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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 17 de
agosto de 2017, atribuiu o rating de crédito ‘brBB’, com perspectiva estavel, para a 12
Emissdo de Debéntures Simples (Debéntures), ndo conversiveis em acles, da espécie
quirografaria, com garantia adicional real e fidejusséria em série Unica para distribuicdo
publica com esfor¢os restritos da Rio Alto Participagées e Empreendimentos Imobiliarios S/A
(Rio Alto Empreendimentos / Emissora / Devedora).

A Austin Rating informa que, no dia 11 de abril de 2017, havia indicado o rating ‘brBBB(p)’
para as Debéntures, com base nas minutas dos instrumentos juridicos e em outras
informacdes preliminares.

A atribuicdo de classificagdo um nivel inferior nesta data decorre da ndo confirmacdo de
alguns dos parametros que fundamentaram aquela opinido preliminar, notadamente: (i) a ndo
constituicdo de conta garantia, que iria segregar os recursos captados de modo a mitigar o
risco de fungibilidade (commingling risk); e (ii) a cessédo de direitos creditérios deficiente,
oriunda de um contrato intercompany cujo valor global atribuido de R$ 45,9 milhdes
dificilmente atingira o valor esperado de 150,0% de garantia real, liquido dos custos
operacionais e trazido a valor presente utilizando uma taxa que reflita o risco de performance
desse contrato.

A classificacdo inferior justifica-se, ainda, pelo aumento do volume de empréstimos da Rio
Alto Empreendimentos (empresa que ndo tem apurado lucro liquido e possui capital social
reduzido) a seus sdcios e a empresas ligadas, com saldos de R$ 8,0 milhes e de R$ 5,0
milhdes, respectivamente, ao final de jun/17. Esta pratica contraria a expectativa desta
agéncia quanto a aplicagdo dos recursos da emissao e agrava o risco da empresa, uma vez
que nédo é possivel verificar a capacidade de pagamento das empresas e de seus sécios.

O rating ‘brBB’ foi definido, ademais, pelo conhecimento da recente agdo civil publica
proposta pelo Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro - 32 Promotoria de Justica de
Tutela Coletiva de Defesa da Cidadania — em 25 de julho de 2017, com pedido de
indisponibilidade de bens mencionando um dos sécios da Devedora, o qual presta aval a
operacdo. Na visdo dessa agéncia, este fato, além de enfraquecer a garantia fidejussoria,
tende a prejudicar o acesso da Devedora a crédito e, eventualmente, afetar sua capacidade
de geracéo de recursos no longo prazo desta operagéao.

A Rio Alto Empreendimentos, sediada em Sdo Paulo-SP, é uma sociedade anbnima de
capital fechado fundada em 2009 e integrante do Grupo Rio Alto (Grupo). A empresa tem por
objeto social a construgdo de edificios, incorporagdo de empreendimentos imobiliarios, obras
de urbanizacéo, consultoria e participagdo em empreendimentos imobiliarios. O capital social
da empresa esta distribuido igualmente entre Edmond Chaker Farhat Jinior, Rafael Sanchez
Brandado e Sérgio Guaraciaba Martins Reinas (Sécios / Fiadores). Fazem parte do Grupo a
Rio Alto Energia e a Mais Asset Management.

Segundo informagdes do agente de garantia, Limine Trust (Limine/Agente Garantia), em
jun/17 haviam sido integralizados R$ 20,0 milhdes de um montante potencial de R$ 30,0
milhBes, conforme previsto no Instrumento Particular de Escritura da 12 Emissdo de
Debéntures Simples da Rio Alto Participa¢cdes e Empreendimentos Imobiliarios S/A (Escritura
Debénture). As Debéntures apresentam vencimento em 72 meses (jan/23), caréncia de 12
meses, a partir da qual comeca a ser amortizada mensalmente pelo sistema de amortizagao
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constante, com remuneracdo de 9,0% a.a. e correcdo monetaria segundo o indice de Precos ao Consumidor Amplo,
divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IPCA-IBGE).

A Emissora esta desenvolvendo empreendimentos residenciais enquadrados no programa Minha Casa Minha Vida (Projetos
Imobiliarios/MCMV), faixa 1,5, principalmente nas regifes Norte e Nordeste e planeja utilizar parte dos recursos da presente
Emissao para o desenvolvimento e prospeccdo de projetos com esse perfil. Atualmente a Rio Alto Empreendimentos ja
possui homologado perante a CEF o empreendimento residencial Abrado Beltrdo, com 480 unidades habitacionais, no
estado da Paraiba, com contrato representando R$ 45,9 milhdes. Para esse empreendimento, de acordo com fluxo
financeiros simplificado encaminhado pela Devedora, o capital de giro alocado sera de R$ 1,5 milh&o.

