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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 06 de
mar¢o de 2015, atribuiu o rating de crédito ‘brBB(sf)’, com perspectiva estavel, para a 12
Série de Cotas Seniores emitidas pelo Braspor Fundo de Investimento em Direitos
Creditorios Multissetorial LP (Braspor FIDC/ Fundo).

A Austin Rating informa que, em 30 de maio de 2014, havia indicado o rating de crédito
preliminar ‘brBB(sf)(p)’ para a 12 Série de Cotas Seniores do Braspor FIDC, com base na
Minuta do Suplemento datada de 20 de agosto de 2013 e em informagfes nédo auditadas
enviadas pela Braspor Fomento Mercantil Ltda. (Braspor/ Consultora). A atribuicdo de uma
classificagcdo final idéntica na presente data reflete a confirmacdo de parametros
regulamentares semelhantes aqueles considerados no momento da classificagéo preliminar.

O Braspor FIDC foi registrado na Comissdo de Valores Mobiliarios - CVM em ago/13,
autorizado a operar sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragéo
indeterminado. O Fundo é administrado pela SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A
(SOCOPA/ Administradora) e tem a gestdo da Ouro Preto Gestdo de Recursos Ltda. (Ouro
Preto/ Gestora), contando, ainda, com o Banco Paulista S/A (Banco Paulista/ Agente de
Custodia) para o exercicio das fungdes de custodiante e controladoria. Além desses
participantes, a estrutura do Fundo contempla a presenca da Braspor como consultora.

De acordo com o Suplemento da 12 Série de Cotas Seniores, foi emitido lote Gnico e
indivisivel de 1.050 (um mil e cinquenta) Cotas com valor unitario de R$ 1.000,00 (mil reais),
perfazendo um montante total de R$ 1.050.000,00 (um milhdo e cinquenta mil reais). A
colocacgéo da 12 Série ocorreu em out/14 e o prazo de duragdo previsto é de 24 meses, sem
amortizag6es intermediarias, quando sera resgatado o valor do principal aplicado mais a
remuneracao alvo de 140,0% do CDI acumulado no periodo.

O Fundo tem como foco o investimento (minimo de 50% de seu PL) em Direitos Creditérios
performados, podendo ser representados por duplicatas, cheques ou por quaisquer outros
titulos de crédito ou instrumentos contratuais originados por Cedentes junto a
Sacados/Devedores de diversos segmentos da economia. Do ponto de vista da estrutura de
financiamento, o Braspor FIDC estd autorizado a emitir Cotas Seniores (Multisséries) e
Subordinadas, observando a Razdo de Garantia de 133,3% - ou seja, sua estrutura de
capital prevé a participagdo minima de 25% do PL representado por Cotas Subordinadas.

O rating ‘brBB(sf)’ traduz um risco relevante, relativamente a outros emissores e emissfes
nacionais (Brasil), de que o Fundo n&o devolva aos seus Cotistas da Série Sénior, quando do
pedido de resgate e observado o atendimento as condi¢8es para tal, o valor correspondente
ao principal investido, corrigido pela Taxa DI acumulada.

A classificagdo atribuida decorre da utlizagcdo de metodologia prépria, baseando-se,
fortemente, em dois pilares de andlise: i) definicdo do perfil de risco de crédito de uma
potencial carteira de Direitos Creditérios do Fundo, o que, considerando a auséncia de
historico consistente de transacdes nesse ambiente, se deu com base nos parametros
estabelecidos em Regulamento e na observacéo da carteira da Braspor Fomento Mercantil
Ltda.; e ii) na confrontacéo entre o risco de crédito estimado para a carteira e os mitigantes e
reforcos de crédito eventualmente presentes na estrutura do Fundo. Afora a analise
especifica do risco de crédito, a nota se baseia na analise de outros fatores de risco também
relevantes para as Cotas Seniores do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de mercado e
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juridico. Adicionalmente, a classificagdo considera potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a contrapartes, bem
como aqueles relativos a Braspor e de empresas do mesmo Grupo Econdmico.

O rating ‘brBB(sf)’ esta refletindo os riscos tipicos de carteiras de recebiveis comerciais originados por empresas com sede
ou filial no Brasil indicadas e aprovadas pela Consultora. Nesse sentido, a nota esta incorporando o fragil perfil de crédito
médio dos potenciais Cedentes e Devedores do Braspor FIDC, uma vez que sua carteira serd composta,
predominantemente, por empresas com baixo nivel de Governanca Corporativa e tipicamente bastante vulneraveis as
oscilagdes da economia local.

