aplicada as acdes judiciais tem sido de aproximadamente 70,0%, configurando relevante fator de protegcéo para as
Cotas, assim como favorece que a meta de rentabilidade seja atingida; (iii) os ativos que podem ser adquiridos pelo
Fundo devem ser representados exclusivamente por precatoério alimentares e ndo alimentares ja expedidos, mitigando,
portanto, o aspecto juridico das agdes que dao origem a tais ordens de pagamento, uma vez que pela natureza do
titulo executivo, o débito e o valor ja sdo reconhecidos pelo ente publico devedor. Nesse sentido, 0 pagamento dos
precatdrios € influenciado preponderantemente pela capacidade de pagamento do devedor. Cumpre salientar que os
precatdrios presentes na carteira do PJus FIDC NP apresentam prazos de pagamento variados; (iv) a despeito de ndo
possuir em regulamento limites de concentragdo individual para os Direitos Creditérios, foi observada boa
pulverizacdo. De acordo com o Gestor do Fundo, em set/19, o maior ativo representa 1,9% da carteira, os cinco
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maiores 7,7%, os dez maiores somavam 12,3% e os vinte maiores, 19,4%. Cumpre destacar que o Fundo apresenta
uma grande quantidade de precatdrios com valores inferiores a R$ 50,0 mil, pois, de um total de 1.076 Direitos
Creditorios, 445 correspondiam a esse tipo de ativo. Entretanto, eventualmente, poderdo ocorrer aquisicdes de
precatorios ndo-alimentares, tendo como origem, por exemplo, créditos tributarios; (v) antes de ingressar no Fundo, os
Direitos Creditérios obrigatoriamente passam por analise do Consultor Especializado, que elabora um parecer técnico,
informando sobre o atendimento aos critérios de cessdo sobre as condicdes legais do referido Direito Creditorio,
verificando a existéncia de honoréarios devidos aos patronos das a¢fes que originaram o precatorio, a existéncia de
débitos e/ou tributos do Cedente perante o Devedor do respectivo precatério. Em complemento, o parecer técnico
deve contemplar o célculo do valor atualizado dos Direitos Creditdrios, definicdo do preco de aquisicdo; (vi)
considerando que o Fundo tem por base a aquisicdo apenas de precatérios, de acordo com seus critérios de
elegibilidade, tal condicdo limita a possibilidade de eventuais protelagdes por parte do ente devedor através de
instrumentos judiciais. Assim, a maior exposi¢cdo em que o PJus FIDC NP esté inserido decorre de possiveis tentativas
para prorrogar o prazo de pagamento dos precatérios, além da propria capacidade de pagamento dos respectivos
devedores; (vii) substituicdo do Cedente no polo ativo dos precatérios presentes no Fundo, sendo que o direito para
saque do montante sera feito através de alvara judicial expedido em nome do Pjus FIDC NP. Portanto, ndo existe o
risco de fungibilidade — cedente agindo de ma fé e sacar o valor do pagamento do precatério antes do Fundo. O PJus
FIDC NP devera comunicar, por meio de protocolo de peticdo nesse sentido, o Tribunal de origem do Precatorio e o
Devedor sobre a cesséo dos Direitos Creditorios Elegiveis do Cedente para Fundo, nos termos do §14° do Artigo 100
da Constituicdo Federal; e (viii) as Cotas de Classe Unica apresentam retorno acumulado nos Gltimos 12 meses até
set/19 de 11,3%, enquanto que a variagdo do CDI no mesmo periodo foi de 6,3%.

