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Direitos Creditérios - 50,0%, no minimo, de seu Patrimonio Liquido (PL) aplicados em Direitos Creditérios originados em
diversos segmentos séo oriundos de operacdes de natureza industrial, comercial, financeira, agricola, hipotecéria e imobiliaria,
bem como de operagdes de arrendamento mercantil ou do segmento de prestacdo de servicos.

Os Direitos Creditérios tém origem na venda de produtos ou na prestagdo de servigos, cuja existéncia, validade e exequibilidade
i) independam de prestagéo futura, portanto, sdo créditos ja performados, podendo ser representados por duplicatas, cheques
ou por quaisquer outros titulos de crédito ou instrumentos contratuais; e/ou ii) dependam de entrega ou prestacédo futura, desde
que baseadas em relagbes preexistentes e valores predeterminados, portanto, sdo créditos a performar, podendo ser
representados por contratos, bem como titulos ou certificados representativos desses contratos.

O Fundo poderd adquirir Direitos Creditérios relacionados de empresérios individuais ou sociedades empresarias em
recuperacao extrajudicial ou.

Os créditos a performar ndo estéo obrigados a contar com garantia de instituicdo financeira ou sociedade seguradora, devendo
observar, neste caso, o disposto no Artigo 40-B da Instrugdo CVM 356.

Ativos Financeiros — A parcela do Patriménio Liquido do Fundo que nédo estiver alocada em Direitos Creditérios sera aplicada,
isolada ou cumulativamente, em: a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; b) titulos de emisséo do Banco Central do Brasil; c)
operages compromissadas com lastro em titulos publicos federais ou em titulos emitidos pelo Banco Central do Brasil; e d)
operacOes compromissadas.

O Fundo somente adquirira Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisicdo e Pagamento, aos seguintes Critérios de
Elegibilidade: a) Direitos Creditérios que ndo estejam vencidos e pendentes de pagamento na data da cesséo; b) até 50,0%
(cinquenta por cento) do PL poderdo ser representados por cheques; c) até 100,0% (cem por cento) do PL poderdo ser
representados por duplicatas; d) até 12,0% (doze por cento) do PL poderéo ser representados por Direitos Creditorios de uma
mesma Cedente; e e) até 8,0% (oito por cento) do PL poderéo ser representados por Direitos Creditérios de um mesmo
Devedor/Sacado.

O Fundo somente poderd adquirir Direitos Creditérios que tenham sido submetidos previamente & andlise da Consultora
Especializada que sera responsavel por verificar as seguintes condigées de cessao: a) até 6,0% (seis por cento) do PL poderéo
ser representados por Direitos Creditérios de Cedentes pertencentes ao mesmo Grupo Econdmico; b) a soma dos 10 (dez)
maiores Cedentes e Grupos Econdmicos de Cedentes podera atingir o percentual maximo de 50,0% (cinquenta por cento) do
PL; c) até 2,0% (dois por cento) do PL poderéo ser representados por Direitos Creditérios de Devedores/Sacados pertencentes
ao mesmo Grupo Econdmico; d) a soma dos 10 (dez) maiores Devedores/Sacados e Grupos Econdmicos de
Devedores/Sacados podera atingir o percentual maximo de 20,0% (vinte por cento) do PL; e) até 6,0% (seis por cento) do PL
poderédo ser representados por Direitos Creditérios de empresas pertencentes ao mesmo Grupo Econdmico, conjuntamente,
como Cedentes e Devedores/Sacados; f) até 2,0% (dois por cento) do PL poderéo ser representados por Direitos Creditérios a
performar de um mesmo originador, quando ndo contarem com garantia de instituigdo financeira ou de sociedade seguradora;
g) até 12,0% (doze por cento) do PL poderdo estar representados por Direitos Creditérios originados de empresas em
recuperacdo judicial; h) até 25,0% (vinte e cinco por cento) do PL poderdo ser representados por Direitos Creditérios de
Cedentes de um mesmo setor de servigos; i) até 5,0% (vinte por cento) do PL poderdo estar representados por créditos a
performar; e j) até 10,0% (dez por cento) do PL poderdo ser representados, em conjunto, por CCBs, Direitos Creditérios do
setor imobiliario (contratos ou CCls) ou outros tipos de contratos ou titulos de crédito;

Cotas Seniores: O pagamento do valor de resgate das Cotas Seniores sera efetuado em até 25 (vinte e cinco) dias corridos,
contados do recebimento da respectiva solicitagdo pela Administradora.

