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FIDC ANGA SABEMI X

Necton Investimentos S/A Corretora de Valores

Condominio: Fechado. Administrador:
Mobiliarios, Cambio e Commaodities.
Prazo: Indeterminado. Gestor: Anga Administradora de Recursos Ltda.
. . . Oliveira Trust Distribuidora de Titulos Valores
Data de Registro: 15 de fevereiro de 2019. Custodiante: .
Mobiliarios S/A.
Sénior, Subordinada Preferencial e Subordinada Sabemi Seguradora S/A e Sabemi Previdéncia
Classes de Cotas: o Cedentes: .
Ordinéria. Privada.

Para que possam ser adquiridos para a carteira do Fundo, os Direitos Creditérios devem ser classificados como Direitos Creditérios Elegiveis na
respectiva data de aquisicdo. As Cedentes somente deverdo apresentar para aquisicéo pelo Fundo, para fins de securitizacéo, Direitos Creditérios
que atendam integralmente a todas as Condicdes de Cessdo abaixo relacionadas, sendo de responsabilidade das Cedentes confirmar a
Administradora, ao Custodiante e ao Gestor o atendimento dos Direitos Creditérios as seguintes Condicdes de Cessao: (i) ter sido realizado, pela
Sabemi e/ou Sabemi Previdéncia Privada, conforme o caso, o registro dos respectivos Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira no
respectivo Portal de Consignagéo, para fins de operacionalizacdo da consignagdo em folha de pagamento do Devedor, a qual devera ter sido
devidamente autorizada pelo Devedor, cuja comprovagdo devera se dar pelo meio aplicavel, conforme previsto no Contrato de Cesséo para Fins de
Securitizagdo Sabemi; (ii) a cessdo para o Fundo, para fins de securitizagéo, de cada um dos Direitos Creditérios deve ser efetuada de acordo com a
Taxa de Cessao, propiciando ao Fundo um retorno correspondente a, no minimo, 83,0% da taxa de juros pactuada entre a Sabemi e/ou a Sabemi
Previdéncia Privada e os Devedores no ambito de cada Contrato de Concessdo de Assisténcia Financeira, sendo que o conjunto de Direitos
Creditdrios cedidos ao Fundo devera gerar uma taxa de retorno minima, apds a operagéo, equivalente a 21,0% ao ano, expressa por dias Uteis em
um ano de 252 dias; (iii) os Direitos Creditérios oferecidos em cessédo ao Fundo, para fins de securitizacdo, devem ser oriundos de Contratos de
Concesséo de Assisténcia Financeira celebrados entre a Sabemi e/ou a Sabemi Previdéncia Privada e Devedores, cujas parcelas tenham valor
nominal pré-fixado e sejam amortizadas mensalmente, representados por Documentos Representativos do Crédito, estando livres e
desembaragados de quaisquer énus, gravames ou restricdes de qualquer natureza; (iv) os Direitos Creditérios oferecidos em cesséo ao Fundo e os
respectivos Contratos de Concessédo de Assisténcia Financeira, no momento da aquisi¢éo pelo fundo, ndo deverdo estar sob questionamentos ou
discussdes judiciais, parcial ou totalmente, de que sejam partes a Sabemi e/ou a Sabemi Previdéncia Privada; (v) tenha havido o desconto e
repasse a Sabemi e/ou & Sabemi Previdéncia Privada, conforme aplicavel, da primeira parcela do Contrato de Concesséao de Assisténcia Financeira
do respectivo Devedor, quando a averbagdo de tais instrumentos na respectiva margem consignavel do Devedor néo tiver ocorrido por meio
eletronico ou de forma automatica; (vi)os Direitos Creditérios oferecidos em cessdo ao Fundo deverdo ter como objeto a totalidade das demais
parcelas de um mesmo Contrato de Concessao de Assisténcia Financeira; (vii) ndo ter sido verificada ou, em caso de verificagdo, ter sido sanada
qualquer das situagoes listadas no Artigo 67° do Regulamento, até a Data de Verificagdo imediatamente anterior a cessdo; e (vii) os Direitos
Creditdrios oferecidos em cess@o ao Fundo ndo poderédo estar vencidos e devem necessariamente estar livres e desembaracados de quaisquer
onus, e o respectivo Contrato de Concesséo de Assisténcia Financeira ndo podera estar inadimplido, no momento da cesséo, perante a Sabemi e/ou
a Sabemi Previdéncia Privada ou fundos de investimento para os quais a Sabemi e//ou a Sabemi Previdéncia Privada tenham cedido recebiveis de
mesmas caracteristicas dos Direitos Creditérios.
Os seguintes Critérios de Elegibilidade deverdo ser validados pelo Custodiante na data de aquisi¢éo dos Direitos Creditérios pelo Fundo: (i) o prazo
de vencimento dos Direitos Creditérios cedidos ao Fundo deve ser de, no méximo, 96 meses: (ii) o prazo de vencimento dos Direitos Creditérios ndo
pode ser posterior a data da ultima amortizacdo da série Unica de Cotas Seniores indicada no Suplemento; (iii) considerada pro forma a cessdo
pretendida, na data de cesséo dos Direitos Creditérios ao Fundo, para fins de securitizagdo, ao menos 30,0% dos Direitos Creditdrios integrantes da
carteira do Fundo deverdo ter vencimento maximo de 72 meses, calculados a valor presente pela respectiva Taxa de Cessao; (iv) cada Direito de
Critéri Crédito a ser cedido ao Fundo deve ter valor minimo de R$ 30,00; (v) a data de vencimento da primeira parcela vincenda do respectivo Contrato de
ritério de - APt e y : ) ¢ p A