Adicionalmente, os recursos captados com a Emissdo foram direcionados ao pagamento antecipado de dividas da
Devedora relacionadas a emissdes de Cédulas de Crédito Bancario (CCBs). Em jun/17, haviam sido confirmadas as
quitagbes de 02 CCBs com 0s recursos da presente Emissdo: CCB RAPEI 003/2015 com saldo em R$ 3,3 milhdes e a CCB
55682/6, no valor de R$ 4,3 milhdes.

Nao foi confirmada a liquidagdo da CCB n° RAPEI-002/2015, no valor de R$ 1,8 milhdo, de modo que a Rio Alto
Empreendimentos passaria a manter apenas a CCB n° RAPEI-001/2013, com saldo devedor de R$ 3,0 milhdo e previsédo de
vencimento no segundo semestre de 2018.

Ademais, a Rio Alto Empreendimento estd em negociacdo para atuar na execugdo de obras de montagem de painéis
fotovoltaicos para os parques de Coremas |, Il e lll, localizados no Estado da Paraiba. No inicio de abr/17 foi anunciado o
contrato de prestacéo de servicos na modalidade EPC (engineering, procurement and construction) entre a Rio Alto Energia,
vencedora de leildes realizados pela ANEEL, e a WEG. Dessa maneira, a Devedora devera atuar como subcontratada da
WEG para estes projetos. De acordo com os diretores da Rio Alto Empreendimentos, serdo necessarios aproximadamente
R$ 8,0 milhdes de capital de giro para execugdo desses trés projetos, montante no qual esta previsto nesta Emisséo.

A emissao conta com as seguintes garantias reais: (i) cessao fiduciaria de direitos de crédito, incluindo conta vinculada com
aplicacdes financeiras no montante de 03 prestacGes de parcelas de juros, amortizagdo e corregdo monetaria; (ii) cesséo
fiduciaria de direitos creditorios de contratos de prestacdo de servigos, que deverdo atingir valor minimo de 150,0% do saldo
da debénture; (iii) alienacao fiduciaria de quotas da AB ConstrugGes SPE Ltda. e como garantia fidejusséria; (iv) fianca dos
trés sécios em favor dos debenturistas.

A classificacdo ‘brBB’ traduz, na escala nacional da Austin Rating, um relevante risco de crédito para as Debéntures
emitidas pela Rio Alto Empreendimentos, fundamentando-se principalmente no perfil corporativo da Empresa, expertise de
seus principais executivos e consisténcia de suas estratégicas de crescimento na capacidade de geracdo de caixa
decorrente de contratos de prestacdo de servigcos j& contratados e a serem formalizados durante a vigéncia do periodo da
Emissdo. Adicionalmente, a presente classificagdo considerou o nivel de formalizagdo de garantias reais na forma de
contratos cedidos que deverdo representar 150,0% do saldo devedor das debéntures durante toda vigéncia da operacéo e a
existéncia de coobrigacdo (fianga) por parte dos sécios da Rio Alto Empreendimentos. Em complemento a estrutura de
garantias, a formacao de Fundo de Reserva de 03 parcelas vincendas acrescenta maior seguranca quanto ao pagamento
das obrigacdes de juros, amortizagdo e correcdo monetaria das Debéntures. Cumpre ressaltar que a auséncia de uma
garantia real na forma de imovel, especialmente que gerasse uma margem de cobertura, pelo conceito LTV, acima de
100,0% é um fator importante de limitacao da presente classificagao.

Atualmente, a carteira de projetos da Rio Alto Empreendimentos conta com 07 empreendimentos, dos quais 04 sdo
contratos para construgdo e desenvolvimento de residenciais enquadrados no programa Minha Casa Minha Vida (MCMV)
do Governo Federal, financiados pela Caixa Econdmica Federal (CEF) e Banco do Brasil (BB): (i) Residencial Noemi Mariz:
VGV R$ 13,7 milhdes - 144 Unidades - inicio de obras: set/17; (ii) Residencial Abrdo Beltrdo: VGV R$ 55,2 milh6es — 480
Unidades — inicio de obras: jul/17; (iii) Residencial Umbu: VGV R$ 31,2 milhdes - 312 Unidades - inicio de obras: jul/17; e (iv)
Residencial Barueri: VGV R$ 65,0 milhdes - 325 Unidades, com previsdo de inicio no 2° semestre de 2017.

Conforme mencionado acima, a Rio Alto Empreendimentos também esta com entendimentos avancados para a execugéo
da construcdo da infraestrutura de construcdo de trés empreendimentos de geragdo de energia solar (fazendas de energia
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solar), localizados no Estado da Paraiba. Esses contratos atingem valor de aproximadamente R$ 39,9 milhdes cada um e o
cronograma de inicio das obras de cada projeto esta previsto para ocorrer em mai/l7, abril/17 e out/17. Neste projeto, a Rio
Alto Empreendimentos seria subcontratada pela empresa fornecedora das placas de energia fotovoltaicas, a WEG como
recentemente divulgado ao mercado. Por sua vez, a WEG foi uma contratada pela Rio Alto Energia, outra empresa do
grupo.