Cotas Subordinadas: As Cotas Subordinadas somente poderéo ser resgatadas e pagas, antes do resgate das Cotas Seniores,
depois de transcorrido o prazo de 60 (sessenta) dias corridos contado do pedido de resgate.

Cotas Seniores: 12 Série - 150% do CDI.

Cotas Subordinadas Mezanino: 170% do CDI.

Cotas Seniores: no minimo, 50,0% do PL representados por Cotas Subordinadas Mezanino e Junior;

Cotas Subordinadas Mezanino: no minimo, 40,0% do PL representados por Cotas Subordinadas Janior;

4 Cotista Seniores e 5 Cotistas Subordinados.

(mar/19):
Regulamento 04/01/2019
Rating Analistas
Classe / Série 1T19 4718 39.0418
(atual) (inicial)
A brA(sf) brA+(sf) brA+(sf)
a
Senior /1 Obs. Negativa ~ Obs. Negativa Estavel
1719 3T18 jul/18
Sub. Mezanino (atual) (atual) (inicial) Mauricio Carvalho Pablo Mantovani
' brBB+(sf) brBBB-(sf) brBBB-(sf) Tel.: 5511 3377 0716 Tel.: 55 11 3377 0702
Obs. Negativa ~ Obs. Negativa Estavel mauricio.carvalho@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br
1719 3T18 ago/18
- (atual) (atual) (inicial)
Sub. Junior brCCC(sf) brB-(sf) brB-(sf)
Obs. Negativa ~ Obs. Negativa Estavel

Validade dos Ratings: 02/mar/2020
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classifica¢do de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 14 de maio de 2019, rebaixou os
ratings de todas as Cotas do Proa Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Multissetorial (Proa FIDC / Fundo). Os rebaixamentos das classificaces foram: de ‘brA+(sf)’ para
‘brA(sf)’, para as Cotas Seniores; de ‘brBBB-(sf)’ para ‘brBB+(sf)’, para as Cotas Subordinadas Mezanino; e de
‘brB-(sf)’ para ‘brCCC(sf), para as Cotas Subordinadas Junior. A observacdo negativa foi mantida sobre as
classificacdes.

O rebaixamento decorre, principalmente, do fraco desempenho do Fundo, com desvalorizagdes nas Cotas
Subordinadas Junior, as quais acumularam perda de 4,6% no trimestre em analise e de 6,3% nos Ultimos 12 meses
findos em mar/19. Ademais, o Fundo vem mantendo elevados niveis de créditos em atraso e crescimento constante
em de suas provisfes (PDD).

Este monitoramento refere-se ao 1° trimestre (janeiro a margo) de 2019, periodo em que foram realizadas as
seguintes alteracBes regulamentares: i) exclusdo das Cotas Mezanino | e a alteracdo da nomenclatura das Cotas
Subordinadas Mezanino Il para, apenas, Cotas Subordinadas Mezanino; ii) alteracdo do indice de Subordinacéo,
sendo que as Cotas Subordinadas Mezanino e Junior devem representar, ao menos, 50,0% do PL do Fundo e as
Cotas Subordinadas Junior devem representar, no minimo, 40,0% do PL; iii) foi alterado também o prazo de resgate
das Cotas Seniores para 25 dias (D+25). Ademais, foram realizadas alterages com menor relevancia, as quais ndo
exerceram influéncia sobre as atuais classificagcfes.

A atual classificac@o reflete a qualidade das operac¢des adquiridas pelo Fundo, fruto da relacdo comercial entre
Cedentes e Sacados atuantes em diversos setores da economia. Outro fator ponderado na analise é a consonancia
dos indicadores de performance do Fundo e seu desempenho.

