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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 04 de
marco de 2015, indicou o rating de crédito preliminar ‘brB(p)’ para a proposta de emisséo de
Cédulas de Crédito Bancario (CCB) da OM & Cia Ltda. (OM / Emissora).

A OM, com sede em Rio Branco-AC, é uma sociedade limitada fundada em 2008, cujas
cotas estdo divididas entre os sécios nas seguintes proporg¢des: Orly Coelho Saloméo, com
47,5%; EAG Participagbes S/A, com 47,5%; e Sidney Oliveira Feitosa, com 5,0%. A empresa
atua na montagem de subesta¢fes e transmissdo em grandes obras, bem como segmento
de construgdo pesada, com foco em concretagem de maior complexidade e em estruturas
pré-moldadas. A empresa esta focada no atendimento a grandes empresas e agentes
publicos, sendo estes Ultimos os principais clientes, porém, pretende focar sua atuagdo em
empresas privadas como forma de evitar o risco dos contratos publicos, que exigem
elevados investimentos para o inicio das obras e que tém maior risco de atraso nos
pagamentos.

De acordo com proposta enviada pela Oak Asset Management (Estruturador), a CCB perfara
o valor de R$ 6,0 milhdes, com prazo de 72 meses, incluindo caréncia de 3 meses para o
pagamento de juros mensais e 12 meses para pagamento de amortizacdes mensais do
principal. A CCB fara jus a remuneracéo de IPCA acrescido de spread de 11,0% ao ano. A
operagao contara com as seguintes garantias: i) cessao fiduciaria de recebiveis de contratos
de prestacdo de servicos, cujos recebimentos passardo por conta vinculada a operacéo,
mantida no Banco Itall Unibanco S/A em valor minimo mensal equivalente a 130,0% da PMT;
e ii) cessao fiduciaria de aplicagdes financeiras em valor equivalente a 1 PMT. Os recursos
serdo destinados a investimentos necessarios ao cumprimento dos contratos firmados. A
operacdo terd o acompanhamento da Planner Trustee DTVM Ltda. (Planner) como
interveniente fiduciario.

A classificacdo segue a abordagem metodolégica da Austin Rating para classificages de
crédito de emissGes com garantias, incorporando critérios especificos para a avaliagdo das
garantias reais, futuras e fidejussorias presentes na operacdo. Apesar da boa situacédo
observada nos numeros apresentado, o rating esta limitado por aspectos relacionados a
Governanca, tais como volume mais restrito de informag6es, que dificultam o entendimento
do negdcio, estrutura administrativa familiar, o que se observa em grande parte das
empresas brasileiras de capital fechado, além das demonstragdes financeiras nédo auditadas,
0 que limita muito o estudo mais especifico dos nimeros. Adicionalmente, o rating esta
limitado pela natureza do negdécio, que se caracteriza por uma forte concentragdo em
grandes clientes, a maior parte entes publicos, apesar do esfor¢o para trazer mais clientes do
setor privado para a carteira, além da forte necessidade de capital para investimentos no
inicio dos projetos.

Esta forte concentracdo em clientes, cujo prazo de relacionamento esta limitado pelo
vencimento dos contratos firmados, adicionalmente a quantidade restrita de informacGes
sobre o negécio e sobre os nimeros da OM, prejudicam a analise referente as projecdes
para o negdcio em termos de investimento e resultados, bem como de geracéo de caixa para
honrar seus compromissos, principalmente para a emisséo classificada. A operagdo conta
com garantias, porém estas garantias ndo séo suficientes para um descolamento significativo
do risco corporativo, pois se caracterizam por contratos dependentes da continuidade da
empresa e de sua performance futura, além de apresentarem elevada concentragdo em
fontes pagadoras (clientes).
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Conforme mencionado, o rating esté limitado por caracteristicas qualitativas que contribuem para o maior risco do
negocio e ao mesmo tempo dificultam o entendimento mais aprofundado de suas operagfes. Como a maioria das
empresas familiares, a OM tem fortes limitagdes nos aspectos referentes a Governanga Corporativa. As decisdes
estdo baseadas em entendimentos pessoais, ndo havendo mecanismos de direcionamento estratégicos pautados em
decisdes colegiadas, além da auséncia de representantes de investidores externos no negécio. Em acréscimo a
estes pontos, destaca-se também a limitacdo na divulgacdo de informagbes padronizadas referentes ao modelo de
negoécio e ao desempenho de suas atividades. Esta estrutura dificulta o entendimento do negécio ao mesmo tempo
em que limita 0 monitoramento por parte de investidores externos em relagéo a performance de suas atividades. De
maneira resumida, as limitacdes apresentadas dificultam o acompanhamento da evolugdo do negdécio e seu risco por
parte dos investidores e outras partes interessadas.