T Concessédo de Assisténcia Financeira ndo poderd ser superior a 70 dias contados da data da sua efetiva cessdo ao Fundo, para fins de
Elegibilidade securitizagéo; (vi) os Direitos Creditérios oferecidos a cesséo, para fins de securitizagéo, devem ter como Devedores pessoas com idade entre 21
anos e 69 anos, 11 meses e 29 dias, inclusive; (vii) o Devedor ndo deve ter, na data da cessdo pretendida, saldo devedor junto ao Fundo,
representado por um ou mais Direitos Creditérios, em valor total presente superior a R$150.000,00, considerada pro forma a cesséao pretendida; (viii)
os respectivos Contratos de Concessao de Assisténcia Financeira ndo poderdo ter parcela vencida e ndo paga perante o Fundo na data de cessdo
pretendida; e (ix) na data de cesséo pretendida, e considerada pro forma a cessédo pretendida, o limite maximo de concentragdo por Ente Publico
Conveniado indicado no Anexo Il ao Regulamento nédo devera ser excedido.
Ao menos 17,5% do PL do Fundo sob a forma de Cotas Subordinadas (Preferenciais + Ordinarias); e, ao menos, 11,0% sob a forma de Cotas
Subordinadas Ordinarias.

Condicdes de Cessédo

Subordinacao

Quantidade Cotistas 181 Cotistas Seniores e 31 Cotistas Subordinados, em dezembro de 2019.

Data do Regulamento 19 de agosto de 2019.

Ratings Analistas
. 4T19 3T19 Jul/19 .
Classe - Série (Atual) (Inicial) Jorge Alves Pablo Mantovani
Tel.: 55 11 3377 0708 Tel.: 55 11 3377 0702
Sub. Ordinéaria brBB-(sf) brBB-(sf) brB(sf)
Validade: 08/jan/2021 Estavel Estavel Estavel jorge.alves@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 13 de fevereiro de 2020, afirmou o
rating de crédito ‘brBB-(sf)’ das Cotas Subordinadas Ordinérias (Cotas) emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Anga Sabemi Consignados IX (FIDC Anga Sabemi IX / Fundo). A perspectiva da classificacao é estavel.