Dentre os aspectos regulamentares, destaca-se: razoavel subordina¢édo, sendo que 50,0% do PL do Fundo devem
ser representados por Cotas Subordinadas (Mezanino e Junior) e 40,0% do PL devem ser mantidos em Cotas
Subordinadas Janior, provendo elevada protecdo as Cotas avaliadas. Outro fator positivo é a limitagdo da
participacdo maxima para o maior Cedente e maior Sacado, cada ente pode concentrar até 6,0% e 2,0% do PL,
respectivamente. Além disso, o Fundo define a representatividade maxima para os grupos de 10 maiores Cedentes
e Sacados, o0s quais podem representar, no maximo, 50% e 20,0% do PL, nesta ordem.

Em contrapartida, as classificacdes refletem os principais aspectos estruturais fracos do Fundo. O Regulamento
abre a possibilidade de aquisi¢édo de créditos a performar em até 5,0% do PL e créditos originados por empresas em
processo de recuperacao judicial ou extrajudicial no limite de 12,0% do PL. Entretanto, a aquisi¢do de titulos com
esse perfil esta condicionada as seguintes exigéncias no momento da cessao: i) os créditos estejam performados; ii)
a Cedente nao seja a devedoras; e iii) os créditos ndo estejam contratualmente coobrigados pelo crédito objeto da
cessdo. O Fundo ainda pode adquirir créditos, no limite de 10,0% do PL, representados por CCBs, CCls e outros
tipos de contratos ou titulos de crédito. Diante dessa prerrogativa, uma elevada propor¢cao do Patriménio Liquido do
Fundo pode ser representada por créditos dependentes de performance do Cedente e/ou ndo serem fruto de
transacdes comerciais, ndo dotados de garantias reais, o que pode gerar perdas relevantes aos Cotistas do Proa
FIDC.

Os demais fatores estruturais, que atenuam e/ou acentuam o risco do Proa FIDC, estdo ponderados nos relatérios
das classificac¢des iniciais das Cotas do Fundo.

A nota se baseia no histérico do Fundo, atuando desde set/17. A Austin Rating analisou as posi¢des da carteira e
evolucao das Cotas nos ultimos 12 meses, dando énfase ao 1T19, periodo em que o Fundo se manteve enquadrado
parcialmente aos parametros minimos exigidos em Regulamento e obteve piora em sua performance, registrando
rentabilidade negativa para as Cotas Subordinadas Junior e manutencéo dos créditos em atraso em niveis elevados.

A carteira do Fundo, em mar/19, montava R$ 8,9 milhdes, valor que representava 120,6% do PL naquela data. No
trimestre em andlise, os Direitos Creditérios representaram, em média, 100,5% do PL.

Em que pese o Regulamento do Fundo admitir a aquisicdo de titulos lastreados em diversos tipos de Direitos
Creditérios, o veiculo vem operando com a aquisicdo de duplicatas (100,0% do PL em mar/19) e, em menor
proporcéo, com cheques (1,5% do PL em mar/19), A predominancia de transag@es envolvendo duplicatas & bem
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vista pela Austin Rating, uma vez que esse tipo de Direito Creditrio caracteriza transagdes comerciais e Sao
comprovados por notas fiscais.

Os créditos vencidos representavam, em mar/19, 26,9% do PL e estavam concentrados em todas as faixas de
atraso. Foi percebido a migracdo desses créditos para as faixas de maior atraso, o que justifica 0 aumento das
provisdes (PDD), que representaram, na média do 1T19, 19,0% do PL, frente a 12,8% do PL na média do trimestre
anterior.

O PL remanescente do Fundo se manteve com representatividade elevada, sendo que, em mar/19, 0s recursos
alocados nesses papéis representavam 19,1% do PL total. Esses recursos eram representados por titulos de
emissédo do Tesouro Nacional, ativos de baixissimo risco de crédito.