A classificagdo atribuida ainda reflete alguns aspectos que podem acentuar o risco tipico médio do tipo de ativos
subjacentes preponderantes do Fundo, tais como a inexisténcia de limites para a exposi¢cdo da carteira do Fundo a
Cedentes e Sacados quando estes tenham registro de companhia aberta ou no caso de empresas que apresentem
regularmente suas demonstra¢des financeiras auditadas. Ainda que exista uma restricdo para a aquisicdo de Direitos
Creditorios de obrigacdo ou coobrigacdo de qualquer pessoa, limitada em 20% do PL do Fundo, tal percentual é
considerado pouco conservador, podendo expor todo o patrimdnio do Fundo a apenas 05 Cedentes ou Sacados. Além
disso, o Fundo podera concentrar até 100% de seu PL em apenas um uUnico Cedente ou Devedor, caso este seja uma
empresa de capital aberto, por exemplo.

QOutros fatores de vulnerabilidade e que impactam o rating séo: i) a ndo definicdo de limites para aloca¢do em titulos de
crédito, tais como Cédulas de Crédito Bancarios (CCB); ii) a possibilidade de aquisicdo de créditos cujos devedores estejam
em atraso com o Fundo por mais 90 dias; e iii) a auséncia de critério regulamentar definindo ratings minimos atribuidos por
agéncias de classificacéo de risco para essas partes, assim como a possibilidade, aberta em Regulamento, de concentra¢éo
regional e setorial da carteira do Fundo.

Adicionalmente, o Fundo exibe a possibilidade de que 100% de seus futuros Cedentes e Sacados estejam estabelecidos em
um mesmo municipio e/ou regido, podendo haver forte exposicéo da qualidade dessa carteira aos riscos inerentes a poucas
economias locais, as quais, de modo mais critico, poderdo ser altamente dependentes do desempenho de um setor em
particular da economia e/ou de apenas uma industria. O Fundo também apresenta a possibilidade de forte exposi¢do a
segmentos especificos de uma mesma economia, por conta da auséncia de limites maximos de exposi¢cdo por subsetores
em Regulamento, aspecto que também limita a classificacdo. O Regulamento também néo estabelece um prazo médio
maximo que indique um horizonte de exposi¢édo aos riscos de crédito de Sacados e Cedentes, tampouco preveé limites de
concentracdo individual em grupos econdémicos, o que indica que uma perda relacionada a essas partes afetaria
consideravelmente as Cotas Subordinadas do Fundo.

Em contraste, a classificacdo atribuida reflete os pontos fortes do Braspor FIDC, os quais contribuirdo para a neutralizacédo
do risco médio tipico de carteiras de recebiveis comerciais. Entre esses pontos destacam-se notadamente: i) a proibigédo de
aquisicdo de titulos que apresentem empresas de controle comum a Braspor como Cedentes ou Devedoras; e ii) o
investimento do Fundo limitado, por Regulamento, a recebiveis performados.

O rating ‘brBB(sf)’ da 12 Série de Cotas Seniores do Fundo esta considerando, além do risco de crédito da carteira de
Direitos Creditérios, a qualidade de crédito dos ativos remanescentes, nos quais o Fundo pode investir até 50% de seu PL.
Nesse ponto, destaca-se que, embora seja esperado que a carteira do Fundo se componha por mais de 90% em Direitos
Creditorios, o Fundo estd autorizado a investir até 50% de seu PL em titulos publicos emitidos pelo Tesouro Nacional,
considerado como 0 menor risco em escala nacional, e operagfes compromissadas com lastro nos titulos anteriormente
citados. Adicionalmente, o Fundo podera alocar os recursos remanescentes em titulos privados sem que haja qualquer
restricdo especifica definida em Regulamento, o que afeta a classifica¢éo atribuida.

As Cotas Seniores da 12 Série também tiveram sua classificacdo pautada, em larga medida, nos reforgcos de crédito
disponiveis, 0s quais deverdo garantir uma razoavel cobertura em relacdo aos niveis inadimpléncia e de perda estimados
para a carteira de créditos do Fundo.

A Austin Rating destaca que as Cotas Seniores da 12 Série contardo com moderado nivel de protecdo oferecida pela
participagdo minima de 25,0% de Cotas Subordinadas sobre o PL. Este refor¢co se soma a potencial formacéo de spread
excedente, dado pela diferenga entre de remuneragdo dos ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e o benchmark
das Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino. A taxa minima de cessdo definida em Regulamento (200% do CDI) é
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atualmente muito superior ao benchmark das Cotas Seniores (140% do CDI), o que significa que, se composta apenas por
direitos creditdrios, a carteira do Fundo rentabilizara acima de suas obrigacdes.