A Rio Alto Energia atua na prospeccao, desenvolvimento e estruturagéo financeira de projetos de energia solar. Entre out/14
e nov/15 foi vencedora de 3 leildes de energia solar realizados pela Aneel. Em parceria com a Nordic Power Partners (NPP),
ird desenvolver projetos de fornecimento de energia solar, dos quais 3 j& foram contratados, 30 MW cada, com inicio de
suprimento previsto para nov/17 (Coremas 2), fev/18 (Coremas 1) e out/18 (Coremas 3).

As principais caracteristicas de cada contrato séo: (i) Coremas I: tarifa R$ 219,78 MWh, periodo de 20 anos (2017-2037),
indexado ao IPCA, Investimento (Capex) R$ 135,8 milh8es, dos quais 20,0% equity. Localiza¢do: PB. Vencedora do leildo
de energia de reserva (LER) de out/14; (ii) Coremas lI: tarifa R$ 301,88 MWh, periodo de 20 anos (ago/17-ago/37), indexado
ao IPCA, Investimento (Capex) R$ 160,4 milhes, dos quais 20,0% equity. Localizacéo: PB. Vencedora do LER de ago/15;
(iii) Coremas lll: tarifa R$ 302,80 MWh, periodo de 20 anos (2018-2038), indexado ao IPCA, Investimento (Capex) R$ 153,9
milhdes, dos quais 20,0% equity. Localiza¢do: PB. Vencedora do LER de nov/15.

Ha outros quatro projetos com processo de licenciamento e estudos de viabilidade avancados, mas com contratos de
compra (PPA-Power Purchase Agreement) ainda n&o ratificados.

Em mai/17 houve a publicacdo das demonstragdes financeiras da Rio Alto Empreendimentos referentes ao exercicio de
2016, as primeiras como Sociedade Andnima. Resumidamente, a situa¢éo patrimonial apresentada mostra:

(i) receita liquida de R$ 21,7 milhdes, lucro bruto de R$ 3,7 milhdes, lucro operacional em R$ 2,6 e lucro apds despesas
financeiras em R$ 228,4 mil. A empresa atua no Regime Especial de Tributagdo (RET) com aliquota de 1,0%, utilizada na
incorporagdo de imdveis residenciais de interesse social.

(i) Os ativos somaram R$ 80,3 milhdes, dos quais R$ 27,2 milhdes no ativo circulante, composto principalmente de contas a
receber (Contas a Receber/CR), R$ 23,8 milhdes, correspondentes a valores de repasse de dois empreendimentos em fase
final de concluséo, o Loteamento de Condominios Rosa Luxemburgo (Empreendimento Rosa Luxemburgo) e Condominios
Thomas Moore (Empreendimento Thomas Moore) e um empreendimento cujo contrato de empreitada foi assinado
recentemente, em set/16, Residencial Noemi Mariz (Residencial Noemi Mariz).

Os Empreendimentos Rosa Luxemburgo e Thomas Moore fazem parte do programa MCMV faixa 1. Nesse tipo de projeto, a
construtora atua como contratada para realizar servicos de desenvolvimento do terreno e construgdo das moradias. Os
montantes reconhecidos no CR ao final do exercicio de 2016 correspondiam a, respectivamente, R$ 7,2 milhdes e R$ 2,8
milhdes. O Residencial Noemi Mariz, por sua vez, esta enquadrado na faixa 2 do programa MCMYV faixa 2 e sera constituido
de 140 unidades habitacionais e localizado no municipio de Souza, no estado da Paraiba. Foi registrado o valor de R$ 13,7
milhdes no CR, a titulo de prestacdo de servicos de empreitada junto a SPE responsavel pelo desenvolvimento da
incorporacgédo (a confirmar).

(iii) Quanto aos ativos realizaveis no longo prazo, R$ 53,0 milhdes, cerca de R$ 41,8 milhdes se referem ao ativo
imobilizado, predominantemente composto de 5 Glebas da Fazenda Santa Natdlia, avaliadas cada uma em R$ 8,3 milhGes
(R$ 41,5 milhdes no total), as quais foram alienadas fiduciariamente a favos da presente emissdo de CCCB mas néo fazem
parte do conjunto de garantias da Debénture.

Nesse grupo, ainda constam R$ 10,9 milhdes referentes a contratos de mituos com as outras empresas do Grupo e com 0s
03 socios, pessoa fisica, somando R$ 6,1 milhdes, fato que enfraquece a blindagem crediticia conferida pelo Aval.

(iv) A relacéo entre ativo e passivo circulante, capital circulante liquido, é confortavel, 4 vezes, com passivo circulante em R$
6,5 milhdes, tendo em vista principalmente o fato do CR estar totalmente alocado no ativo circulante.