O FIDC Anga Sabemi X obteve registro de funcionamento na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM em 15 de fevereiro
de 2019, e iniciou operagfes no més seguinte ao do registro. Estruturado sob a forma de condominio fechado, de prazo
indeterminado, o Fundo tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizacdo de suas Cotas, através da aplicagédo
preponderante dos recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos Creditérios Elegiveis oriundos de Contratos de
Concessao de Assisténcia Financeira, concedidos pelas Cedentes a Devedores, devidamente formalizados nos termos
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da Circular SUSEP, de acordo com os critérios de composicéo e diversificacdo estabelecidos pela legislacdo vigente e
em seu Regulamento.

Para esse monitoramento a Austin Rating procurou avaliar o perfil de risco da carteira de Direitos Creditdrios constituida.
Ao final do 4° trimestre de 2019, a carteira do tinha saldo de R$ 511,8 milhGes, montante que representava 100,0% do
patrimodnio liquido (PL) do Fundo. Como referéncia da qualidade crediticia muito boa, o total em atraso, no pequeno
montante de R$ 1,1 milh&o, representava apenas 0,2% do PL do Fundo. A provisdo constituida (PDD) era capaz de
cobrir integralmente os créditos vencidos.

Os recursos remanescentes do Fundo tém volume reduzido, com participagéo inferior a 1,0% do PL. Ao final do trimestre
essa parcela era representada por titulos de emissdo do Tesouro Nacional e Cotas de Fundo de Investimento geridos
pelo Banco Bradesco, ativos esses de baixissimo risco de crédito a ser transmitido as Cotas classificadas.

O Custodiante realizou verificagdo de lastro dos Direitos Creditérios, utilizando por base a carteira de 30 de junho de
2019. De acordo com a auditoria de lastro foram entregues 100,0% da amostra dos créditos adimplentes (99 itens) e
100,0% dos inadimplentes (127 itens) e nao foi observada nenhuma inconsisténcia.

O FIDC Angéa Sabemi X apresentou desempenho bastante satisfatério desde que iniciou suas atividades. A carteira de
Direitos Creditdrios tem volume expressivo e qualidade muito boa, com baixissima incidéncia de créditos em atraso. Os
indices de valorizagdo das Cotas Subordinadas Ordinarias séo também indicativos de bom desempenho. Desde o inicio
das atividades tais Cotas tiveram valoriza¢cdo acumulada de quase 65,1%, e de 18,6% apenas no 4° trimestre de 2019.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas Subordinadas
Ordinarias ndo se modificara no curto prazo. No entanto, a¢gfes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em
funcao de: (i) alteracdes nos niveis de atraso, inadimpléncia e provisionamento, caso haja efeito sobre a rentabilidade das
Cotas classificadas; e (ii) modificag8es na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de investimento.

DESEMPENHO E ENQUADRAMENTO DO FUNDO

Enquadramento ao Regulamento

Item Parametro 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Subordinadas Total / PL Ao menos 17,5% Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Subordinadas Ord. / PL Ao menos 11,0% Enq. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Enq. Enq. Eng.

Dir. Creditérios / PL Ao menos 50,0% Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.

Posicéo da Carteira (R$)