Afora os pontos ligados diretamente ao risco e aos refor¢os de crédito, esta sendo considerado o razoavel risco de liquidez
para a 12 Série de Cotas Seniores do Fundo. A neutralizagdo deste risco é assegurada, em parte, pela forma de constituicdo
do Fundo como condominio fechado e a emissdo das Cotas com datas de amortizacéo pré-definidas. No entanto, em que
pese a Braspor operar uma carteira com prazo médio inferior a 60 dias, o Regulamento do Fundo ndo define um prazo
médio maximo para sua carteira. Ademais, ndo ha uma regra de formacéo de caixa para atender aos pagamentos como
forma de mitigac&o do risco de liquidez, embora seja entendido por essa agéncia que os gestores serdo cuidadosos na
gestdo de prazos entre ativos e passivos do Fundo.

O risco de mercado esta sendo incorporado também em medida reduzida a classificagdo das Cotas Seniores do Braspor
FIDC. A iminéncia de um descasamento de taxas entre ativos (formados, basicamente, por titulos de crédito prefixados) e
passivos (Cotas Seniores pos fixadas), implica na possibilidade de que, diante de uma elevacao consideravel do CDI, esses
passivos remunerem mais do que os ativos. Este risco estd sendo minorado, entretanto, pelo prazo médio ponderado da
carteira de aproximadamente 50 dias, que apesar de ndo estar definido em Regulamento, é o prazo médio histérico da
carteira da Braspor Fomento Mercantil, e que permitira uma rapida remarcacgdo das taxas praticadas por este veiculo. Ainda,
conforme comentado anteriormente, a Austin Rating sustenta a opinido de que este risco sera suportado pela elevada taxa
de desconto praticada nas operacgdes.

O rating ‘brBB(sf)’ incorpora, adicionalmente, a presenca de risco de fungibilidade (commingling risk) para o Fundo. N&o
obstante a notificacéo obrigatdria por parte dos Devedores/Sacados (embora néo registrada em cartério) e a obrigatoriedade
de emissdo dos boletos de cobranga pelo banco cobrador (cobranga), ndo esté eliminado o risco de que os pagamentos
sejam realizados desses Devedores/Sacados em contas de titularidade destes Cedentes, 0 que pode ocorrer por ocasido de
desvio de conduta destas partes.

A classificacdo também incorpora a presenca de risco de fraude / moral dos Cedentes de Direitos Creditérios ao Fundo, os
quais representados, por exemplo, pela cessdo de “duplicatas simuladas”. A Austin Rating considera que, embora este
risco seja suavizado com o aumento da pulverizagcdo em Cedentes e pela checagem de percentual consideravel dos titulos
adquiridos pela Braspor, ndo ha sua completa mitigacédo, a exemplo do que ocorre em estruturas semelhantes.

Do ponto de vista juridico, o rating preliminar reflete positivamente a adequada estruturacdo e formalizacdo do Fundo.
Entretanto, a Austin Rating entende e incorpora negativamente as classificag8es alguns riscos juridicos tipicos observados
em securitizagdes envolvendo recebiveis comerciais. Um aspecto que pode afetar o Fundo refere-se a potencial perda que
este pode absorver quando da entrada em Recuperagdo Judicial de um Cedente que esteja coobrigado em operacdes
cedidas ao Fundo. Considerando a subjetividade nas decisdes do Judiciario local, poderd haver o entendimento de que a
coobrigagdo descaracteriza a venda definitiva do respectivo Direito Creditério e que, por isso, os credores da empresa
Cedente teriam direito a propriedade deste. Ainda relacionado ao aspecto juridico, a Austin Rating pondera na classificacéo
o fato de que, em razdo dos elevados custos, as cessdes ndo sdo registradas em cartdrio. Isto implica que, em eventual
duplicidade de cessao por parte dos Cedentes, risco também ligado ao aspecto moral dessas partes, havera discussGes em
relacéo a prioridade do FIDC no recebimento dos créditos em questéo.

A Austin Rating esta ponderando negativamente na nota atribuida & 12 Série de Cotas Seniores do Fundo a presenga de
uma estrutura de factoring, de controle comum aos cotistas subordinados, atuando paralelamente no Braspor FIDC.
Embora essa agéncia espere que a carteira da Braspor seja migrada paulatinamente para o Fundo e essa ndo mais
carregue Direitos Creditérios em seu balancgo, é esperado que nos préximos meses continue operando uma carteira propria,
pratica que ndo € bem vista por essa agéncia, dado o potencial conflito de interesses existente. Em contrapartida, a
classificacdo considera que a presencga desse so6cio no capital do Fundo eleva o comprometimento com a qualidade da
carteira e inibe a¢des que contrariem o principio da boa fé.