Além dos fatores anteriormente apresentados, a OM apresenta forte necessidade de investimentos iniciais nos
projetos, que envolve a montagem de infraestrutura para inicio das obras. A exemplo de outras empresas atuantes
em neste segmento, a OM apresenta elevado ciclo operacional, que envolve o tempo de montagem da infraestrutura,
inicio das obras e medi¢des. Os elevados investimentos iniciais, aliados ao longo ciclo operacional tornam a empresa
fortemente dependente de recursos, seja de capital proprio ou capital de terceiros, no financiamento de seu ciclo. A
empresa também apresenta forte concentragdo regional, por tipo de agente pagador e por cliente. Neste caso, a OM
tem quase todas as suas atividades no estado do Acre, sendo quase todos os trabalhos voltados para o atendimento
a orgdos publicos. Como a OM atua principalmente em o6rgdos publicos e depende de licitagbes para o
prosseguimento de suas atividades, a concentragdo regional contribui de forma mais acentuada para a percepgado de
risco quanto a evolucdo de seu faturamento. Deve-se compreender, porém, que 0s investimentos s6 ocorrem
mediante o fechamento de novos contratos, uma vez que a empresa trabalha por projeto.

Do ponto de vista operacional, a OM é sucessora da empresa Eleacre Engenharia Ltda. (Eleacre), cujas cotas de
participagéo no capital pertencem a Jodo Francisco Salomé&o e a Vangela de Freitas Coelho Saloméo, pais de Orly
Coelho Saloméo, sécio-diretor da OM. A Eleacre esta em Recuperacao Judicial e possui pendéncias financeiras da
ordem de R$ 3,67 milhdes, conforme levantamento feito por essa agéncia ao SERASA. Dada sua ligagdo com essa
empresa, a imagem da OM acaba sendo fortemente afetada e seu acesso ao mercado bancario igualmente
restringido, 0 que consequentemente limita a classificagdo.

Dentre as caracteristicas qualitativas positivas da OM, que se configuram em pontos fortes no mercado, a
classificac@o leva em conta o forte conhecimento do mercado por parte de seus gestores, 0 que reduz o risco de
descontinuidade do negécio e a probabilidade de inadimpléncia com seus compromissos. A Austin Rating destaca
também a presenca de profissionais qualificados ocupando as areas operacionais da empresa e os bons critérios
adotados para selegdo e investimento em projetos. A OM também busca atender seus clientes com servigos
especializados, o que permite a empresa concorrer de forma diferenciada em uma regido carente de prestadores de
servigos especializados.

A classificacéo considera adicionalmente o desempenho financeiro da empresa e suas perspectivas, cujas analises
foram realizadas com base nos demonstrativos de dez/11, dez/12, dez/13 e nov/14. Destaca-se, todavia, que a
andlise esta limitada pela auséncia de demonstrag6es financeiras auditadas, o que contribui para a redugdo do peso
na classificagcdo. Para a analise dos demonstrativos foram excluidos valores dos intangiveis por considerar que estes
promovem uma distor¢gdo no entendimento do real desempenho histérico da empresa, na medida em que representa
aproximadamente 70,0% dos recursos totais do ativo. Adicionalmente, como os demonstrativos ndo sdo auditado e
ndo possuem notas explicativas e/ou um laudo que comprove este valor dos intangiveis, a Austin Rating optou por
remové-los da andlise.

A OM apresentou forte crescimento de suas operacdes e consequentemente de seus ativos, mesmo com a exclusédo
dos intangiveis. De dez/11 até nov/14 os ativos da empresa crescerem 383,6%, 0 que representa um crescimento
médio de 69,1% ao ano. As receitas no mesmo periodo, considerando o ano de 2014 anualizado (receita total
dividida por onze e multiplicada por doze), cresceram 466,2% no total, 0 que representa um crescimento médio de
2
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78,2% ao ano. O crescimento do negdcio, ao longo de todo seu histérico, estd pautado principalmente no fechamento
de novos e maiores contratos que demandam fortes investimentos iniciais.