(v) O endividamento ao final de 2016 somava R$ 14,0 milhdes, cerca de R$ 4,4 milhdes a vencer em 2016. Considerando a
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emissdo da Debénture apdés o fechamento do exercicio 2016, somando R$ 20,0 milhdes, houve consideravel aumento do
montante de endividamento, em gque pese os resgates de cerca R$ 7,2 milhdes, referentes a CCBs 55682/6 e RAPEI003.

(vi) A outra grande conta do passivo foi “Receitas Antecipadas”, R$ 25,3 milhdes, referente ao “Termo de Distrato e
Quitacdo dos Contratos” firmados entre a MGF Engenharia e Incorporacdes Ltda. e a Rio Alto Empreendimentos. O nivel de
risco no que tange a realizacdo dessa antecipagdo de receita e futura transicdo ao resultado patrimonial ainda nao foi
avaliado e o nivel de esclarescimento apresentado nas notas explicativas ndo permite melhores inferéncias.

(vii) O patriménio liquido era composto de R$ 1,0 milhdo de capita social, R$ 39,7 milhdes de ajustes de avaliacdo
patrimonial (AVP) e R$ 1,1 milhdo em prejuizos acumulados. A conta AVP provavelmente faz referéncia ao investimento
em Imobilizado, registrado em R$ 41,8 milhdes. A metodologia para avaliar tamanho AVP nédo foi aberta nas notas
explicativas. E provavel que esse montante apresente risco consideravel de volatilidade de mercado.

A classificagdo também esta levando em consideragdo os riscos e desafios inerentes ao setor imobiliario, em particular ao
segmento de construgdo e incorporacdo voltado as classes médias e baixas, no qual a Rio Alto Empreendimentos atua
predominantemente, dentre os quais podem ser destacados: (i) riscos de aprovacdo e licenciamento de projetos,
especialmente no enquadramento dos parametros da CEF, que costumam ser rigorosos e demandam alta competéncia
técnica e gerencial; (ii) riscos de vendas: principalmente nos segmentos 1.5, 2 e 3 do programa MCMV, a formacéo de uma
carteira de vendas compostas de mutuarios que se enquadrem nos parametros socioecondmicos necessarios para o
repasse (durante obras ou apés conclusdo, dependendo da modalidade de financiamento) é um fator chave para o sucesso
e viabilidade econbémica desse tipo de projeto; e (iii) riscos gerenciais: tendo em vista a diversificacdo regional dos
empreendimentos, a contratacdo de médo de obra e gerenciamento de aspectos regulatérios municipais e regionais se torna
um desafio extra a companhia e agrega incerteza a presente classificagéo.

Conforme previsto em Instrumento Particular de Contrato de Alienagdo Fiduciaria de Quotas em Garantia, a totalidade das
guotas da empresa AB Constru¢des SPE Ltda. (AB Constru¢des / Construtora) foram alienadas em favor dos Debenturistas,
por intermédio Limine Trust DTVM Ltda. (Limine / Agente Fiduciario) na qualidade de representante dos investidores
titulares das Debéntures. As quotas pertencem a Emissora (99,0%) e ao sécio Rafael (1,0%). A capacidade de mitigacédo de
riscos desta alienacdo decorre do controle sobre os recebimentos de contratos oriundos da prestagdo de servicos de
construgéo civil.

A AB Construcg@es celebrou Contrato de Empreitada por Preco Global com a Rio Alto Empreendimentos, tendo como objeto
a execucao de servicos de Canteiro de Obras, Infraestrutura, Drenagem, terraplanagem, Pavimentacgdo, rede elétrica e
telefonia, rede hidraulica, rede de abastecimento e esgotamento sanitarios e demais atividades para producéo total do
Empreendimento Condominio Residencial Abrdao Beltrao, constituido de 480 unidades habitacionais a ser construido no
municipio de Jodo Pessoa-PB. O valor a ser pago a Rio Alto Empreendimentos serd de R$ 45,9 milhdes os quais, por sua
vez, serdo pagos pela CEF a partir da realizacdo de medi¢cdes mensais na execugdo das obras, sendo que o prazo previsto
para conclusdo do empreendimento é de 36 meses. A Emissdo possui uma Conta Vinculada, mantida no Banco Arbi S/A,
onde serdo realizados os pagamentos, de acordo com a Escritura das Debéntures.