No que diz respeito a concentragdo nos maiores Cedentes e Sacados, o Fundo se mantém historicamente
pulverizado. O maior Cedente representava, em mar/19, 5,7% do PL, e média de 5,8% do PL no 1T19. Ja o maior
Sacado, na média do 1T19, representou 2,1% do PL. As concentragBes maximas para os grupos dos 10 maiores
Cedentes e 10 maiores Sacados representavam, na média do 1T19, 43,2% e 17,3% do PL, respectivamente.

A subordinacdo minima exigida apresentou enquadramento ao parametro Regulamentar. As Cotas Subordinadas
(Mezanino e Junior) representavam, em mar/19, 79,4% do PL e, na média do 1T19, 82,8% do PL. As Cotas
Subordinadas Junior, em mar/19, representavam 60,3% do PL (média mensal de 60,6% do PL no 1T19).

O Fundo vem apresentado rentabilidade média suficiente para remunerar as Cotas Seniores e as Cotas
Subordinadas Mezanino, que possuem benchmark de 150,0% e 170,0% do CDI, respectivamente. No 1T19, as
Cotas Subordinadas Junior auferiram variagédo negativa de 4,6% e 6,3% nos Ultimos 12 meses findos em mar/19.

Adicionalmente, o Fundo vem liquidando normalmente suas operagdes ao longo do trimestre em analise.

O relatorio da Administradora referente ao 4° trimestre de 2018 (4° trimestre de 2018 ainda nao foi disponibilizado
pelo administrador), aponta que o Fundo apresentou uma boa performance e dentro das expectativas, mantendo
sua carteira enquadrada em relagdo aos limites de composicdo e diversificacdo de portfélio estabelecidos em seu
Regulamento. No que se refere a verificagdo de lastro, nos relatérios da Administradora baseados nas informacdes
disponibilizadas pelo Custodiante (bases da carteira de Direitos Creditérios — 300/11/18), ndo foram identificados
Direitos Creditérios inexistentes nem mesmo com pendéncia de lastro.

A Austin Rating também consultou o parecer da auditoria, efetuado pela Next Auditores Independentes S/S, disposto
no site da CVM para as demonstragdes financeiras referentes ao periodo compreendido de 01 de setembro de 2017
até 31 de janeiro de 2018, as quais ndo possuem ressalvas.