Conforme balango patrimonial de nov/14, os recursos estéo aplicados principalmente em Contas a Receber no valor
de R$ 584 mil (26,7% do total de ativos), Adiantamento a Fornecedores no valor de R$ 454 mil (20,8% do total de
ativos), ambas no curto prazo e Empréstimos de Longo Prazo para outras empresas no valor de R$ 1.017 mil (46,5%
do total de ativos). Devido a auséncia de notas explicativas, néo ficou claro o motivo de empréstimos tdo elevados
por parte da OM.

Os investimentos estdo sendo financiados principalmente com capital préprio, considerando principalmente o
resultado do negécio. O PL da empresa fechou nov/14 em R$ 1.356 mil, o que corresponde a 62,0% do Passivo
Total. Os empréstimos e financiamentos representam aproximadamente R$ 246 mil, o que equivale a 11,3% do
Passivo Total. O restante do Passivo sédo fornecedores, salarios e encargos e impostos a pagar. O que se observa
pela andlise do Balango Patrimonial € que a empresa esta focada em suas operagdes, porém pode ser considerada
como uma empresa de pequeno porte.

Afora o crescimento das receitas, observou-se que a empresa vem operando com margens bastante saudaveis,
apesar da oscilagdo. A margem operacional (EBIT / Receita Liquida) ficou entre 19,2% em 2014 e 66,1% em 2013
(em 2011 foi de 38,9% e em 2012 foi de 26,1%). Apesar do ano de 2013 ter apresentado as menores receitas em
relacdo a série analisada, as margens elevadas contribuiram para a manutengdo do crescimento dos lucros. O
indicador de Cobertura de Juros (EBIT / Despesas Financeiras) mostra que as despesas financeiras ndo oferecem
riscos & operacdo da empresa. O mesmo ocorre com o indicador de Capacidade de Pagamento (Empréstimos e
Financiamentos Totais / EBIT). O indicador de Cobertura de Juros, considerando somente o EBIT até nov/11, ficou
em 31,6 vezes, enquanto o de Capacidade de Pagamento ficou em 0,39 vez, considerando o EBIT anualizado.

Caso a presente proposta de emisséo se concretize, a empresa assumira um endividamento substancialmente maior,
porém, ainda enquadrado ao resultado de suas operagfes apresentado em suas demonstra¢des financeiras nao
auditadas. Ademais, com a entrada de recursos, a expectativa € que a empresa consiga aumentar ainda mais suas
atividades, facilitando os pagamentos e reduzindo o seu risco.

Apesar de reconhecer os numeros positivos da OM, a Austin Rating entende que alguns dos aspectos ja citados
limitam fortemente a classificagdo. O principal fator de restricdo, do ponto de vista operacional, esta relacionado a
concentragdo de suas atividades em poucos clientes, de forma que uma interrupcdo nas obras tende a comprometer
o fluxo de pagamentos. Outro fator esta relacionado & sua Governanga Corporativa pouco desenvolvida, visto que a
empresa ndo possui auditoria independente de suas demonstracdes, de forma que todas as informagfes enviadas
sobre suas atividades, contratos, estrutura patrimonial e resultados tém como fonte Unica o gestor do negécio, que é
parte interessada. Do mesmo modo, cumpre destacar novamente, sua imagem e seu acesso a fontes de
financiamento séo afetados pela situacéo da Eleacre.

Adicionalmente, em aderéncia a metodologia, a nota fundamenta-se na qualidade agregada pelas garantias (reforgos
de crédito), tanto do ponto de vista do favorecimento da liquidez da operacdo, como na taxa de recuperacao
estimada, em caso de default da emitente. Nesse sentido, foram observados, dentre outros fatores, o nivel de
colateralizagao proporcionado a liquidez, a seguranca juridica e o ambiente de controles criado pelos estruturadores,
a fim de assegurar a preservacdo dessas garantias. O conjunto de garantias, de modo geral, possui cobertura
(colateral) ruim em relacéo ao valor emitido e constitui-se como créditos a performar.