Por outro lado, a classificagdo se viu limitada, entre outros aspectos, por: (i) a rentabilidade das Cotas esta
estreitamente ligada ao preco de aquisicdo aplicado sobre o valor presente dos Direitos Creditdrios. Fica a critério do
Gestor e do Consultor Especializado a definicao deste preco de aquisi¢do, que tem sido em torno de 80,0% do valor
de face do precatério, chegando em alguns casos a 95,0%. No entanto, a rentabilidade das Cotas podera ser afetada
negativamente, no caso do Direito Creditério ndo performar como o esperado, principalmente no caso de aplicagdo de
uma baixa taxa de desconto no valor nominal do Direito Creditério. De modo que a Austin Rating entende que sera
aplicado deséagio condizente com o perfil de risco de performance de cada Direito Creditorio; (ii) as Cotas ora
classificadas, ndo possuem o mecanismo de prote¢do proporcionado por subordinagdo. Assim, eventuais perdas ou
desvalorizag8es dos ativos, mesmo que pequenas, terdo incidéncia direta sobre o valor das Cotas. Em sentido oposto,
essa classe de Cotas quem auferem todo resultado, apés o pagamento das despesas do Fundo, bem como sua
rentabilidade; (iii) a Austin Rating pondera negativamente a auséncia no atual Regulamento dos limites de
concentragdo por entes publicos, condicdo que permite a concentracdo de 100,0% do PL em um Unico Direito
Credit6rio ou Devedor; (iv) ndo obstante a limitada concentracdo dos Direitos Creditérios presentes no Pjus FIDC NP,
ndo esta previsto em Regulamento critérios de pulverizagdo e concentragdo individual por Direito Creditério; (v) ndo
esta especificado em Regulamento a forma de remuneracao entre o Fundo e o Consultor Especializado, clausula de
incentivo indicando a forma de remuneragéo devida ao Consultor. E mencionada é a possibilidade de pagamento na
forma de taxa de performance devida pelo Fundo, equivalente a 20,0% da valorizacdo das Cotas que exceder o
benchmark das referidas Cotas. Porém, ha que se ressaltar, que a classe de Cotas é a Unica em preferéncia e a que
apropria todo o ganho e despesas. Portanto, ndo é previsto na legislagéo, apesar de mencionado em Regulamento do
Fundo, no item LIX, a meta de 120,0% do CDI para as Cotas de Classe Unica. A definicdo de uma condicéo de
pagamento no momento da Cessdo ao Fundo de cada ac¢éo judicial, poderia contribuir para um comportamento de
maior diligéncia por parte do prestador do servi¢o, reduzindo o risco de cessdo de Direitos Creditérios ao Fundo; (vi)
em face do horizonte para recebimento dos precatérios presentes no Fundo, além da estratégia de manté-lo
pulverizado, evitando, portanto, concentracdo de riscos importantes, existe a necessidade de originacdo constante
desse perfil de ativos. Neste sentido, existe o desafio da Consultora Especializada, que embora possua experiéncia e
boa capacidade técnica, necessita manter-se sempre buscando Direitos Creditérios que se enquadrem nas
caracteristicas de elegibilidade propostas pelo Fundo; (vii) ndo obstante os critérios de selecdo presentes no
Regulamento determinarem a aquisicéo exclusivamente de precatorios, ndo se pode atestar que os créditos adquiridos
ndo serdo passiveis de outras ac¢des judiciais, honorarios advocaticios anteriores a cesséo do ativo ou ainda débitos
relacionados ao Cedente e que possam impactar no valor final do precatorio ou mesmo na expectativa de pagamento
pelo ente publico devedor. Neste caso, € imprescindivel o trabalho da Prec Jus quanto a sua diligéncia no que tange a
prospecc¢éo de novos ativos; (viii) apesar da presente pulverizacdo e da expectativa de proporcionar importante fluxo
de recebimento no ambiente do Fundo, ndo esta previsto em Regulamento um Fundo de Reserva para a manutencao
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do veiculo de investimento e pagamento de custas e eventuais despesas juridicas oriundas da atividade. Cumpre
destacar que segundo o Regulamento do Pjus FIDC NP, a taxa de administracéo representara 2,0% a.a. sobre o valor
do PL ou R$ 108, mil mensais, o que for maior; (ix) parcela relevante dos créditos subjacentes tem como pagador o
Estado da Bahia (19,3% da carteira), do Estado de Minas Gerais (14,1%), Prefeitura de Belo Horizonte (8,8%) e o
Estado de Goias (7,9% da carteira), além de municipios desse estado. Essa particularidade define, em elevado grau, o
perfil de risco de crédito para os precatérios presentes na carteira do Fundo. O risco de crédito do Fundo esta desse
modo, correlacionado em elevado grau com a capacidade de pagamento dos entes publicos (Devedores) presentes na
carteira. De acordo com informac8es da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), a partir do Relatério de Gestéo Fiscal
do 2° Quadrimestre de 2019, o Estado da Bahia era o quarto maior devedor de precatérios em termos de valor, com
um estoque de R$ 5,5 bilhGes, representando 17,1% da RCL e o Estado de Minas Gerais era o sétimo, com estoque
de R$ 3,6 bilhdes, correspondendo a 6,5% da RCL. O nivel de endividamento do Estado da Bahia em ago/19 era o
décimo maior, com a relacé@o entre a Divida Corrente Liquida e a Receita Corrente Liquida (DCL / RCL) representando
60,9% e o Estado de Minas Gerais, de 189,8%. Nesse sentido, o cenario para pagamento de precatérios diante do
volume de seu estoque ainda aqueles que aguardam sentenca para se converterem em tal, bem como o nivel de
endividamento do Estado de Minas, tornam o horizonte de pagamento, até 2024 desafiador; e (x) Auséncia de um
mercado difundido para cessdes de créditos judiciais. Ndo obstante demonstrar evolucdo, este mercado ndo esta
consolidado, muito embora a regulamentagdo atual contribua para a maturacdo deste segmento. Com isso, é
necessaria prudéncia ao algar os Direitos Creditérios oriundos de precatorios judiciais ou a¢des ainda ndo convertidas
em tais como titulos de elevada liquidez e compara-los aos demais instrumentos de divida e direito negociados em
mercado organizado, os quais ndo partilham dos mesmos principios de equivaléncia, maturidade e liquidez, isto €,
precatérios ndo podem se assemelhar aos demais titulos transacionados em bolsa ou mercado aberto, por possuirem
caracteristicas e dindmica distintas dos demais titulos de maior liquidez. Ao utilizar o uso do Direito Creditério como
garantia em contendas fiscais, processos de execugéo ou algum tipo de caugdo ou garantia de maneira geral, a Austin
Rating argumenta, pelo arcabouco juridico vigente, que os precatérios devem ser considerados pelo valor de mercado
e néo pelo valor de face, dado o horizonte de pagamento, baixa liquidez e os riscos ja apontados anteriormente, como
a possibilidade de frustracdo do pagamento pelo ente devedor através da interposicdo de a¢Bes como forma de
protelar a amortizagéo.