Nao obstante a auséncia de track record do Fundo constituir um limitante para uma melhor classificagcdo para as Cotas
avaliadas, essa agéncia reconhece e pondera positivamente na classificacdo o histérico de desempenho da Braspor
Fomento Mercantil e, principalmente, a larga experiéncia de seus socios-diretores. Adicionalmente, a nota espelha a boa
qualidade operacional da Braspor, que apresenta uma estrutura operacional adequada e préaticas de concessao de crédito e
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gestdo de risco bem definidas e alinhadas ao perfil de risco de suas operacdes. Vale destacar, de todo modo, o
conhecimento limitado dessa agéncia acerca de tais processos, uma vez que foi realizada apenas analise de documentos
enviados pela Braspor e informacdes obtidas através de conferéncia telefénica com os seus representantes.

A Braspor, com sede no Rio de Janeiro-RJ, foi fundada em janeiro de 2010 pelos sécios Fernando Rodrigues Dias Ferreira
e Mario Augusto Marinho da Cunha, cabendo a este ultimo o papel de sécio administrador e representante do primeiro, que
é natural de Portugal, onde também reside. A Braspor faz parte do grupo portugués Manuel Serra/ CIDACEL, o terceiro
maior fabricante de azeites do mundo. No Brasil, o grupo também atua no segmento de incorporagdo imobiliaria, por meio
da Braspor Negocios Imobiliarios. A factoring atua com empresas de pequeno porte e em nichos de mercado que, em
grande parte, complementam a abordagem comercial das empresas portuguesas do grupo (ramo alimenticio). Dentre os
segmentos que evitam realizar negécios estdo confecgdes e servicos em geral, muito embora haja excegdes.
Geograficamente, as atividades se concentram na Grande Rio, porém a Braspor opera com empresas do interior de Sao
Paulo (Regido do Vale do Paraiba) e, em menor proporcao, do Sul de Minas Gerais.

A equipe de colaboradores da Braspor é formada por oito funcionarios, nimero adequado ao volume atual da carteira do
Fundo. Além do diretor e do gestor de crédito, a empresa ainda conta com um tesoureiro, um funcionario de BackOffice, um
funcionario de checagem e trés operadores. As operac¢des séo originadas junto a uma base de relacionamento antiga dos
executivos da empresa e através de indicages de conhecidos.

O processo de concessdo de crédito para um novo cliente inicia-se com a visita do diretor e do gestor de crédito ao
potencial tomador. Apds a visita sdo levantados os dados cadastrais e o Sistema de Informag8es do Banco Central
(SISBACEN) junto a bancos de relacionamento, bem como sédo solicitadas referéncias junto a outras factorings, com quem
0s principais colaboradores da Braspor mantém bom relacionamento. O procedimento é seguido de anélise econémico-
financeira e, com base no faturamento e na necessidade de capital de giro (NCG) do cliente é definido um limite. A
aprovacdo do crédito ndo significa imediata disponibilidade integral dos recursos, o que vai acontecendo de forma
gradativamente e com base no histérico do cliente. As visitas de monitoramento ocorrem trimestralmente, nos casos em que
0s executivos da Braspor identifiquem necessidade para tal.

Cabe mencionar que as aprovacdes de crédito ndo passam por um processo formal de comité e as decisbes s&o
concentradas em apenas duas pessoas: 0 Sr. Manuel Marinheiro (ja mencionado), que ocupa o cargo de diretor, e 0 Sr.
Eduardo Henrique, responsavel pelas areas de gestdo de crédito e administrativa da Braspor. O primeiro desenvolveu
carreira no Banco Safra S/A e depois no Banco Internacional do Funchal (Brasil) S/A (Banif), instituic6es onde desenvolveu
sélida experiéncia em crédito. No Banif, atendia o Grupo Manuel Serra e posteriormente foi indicado pelo maior acionista
deste mesmo Grupo para ingressar, como acionista minoritario, nos quadros da Braspor, em 2012.