A Austin Rating salienta que o contrato firmado para a execucdo do empreendimento Abrado Beltrdo e cedido
fiduciariamente, embora apresente montante superior a presente Emissdo, atualmente, de 153,0%, garanta a cobertura
minima exigida, de 150,0% para o saldo devedor ndo representa uma garantia liquida e certa pois depende primordialmente
de performance na execuc¢éo do referido contrato, a partir das medi¢cdes. Em complemento, ao final do prazo pactuado para
a execucdo do empreendimento, de 36 meses, restara a Devedora, como compensacéo pela prestagdo de servicos uma
margem, estimada por essa agéncia e de acordo com o perfil de obras, de aproximadamente 30,0%. Utilizando essa
premissa, o0 contrato ndo garante o volume de recursos necessérios para honrar os custos das Debéntures, havendo a
necessidade de inclusdo novos contratos, que de acordo com projecdes e expectativas dos executivos da Rio Alto
Empreendimentos, deverdo ocorrer dentro do periodo de vigéncia da Emissdo. Ademais, na clausula VII desse contrato,
esta previsto que em caso de ndo atendimento desse VMG existe a possibilidade de vencimento antecipado da Emisséo.
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O reforco de crédito representado pelo comprometimento pessoal prestado pelos sécios da Rio Alto Empreendimentos, na
forma de Fianca em favor dos debenturistas, conforme previsto na Escritura da Debénture, também reflete positivamente
sobre a classificagdo, como medida de comprometimento adicional com o credor. Cumpre ressalvar que, segundo
apresentado no demonstrativo financeiro de 2016, os sécios apresentavam posicéo devedora em cerca de R$ 6,1 milhdes
ante a Devedora, na forma de contratos de mutuo. Portanto, embora seja considerada a boa fé e disposicdo no
cumprimento integral das obriga¢des contraidas, a capacidade de suporte futura dos avalistas no caso de default é incerta.

A Rio Alto Empreendimentos no 4° trimestre de 2016 se tornou uma Sociedade An6nima (S/A), fator que imp&e disciplina
extra no que tange aspectos de governanca corporativa e divulgacéo de informacdes ao mercado, mesmo considerando ser
uma S/A de capital fechado. No entanto, na avaliagcdo desta agéncia, ha ainda aspectos organizacionais que ainda n&o
foram alcancados pela empresa, de modo que iniciativas como divulgacdo de demonstrativos financeiros com notas
explicativas mais detalhadas, estabelecimentos de politicas internas de desenvolvimento de recursos humanos e
desenvolvimento de um website com maior nivel de disclosure a respeito dos projetos desenvolvidos e em desenvolvimento
da empresa agregariam positivamente a classificagdo da empresa.

A nota também reflete a estrutura financeira, que prevé a atuacdo de intermediarios que mitigam outros riscos que nao
agueles diretamente relacionados ao risco de crédito da emissora. Sobre esses fatores, a Austin Rating tece os seguintes
apontamentos: (i) a presenca de um interveniente fiduciario, a Limine DTVM Ltda (Limine), traz maior seguranca aos
debenturistas, por atuar como representante dos seus direitos e interesses; (ii) as debéntures serdo objeto de registro em
camara de liguidacdo (CETIP) e a conta corrente vinculada (conta de depdsito) serd domiciliada no Banco Arbi S/A (Banco
Arbi), que possui o risco de crédito moderado em relagdo a outros emissores nacionais, de acordo com os ratings que
possuem com agéncias de classificagdo de risco com atuacao global.

PERSPECTIVA E FATORES DE SENSIBILIDADE DO RATING

A perspectiva do rating é estavel. Contudo, a Austin Rating pondera que a preservacgao da atual classificagdo dependera de
uma melhora na estrutura de capital da Emissora, tendo em vista que seu Patrimdnio Liquido (base: mar/17, demonstragGes
financeiras ndo auditadas) é constituido preponderantemente por um imével (99,0%), considerado por esta agéncia como de
baixa liquidez devido a sua localizacao e as condic¢des atuais de mercado, além de 2,5% em capital social integralizado. Em
complemento, o ativo circulante da Rio Alto ParticipagSes e Empreendimentos Imobilidrios S/A, notadamente o item contas
a receber, embora tenha apresentado aumento em relagdo a dez/16, é formado basicamente por contratos que dependem
de performance e execucédo futura, um dos quais, no valor de R$ 48,0 milhdes, alienado a esta Emissao, é representado por
um contrato intragrupo, uma vez que é uma sociedade de propésito especifico (SPE), a qual possui controle acionario
comum a Emissora, a qual possui capital social de R$ 10,0 mil.

No entendimento da Austin Rating € importante que a Rio Alto apresente fluxo de caixa e rentabilidade sobre seu patriménio
(ROE) para que possa eliminar o prejuizo acumulado apurado até o exercicio de 2016, a partir de demonstragbes
financeiras auditadas, além de capitalizar a empresa, proporcionando maior solidez financeira frente ao seu atual nivel de
endividamento oneroso, de R$ 14,0 milhdes, dos quais, 37,8% sé&o dividas com horizonte de vencimento inferior a 12
meses, portanto, de curto prazo. Se considerada a posi¢do de mar/17, através de informacg@es financeiras ndo auditadas, o
endividamento oneroso era de R$ 34,6 milhdes, sendo que 74,8% eram de curto prazo. Neste sentido, esta agéncia
considera relevante a equalizacéo desse endividamento, considerando seu horizonte de vencimento e custo, uma vez que
no exercicio de 2016 os custos decorrentes das despesas financeiras corresponderam a 12,2% da receita liquida, porém, o
resultado liquido no exercicio foi de 1,1%, insuficiente para cobertura de juros. Desse modo, considerando o programa da
atual emissdo de debéntures contemplar o montante de R$ 30,0 milhdes e ter sido emitido R$ 22,0 milhdes, a Austin Rating
considera salutar a preservacdo apenas desse montante enquanto a posi¢cdo de endividamento e estrutura de capital da
Emissora ndo apresentarem sensivel melhora.