A operagdo ndo conta com uma garantia real imobiliaria, ficando restrita a cessao fiduciaria de recebiveis oriundos da
execucdo de obras de contratos firmados junto aos seus clientes, no valor de 130,0% da parcela e 1 PMTs em fundo
de liquidez. Apesar de considerar a garantia como mais liquida, a Austin Rating destaca que essa nado oferece
cobertura de todo o saldo devedor da operagéo e, desse modo, ndo oferece possibilidade de recuperagéo do capital
investido em caso de default da empresa. Adicionalmente, os créditos dados em garantia referem-se a contratos a
performar, de forma que o pagamento do saldo devedor depende da entrega dos servicos por parte da emitente.
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A cesséo de recebiveis ndo contara com um Servicer, capaz de analisar e confirmar a existéncia dos créditos antes
que os mesmos sejam cedidos, sendo monitorada pela OM (Cedente), o que compromete a confiabilidade em
relacdo ao lastro da garantia.

Do ponto de vista juridico, a Austin Rating entende e incorpora negativamente as suas classificagées alguns riscos
juridicos tipicos observados em cessdo de recebiveis. Entre estes aspectos que podem afetar a garantia esta a
potencial perda que este pode absorver quando da entrada em Recuperagéo Judicial de uma empresa cedente (0
que é particularmente mais critico para a OM, tendo em vista o histérico da Eleacre). Considerando a subjetividade
nas decisdes do Judiciario local, poderd haver o entendimento de que a coobrigacdo descaracteriza a venda
definitiva do direito creditério e que, por isso, os credores da empresa cedente e coobrigada teriam direito a
propriedade deste. Adicionalmente, o fato de que, em razéo dos elevados custos, as cessdes ndo sao registradas em
cartério implica que, em eventual duplicidade de cesséo por parte dos Cedentes, havera discussdes em relagdo a
prioridade no recebimento dos créditos em questéo.

A Austin Rating destaca, por fim, que o rating preliminar é afetado pelo risco de liquidagdo do Banco BRJ S/A, que
ndo possui boa qualidade crediticia.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Emitente: OM & Cia Ltda.;

Interveniente Fiduciério: Planner Trustee Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;

Conta Vinculada: Banco Itat Unibanco S/A,;

Instrumento: Cédula de Crédito Bancério (CCB);

Registrador: Banco BRJ S/A;

Valor da Emissao: R$ 6.000.000,00 (seis milhdes de reais);

Prazo: 72 (setenta e dois) meses;

Caréncia: 3 (trés) meses para juros e 12 (doze) meses para principal;

Taxa: IPCA acrescido de spread de 11,0% ao ano;

Garantias: i) cessdo fiduciaria de recebiveis de contratos de prestacdo de servigos, cujos

recebimentos passardo por conta vinculada a operacdo, mantida no Banco Itad
Unibanco S/A em valor minimo mensal equivalente a 130,0% da PMT; e ii)
cessao fiduciaria de aplicagdes financeiras em valor equivalente a 1 PMT.
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DEMONSTRACOES FINANCEIRAS
OM & Cia Ltda. (ndo auditadas)