Os contratos celebrados pela Braspor junto aos Cedentes sempre contém clausula de regresso, caracteristica que é
replicada ao ambiente do Fundo. O processo de checagem se aplica a duplicatas com valor superior a R$ 1.000,00 e inclui
ligacdes para confirmagéo junto aos Sacados e acompanhamento de entrega das mercadorias com a transportadora. A
cobranga de titulos vencidos tem inicio no primeiro dia Gtil apds a data de vencimento. Cinco dias depois € enviado um
telegrama de solicitagdo de pagamento em até 24 horas, 0 que, caso ndo se confirme, motivard o envio do mesmo ao
cartorio.

O Fundo ainda possui histérico bastante curto de atividades, porém, tem apresentado bom desempenho, alcangando o
benchmark da 12 Série de Cotas Seniores em todos 0s meses, desde sua emissao, e rentabilizando positivamente as Cotas
Subordinadas, que acumularam retorno de 32,4%, entre jun/14 e dez/14.

Ao final de dez/14, o FIDC possuia PL de R$ 9,4 milhdes, representado por Cotas Seniores (11,4% do PL do Fundo) e
Subordinadas (88,6% do PL do Fundo), sendo que as primeiras atingiram a remuneracao alvo de 140,0% do CDI em todos
0s meses desde sua emissdo, ocorrida no final de out/14. A carteira do Fundo, que possui um histérico de apenas sete
meses, apresenta Direitos Creditérios performados representados principalmente por duplicatas, mas ha registro de
participagdo de cheques. Ainda no més de dez/14, o maior Cedente perfazia 22,6% do PL do Fundo e o maior Sacado
representava 3,9% do PL do Fundo. Cumpre informar que volume equivalente a 36,8% do PL do Fundo esta exposto a
Cedentes em Recuperacdo Judicial (RJ), muito embora os créditos inadimplentes acima de 15 dias sejam de apenas 1,8%
do PL do Fundo. Entre mai/14 e dez/14, a carteira apresentou prazo médio mensal de 19 dias Uteis e volumes médios
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mensais de R$ 520,0 em pré-pagamentos e R$ 504,0 mil em recompras. As

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIDC Braspor, a nota esta
absorvendo a razoavel qualidade operacional do Banco Paulista como custodiante, atividade para qual aquela instituicéo
tem dedicado seus melhores esforgos. N&o obstante este aspecto, o Banco Paulista transmite para a transacao seu risco de
crédito pelo prazo em que os recursos por ele transitarem (24 horas). O Banco Paulista possui rating ‘brBBB+' com a Austin
Rating. O risco da instituicdo onde é mantida a conta de cobranga do Fundo é reduzido.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo da 12 Série de Cotas Seniores
do Fundo nao se modificar4 no curto prazo. No entanto, acdes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em
funcéo de: (i) alteragdes nos niveis de inadimpléncia e provisionamento para perdas; (ii) alterag8es no perfil da carteira; e
(iii) na hipétese de altera¢des de Regulamento do Fundo, tornando-o mais ou ainda menos conservador, sobretudo no que
se refere a politica de investimento e aos limites de concentragao por Cedente e Sacado.

PERFIL DO FUNDO

Denominagéo: Braspor Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Multissetorial LP;
Administradora: SOCOPA, Sociedade Corretora Paulista S/A.;

Gestora: Ouro Preto Gestao de Recursos Ltda.;

Custodiante: Banco Paulista S/A,;

Consultora Especializada: Braspor Fomento Mercantil Ltda.;

Auditor Independente: A definir;

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;

Disciplinamento: Resolugédo n° 2.907, de 29 de novembro de 2001, do Conselho Monetéario Nacional,

Instrucdo CVM n° 356, Instru¢gdo CVM n° 444 e demais disposicbes legais e
regulamentares aplicaveis;

Regimento: Regulamento Préprio, registrado em 31 de outubro de 2014;

Forma: Condominio Fechado;

Prazo de Duracéo: Indeterminado;

Publico Alvo: Investidores superqualificados, conforme definido no Artigo 109 da instrugdo CVM N°
409;

Objetivo: O objetivo do Fundo é a valorizagdo de suas Cotas através da aplicacéo preponderante

dos recursos na aquisicdo de Direitos Creditérios conforme politica de investimento
estabelecida em Regulamento.

Politica de Investimento: Direitos Creditérios — Apds 90 (noventa) dias do inicio de suas atividades, o Fundo
deve ter 50% (cinquenta por cento), no minimo, de seu Patrimdnio Liquido representado
por Direitos Creditérios que poderdo ser originados em diversos segmentos, sendo
oriundos de operacgdes de natureza industrial, comercial, financeira, agricola, hipotecéria
e imobiliaria, bem como de operacdes de arrendamento mercantil ou do segmento de
prestacdo de servicos.

