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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 16 de
novembro de 2015, indicou o rating preliminar ‘brA-(sf)(p) para a proposta de emissdo da
Série (n° a ser definido) de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Habitasec
Securitizadora S/A (Habitasec/ Emissora), lastreada em uma Cédula de Crédito Imobiliario
(CCI) sem garantia real imobiliaria, representativa de Debéntures a serem emitidas pela SPE
Cotia S/A (SPE Cotia/ Devedora) em favor da SDA Administragcdo e Desenvolvimento
Imobiliario Ltda. (SDA/ Cedente) de acordo com Escritura Particular da 12 Emisséo Privada
de Debéntures, Conversiveis em Acdes, em Série Unica, da Espécie sem Garantia.

A SPE Cotia é uma sociedade por ac¢8es de capital fechado, recém-constituida, cujo controle
pertence a SDA, empresa que decorre da cisdo parcial da Scopel Desenvolvimento Urbano
S/A. Ambas as empresas possuem 0 objeto social ligado, principalmente, a atividades
imobilidrias e de desenvolvimento de infraestrutura e obras civis voltadas para a
implementacdo de loteamento de terrenos, por conta prépria ou em associacdo com
terceiros.

Com os recursos captados pela emissdo da Debéntures em favor de sua controladora, SDA,
a SPE Cotia pretende financiar o desenvolvimento de um empreendimento imobiliario
denominado Jardim dos Buritis. Os créditos originados decorrentes desse financiamento
serdo cedidos pela SDA, por meio de Instrumento Particular de Contrato de Cessdo de
Créditos Imobiliarios e Outras Avencas (Cessédo de Créditos), a Habitasec, que, na qualidade
de titular dos créditos, emitirh uma CCl em série Unica que servird de lastro para a emisséo
dos Certificados de Recebiveis Imobiliarios.

Conforme dados preliminares obtidos em Minuta do Termo de Securitizagdo, o volume a ser
emitido pela Habitasec devera alcancar R$ 7.751.000,00 (sete milhdes e setecentos e
cinquenta e um mil reais). O prazo total previsto sera de 84 (oitenta e quatro) meses, com o
primeiro pagamento de juros e amortizagdo do principal sendo realizado apdés 12 (doze)
meses da emissao, podendo ser postergado de acordo com a evolugdo das vendas, critério
que estara definido nos instrumentos. Uma vez iniciado o pagamento, o fluxo decorrente dos
vencimentos de amortizacéo e juros ocorrerd mensalmente. Os CRIs serdo atualizados pelo
indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo divulgado mensalmente pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IPCA/ IBGE) e acrescido da remuneracdo de 12,0%
a.a. (doze por cento ao ano), capitalizados diariamente.

A estrutura ainda prevé a constituicdo de alienacéo fiduciaria de 100,0% das ac¢des da SPE
Cotia e a cessao fiduciaria de direitos creditérios oriundos dos fluxos provenientes dos
contratos de compra e venda dos lotes a serem vendidos pelo consércio responsavel pelo
desenvolvimento do empreendimento. Essas garantias serdo constituidas diretamente a
Emissora.

Como reforgo de crédito, esta prevista a formacéo de reserva de liquidez (Fundo de Liquidez)
equivalente a 10,0% do principal a ser emitido em conta exclusiva da operagdo (Conta
Vinculada). A estrutura ainda prevé a retencdo dos recursos captados em conta administrada
pela Emissora (Conta Centralizadora), que sera preservado para a realizagdo das obras. Tal
montante sera liberado, gradativamente, e mediante aceitacdo da Emissora, com base no
relatorio de medigdo de obras emitido por empresa especializada.

Nos termos previstos pela Lei 9.514/97, serd instituido regime fiduciério sobre os créditos
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imobiliarios e garantias vinculadas, bem como sobre o Fundo de Liquidez e a Conta Centralizadora e quaisquer
outros valores depositados na Conta Vinculada, estrutura que formara o Patriménio Separado, que sera destacado
do patriménio da Securitizadora e destinado especificamente ao pagamento dos CRIs e demais obrigacdes relativas
a estrutura.