Ativo dez/2011 % dez/2012 % dez/2013 % nov/2014 %
ATIVO CIRCULANTE 445 98,5 503 51,7 293 22,1 1.050 48,0
Disponivel 5 1,1 12 1,2 - - 6 0,3
Duplicatas a Receber / Clientes 72 15,9 11 1,1 135 10,2 584 26,7
Estoques - - - - - - - -
Impostos a Recuperar - - - - 16 1,2 4 0,2
Adiantamento Fornec / Importacéo 368 81,4 480 49,3 142 10,7 454 20,8
Outros Realizaveis - CP - - - - - - 2 0,1
REALIZAVEL A LONGO PRAZO - - 333 34,2 903 68,1 1.017 46,5
Crédito Controlada / Coligada - LP - - 333 34,2 903 68,1 1.017 46,5
PERMANENTE 7 15 137 14,1 130 9,8 119 54
INVESTIMENTOS 7 15 7 0,7 - - - -
IMOBILIZADO - - 130 13,4 130 9,8 119 54
DIFERIDO - - - - 0 0,0 0 0,0
ATIVO TOTAL 452 100,0 973 100,0 1.326 100,0 2.186 100,0
Passivo dez/2011 % dez/2012 % dez/2013 % nov/2014 %
PASSIVO CIRCULANTE 173 38,3 267 27,4 234 17,6 670 30,6
Fornecedores 22 4,9 - - - - 216 9,9
Empréstimo - Moeda Nacional 121 26,8 185 19,0 162 12,2 86 3,9
Adiantamento de Clientes - - 62 6,4 10 0,8 - -
Débito Controlada / Coligada - CP 7 15 - - - - - -
Salarios e Contribuicdes - - - - 12 0,9 141 6,5
Imposto de Renda / Contr Social-CP 22 4,9 19 2,0 49 3,7 200 9,1
Outras Exigibilidades - CP 1 0,2 1 0,1 1 0,1 27 1,2
EXIGIVEL A LONGO PRAZO - - 68 7,0 237 17,9 160 7,3
Empréstimos - Moeda Nacional - LP - - 68 7,0 68 51 68 3,1
Débitos Controladas / Coligadas-LP - - - - 169 12,7 92 4,2
PATRIMONIO LIQUIDO 279 61,7 638 65,6 855 64,5 1.356 62,0
Capital Realizado 20 4,4 200 20,6 638 48,1 638 29,2
Lucros Acumulados 259 57,3 438 45,0 217 16,4 718 32,8
PASSIVO TOTAL 452 100,0 973 100,0 1.326 100,0 2.186 100,0
Demonstracdo de Resultado dez/2011 % dez/2012 % dez/2013 % nov/2014 %
RECEITAS BRUTAS 664 130,5 1.121 122,2 521 103,8 3.446 104,4
(-) Dedugdes (155) (30,5) (204) (22,2) (19) (3,8) (146) (4,4)
RECEITA LIQUIDA 509 100,0 917 100,0 502 100,0 3.300 100,0
(-) Custo Vendas / Servigos (305) (59,9) (667) (72,7) (67) (13,3) (2.548) (77,2)
RESULTADO BRUTO 204 40,1 250 27,3 435 86,7 752 22,8
(-) Despesas de Vendas ) (0,4)

(-) Despesas Administrativas (6) 1,2) (11) 1,2) (101) (20,1) (120) (3,6)
RESULTADO OPERACIONAL | (EBIT) 198 38,9 239 26,1 332 66,1 632 19,2
(-) Despesas Financeiras (67) (13,2) (42) (4,6) (100) (19,9) (20) (0,6)
(+) Receitas Financeiras 6 1,2 8 0,9 15 3,0 16 0,5
RESULTADO ANTES IR 137 26,9 205 22,4 247 49,2 628 19,0
(-) Proviséo IR / Contr Social (11) 2,2) (26) (2,8) (30) (6,0) (128) (3,9)
RESULTADO LiQUIDO 126 24,8 179 19,5 217 43,2 500 15,2
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CONSIDERACOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito da emissdo da CCB a ser emitida pela empresa
OM & Cia Ltda.. Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emissédo e como fonte de apoio aos potenciais investidores na
fase de analise do ativo (pré-venda), a classificagdo preliminar ora indicada ndo deve, em nenhuma hipétese e sob qualquer
circunstancia, ser interpretada como uma opinido final da Austin Rating acerca do risco de crédito da CCB, visto que esta
baseada em documentos e informag6es preliminares.

A atribuicdo de uma classificagéo final estd condicionada, essencialmente, ao recebimento por esta agéncia dos instrumentos
definitivos que validem a estrutura da transagdo e as demais condi¢des propostas no momento de sua indicagao.

Para a atribuigdo de uma classificacéo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificacdo de Risco. Assim, a
data da classificacéo final serad a data desta nova reunido, e néo a data de indicacéo do rating preliminar.

As eventuais alteracdes da estrutura da emissdo nos termos propostos, assim como eventuais modificagbes nos cenarios e
projecdes considerados pela Austin Rating para a avaliagdo, poderdo se materializar na atribuicdo de uma classificagéo final
diferente daquela ora indicada.

Apo6s a atribuicdo da classificagao final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, até o a data de vencimento do contrato
de prestacao de servicos celebrado.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicagao,
expirando-se automaticamente em 04 de maio de 2015.

N&o obstante o prazo e a data de vencimento da classificacdo preliminar, esta opinido poderd ser revalidada e ter seu
vencimento prorrogado, caso haja contrato de prestacdo de servicos ativo e mediante o pedido formal pelo
solicitante/contratante do servico.