Ativos Financeiros - A parcela do PL do Fundo que néo estiver alocada em Direitos
Creditorios serd alocada, isolada ou cumulativamente, em: a) titulos de emissdo do
Tesouro Nacional ou do Banco Central do Brasil (Bacen); b) operagdes compromissadas
com lastro em titulos publicos federais ou em titulos emitidos pelo Bacen. A carteira do
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Condig8es de Cesséo:

Critérios de Elegibilidade:

Limite de concentragéo:

Taxa de Minima de Cessao:

Classe de Cotas:

Fundo que ndo estiver alocada em Direitos Creditérios ou em operagfes
compromissadas sera composta, sempre que possivel, de titulos publicos ou privados,
valores mobiliarios ou ativos financeiros com prazo médio superior a 365 (trezentos e
sessenta e cinco) dias, para que o Fundo tenha tratamento tributario de longo prazo.

Derivativos: O Fundo ndo podera realizar operagGes em mercado de derivativos, ainda
gue com o objetivo de proteger posi¢des detidas a vista.

O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que tenham sido submetidos
previamente a andlise da Consultora Especializada que sera responsavel por verificar as
seguintes condi¢cdes de cessdo: i) Somente poderdo ceder os Direitos Creditérios as
Cedentes com sede ou filial no Brasil; ii) Para a realizagdo das cessfes, as Cedentes
deverdo ter assinado previamente o Contrato que Regula as Cessdes de Direitos
Creditorios para o Fundo; iii) Quem assinar o Termo de Cessao pela Cedente devera ser
0 seu representante legal, com poderes suficientes e bastante para realizar as Cessoes,
ou possuir poderes outorgados pela Cedente para essa finalidade.

O Fundo somente adquirird Direitos de Crédito que atendam, na Data de Aquisi¢do e
Pagamento, cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade: i) cada cesséo
de direitos de credito sera precedida de analise verificando a concentragcéo de titulos de
um mesmo sacado (mesmo CPF ou CNPJ) na carteira do Fundo, respeitando-se os
limites de concentracéo estipulados em Regulamento; ii) o Fundo devera observar, em
cada aquisicdo de Direitos Creditorios, uma taxa minima de cess&o cujo objetivo é
possibilitar a0 Fundo o pagamento de todas as suas despesas e da remuneragéo
esperada para as Cotas Seniores e para as Cotas Subordinadas se houver remuneragéo
alvo para essa Classe; iii) os Direitos de Crédito devem ser de devedores/sacados que,
na data da cessdo ndo apresentem qualquer valor em atraso ha mais de 90 (noventa)
dias corridos junto ao Fundo; iv) o Fundo somente podera adquirir Direitos Creditorios
gue ndo estejam vencidos e pendentes de pagamento na data da cesséo.

Cedentes: O total de ativos de emissédo ou de direitos creditérios de obrigacdo ou de
coobrigagdo de qualquer pessoa pode representar até 20% (vinte por cento) do PL do
Fundo.

Devedores/Sacados: O Fundo deverd respeitar 0s seguintes percentuais de
concentracdo por Cedente: i) até 20% (vinte por cento) do PL do Fundo poderdo ser
representados por Direitos Creditérios cedidos por um mesmo Cedente; ii) o percentual
de 20% podera ser elevado nos casos em que o devedor ou coobrigado tenha registro
de companhia aberta, seja instituicdo financeira ou equiparada e/ou seja sociedade
empresarial que tenha suas demonstracdes financeiras relativas ao exercicio social
imediatamente anterior & data de constituicdo do fundo elaboradas em conformidade
com o disposto na Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a regulamentacado editada
pela CVM, e auditadas por auditor independente.

Cedente e Devedor Conjuntamente: O Fundo n&o prevé limites para aquisicdo de
Direitos Creditdrios emitidos por empresas do mesmo Grupo Econdmico como Cedentes
e Devedores/Sacados conjuntamente.

Tipo de Direito Creditério: O Regulamento do Fundo ndo prevé limites percentuais por
tipo de Direito Creditério, podendo ser representados por duplicatas, cheques ou por
quaisquer outros titulos de créditos ou instrumentos contratuais.