O PJus FIDC NP tem apresentado rentabilidade adequada para as Cotas, comparativamente ao CDI, utilizado como
referéncia. Considerando o desempenho nos Ultimos 12 meses até set/19, as Cotas de Classe Unica apresentaram
retorno de 11,3%, de modo que o CDI no mesmo periodo foi de 6,3%.

A verificacdo de lastro do 2T19 elaborado pelo Custodiante, ndo identificou fatos que tenham afetado a regularidade
dos fluxos de pagamento previstos. Ademais, no referido periodo ndo ocorreram cessfes, pré-pagamentos ou
alienacOes de Direitos Creditorios ou qualquer evento que afetasse o Pjus FIDC NP.

Por fim, o Fundo possui parecer da auditoria independente, com relatérios sendo divulgados desde dez/15. No ultimo
relatério divulgado pela BDO RCS Auditores Independentes SS referente a dez/18 (Ultimo disponivel), a opinido dos
auditores ndo apresenta ressalva. No entanto, foi reportada énfase em razdo da natureza dos Direitos Creditorios
presentes no Fundo, compreendendo precatérios que se encontram em processo judicial, cujos valores de realizacéo
ao final do periodo auditado foram calculados admitindo o recebimento normal das operacdes. Portanto, os valores
podem divergir na ocasido do efetivo pagamento.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas do Fundo néo
se modificara no curto prazo. No entanto, acdes de rating poderéo ser realizadas, entre outros fatores, em funcao de:
(i) alteragdes nos niveis de inadimpléncia e provisionamento, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a

rentabilidade das Cotas; e (ii) modificagbes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de
investimento e aos limites de concentragdo por Cedente e Sacado.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

As tabelas a seguir poderdo ser preenchidas com os seguintes codigos: “Enquad.”: Enquadrado; “Desenq’:
Desenquadrado.