Titulos/Datas 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Creditérios 134.809.227 162.109.980 268.013.300 347.221.201 344.578.560 411.274.604 489.991.638 496.646.713 503.187.862 510.709.669
Créditos vencidos - 2.860 19.918 51.965 154.059 285.478 453.189 650.900 871.491 1.111.230
Total D. Creditérios 134.809.227 162.112.840 268.033.218 347.273.166 344.732.619 411.560.083 490.444.827 497.297.612 504.059.353 511.820.900
Titulos Pablicos 1.302.273 1.006.976 1.012.485 4.068.564 4.091.899 2.056.613 2.066.296 2.076.317 2.084.242 2.092.092
Fundos R. Fixa 1.927.890 70.060.448 429.597 32.420.808 40.849.216 72.950.630 1.033.413 2.309.537 2.534.660 2.445.860
Saldo Tesouraria 3.068 16.026.660 3.831 111.616 114.071 8.339 17.029 12.140 68.020 10.229
Total da Carteira 138.042.459 249.206.923 269.479.132 383.874.154 389.787.805 486.575.664 493.561.566 501.695.606 508.746.275 516.369.079
PDD - -1.692 -14.847 -71.779 -179.811 -509.799 -1.021.034 -1.940.846 -3.078.123 -4.373.549

Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/119 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Credit6rios 97,7% 65,1% 99,5% 90,5% 88,5% 84,7% 99,6% 99,5% 99,6% 99,8%
Créditos vencidos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,2%

Total D. Credit6rios 97,7% 65,1% 99,5% 90,5% 88,6% 84,7% 99,6% 99,6% 99,8% 100,0%
Titulos Pablicos 0,9% 0,4% 0,4% 1,1% 1,1% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4% 0,4%
Fundos Renda Fixa 1,4% 28,1% 0,2% 8,5% 10,5% 15,0% 0,2% 0,5% 0,5% 0,5%
Saldo Tesouraria 0,0% 6,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total da Carteira 100,1% 100,0% 100,1% 100,1% 100,1% 100,2% 100,3% 100,5% 100,7% 100,9%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% -0,1% -0,2% -0,4% -0,6% -0,9%
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Composicéo da Carteira
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HETotal Dir. Creditdrios E Titulos Publicos B Fundos Renda Fixa B Saldo Tesouraria B PDD
Posicéo do PL
bata Cotas Seniores o Cotas Sub. Preferem:laIPL b Cotas Sub. Ordinéria — % Sub. % Sub. PL do
0, @, Ord. Total Fundo
QUERL WYL Sénior Quemi, WYL Preferencial Quemi WAL Ordinario
31/12/19 380.914 1 405.806 30.247 1 32.663 44.333 2 73.182 14,3% 20,7% 511.651
29/11/19 380.914 1 403.518 30.247 1 32.434 44.333 2 69.326 13,7% 20,1% 505.278
31/10/19 380.914 1 401.264 30.247 1 32.211 44.333 1 65.864 13,2% 19,6% 499.339
30/9/19 380.914 1 398.515 30.247 1 31.942 44.333 1 61.724 12,5% 19,0% 492.181
30/8/19 380.914 1 395.917 30.247 1 31.690 44.333 1 58.119 12,0% 18,5% 485.726
31/7/19 300.000 1 309.638 23.639 1 24.559 44.333 1 55.098 14,2% 20,5% 389.295
28/6/19 300.000 1 307.252 23.639 1 24.333 44.333 1 51.978 13,6% 19,9% 383.562
31/5/19 200.006 1 203.536 15.761 1 16.100 44.333 1 49.630 18,4% 24,4% 269.266
30/4/19 200.006 1 202.035 15.761 1 15.959 29.363 1 31.100 12,5% 18,9% 249.094
29/3/19 100.003 1 100.306 7.880 1 7.912 29.363 1 29.755 21,6% 27,3% 137.973
Evolugéo no Valor do PL Total
600.000
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000
o
30/3/19 30/4/19 31/5/19 30/6/19 31/7/19 31/8/19 30/9/19 31/10/19 30/11/19 31/12/19
# Cota Subordinada Ordinaria = Cota Subordinada Preferencial =2 Cota Sénior
Rentabilidade Mensal da Cota
B CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Sub. Preferencial (%) Cotas Sub. Ordinaria (%)
ata
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/12/19 0,37 4,87 0,57 151,32 6,53 0,71 188,20 7,99 5,56 1.484,49 65,07
29/11/19 0,38 4,48 0,56 147,67 5,93 0,69 182,27 7,23 5,26 1.381,87 56,37
31/10/19 0,48 4,08 0,69 143,95 5,34 0,84 175,58 6,49 6,71 1.399,30 48,56
30/9/19 0,46 3,59 0,66 141,50 4,62 0,79 171,33 5,60 6,20 1.337,59 39,22
30/8/19 0,50 3,11 0,70 140,18 3,94 0,85 169,08 4,77 5,48 1.092,70 31,09
31/7/19 0,57 2,59 0,78 136,80 3,21 0,93 163,52 3,89 6,00 1.057,39 24,28
28/6/19 0,47 2,01 0,64 136,77 2,41 0,77 163,47 2,93 4,73 1.008,77 17,24
31/5/19 0,54 1,54 0,74 136,79 1,76 0,89 163,50 2,15 5,70 1.048,86 11,94
30/4/19 0,52 0,99 0,71 136,79 1,01 0,85 163,49 1,25 4,52 872,44 591
29/3/19 0,47 0,47 0,30 63,99 0,30 0,40 85,32 0,40 1,33 283,69 1,33
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Rentabilidade Acumulada
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo da classificagdo das Cotas Subordinadas Ordinarias do FIDC Anga
Sabemi Consignados X (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating no dia 13 de fevereiro de 2020, compondo-se dos seguintes
membros: Jorge Alves (Analista Sénior), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Mauricio Carvalho (Analista Junior). Esta reunido de
Comité esta registrada na ata n® 20200213-8.