N&o obstante o enquadramento da presente emissao ao critério de cesséo fiduciéria dos direitos creditérios dos contratos
imobiliarios, de 150,0% do valor total da Emissdo, essa agéncia acompanhara a posigao de liquidez, geracédo de caixa e
evolucdo na execucdo do referido contrato cedido. Cumpre destacar, como ja informado a Rio Alto, esta garantia,
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considerada a de maior relevancia por esta agéncia na atribuicao do rating, representa uma promessa de fluxo futuro a ser
exercido a partir da evolucéo das obras, sendo que a este instrumento deve ser computadas as despesas e custos inerentes
ao projeto, de modo que na conclusdo do projeto, havera um saldo liquido inferior ao montante nominal, estimado por esta
agéncia, em torno de 40,0%, ndo havendo mudancas significativas quanto aos custos do empreendimento. Portanto, se
utilizada este critério, o real valor da garantia, ndo amparada pelo Instrumento de Emissdo das Debéntures, representaria
64,0% do valor nominal, ndo atualizado do programa, de R$ 30,0 milh6es e de 87,3% em relacdo ao montante emitido, de
R$ 22,0 milhges.

No que diz respeito ao montante cedido fiduciariamente a emisséo, representado pelo contrato supracitado, a Austin Rating
entende que é de relevante importancia a adicdo de outros contratos, como os relacionados aos projetos de Coremas | e I,
gue somam R$ 54,0 milh8es e que segundo informacdes dos diretores da Rio Alto até a presente data, encontram-se ja em
fase de execucao e, portanto, assinados. Desse modo e considerando o célculo conservador por esta agéncia e exposto
anteriormente no que diz respeito a cobertura da Emisséo, tal acréscimo de garantias representaria importante refor¢o de
colateral e de geracéo de caixa a Rio Alto, sobretudo, por serem contratos com prazo de execugéo curtos, inferior a 12
meses a partir do inicio das obras. A esse respeito, a Austin Rating reforca a necessidade de manutencdo de garantias
compativeis com a estimacd@o conservadora de cobertura, considerando o prazo para encerramento dos projetos de
Coremas | e I, previsto para inicio de 2018. Portanto, é salutar a originagdo de novos contratos para a preservacao do nivel
de garantias e da atual classificacéo.

A captacéo dos recursos decorrentes da presente emissao possui caracteristica de uma divida corporativa, uma vez que a
Rio Alto possui autonomia para alocagdo do recursos, embora exista o compromisso de direcionamento para o0s
empreendimentos de Abrado Beltrdo e Coremas | e Il. Considerando que os projetos estdo em andamento e parte do
montante captado esta preservado em aplicagGes financeiras de bancos de primeira linha, no montante de R$ 9,7 milhdes,
sera relevante o monitoramento realizado pela Limine Trust da alocacdo desses recursos, pois, ndo obstante estarem no
caixa da empresa, eles dizem respeito a presente emissdo. Uma alternativa para o melhor acompanhamento do uso do
montante captado seria a segregagdo em uma conta vinculada & operacao.

Além do propésito de capital de giro para a execug¢do dos projetos imobiliarios e de engenharia, a captacao teve como
objetivo a liquidagdo de 03 Cédulas de Crédito Bancario (CCBs) devidas pela Rio Alto. Foram liquidadas as CCB RAPEI
003/2015 com saldo em R$ 3,3 milhGes e a CCB 55682/6, no valor de R$ 4,3 milhdes. No entanto, até a presente data, nao
havia sido confirmada a liquidagdo do instrumento faltante, a CCB n°® RAPEI-002/2015, no valor de R$ 1,8 milhdo. Embora
de menor valor e representatividade em relacdo ao endividamento total, esta agéncia entende que havia o compromisso
formal por parte da Devedora de realizar o pré-pagamento e que, apesar da dificuldade operacional em realiza-lo, é
esperado que tal pagamento ocorra ainda nos préximos meses.