Observacéo Negativa e Fatores de Sensibilidade do Rating

A observagao negativa indica possibilidade de um novo rebaixamento da classifica¢cdo no curto prazo. Ndo obstante
a tendéncia de rebaixamento, a observacdo negativa poderd ser removida e a classificacdo afirmada caso os
atrasos retornem a patamares equiparaveis aqueles atingidos no inicio de atividade do Fundo, acompanhados da
preservacao de prazo médio reduzido da carteira e a pulverizagdo atual em Cedentes e Devedores, entre outros
fatores.
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ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO
Descricdo  Parametro = 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18  31/10/18 30/11/18 31/12/18  31/1/19 28/2/19 29/3/19
Créditos / PL 50’022“;'0 PL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
PL em.Cotas i
?”Mii'sé?ﬁfis 50,0%?1'0 b Eno. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Junior)
PL em.Cotas Min.
Sub\c])g?]lir;?das 25,0% do PL Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Maior Cedente Médf)' gf% Eng. Enq. Enq. Desnq. Desng. Enq. Eng. Enq. Eng. Eng. Enq. Eng.
10 Maiores
C(egsjr:gs Mé;;)SF?I'_O% Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Eng. Eng. Enq. Eng.
Econdmico)
Maior Sacado Mag; |2:'8% Eng. Eng. Eng. Desngq. Desng. Desng. Deseng. Deng. Deseng. Eng. Eng. Eng.
10 Maiores
S(aGCri(;gS Méé'OZSLO% Eng. Enq. Enq. Desnq. Enq. Enq. Eng. Enq. Eng. Eng. Enq. Eng.
Econdmico)
Cheques Mééélsl'_()% Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Eng. Eng. Enq. Eng.
CC%Etsr,a%CSIz, Mééélsl'_()% Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Enq. Eng. Enq. Eng. Eng. Enq. Eng.
Outros
Prazo Médio 90 dias Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Cgf;scgrg;ﬁés 150'00;? do - - - Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Bégtca'é"éfbk.' 17°'C°|;/|° do Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Mezanino
Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes apresentadas. / Enq. = Enquadrado; Desenq. = Desenquadrado.
Prazo Médio da Carteira*
Descrigéo/ Data 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18  31/10/18 30/11/18 31/12/18  31/1/19 28/2/19 29/3/19
Prazo Médio (dias Uteis) 17 17 19 19 19 18 15 17 17 20 16 15
(*) posi¢éo no ultimo dia Gtil do més / Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A.
Recompras, Atrasos e PDD (R$ e % do PL)
Data 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19
Recompras 52.070 116.759 254.027 23.974 122.258 31.436 78.116 65.302 27.149 200.110 313.965 124.991
% PL 1,0% 1,9% 4,1% 0,4% 1,5% 0,4% 1,0% 0,8% 0,4% 2,7% 4,2% 1,7%
\%ﬁgii‘tj%ss 381.319 653.682 815.816 1.170.452 1.254.149 1.270.035 1.537.553 @ 2.225.628 @ 2.538.560 1.759.575 1.817.047 @ 2.000.426
% PL 7,0% 10,8% 13,0% 17,2% 15,5% 15,5% 18,9% 27,5% 33,9% 23,9% 24,1% 26,9%
PDD 9.430 20.287 86.439 265.401 421.717 576.727 812.637 1.008.236  1.183.239  1.339.658 1.458.886  1.456.972
% PL 0,2% 0,3% 1,4% 3,9% 5,2% 7,0% 10,0% 12,5% 15,8% 18,2% 19,3% 19,6%
ND: nao disponibilizado / Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A.
Natureza dos Direitos Credit6rios (R$ e % do PL)
Data 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19
Duplicatas = 4.842.155 =~ 3.828.531 5.105.775 6.212.559 5.958.316 @ 6.464.207 6.632.020  7.296.165 6.668.540 g gga410 7.822.334 7.436.817
% PL 88,9% 63,4% 81,4% 91,5% 73,7% 79,0% 81,6% 90,1% 89,1% 93,3% 103,7% 100,0%
Cheques 147.924 207.935 67.738 52.383 23.975 28.240 15.606 130.764 105.155 100.464 124.752 113.069
% PL 2,7% 3,4% 1,1% 0,8% 0,3% 0,3% 0,2% 1,6% 1,4% 1.4% 1.7% 1.5%
Outros - 142.682 - - - - 98.331 198.063 99.000 - - -
% PL - 2,4% - - - - 1,2% 2,4% 1,3% - - -
Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A.
Concentragao entre os Maiores Cedentes e Sacados (% do PL)
Descri¢édo/ Datas 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18  30/11/18 = 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19
Maior Cedente 9,8% 7,5% 9,9% 8,3% 6,4% 5,8% 5,2% 6,1% 5,6% 6.0% 57% 57%
5 maiores cedentes 35,9% 27,7% 39,1% 33,8% 26,6% 26,0% 22,8% 25,2% 25,3% 27.1% 25,5% 23.8%
10 maiores cedentes 59,0% 44,7% 58,0% 51,6% 42,1% 39,8% 39,8% 43,2% 44,8% 45 5% 43,0% 41,1%
20 maiores cedentes 85,1% 62,1% 74,9% 75,0% 58,3% 58,3% 60,3% 68,1% 68,4% 69,9% 70,2% 67,1%
Maior Sacado 3,5% 2,4% 2,8% 3,4% 2,5% 2,1% 2,2% 2,0% 2,2% 2,.1% 2,0% 2,.1%
5 maiores sacados 13,1% 10,3% 13,2% 12,6% 9,4% 9,7% 9,5% 9,3% 9,2% 9,8% 9,4% 9,6%
10 maiores sacados 22,0% 17,4% 21,8% 21,2% 15,4% 16,9% 16,7% 16,4% 15,7% 17.4% 17.4% 17,2%
20 maiores sacados 36,7% 28,4% 34,3% 33,4% 25,1% 27,6% 27,7% 27,5% 26,0% 29,3% 30,7% 28,8%

Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A.
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indices de Cobertura da Subordinag&o Disponivel para as Cotas Seniores (Vezes)*
Descricédo/ Datas 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18  31/10/18 30/11/18 31/12/18  31/1/19 28/2/19 29/3/19

PL Sub / Maior Cedente 10,2 13,4 8,1 9,0 9,7 10,5 11,6 9,7 11,2 10,4 10,4 10,6

PL Sub / 5 maiores Cedentes 2,8 3,6 2,1 2,2 2,3 2,3 2,6 2,4 2,5 2,3 2,3 2,5
PL Sub / 10 maiores Cedentes 1,7 2,2 1,4 1,4 1,5 1,5 1,5 1,4 1,4 1,4 1,4 1,5
PL Sub / 20 maiores Cedentes 1,2 1,6 1,1 1,0 1,1 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9 0,8 0,9

PL Sub / Maior Devedor 28,8 42,3 29,2 22,2 251 28,9 27,6 29,3 28,7 29,8 29,2 29,2

PL Sub / 5 maiores Sacados 7.7 9,7 6,1 5,9 6,6 6,2 6,3 6,4 6,8 6,3 6,3 6,3
PL Sub / 10 maiores Sacados 4,5 57 3,7 3,5 4,0 3,6 3,6 3,6 4,0 3,6 34 3,5
PL Sub / 20 maiores Sacados 2,7 3,5 2,4 2,2 2,5 2,2 2,2 2,2 2,4 2,1 19 2,1
Fonte: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A.

Posigdo da Carteira (R$ Mil)

Titulos/Datas 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19
Direitos Creditérios 4.609 3.383 4.358 5.094 4.728 5.222 5.208 5.399 4.334 5.205 6.130 5.549
Créditos vencidos 381 654 816 1.170 1.254 1.271 1.538 2.226 2.539 1.760 1.817 2.000

C-Ir—g(tjei‘tlé[)r:gs 4.990 4.036 5.173 6.265 5.982 6.492 6.746 7.625 6.873 6.965 7.947 7.550
Titulos Pablicos* 496 2.010 1.179 819 2574 289 258 250 282 297 217 879
Fundo Renda Fixa 0 0 0 0 0 2.000 1.910 1.419 1.474 1.402 826 543
Saldo Tesouraria 6 2 2 2 2 3 4 2 2 8 3 2
T"tg'aﬁ;'il da 5.492 6.049 6.354 7.086 8.558 8.784 8.918 9.296 8.631 8.671 8.994 8.974
PDD -9 -20 -86 -265 -422 -577 -813 -1.008 -1.183 -1.340 -1.459 -1.457
(*) posicao refere-se a titulos publicos e operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos.
Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18 31/1/19 28/2/19 29/3/19
Direitos Creditérios 84,6% 56,0% 69,5% 75,0% 58,5% 63,8% 64,1% 66,7% 57,9% 70,7% 81,3% 74,6%
Créditos vencidos 7,0% 10,8% 13,0% 17,2% 15,5% 15,5% 18,9% 27,5% 33,9% 23,9% 24,1% 26,9%

Total Dir. Creditérios 91,6% 66,8% 82,5% 92,2% 74,0% 79,3% 83,0% 94,2% 91,8% 94,6% 105,4% 101,5%

Titulos Publicos* 9,1% 33,3% 18,8% 12,1% 31,8% 3,5% 3,2% 3,1% 3,8% 4,0% 2,9% 11,8%
Fundo Renda Fixa 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 24,4% 23,5% 17,5% 19,7% 19,0% 11,0% 7,3%
Saldo Tesouraria 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%

Total Geral da Carteira 100,8% 100,1% 101,3% 104,3% 105,9% 107,3% 109,8% 114,8% 115,3% 117,8% 119,2% 120,6%
PDD -0,2% -0,3% -1,4% -3,9% -5,2% -7,0% -10,0% -12,5% -15,8% -18,2% -19,3% -19,6%
(*) posicao refere-se a titulos publicos e operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos.