A classificac¢éo preliminar traduz, na escala nacional da Austin Rating, um baixo risco de crédito relativo a emissdes e
emissores nacionais (Brasil), fundamentando-se na capacidade autbnoma de pagamento atual e projetada da SPE
Cotia em relacdo as obrigagbes assumidas por ocasido da emissdo das Debéntures, que por sua vez estara
diretamente relacionada ao desempenho comercial do empreendimento residencial Jardim dos Buritis e, apds o inicio
das vendas e formacéo de uma carteira de créditos, a esses recebiveis que dardo lastro aos pagamentos mensais
das parcelas devidas ao titular dos CRIs. O rating ‘brA-(sf)(p)’ também se apoia nas garantias e demais elementos
que atuam como reforgos de crédito, proporcionando liquidez a transacéo e incentivo a vontade de pagar por parte
da Devedora.

O empreendimento objeto de financiamento esta localizado em ltaquaquecetuba-SP, na Regido Metropolitana de
Sé&o Paulo (RMSP), bem préximo ao municipio de Mogi das Cruzes-SP, e resulta da parceria entre a SPE Cotia e a
empresa Expansdo Planejamento e Desenvolvimento Urbano Ltda. (Expansdo Planejamento), na qual a primeira
possui 55,0% de participacdo e atua como responsavel pela administracdo, execucdo dos servigos, obras e venda
dos lotes, bem como pelo recebimento desses valores, enquanto a segunda conta com 45,0% de participacéo e entra
como proprietaria e possuidora dos 254 lotes integrantes da area a ser comercializada. Conforme a Minuta do
Instrumento Particular de Contrato de Parceria para Implementacdo de Loteamento e Outras Avencas (Contrato de
Parceria), que devera ser assinado na segunda metade de nov/15, as obras deverao ter inicio no prazo de 90 dias
corridos ap06s assinatura do referido instrumento que formaliza a parceria.

Portanto, dos recursos captados por meio da presente emissdo, a SPE Cotia desembolsara, imediatamente, R$ 2,4
milhées para exercer o direito de participagdo no projeto, e o restante, descontado dos custos diretamente
relacionados a emissao, ficara retido em Conta Vinculada (Fundo de Obras) e serd destinado a execucao total das
obras, que sera de exclusiva responsabilidade da Devedora.

O rating preliminar ‘brA-(sf)(p)’ reflete os pontos fortes relacionados ao projeto e que favorecem a expectativa de
geracgdo de caixa e contribuem para o perfil de liquidez futuro da SPE Cotia. Dentre os principais atributos, destacam-
se: (i) o projeto sera desenvolvido pela Cotia SPE, controlada pela SDA, cujos sécios fazem parte da segunda
geracgdo da familia Scopel, que possui histérico de quase 50 anos de atuagdo no desenvolvimento de residenciais e
bairros planejados em mais de 100 municipios, com 190 loteamentos lancados em 120,0 milhdes de metros
quadrados urbanizados; e (ii) conforme Termo de Compromisso firmado entre a Prefeitura Municipal de
Itaquaquecetuba e a empresa Expansado e Planejamento, o projeto encontra-se aprovado. Além desses fatores,
conforme demonstrado em laudo de avaliagdo elaborado pela NAI Dworking Consultoria Imobiliaria (NAI Dworking/
Avaliadora), ha reduzida oferta desse tipo produto nas imedia¢gfes locais, 0 que sugere uma potencial demanda
reprimida que pode se traduzir em sucesso de vendas num curto espago de tempo.

Em contrapartida aos fatores positivos, o rating preliminar permanece limitado por ocasido do atual cenario
macroecondmico. Nesse sentido, a auséncia de vendas dos lotes - o lancamento e inicio das vendas deverdo ocorrer
somente no primeiro trimestre de 2016 - traz elevada incerteza para a operagdo nesse momento, uma vez que a
capacidade de pagamento da SPE Cotia estd diretamente relacionada ao desempenho comercial do
empreendimento.