A classificagdo atribuida 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
classificagcdes de Securitizagéo 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 FIDCs, com lastro em créditos originados de operacdes de
empréstimo com consignagdo em folha de pagamento.

As classificagBes de risco de crédito da Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagBes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informag8es provenientes da
Gestora do Fundo e do Grupo Originador dos Direitos Creditorios.

As informacgdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagdo de risco de crédito.
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 analise 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 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 ap6s o encerramento do trimestre em anélise, serd divulgado Relatério 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 ag¢Ges 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 classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagéo de risco esté isento de
situagBes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrucao CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para a Anga Administracdo de Recursos Ltda. e
para empresas de controle comum, sdcios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de sua Gestao,
os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Essa agéncia também
néo presta qualquer servico de rating direto para a Necton Investimentos S/A, Administradora e para a Oliveira Trust, Custodiante, e
tampouco para partes a estas relacionadas.

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

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

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 13 de fevereiro de 2020. A versao
original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Nao foram realizadas alteracGes relevantes no
contetido deste, nem tampouco foi promovida alteragcdo na classificagdo em razdo dos comentarios e observacdes realizados pelo
contratante.

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


http://www.austin.com.br/escalas
http://www.austin.com.br/metodologias
http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGCAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagbes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagéo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, séo analisadas na forma como s&o 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 obtengéo, cruzamento e compilagdo da informacgéo para efeitos da
andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforcos para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informagdo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informacdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmagao das informacdes recebidas durante um processo de rating, néo 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 relatdrio, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigacdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em 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 nédo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacdo de uma classificacdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagdo de investimento,
manutengéo 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 CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatdrios de classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem
ndo 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 nédo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGCOES 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 informacgoes, 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 classificacdo de risco. As classificagbes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sédo emitidas
(data de emissé&o de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACCES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissédo classificado. Uma classificagdo 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 andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia
de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informacdes suficientes para realizagdo de referida anélise e emisséo do
rating.

AS CLASSIFICAQOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAQ@ES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificacdes 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 sdo proprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e,
por isso, ndo séo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de
mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida 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 classificagdes de risco de crédito séo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificagcdo 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 usudarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios
ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo gue, caso 0
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 classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCA(;AO E DE DISTRIBUICAO 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
CLASSIFICACAO DE RISCO DE CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICACAO(C)ES) 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 Servicos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LElI. 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, GRAVAQAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMACAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