Por fim, foi observado nas demonstragées financeiras um saldo ndo desprezivel de adiantamentos a sécios e mutuos, que
em mar/17 totalizavam R$ 13,0 milhdes. Embora exista a previsdo legal para tal a antecipagéo de resultados e empréstimos
de uma empresa que apresente prejuizos, no entendimento dessa agéncia, para a preservacdo do equilibrio-econdmico
financeiro € imperativo a geragdo de caixa a partir de suas atividades para que faga sentido a antecipagéo aos socios. Em
complemento, a Austin Rating ndo teve acesso a capacidade de pagamento das companhias devedoras dos mutuos.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO

Instrumento: Debénture;

Conversibilidade: As Debéntures ndo serdo conversiveis em ac¢des ordinarias da Emissora
Cédigo IF Cetip: RIOL;

Cddigo ISIN: BRRIOLDBS002;

Emissora: Rio Alto Participagdes e Empreendimentos Imobiliarios S/A;
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Agente Fiduciério:
Banco Liquidante:

Escriturador:

Colocacéo e Distribuicéo:

Estruturador:

Valor da Emisséo:
Valor Nominal Unitério:
Quantidade:

Prazo da Emisséo:
Data da Emisséo:
Vencimento:

Série:

Forma e Classe:

Espécie:

Remuneracéo:

Atualizagdo Monetaria:

Forma de Pagamento:

Resgate Antecipado:

Limine Trust DTVM Ltda.;

Gradual CCTVM S/A;

Gradual CCTVM S/A

ICVM 476;

Mais Asset Management Gestéo de Ativos Ltda.;

O valor da emissédo sera de até R$ 30.000.000,00 (trinta milhdes de reais);
R$ 1.000.000,00 (hum milhdo de reais);

Seréo emitidas 30 (trinta) debéntures;

72 (setenta e dois) meses;

16/01/2017;

16/01/2023;

A Emissao de Debéntures sera realizada em 01 (uma) Unica série;

As debéntures serdo da forma nominativa e escritural, ndo conversiveis em acoes
ordinarias de emissao da Emissora. Para todos os fins de direito, a titularidade das
debéntures ser4 comprovada pelo extrato da conta de depdsito das debéntures
emitido pelo Escriturador Mandatério. Adicionalmente, serd reconhecido como
comprovante de titularidade das Debéntures custodiadas eletronicamente, extrato
em nome dos debenturistas, expedido pela CETIP;

As debéntures serdo da espécie com garantia real e com garantia adicional
fidejussoria;

A partir da Data de Emissédo, as Debéntures perceberdo juros remuneratérios em
percentual equivalente a 9,0% (nove por cento) ao ano, base 252 (duzentos e
cinquenta e dois) Dias Uteis, calculado sobre o Valor Nominal Unitario Atualizado
(“Juros” ou “Remuneracéo”);

As Debéntures terdo seu Valor Nominal Unitario atualizado a partir da Data de
Emisséo, pela variagdo do indice de Pregos ao Consumidor Amplo — IPCA
(“IPCA"), calculado e divulgado mensalmente pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica - IBGE (respectivamente, “Valor Nominal Atualizado” e “Atualizagcdo
Monetéria”), de forma pro rata temporis, por Dias Uteis, sendo o produto da
atualizagdo automaticamente incorporado ao Valor Nominal Unitario das
Debéntures;

Caréncia 12 meses de caréncia e amortiza¢cdo mensal por 60 meses

A partir da Data de Emiss&o e até o Dia Util anterior & Data de Vencimento, a
Emissora, a seu exclusivo critério, podera, a qualquer tempo, realizar o resgate
antecipado total das Debéntures, mediante notificagdo aos Debenturistas, com
copia ao Agente Fiduciario, Banco Liquidante, Escriturador (conforme definido
abaixo) e CETIP, com pelo menos 5 (cinco) Dias Uteis de antecedéncia (“Resgate
Antecipado”). O Resgate Antecipado seréa feito por meio do pagamento do saldo
devedor do Valor Total da Emisséo atualizado, acrescido dos Juros devidos e nédo
pagos, ndo sendo devido, pelo Resgate Antecipado, nenhum prémio ou qualquer
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Destinacdo dos Recursos:

Garantias:

outro acréscimo ao valor objeto do Resgate Antecipado;

Os recursos obtidos por meio da Emissédo das Debéntures seréo utilizados para o
desenvolvimento de loteamentos urbanos residenciais, projetos de infraestrutura e
resgate de CCBs;

As debéntures gozardo das seguintes garantias: (i) cessao fiduciaria de direitos de
crédito e direitos creditdrios oriundos de contratos de prestacdo de servicos; (ii)
alienagdo fiduciaria de quotas AB Constru¢des SPE Ltda.; e (iii) fianca dos sécios
Edmond Chaker Farhat Junior, Rafael Sanchez Branddo e Sérgio Guaraciaba
Martins Reina.
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12

13.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela classificacdo de risco de crédito atribuida a 12 Emissdo de Debéntures da Rio
Alto Empreendimentos reuniu-se na sede da Austin Rating, no dia 17 de agosto de 2017, compondo-se dos seguintes membros: André
Messa (Analista Pleno), Pablo Mantovani (Analista Sénior), Luis Miguel Santacreu (Analista Sénior), Ricardo Lins (Analista Pleno) e
Leonardo Santos (Analista Pleno). Esta reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20170817-1.