A deterioragdo da atividade econdmica com expectativa de recessao prolongada afeta o nivel de desemprego,
influenciando na decisdo dos agentes, principalmente das classes menos favorecidas da populagéo - publico-alvo do
projeto residencial Jardim dos Buritis -, que sdo mais vulneraveis a momentos de instabilidade econdmica.
Adicionalmente, observado o atual nivel de endividamento da populagdo, o espago para contrair dividas adicionais é
limitado para essa parcela da populacdo sem que haja comprometimento relevante da renda. Isto posto, em que
pese a analise de crédito que antecede a compra do lote — que sera feita pela SDA e devera considerar indicadores
maximos e minimos de Loan to Value (LTV), Debt to Income (DTI), tempo de emprego e idade minima, entre outros —
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e ainda que a SPE Cotia obtenha sucesso no desempenho de vendas, ndo se pode precisar o perfil de crédito dessa
carteira com antecedéncia.

De acordo com o laudo de avaliagdo mencionado acima, o empreendimento possui area total de 147.309,16m?2,
sendo 56.277,22m? liquidos para o desenvolvimento de 251 lotes residenciais com area média de 174,73m2 e preco
médio de R$ 435,00/m?, além de 03 terrenos que foram avaliados a R$ 278,45/m2, montando um total de 11 quadras
disponiveis para incorporacéo. Dentro das caracteristicas de valor, o0 empreendimento tem potencial para alcangar
um Valor Geral de Vendas (VGV) total de R$ 22,5 milhdes, sendo que R$ 12,4 milhdes referem-se a parte da SPE
Cotia no empreendimento. A Austin Rating validou as principais premissas relacionadas ao projeto, notando que as
margens e o retorno da Devedora deverdo ser bastante razoaveis, embora inferiores aqueles observados em
projetos semelhantes (loteamentos), o que se justifica pela evolu¢do do projeto quando adquirido, com aprovacdes e
licencas ja obtidas. A taxa interna de retorno (TIR) projetada é de 27,2% e o valor presente liquido (VPL) referente a
participacdo da SPE Cotia esta estimado em R$ 3,7 milhdes, com o retorno do capital investido (payback) previsto
para ocorrer em cinquenta meses. Ainda segundo o laudo, pelas caracteristicas da regido, sua ocupagdo sera
destinada a populacéo das classes C e D.

Conforme fluxo mencionado acima, os R$ 12,4 milhdes de receita projetados com as vendas dos lotes representam
159,0% do valor emitido, conferindo uma boa cobertura caso as unidades sejam integralmente vendidas ao preco
minimo avaliado pela NAI Dworking. No entendimento da Austin Rating, essa cobertura é importante para absorver
um nivel razodvel de inadimpléncia/ distrato na carteira e diferencas eventuais nos fluxos previstos, tais como
deslocamentos entre os diferentes indices de correcdo aplicados aos contratos lastro (ativos) e as Debéntures
(passivos), bem como permite uma margem de erro para as premissas adotadas em variaveis como precos das
unidades e velocidade de venda.

O rating preliminar desta emissdo também se apoia na estrutura de garantias propostas, com destaque para a
constituicdo da alienagdo fiduciaria da totalidade das a¢Bes da SPE Cotia em favor da Habitasec, incluindo a cesséo
fiduciaria dos direitos que a Devedora deterd em decorréncia de sua participacdo correspondente a 55,0% das
vendas do empreendimento residencial Jardim dos Buritis. Juridicamente, a alienagdo fiduciaria das Cotas da SPE
Cotia em favor da Companhia Securitizadora afasta o risco de contaminacdo dos passivos de sua controladora.
Como forma de blindar o patriménio da Devedora e proteger seu valor, o pagamento de dividendos estara restrito ao
minimo previsto nos termos da Lei das Sociedades por A¢Bes e a contragdo de novas dividas, e/ ou coobrigacao
financeira, estard vedada durante todo o prazo de vigéncia das Debéntures. A nota também estd refletindo
positivamente a presenca de alienacao fiduciaria que sera firmada em cada contrato de compra e venda.