Composicao da Carteira
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Posicéo do PL
Cotas Seniores Cotas Sub. Mezanino Cotas Sub. Junior PL do
Data $/ Unid. $ PL $/ Unid. $ PL $/ Unid. $ PL Sub. Jr Sub. Total Fundo
Quant. | (R$Mil) (R$ Mil) Quant. (R$ Mil) (R$ Mil) Quant. | (R$Mil) | (R$ Mil) (0'/:3)0 @ do PL) (R$ Mil)
29/3/19 1.420 1 1.531 1.287 1 1.421 4.210 1 4.487 60,3% 79,4% 7.439
28/2/19 1.163 1 1.246 1.663 1 1.822 4.210 1 4.475 59,3% 83,5% 7.543
31/1/19 1.013 1 1.077 1.571 1 1.708 4.210 1 4.574 62,2% 85,4% 7.359
31/12/18 1.032 1 1.088 1.571 1 1.692 4.210 1 4.707 62,9% 85,5% 7.487
30/11/18 1.522 1 1.593 1.571 1 1.678 4.210 1 4.827 59,6% 80,3% 8.098
31/10/18 1.514 1 1.573 1.583 1 1.676 4.201 1 4.874 60,0% 80,6% 8.123
28/9/18 1514 1 1.560 1.583 1 1.661 4.201 1 4.964 60,6% 80,9% 8.185
31/8/18 1.417 1 1.449 1.583 1 1.648 4.201 1 4.987 61,7% 82,1% 8.084
31/7/18 100 1 101 1.583 1 1.632 4.201 1 5.059 74,5% 98,5% 6.792
29/6/18 100 1 101 1.095 1 1.119 4.201 1 5.051 80,6% 98,4% 6.270
30/5/18 0 0 0 1.095 1 1.109 4.201 1 4.934 81,6% 100,0% 6.043
30/4/18 0 0 0 600 1 602 4.276 1 4.845 88,9% 100,0% 5.447
Evolugé&o no Valor do PL Total
Q\‘*\\’:b \,\“\\"b R A A G N GO N G G
e 5 S A A S\ MY Mmoo o
# Cota Subordinada Junior  # Cota Subordinada Mezanino i Cota Sénior
Rentabilidade Mensal da Cota
CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Sub. Mezanino Il (%) Cotas Sub. Junior (%)
pata Rent. (%) | Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) | Rent. (%) % CDI A‘(:OZ;'" Rent. (%) % CDI A‘(:OZ;'"
29/3/19 0,47 6,34 0,70 150,17 7,14 0,80 170,27 10,05 0,26 55,96 -6,36
28/2/19 0,49 5,85 0,74 150,18 6,40 0,84 170,28 9,18 -2,17 -438,69 -6,61
31/1/19 0,54 5,33 0,82 150,20 5,61 0,92 170,31 8,27 -2,82 -518,55 -4,54
31/12/18 0,49 4,76 0,74 150,18 4,76 0,84 170,28 7,28 -2,49 -504,34 -1,78
30/11/18 0,49 4,24 0,74 150,18 3,99 0,84 170,28 6,38 -1,17 -237,59 0,73
31/10/18 0,54 3,73 0,82 150,19 3,22 0,92 170,30 5,50 -1,80 -332,38 1,93
28/9/18 0,47 3,17 0,70 150,17 2,39 0,80 170,26 4,53 -0,47 -100,04 3,80
31/8/18 0,57 2,69 0,85 150,20 1,67 0,97 170,32 3,70 -1,41 -249,58 4,29
31/7/18 0,54 2,11 0,81 150,19 0,81 0,92 170,31 2,71 0,16 29,34 5,78
29/6/18 0,52 1,56 0,00 0,00 0,00 0,88 170,29 1,77 2,37 458,23 5,62
30/5/18 0,52 1,04 0,00 0,00 0,00 0,88 170,29 0,88 3,67 709,96 3,17
30/4/18 0,52 0,52 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,49 -93,91 -0,49
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pelo rebaixamento das classificagfes de risco de crédito da 12 Série de Cotas
Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior (Cotas) do Proa FIDC (Fundo) reuniu-se na sede da
Austin Rating, no dia 14 de maio de 2019, compondo-se dos seguintes membros: Tadeu Resca (Analista Sénior), Pablo
Mantovani (Analista Sénior) e Mauricio Carvalho (Analista Junior). Esta reunido foi registrada na Ata N° 20190514-03.