Para a prorrogacéo do prazo de vencimento da classificagdo preliminar, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de
emissdo e a ocorréncia de qualquer tipo de alteracdo nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada,
observando-se que:

i) Caso sejam mantidas as condi¢es originais da proposta de emisséo, essa agéncia estendera a data de vencimento pelo
prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro e emissao.

ii) Caso tenham sido realizadas altera¢cdes na proposta de emisséo, sera iniciado um processo analitico para a determinagéo
de uma nova classificagéo preliminar, o que podera resultar em uma classificagéo preliminar diferente desta ora indicada e
incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestacéo de servi¢os estabelecido.

Na hipotese de ndo ser realizada a solicitagcdo formal de prorrogagdo de prazo da classificagdo preliminar pelo contratante /
solicitante do servigo, esta estard automaticamente vencida / expirada e ndo devera mais ser considerada para qualquer
finalidade.

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

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

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

i) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento da classificacéo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis
gualquer tipo de informagéo que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada desta classificagdo preliminar em novo processo de revisdo sera notificada pela Austin Rating ao lado do
anuncio da propria classificagdo no site www.austin.com.br, na segdo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscri¢do “EM
REVISAO”.

Novas alteragBes decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em
versdes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela classificagéo de risco de crédito indicada a proposta de emissdo Cédula
de Crédito Bancario (CCB) da OM & Cia Ltda. reuniu-se na sede da Austin Rating, no dia 04 de marco de 2015, compondo-se
dos seguintes membros: José Mauro Ferraz Andrade (Analista Sénior e Coordenador da Reunido de Comité), Pablo Mantovani
(Analista Sénior), Jorge Alves (Analista Sénior) e Ricardo Lins (Analista Pleno). Esta reunido de Comité estéa registrada na Ata
N° 20140304-1.

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

A classificagdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagGes de Emissoes, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificacées
de risco de crédito para Emissdes de CCB.

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

As fontes de informac8es foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes
da prépria OM & Cia Ltda. (Emissora).

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagéo de risco de
crédito. Dentre as informagdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: Term Sheet da operacdo, Estatuto Social da
Emissora, Demonstra¢8es Financeiras e contratos de prestacéo de servigos.

Apbs a atribuicdo da classificacéo final, esta sera revisada, pelo menos, anualmente. No entanto, poderéo ser realizadas agdes
de rating a qualquer tempo, dentro da validade do contrato de prestagéo de servigos.

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

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

O servigo de classificacdo de risco da CCB foi solicitado em nome da Emissora pelo Estruturador. Desse modo, houve
compensagcao financeira pela prestacéo do servigo.

A classificacéo foi comunicada ao Contratante, via e-mail, em 04 de margo de 2015 de 2015. Nao foram realizadas alteragGes
relevantes no conteddo deste e nem tampouco promovida alteragdo na classificacdo atribuida inicialmente em razdo dos
comentérios e observacdes realizados pelo contratante.

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

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE
SENDO POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas
suficientes para a emisséo de uma classificagé@o, sendo tais informag6es coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informag6es, incluindo
todo o tipo de informagéo confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise,
tomando-se os devidos cuidados para que n&do haja alteracdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e
compilagéo da informagdo para efeitos da andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin
Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings,
fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informacdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informagdes e nem sempre pode realizar a verificagédo 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 EMISSAOQ, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO
SUGESTOES, ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagées 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 definicbes de “grau de investimento” e de “grau
especulativo”. Essa agéncia entende néo 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 determinac@o de uma classificacdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestao
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 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¢oes e previsdes 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 condigdes néo previstas no momento de uma acgao de rating.

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

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAQOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE
UM PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com
os critérios metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em
que a Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial
vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizacédo 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 CLASSIFICAQC)ES ATRIBUIDAS
POR OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrdo adotado
pela maioria das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢éo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificacdes
de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos séo 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.
Né&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 sédo consideradas na classificagéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer anélises
especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre seréd segregada da andlise do risco de
crédito e identificada como tal.

0OS 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 Classificacdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrucédo
CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no
que diz respeito a davidas 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 estédo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem
opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o facam, tais comentéarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opiniéo da Austin Rating. Do
mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sédo os
Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, néo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste,
nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE 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 CLASSIFICA(;AO DE RISCO DE CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S)
CLASSIFICACAO(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 DIVULGA(;AO DE OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2015 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, GRAVA(;AO OU QUALQUER
OUTRO TIPO DE SISTEMA DE ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMA(;AO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO
POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