A nota indicada também incorpora positivamente a presenca de um Fundo de Liquidez na estrutura da operacéo. E
importante notar que esses recursos somente serdo liberados quando o empreendimento alcancar desempenho de
vendas de 45,0% do VGV a que tiver direito a Devedora (VGV parte SPE Cotia). Permanecerdo como parte do
Patrimdnio Separado, administrado pela Companhia Securitizadora, os recursos captados, descontados dos custos
relacionados a emisséo e do valor que sera destinado a aquisicdo de participacdo no projeto, de R$ 2,4 milhdes.
Portanto, seréo retidos aproximadamente R$ 5,0 milhdes em Fundo de Obras, o que suaviza o risco de desvio dos
recursos, muito embora ndo elimine a possibilidade de elevacdo dos custos do projeto, orcado em R$ 4,5 milhdes.
Tais recursos serdo parte do regime fiduciario e deverdo permanecer aplicados em certificados de depdsito bancario
(CDB) emitidos pelo Banco Itau S/A, em operagBes compromissadas ou em titulos de emissdo do Tesouro Nacional,
ativos com perfil conservador e liquidez diaria. Esta agéncia considera que os ativos passiveis de aplicacdo
transmitem baixissimo risco de crédito ao Patrimdnio Separado.

Os créditos imobiliarios, representados pela CCI, as garantias e a Conta Centralizadora serdo segregados do
restante do patrimdnio da Emissora mediante instituicdo de regime fiduciario e constituirdo o Patrimbnio Separado
gue sera administrado pela Securitizadora. Muito embora o Termo de Securitizagdo que da origem ao CRI parta do
pressuposto de que tais créditos estejam isentos de qualquer acdo ou execucgdo por parte dos credores da Emissora,
tal prerrogativa ndo produz efeito quando se trata de débitos de natureza fiscal, previdenciéria ou trabalhista contra a
Habitasec. Adicionalmente, como parte fundamental para a mitigacdo de risco, a Conta Centralizadora sera
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constituida em banco de primeira linha, cujo risco de crédito é considerado irrisorio.

Cumpre ressaltar que a presenca da Engebanc Engenharia e Servicos Ltda. (Engebanc/ Agente de Medicdo) na
realizagdo dos servicos de acompanhamento da obra e emiss@o dos relatérios com cronograma fisico-financeiro
mensal, bem como os trabalhos de auditoria e gestdo da carteira de créditos, que serdo elaborados pela Habix
Negdcios Imobiliarios Ltda. (Habix/ Servicer), trazem maior transparéncia a estrutura e agregam significativamente a
classificag¢éo indicada.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas, a nota esta absorvendo a boa qualidade
operacional da Pentagono Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios (Agente Fiduciario/ Pentdgono) na prestacéo
dos servigcos de agente fiduciario. O Itad Unibanco S/A, domicilio bancério dos valores relativos ao Patriménio
Separado, transmite a transagao baixo risco de crédito pelo prazo em que 0s recursos por ele transitar.

A classificagdo indicada pondera a auséncia de aval prestado pelos s6cios da Devedora, que seria uma importante
medida de comprometimento dos s6cios com a emissao.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO E GARANTIAS

Instrumento: Certificado de Recebiveis Imobiliarios
Emissora: Habitasec Securitizadora S/A

Série: A confirmar

NUumero: A confirmar

Originador/ Estruturador: Habitasec Securitizadora S/A e Vector Investimentos

Agente Fiduciario: Pentagono S/A Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Inst. Custodiante: Pentagono S/A Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Parecer Juridico: Bocater, Camargo, Costa e Silva Advogados

Agente de Medicéo: Engebanc Engenharia e Servigos Ltda.