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

A classificacdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificacdes de Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificacdes de risco
de crédito de Debéntures.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da Rio
Alto Participages e Empreendimentos Imobiliarios S/A e Limine Trust.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacéo de risco de crédito.
Dentre as informacgdes utilizadas para esta andlise, destacam-se 0s seguintes Instrumentos: (i) Instrumento particular de escritura da 12
Emissdo de Debéntures Simples, ndo Conversiveis em A¢les, da Espécie Quirografaria, com Garantia Adicional Real e Fidejussoéria,
em Série Unica, para distribuicdo plblica com esforgos restritos de distribuicdo, da Rio Alto Participagbes e Empreendimentos
Imobiliarios S/A; (ii) Instrumento Particular de Contrato de Cessao Fiduciaria de Direitos e Outras Avengas; (iii) Instrumento Particular de
Contrato de Alienagdo Fiduciaria de Quotas em Garantia; e (iv) Agéo Civil Publica do Ministério Publico do Estado do Rio de Janeiro de
25 de julho 2017.

A cobertura analitica da Austin Rating tera periodicidade de 01 (um) ano, ap6s a emissao do rating definitivo. No entanto, poderéo ser
realizadas agdes de rating a qualquer tempo dentro do periodo de vigéncia do contrato de prestacéo de servigos, que se estendera até
21 de dezembro de 2017.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacdo de risco esta isento de
situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢do 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 servigo de classificagdo de risco para a Emissdo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a esta Emissora nos
Gltimos 12 meses.

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

. A classificacéo foi comunicada ao Contratante no dia 18 de agosto de 2017. A vers&o original do relatério (Draft) foi enviada as partes

envolvidas, via e-mail, no dia 18 de agosto de 2017. N&o foram realizadas alteracdes relevantes no contetido deste e nem tampouco
promovida alteragdo na classificagdo atribuida inicialmente em razdo dos comentarios e observagdes realizados pelo contratante.

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

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMACOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUICAO DE UMA CLASSIFICACAO 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
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados para
gue ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagéo da informagéo para efeitos da andlise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagées. A Austin Rating utiliza todos os esforcos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informag&o para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagfes com outras
fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagéo 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 RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENCAO 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 obrigacOes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating n&o utiliza nessas escalas as definigdes 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 graduacGes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma
classificagéo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacéo 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 CLASSIFICACC)ES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinibes externadas pela Austin Rating em
seus relatérios de classificagcdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem néo
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢gdes ndo previstas no momento de uma acéo de rating.

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

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagbes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com 0s critérios
metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipteses 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 (i) a ndo existéncia e/ou néo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizagao de referida anélise e emissao do rating.

AS CLASSIFICA(;C)ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICA(;C)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 jurisdicéo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperacdo apés default e suas abordagens e critérios analiticos sé@o 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 emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na classificacéo 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.

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 classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emiss&o. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité
de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuéarios 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 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 anélise, ndo s&o os Unicos responsaveis pelas opiniées e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissao eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COL_OCACAO E DE DISTRIBUIGAO E NEM PARTICIPA DE “"ROAD SHOWS” PARA A
VENDA DE ATIVOS POR ELA CLASSIFICADOS E, AINDA, SEUS RELATORIOS NAO DEVEM, EM NENHUMA CIRCUNSTANCIA, SUBSTITUIR OS PROSPECTOS E
OUTROS DOCUMENTOS, OBRIGATORIOS POR LEI OU NAO, RELACIONADOS A UMA EMISSAO.

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM SER
RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM NAO
LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM EMISSORES E OU
TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO CLASSIFICAGAO DE RISCO DE
CREDITO DEFINITIVA OU PRELIMINAR PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO A(S) CLASSIFICAGAO(OES) EXPLICITADA(S) NESTE DOCUMENTO. DO MESMO
MODO, A AUSTIN RATING SE ISENTA DE TODO E QUALQUER TIPO DE DANO OCASIONADO A TERCEIROS POR QUALQUER OUTRO TIPO DE CONTEUDO
PUBLICADO EM SEUS RELATORIOS E INFORMATIVOS E EM SEU WEBSITE, BEM COMO POR AQUELES DECORRENTES DE ATRASO NA DIVULGAGAO DE
OPINIOES ATUALIZADAS.

© 2017 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. Nenhuma parte deste documento podera ser COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA, REDISTRIBUIDA,
REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU POR QUALQUER
MEIO QUE SEJA, eletrdnico ou mecénico, incluindo fotocopia, gravagéo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e transmisséo de informacéo, E
POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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