Péagina 4 de 8



Ps AUSTIN

Relatoério de Monitoramento

13/nov/2019
Posicéo da Carteira (R$)
Titulos/Datas 30/04/2019 31/05/2019 28/06/2019 31/07/2019 30/08/2019 30/09/2019
Direitos Creditérios 67.469.474 68.647.801 70.727.202 74.380.313 77.410.807 76.996.828
Total Dir. Creditérios 67.469.474 68.647.801 70.727.202 74.380.313 77.410.807 76.996.828
Titulos Publicos - - - - - -
Fundo Renda Fixa 2.517.038 3.025.267 2.869.258 668.288 1.525.577 1.695.474
Saldo Tesouraria 25.980 1.471 966 989 2.314 1.426
Total Geral da Carteira 70.012.491 71.674.539 73.597.425 75.049.589 78.938.698 78.693.727
PL 69.273.790 70.813.751 72.097.000 73.501.575 77.777.263 77.655.969
Posicéo da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 30/04/2019 31/05/2019 28/06/2019 31/07/2019 30/08/2019 30/09/2019
Direitos Creditérios 97,4% 96,9% 98,1% 101,2% 99,5% 99,2%
Total Dir. Creditorios 97,4% 96,9% 98,1% 101,2% 99,5% 99,2%
Titulos Publicos - - - - - -
Fundo Renda Fixa 3,6% 4,3% 4,0% 0,9% 2,0% 2,2%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 101,1% 101,2% 102,1% 102,1% 101,5% 101,3%
PL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Composicdoda Carteira (R$mil)
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mTotal Dir. Creditérios @Fundos RendaFixa BSaldo Tesouraria
Posicdo do PL (R$)
Data Cota de Classe Unica Total
Quant. $/ Unid. $ Total Sub Jr (%)
30/9/19 32.008 2.426 77.655.969 100,0% 77.655.969
30/8/19 32.008 2.430 77.777.263 100,0% 77.777.263
31/7/19 30.791 2.387 73.501.575 100,0% 73.501.575
28/6/19 30.229 2.385 72.097.000 100,0% 72.097.000
31/5/19 30.204 2.345 70.813.751 100,0% 70.813.751
30/4/19 29.612 2.339 69.273.790 100,0% 69.273.790
29/3/19 27.450 2.309 63.373.287 100,0% 63.373.287
28/2/19 27.450 2.304 63.253.486 100,0% 63.253.486
31/1/19 25.699 2.279 58.567.684 100,0% 58.567.684
31/12/18 24.188 2.254 54.511.466 100,0% 54.511.466
30/11/18 22.894 2.200 50.373.068 100,0% 50.373.068
31/10/18 22.882 2.192 50.150.033 100,0% 50.150.033
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Rentabilidade Mensal do PL
Data CDI (%) Cotas Classe Unica
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
30/9/19 0,46 6,27 -0,16 -33,63 11,30
30/8/19 0,50 5,78 1,80 357,81 11,47
31/7/19 0,57 5,25 0,09 15,00 9,51
28/6/19 0,47 4,66 1,73 368,66 9,41
31/5/19 0,54 4,17 0,22 40,24 7,55
30/4/19 0,52 3,61 1,33 256,52 7,32
29/3/19 0,47 3,07 0,19 40,40 591
28/2/19 0,49 2,59 1,11 225,61 571
31/1/19 0,54 2,09 1,13 207,18 4,55
31/12/18 0,49 1,54 2,42 490,86 3,38
30/11/18 0,49 1,04 0,39 79,56 0,94
31/10/18 0,54 0,54 0,54 100,07 0,54
Pjus FIDC NP - Rentabilidade 24 Meses (em %)
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmacéo da classificacdo de risco de crédito das Cotas de Classe Unica do
PJus FIDC NP (Fundo) se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 13 de novembro de 2019. O comité foi composto pelos
seguintes membros: Leonardo dos Santos (Analista Sénior), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Jorge Alves (Analista Sénior).
Esta reunido de Comité esté registrada na Ata N°© 20191113-14.

