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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classifica¢do de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 03 de agosto
de 2020, indicou o ratings ‘brBBB(sf)(p)’ para a proposta de emissdo de Cotas Seniores do
Exes Agro Xingu Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios (Exes Agro Xingu FIDC /
Fundo), inscrito no CNPJ/ME sob o n° 35.868.733/0001-27.

O Exes Agro Xingu FIDC é um condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado,
gue tem a administracao e custddia do Plural S/A Banco Miltiplo (Banco Plural / Administrador
/ Custodiante) e tem a gestédo da Exes Gestora de Recursos Ltda. (Exes Gestora / Gestora).

O objetivo do Fundo é a valorizagdo de suas Cotas por meio da aplicagdo preponderante de
recursos na aquisicdo de Direitos Creditérios performados e ndo vencidos, que atendam aos
Critérios de Elegibilidade e outras condi¢8es definidas em Regulamento. Os Devedores serao
pessoas fisicas ou juridicas que atuam no segmento do agronegdcio, mais especificamente na
producdo agricola, nas culturas de soja, milho e/ou algodao e, eventualmente, em outras
culturas, ainda que apenas com a finalidade de rotacédo de lavoura. De acordo com a Gestora,
os Direitos Creditorios passiveis de aquisicdo pelo Fundo sé&o titulos de crédito, mas
limitadamente, Cédulas de Crédito Bancario (CCBs), Cédulas de Produto Rural Financeira
(CPRf), Cédulas Imobiliarias Rurais (CIR), Debéntures, Certificados de Recebiveis do
Agronegécio (CRA) e Letras de Crédito do Agronegdcio (LCA), além de todo e qualquer
instrumento representativo de crédito oriundo do agronegdcio.

Do ponto de vista da estrutura de capital, 0 Exes Agro Xingu FIDC esta autorizado a emitir
Cotas Seniores (Multisséries) e Cotas Subordinadas, observando a participagao de 25,0% do
PL em Cotas Subordinadas, que, contudo, ndo devera ser recomposta em caso de perdas de
valor absorvidas por essas cotas em caso de inadimpléncia.

A classificacdo preliminar ‘brBBB(sf)(p)’ indica um risco moderado, relativamente a outros
emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o Fundo ndo devolva aos seus Cotistas
Seniores o valor correspondente ao principal investido, acrescido do benchmark (CDI + 4,0%
a.a.), na data de resgate e demais condi¢des a serem definidas no Suplemento daquela Série.

A proposta de emissao prevé o valor total de até R$ 150,0 milhdes para a 12 emissao de Cotas
Seniores. De acordo com a minuta de Suplemento, a emissao tera duracdo de 34 meses a
partir da primeira integralizacdo, sem caréncia, prevendo pagamentos de juros
semestralmente, em 31/mai e 31/out, e amortizagBes de principal anualmente, sempre em
31/mai. O resgate esta previsto para ocorrer em 31/mai/23.

As Cotas Seniores possuem prioridade absoluta em relacdo as Cotas Subordinadas para
efeitos de amortizacéo, resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo. O resgate
dessas Cotas estard condicionado, porém, a disponibilidade de recursos liquidos para o
pagamento pelo Fundo.

A classificacdo ora indicada decorre da utlizacdo metodologia propria, baseando-se,
fortemente, em dois pilares de analise: i) a definicdo do perfil de risco de crédito médio de uma
potencial carteira de Direitos Creditdrios do Fundo, o que se deu com base nos parametros
estabelecidos em minuta de regulamento recebida em 30 de julho de 2020 (Regulamento),
pois o Fundo ndo possui historico; e ii) a confrontacédo do risco de crédito estimado para a
carteira aos mitigadores de risco e reforgos de crédito presentes na estrutura do Fundo.
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Afora a analise especifica do risco de crédito, a nota preliminar se baseia na andlise de outros fatores de risco também
relevantes para as Cotas Seniores do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas, de fungibilidade,
juridico, entre outros. Adicionalmente, tem como base a analise de potenciais riscos operacionais, como aqueles da Exes
Gestora, responsavel pela andlise e aprovacéo da cessdo dos Direitos Creditérios ao Fundo e empresas encarregadas de
avaliar os ativos, sobretudo, terras produtivas, garantidores das operacoes.

O rating preliminar esta refletindo o risco de crédito tipico de seus ativos subjacentes — ou seja, créditos oriundos de operacdes
de financiamento de produtores rurais (custeio de safras ou investimentos em atividades do setor) pessoas fisicas e/ou juridicas,
cooperativas de produtores rurais e outros entes de médio e grande porte que atuem no segmento do agronegdécio e nas
culturas de soja, milho ou algodao. O foco das operacdes a serem realizadas pelo Fundo serdo com empresarios rurais que
possuam boa bancarizagdo e acesso a crédito. Os Direitos Creditérios serdo originados pela propria Exes Gestora, com a ajuda
de assessores regionais, porém, ndo existem restricdes para ofertas publicas (ICVM 400/03).

A Austin Rating destaca o atual cenario econémico e politico em decorréncia da pandemia de COVID-19, assim definida pela
Organizacao Mundial da Saude (OMS) em mar/20. A despeito da evolugéo do cenario, com moderada retomada das atividades
econdmicas, essa agéncia continua atenta, sobretudo, a conjuntura econémica e seus possiveis impactos no Exes Agro Xingu
FIDC. Contudo, o impacto sobre a carteira do Fundo tende a ser suavizado ou mesmo reduzido por ter sua originagdo de
créditos no segmento do agronegécio, que tem se mantido resiliente diante da forte retracdo da atividade econdmica
apresentada a partir de mar/20, condigao fortalecida pelo perfil dos produtos comercializados, commodities agricolas essenciais
as industrias de alimentos e insumos primarios para importantes cadeias de suprimento.