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

A classificagé@o de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagdes de Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios lastreadas em
recebiveis comerciais.

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

As fontes de informacdes foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas se utilizaram de informacdes
provenientes das seguintes fontes: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A (Administradora), Ouro Preto Gestdo de
Recursos S/A. (Gestora) e Proa Fomento Mercantil Ltda. (Consultora). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de
informacg@es publicas, especialmente daquelas obtidas no website da Comissédo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagdo de risco de
crédito. Dentre as informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: Regulamento do Fundo e informag8es sobre a
Consultora, além de dados de carteira e desempenho do Fundo.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating.
Foi realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do
Fundo. Para esta andlise, foi realizada reunido com a Consultora Especializada, com o objetivo de conhecer a estratégia e
histérico da Consultora Especializada e do Proa FIDC.

A classificacdo sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIIl 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 poderao ser realizadas agdes de rating a qualquer tempo, inclusive
no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

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

Na data do presente relatorio, a Austin Rating ndo presta qualquer servico direto para a Ouro Preto Gestédo de Recursos S/A,
porém, atribui ratings de crédito para diversos outros fundos que estdo sob sua gestdo, os quais podem ser consultados no
website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, a Austin Rating também possui rating de
crédito ativo para o Banco Paulista S/A, instituicdo financeira que possui o controle societario da SOCOPA - Sociedade
Corretora Paulista S/A, administradora e custodiante do Fundo e de outros diversos fundos com classificagéo ativa. A Austin
Rating ndo presta qualquer outro servigo de rating para a Consultora Especializada e empresas de controle comum, sdcios e
funcionérios desta.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdécios e funcionarios, ndo prestaram
servigos adicionais ao servigco de classificacé@o de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este
Fundo nos dltimos 12 meses.

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

A classificagéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 15 de maio de 2019. A versao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Nao foram realizadas alterag6es relevantes
no conteldo deste e nem tampouco promovida alteragédo na classificagédo atribuida inicialmente em razdo dos comentérios e
observacdes realizados pelo contratante.

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

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A 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 informagées consideradas
suficientes para a emissdo de uma classificacédo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo
todo o tipo de informag&o confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise,
tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteragéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e
compilagdo da informacéo para efeitos da analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin
Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de qualidade da informacéo para que se proceda a atribui¢do dos seus ratings,
fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informages com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagéao 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, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinifes 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 obrigagbes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem
graduacdes dentro de escalas absoluta (global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de
“grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduacdes podem ser considerados como
“grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma classificagéo de risco pela Austin Rating néo consiste e ndo deve ser considerada como
sugestdo ou recomendagdo de investimento, manutengdo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS
OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O
JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

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

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

0OS 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 classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo
com os critérios metodol6gicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissdo classificado. Uma classificacdo 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 disponibilizagdo de informagdes suficientes para
realizagdo de referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGCOES
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 classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as
classificagdes de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo
proprios e diferem daqueles definidos e aplicados por outras agéncias.

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O
RISCO DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS.
N&o obstante a Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral,
a fim de identificar seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem
parte do escopo da analise e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer
analises especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da 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 classificagées 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 Classificagdo 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¢gdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no
que diz respeito a dividas e comentarios ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas
partes. Nao 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 omiss@o eventualmente observados
neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAQAO E DE DISTRIBUIQAO 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 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, 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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