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

A classificacdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa
agéncia em suas classificagdes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios (FIDCs),
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 j& atribuiu
anteriormente classificacdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
acOes judiciais e/ou precatorios.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes da
BRL Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A. (BRL Trust / Administradora), além de informacdes recebidas da
Consultora. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagGes publicas, especialmente daquelas obtidas no website da
Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informag®es obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente acéo de rating. Dentre as informacdes
utilizadas para esta andlise, destacam-se: i) Regulamento do Fundo Registrado na CVM, datado de 25 de marco de 2019; ii)
informacdes sobre a carteira e de evolugdo de Cotas do Fundo, obtidas junto a Administradora; iii) informacdes diversas da
Consultora, como aberturas de sua carteira, estratégia com a constituicdo do Fundo e perfil operacional; e iv) demonstracdes
financeiras do exercicio encerrado em 31 de dezembro de 2018.

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

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

A classificagcdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrucéo
CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apés o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatdrio de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacdo as Cotas
classificadas, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas ac¢des de rating a qualquer tempo, inclusive
no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

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

Na data deste relatério, a Austin Rating ndo presta servico de rating para qualquer parte relacionada ao Fundo, incluindo
empresas de controle comum, sécios e funcionarios, outros Fundos e ativos.

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

O servico de classifica¢éo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagéo do servico.

A classificacé@o foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 13 de novembro de 2019. Nao
foram realizadas alteragbes relevantes no contelido deste e nem tampouco promovida alteracdo na classificagdo atribuida
inicialmente em razéo dos comentarios e observacgdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da
Instrucdo 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 classificages de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagées consideradas
suficientes para a emissdo de uma classificagdo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagoes, incluindo
todo o tipo de informagédo confidencial, sdo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a anélise,
tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e
compilagéo da informagéo para efeitos da analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. 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 ndo faz a auditoria de tais informagdes e
nem sempre pode realizar a verificacdo ou confirmagéo das informacdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse modo, atestar a
veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO,
CONSISTEM EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO
SUGESTOES, ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGCOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opiniées e as eventuais simulagdes realizadas
pela Austin Rating, incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras
de um emissor em honrar suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduagdes 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 nédo caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduacdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de
“grau especulativo”. A determinagédo de uma classificagéo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestédo ou recomendacgao de
investimento, manutengdo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN
RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS
DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICACOES 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 suposi¢ées e previsdes sobre eventos futuros que
podem n&o se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as
classificagbes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢Ges ndo previstas no momento de uma acéo de rating.

AS CLASSIFICACOES 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 emisséo de uma determinada classificacdo de risco ndao afetem ou afetardo a classificagéo
de risco. As classificagdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagcdo 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 ALTERAGOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE
UM PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagées podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os
critérios metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagédo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a
Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a
existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizacdo de informacdes suficientes para realizagdo de referida andlise e
emisséo do rating.

AS CLASSIFICACC)ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAQOES 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 jurisdicéo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagbes de
outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos sdo 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 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, ndo fazem parte do
escopo da andlise e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer analises
especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre seré segregada da analise 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 Classificagdo 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 Classificacéo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo
CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comuni¢do com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que
diz respeito a davidas e comentérios ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes.
N&o obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estéo 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.

© 2019 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO
SAO PROTEGIDAS POR LEl. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA,
DIVULGADA, REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM
QUALQUER FORMA OU POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, 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.
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