Servicer: Habix Negdécios Imobiliarios Ltda.
Conta Centralizadora: Banco Itat S/A

Quantidade de CRI: A definir

Valor Nom. / Unid: A definir

Aproximadamente R$ 7.751.000,00 (sete milhGes e setecentos e cinquenta e
um mil reais)

Montante Nominal:

PU do CRI: A definir

Prazo: 84 (oitenta e quatro) meses

Pagamentos: Pagamento mensal apds o periodo de caréncia de 12 meses
Remuneracéo: IPCA/ IBGE acrescido de spread e 12,0% ao ano

Crédito-Lastro:

Garantias:

Destinacdo dos Recursos:

Os créditos imobilidrios decorrentes das Debéntures, na forma, prazos e
demais condic¢des estabelecidos no respectivo instrumento.

(i) Alienacéo fiduciaria das a¢des da devedora; (ii) Cesséo fiduciaria de direitos
creditorios; (iii) Cesséo fiduciaria de Conta Centralizadora; e (iv) Regime
fiduciario, com consequente instituicdo do Patrimdnio Separado.

Os recursos captados serdo utilizados para o financiamento do
desenvolvimento de um Empreendimento Imobiliario. A aplicagdo dos recursos
ser4 realizada e distribuida a critério da Devedora no ambito do
Empreendimento Imobiliario.
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CONSIDERACOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opiniéo final sobre o risco de crédito da proposta de emissdo de CRIs da Habitasec
Securitizadora S/A, com lastro em CCI representativas de Debénture emitida pela SPE Cotia S/A. Embora possa a vir a ser
utilizada para fins de emissao e registro e como fonte de apoio aos potenciais investidores na fase de analise do ativo (pré-
venda), a classificacdo 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 emisséo, visto que estd baseada em documentos e
informag®es preliminares.

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

Para a atribuicdo de uma classificagdo final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificagdo de Risco. Assim, a
data da classificacao final sera a data desta nova reuniéo, e ndo a data de indicag&o do rating preliminar.

As eventuais alteragcbes de participantes da estrutura da operagdo e nos termos propostos, assim como eventuais modificagbes
nos cendrios e projecdes considerados pela Austin Rating, poderdo se materializar na atribuicdo de uma classificacéo final
diferente daquela ora indicada.

Apos a atribuigdo da classificagdo final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da
data em que o contrato de prestacdo de servigos foi celebrado.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito desta proposta de emissao tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua
indicagéo, expirando-se automaticamente em 14 de fevereiro de 2016.

N&ao obstante o prazo e a data de vencimento da classificagdo preliminar, esta opinido poderad ser revalidada e ter seu
vencimento prorrogado, mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servico.

Para a prorrogacéo do prazo de vencimento da classificagcdo 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 condigdes originais da proposta de emissdo, essa agéncia estendera a data de vencimento pelo
prazo que julgar como sendo suficiente para o encerramento do processo de registro e da emissao dos CRIs.

ii) Caso tenham sido realizadas altera¢des na proposta de emisséo, sera iniciado um processo analitico para a determinacéo
de uma nova classificagcao 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 servicos estabelecido.

Na hipétese de néo ser realizada a solicitagdo formal de prorrogagdo de prazo da classificagdo preliminar pelo contratante/
solicitante do servico, esta estara automaticamente vencida / expirada e ndo deverd mais ser considerada para qualquer
finalidade.

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

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

i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentacdo de novas informag8es e/ou instrumentos que
alterem as condigdes e a estrutura originalmente analisadas;

ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento da classificagdo preliminar obtenham de outras fontes confiaveis
qualquer tipo de informacao que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada desta classificacdo preliminar em processo de reviséo sera notificada pela Austin Rating ao lado do andncio
da propria classificac&o no site www.austin.com.br, na segéo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscrigdo “EM REVISAQ”.

As eventuais alteracdes 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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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela classificacdo de risco de crédito preliminar atribuida & Proposta de
Emissao de Certificados de Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Habitasec Securitizadora S/A, com lastro em CCI representativas
de Debénture emitida pela SPE Cotia S/A, reuniu-se na sede da Austin Rating, no dia 16 de novembro de 2015, compondo-se
dos seguintes membros: Ricardo Lins (Analista Pleno), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Jorge Alves (Analista Sénior). Esta
reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20151116-1.