200,0% da taxa CDI Over, exceto no caso de renegociacao de divida;

Seniores e Subordinadas;
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Razédo de Garantia:

Amortizacdo e Resgate:

Diagrama do Fluxo da Operacao

Banco Paulista
(CUSTODIANTE)

A Razdo de Garantia Minima do Fundo é de 133,3%. Desde a data da primeira Emisséo
de Cotas Seniores até a Ultima Data de Resgate, 0 que significa que o Fundo devera ter
no minimo o percentual de 25,0% (vinte e cinco por cento) de seu PL representado por
Cotas Subordinadas;

24 meses, contados a partir da integralizac@o das Cotas;

Cotas Subordinadas: As Cotas Subordinadas somente poderdo ser amortizadas ou
resgatadas apdés a amortizagdo ou resgate total das Cotas Seniores, excetuada a
hipétese prevista de excesso de cobertura, ou seja, caso a Razédo de Garantia supere
133,3% do PL do Fundo.

SOCOPA
(ADMINISTRADOR)
Administragao

SACADOS

Direitos Creditérios (DCs) Bens e Servigos

Braspor Fomento Ouro Preto
Mercantil CEDENTES (GESTORA)
(CONSULTORA)
by
i Selecdo e Cobranca .
: DCs Preco de Aquisicéo
............................... » Gestao
$
................... BRASPOR FIDC
Cotas ) Cotas .
Sub. Integralizagdo Seniores Integralizacéo
COTISTAS COTISTAS
SUBORDINADOS SENIORES

CARACTERISTICAS DA 12 SERIE DE COTAS SENIORES

Forma de Colocagéo:
Remuneracéo Alvo:

N° de Cotas:

Valor unitério:

Valor Total da Emisséo:
Aplicagdo Minima:

Prazo de Duracéo:

Lote Unico e indivisivel (IN CVM N° 400 e 482)
140%;

1.050 (Um mil e cinquenta) Cotas;
R$ 1.000,00 (mil reais);
R$ 1.050.000,00 (Um milh&o e cinquenta mil reais);

R$ 1.050.000,00 (Um milh&o e cinquenta mil reais);

24 (vinte e quatro) meses;
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Data de Emissao:

Amortizagao:

Até 30 de outubro de 2014;

N&o havera amortizacdes intermediérias;

Resgate: Resgate do principal aplicado mais a remuneracéo ao final do prazo da 12 Série de
Cotas Seniores, ou seja, no 24° més, contado da data da primeira integralizagéo das
Cotas.
TABELAS E GRAFICOS
Posigéo da Carteira (R$)
Titulos/Datas 30/5/14 30/6/14 31/7/14 29/8/14 30/9/14 31/10/14 28/11/14 31/12/14
Direitos Creditérios 614.069 1.847.687 3.504.976 4.000.315 4.261.156 5.823.170 8.456.456 8.502.684
Créditos vencidos - 89.808 122.815 360.542 503.563 296.781 294.418 534.483
Total Dir. Creditérios 614.069 1.937.496 3.627.791 4.360.857 4.764.719 6.119.951 8.750.874 9.037.167
Titulos Pablicos 181.364 142.411 440.537 323.077 229.926 659.731 148.008 160.654
Saldo Tesouraria 88.812 1.851 2,771 33.635 21.262 3.646 2.710 2.815
Total Geral da Carteira 884.244 2.081.757 4.071.099 4.717.569 5.015.907 6.783.329 8.901.592 9.200.636
PDD - - - -4.129 -5.506 -7.696 -4.125 -7.472
Composigéo da Carteira
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
mai-14 jun-14 jul-14 ago-14 set-14 out-14 nov-14 dez-14
-2.000
# Total Dir. Creditérios & Titulos Publicos  [1Saldo Tesouraria & PDD
Posigédo do PL
Cotas Seniores Cotas Subordinadas Total
DIz $/Unid. (RS $ Total $/Unid. $ Total Sub Total RS Mil
QUi Mil) (RS Mil) Qe (RS Mil) (RS Mil) (%PL) (RS
31/12/14 1.050 1 1.077 6.637 1 8.371 100,0% 9.448
28/11/14 1.050 1 1.063 6.637 1 8.077 100,0% 9.140
31/10/14 1.050 1 1.051 4.915 1 5.772 100,0% 6.823
30/9/14 0 0 0 4.486 1 5.090 100,0% 5.090
29/8/14 0 0 0 4.309 1 4.684 100,0% 4.684
31/7/14 0 0 0 3.840 1 4.074 100,0% 4.074
30/6/14 0 0 0 2.019 1 2.081 100,0% 2,081
30/5/14 0 0 0 825 1 786 100,0% 786
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Evolugéo no Valor do PL Total

10.000

9.000

8.000

7.000

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1.000

0

30/5/14 30/6/14 31/7/14 31/8/14 30/9/14 31/10/14 30/11/14 31/12/14
# Cota Subordinada  :: Cota Sénior
Rentabilidade Mensal da Cota (%)
Data CDI Cotas Seniores Cotas Subordinadas
Rent. Acum. Rent. % do CDI Acum. Rent. % do CDI Acum.
31/12/14 0,96 10,81 1,34 139,98 2,59 3,64 380,60 32,36
28/11/14 0,84 9,76 1,17 140,22 1,23 3,62 432,22 27,72
31/10/14 0,94 8,85 0,06 140,26 0,06 3,51 371,85 23,25
30/9/14 0,90 7,83 0,00 0,00 0,00 4,38 486,90 19,07
29/8/14 0,86 6,87 0,00 0,00 0,00 2,44 284,11 14,07
31/7/14 0,94 5,96 0,00 0,00 0,00 2,94 312,20 11,35
30/6/14 0,82 4,97 0,00 0,00 0,00 8,17 999,84 8,17
Rentabilidade Acumulada
35,00

30,00 —
25,00 /

20,00 /

15,00 /

10,00 / =X

E—
e
e
5,00
0,00 ¥ T T T T T T T
30/5/14 30/6/14 31/7/14 31/8/14 30/9/14 31/10/14  30/11/14  31/12/1

== CDI| (%) ==#=Cota Subordinada
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela classificagdo de risco de crédito atribuida a 12 Série de Cotas
Seniores (Cotas) do Braspor FIDC Multissetorial LP (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating, no dia 06 de margo de
2015, compondo-se dos seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), Ricardo Lins (Analista Pleno) e Jorge
Alves (Analista Sénior). Esta reunido de comité estéa registrada na Ata N° 20150306-4.

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

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

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

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

As fontes de informag6es foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes
provenientes da(s) seguinte(s) fonte(s): SOCOPA — Sociedade Corretora Paulista S/A (Administradora) e Braspor
Fomento Mercantil Ltda. (Consultora).

As informacdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagcdo de
risco de crédito.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin
Rating. Foi realizada analise aprofundada sobre as informac8es recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas
classificadas do Fundo. Os analistas da Austin Rating realizaram contato telefénico, em 07 de abril de 2014, a fim de
avaliar a qualidade de seus processos, por ocasido da indicacéo do rating preliminar das Cotas do Fundo.

A classificagdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da
instrucdo CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s o encerramento do trimestre em analise, sera
divulgado Relatério de Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo
em relacéo as Cotas classificadas por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas a¢Ges de rating
a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situagdes de conflitos de interesse que
possam afetar o desempenho da atividade de classificacdo de risco e seus resultados. O presente processo de
classificagdo de risco esta isento de situagGes 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, sdcios e funcionarios, nao
prestaram servicos adicionais ao servigo de classificagdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte
relacionada a este Fundo nos ultimos 12 meses.

O servico de classificacao de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse
modo, houve compensacéo financeira pela prestagédo do servico.

A classificacédo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 10 de mar¢o de 2015.
A versao original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Ndo foram
realizadas alteracBes relevantes no contetdo deste e nem tampouco promovida alteracdo na classificacdo atribuida
inicialmente em raz@o dos comentarios e observacgdes 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 Instrucdo CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO 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
emissdo de uma classificagéo, 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 anélise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteragéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagéo da informagéo para efeitos da analise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informag6es. A Austin Rating utiliza todos os esforcos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informagdo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagcdes 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 CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELA(S) EXPRESSA(S) NESTE DOCUMENTO, CONSISTEM EM
OPINIOES SOBRE A QUALIDADE DE CREDITO FUTURA DE UM EMISSOR E/OU EMISSAO, E NAO DEVEM SER ENTENDIDAS COMO SUGESTOES,
ACONSELHAMENTOS OU RECOMENDAGOES DE COMPRA, MANUTENGAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, 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 graduacgdes dentro de escalas absoluta (global) ou
relativa (nacional). A Austin Rating n&o utiliza nessas escalas as definicées 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 graduagées podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinacédo de uma
classificagéo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestédo ou recomendacédo de investimento, manutencéo 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 classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem nao
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢cdes néo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICACOES 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
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificacdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagbes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagio de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data
de emisséo 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 classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodoldgicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacdo 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 (i) a ndo existéncia e/ou néo disponibilizagéo de informagdes suficientes para realizagéo de referida anélise 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 padrdo adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢éo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo 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 opinifes quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da analise e, por isso, ndo
sdo consideradas na 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 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 CLASSIFICACAO 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 Classificagédo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e membros do Comité
de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunicdo com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios 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 andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides 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 COLOCAGAO 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.

© 2015 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMACOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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