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

A classificagéo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificacdes de Securitizacédo 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. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificagcdes
de risco de crédito de CRIs.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informag6es provenientes
das seguintes fontes: Habitasec Securitizadora S/A (Emitente do CRI e CCI) e spe Cotia S/A (Devedora do CRI e Emissora da
Debénture).

As informacg@es obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a indicacdo de uma classificacéo de risco de
crédito preliminar. Dentre as informagdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: (i) Escritura de Emisséo; (ii) Instrumento
Particular de Contrato de Cesséo de Créditos e Outras Avengas; (iii) Instrumento Particular de Emissao Privada de Cédula de
Créditos Imobiliarios sem Garantia Real sob a forma escritural; (iv) Instrumento Particular de Cessdo Fiduciaria de Direitos
Creditorios e Outras Avencas; (v) Instrumento Particular de Alienacédo Fiduciaria de Agdes e Outras Avengas; (vi) Instrumento
Particular de Cessdo Fiduciaria de Conta Centralizadora e Outras Avengas; e (vi) Termo de Securitizagdo de Créditos
Imobiliarios; entre outros.

A cobertura analitica da Austin Rating tera periodicidade de 01 (um) ano, apés a emissé@o do rating definitivo. No entanto,
poderéo ser realizadas agdes de rating a qualquer tempo.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situag6es 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
esté isento de situagBes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

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

O servico de classificagdo de risco do CRI foi solicitado em nome da Emissora pela Devedora. Desse modo, houve
compensacao financeira pela prestagao do servico.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante, via e-mail, em 13 de novembro de 2015. A versao original do relatério (Draft) foi
enviada a essas partes, também via e-mail, no dia 19 de novembro de 2015. Nao foram realizadas alteragbes relevantes no
contetdo deste e nem tampouco promovida alteragcdo na classificagdo atribuida inicialmente 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 dispde o artigo 16 da
Instrugcdo CVM N° 521/2012.
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HABITASEC SECURITIZADORA S/A - RISCO SPE COTIA

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 classificagbes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas
suficientes para a emissdo de uma classificagéo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confidveis e fidedignas. Essas informag6es, incluindo
todo o tipo de informacéo confidencial, séo analisadas na forma como sé&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise,
tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteracdo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtencdo, cruzamento e
compilagdo da informacgdo para efeitos da analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informag6es. 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 informag¢des com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagdo das informagdes recebidas durante um processo de rating, ndo lhe sendo possivel, desse
modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO,
CONSISTEM EM OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO
SUGESTOES, ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGCOES DE COMPRA, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulacées 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 graduagées
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 ndo caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de
investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo
ou recomendagdo de investimento, manutencdo 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 classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsdes sobre eventos
futuros que podem né&o se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as
classificagbes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigées 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 revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de
fato novo e relevante. Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informacdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas
tempestivamente em suas classificacdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificacdo de risco ndo afetem ou afetardo a
classificacdo de risco. As classificacdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepcdo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia
exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data de emissao de relatdrios, informativos e outros documentos oficiais).

0OS 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 metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacéo 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 analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS
POR OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padréo 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 apés default e suas abordagens e critérios analiticos sdo 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 emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral,
a fim de identificar seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte
do escopo da andlise e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer anélises
especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre seré segregada da andlise do risco de
crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM
OPINIOES DO COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS
INDISTINTO. As decisdes sobre classificagbes 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 Classificagéo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no ltem | do Artigo 16 da Instrucdo
CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comuni¢édo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no
gue 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 estédo 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 sdo os
Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissdo eventualmente observados neste,
nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “ROAD SHOWS”
PARA A VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS R~ELATORIOS 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 TIiTULOS 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)
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.

© 2015 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 poderd 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, eletrénico ou mecanico, incluindo fotocépia, gravagdo ou qualquer outro tipo de sistema de
armazenamento e transmiss&o de informagéo, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