A carteira de Direitos Creditérios, segundo a Gestora, serd moderadamente concentrada, proximo do limite de 20,0% do PL
(ICVM 356/01) ou de R$ 20,0 milhdes com prazo mais elevado, em torno de trés anos para manter o alinhamento com o prazo
de resgate e amortizacdo das Cotas Seniores. Ademais, é provavel que uma parcela reduzida do PL do Fundo seja utilizada
para realizar operacdes mais curtas, para o ciclo de uma ou duas culturas (safra e safrinha), o que corresponde um prazo de
aproximadamente um ano. De todo modo, esta sendo incorporado o maior horizonte de pagamento para essas operagdes de
crédito, além da estrutura de acompanhamento da performance desses produtores, monitoramento de garantias e covenants e
o gerenciamento da liquidez, pois os pagamentos efetuados pelo Devedores ocorrerdo em bases anuais.

A proposta de emissao de Cotas Seniores do Exes Agro Xingu FIDC contara com protecdo moderada advinda da participacéo
minima de 25,0% do PL em Cotas Subordinadas, refor¢co de crédito que garantird uma cobertura minima de um Devedor ou de
um Cedente coobrigado, em caso de inadimplemento total desses. Destaque-se aqui que essa subordinacéo ndo devera ser
recomposta nessas hipoteses.

A subordinagcao minima disponivel para as Cotas Seniores se somara ao potencial spread excedente, dado pela diferenca entre
a remuneracgado dos ativos e a soma dos custos e despesas do Fundo e o benchmark das Cotas Seniores (CDI + 4,0% a.a).
Contudo, o Regulamento ndo estabelece a taxa minima de cessé@o a qual os Direitos Creditdrios, passiveis de aquisicao,
poderéo ser adquiridos. Essa condicao pode eventualmente afetar o desempenho das Cotas do Exes Agro Xingu FIDC, caso
os ativos sejam cedidos por taxas baixas e insuficientes para pagamento dos custos do Fundo, além de remunerar
adequadamente suas cotas. Porém, conforme a Gestora, as taxas aplicadas serdo adequadas para pagamento dos custos,
despesas e absorver eventual flutuacdo da inadimpléncia e provisdes, além de remunerar devidamente as Cotas Seniores e
Cotas Subordinadas a serem emitidas pelo Fundo.

A classificagéo preliminar das Cotas Seniores esta fortemente pautada no reforgo de crédito proporcionado por garantias reais,
notadamente terras produtivas, avaliadas por empresas com expertise no segmento do agronegécio e habilitadas no
regulamento do Fundo, de modo que nas aprovacgdes das operagfes pela Gestora o valor utilizado serd sempre o de venda
forcada a partir do laudo expedido por essas empresas. E importante destacar que o valor do colateral podera oscilar a partir
de diversos fatores. Desse modo, haverd permanente acompanhamento dos valores de cobertura para que ndo haja
desenquadramento do percentual minimo. Para o acompanhamento das garantias associadas as operagdes esta previsto o
monitoramento por satélite com a contratacdo de terceiros, este podendo ocorrer presencialmente. Sobre a participacéo de
avaliadores e empresas de monitoramento terceirizados, essa agéncia ponderou de maneira positiva, considerando o
conhecimento, experiéncia e, sobretudo, a independéncia dessas analises.

A despeito das garantias reais, a Austin Rating considerou na indicagdo do rating preliminar um nivel minimo que suplante ao
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menos o valor do principal, além dos custos inerentes a sua eventual execucao. Nesse sentido, apds a formagédo da carteira de
ativos no Exes Agro Xingu FIDC essa agéncia acompanhara a estrutura de garantias bem como os pareceres de aprovacao de
cada Direito Creditério, verificando niveis minimos, coberturas e covenants financeiros.

O rating preliminar reflete, adicionalmente, entre os aspectos que potencializam o risco tipico médio desse tipo de ativo
subjacente, a possibilidade aberta no Regulamento para a concentracao regional da carteira do Fundo. Existe a possibilidade
de que 100,0% dos futuros Devedores do Exes Agro Xingu FIDC estejam estabelecidos em uma mesma regido produtora,
podendo haver forte exposi¢cdo da qualidade dessa carteira aos riscos climaticos e sanitarios, por exemplo.

Ainda sobre a possibilidade de concentracéo regional, a estratégia de originagcdo da Gestora sera de operar com importantes
produtores localizados, principalmente, na regido Centro-Oeste, em especial no estado do Mato Grosso, e, em menor medida,
com produtores de outras regides, mas que atendam aos parametros de crédito e estratégicos do Fundo. Espera-se, portanto,
que, além da concentracao individual, o Exes Agro Xingu FIDC apresente um acimulo regional ndo desprezivel dos Devedores.

Embora o Regulamento do Fundo mencione a preferéncia por Direitos Creditérios decorrentes das culturas tradicionais, mais
especificamente soja, milho e/ou algoddo, ndo ha definicdo de percentual maximo de concentracao individual nessas culturas
e tampouco naquelas que eventualmente sejam utilizadas pelos produtores para rotagao de lavoura, condigdo que pode fazer
com que sua carteira esteja concentrada do ponto de vista do produto agricola e, assim, suscetivel a condigées adversas de
safra e/ou de mercado para uma determinada commodity. Nao obstante, as culturas que o Fundo privilegiara contam com
historico favoravel de precos, produtividade e de demanda interna e principalmente externa (exportacoes).

O rating preliminar esta refletindo também outros diversos pontos estruturais do Fundo que limitam a classificacéo, dentre os
quais destacam-se: i) a auséncia de definicdo regulamentar de prazo médio maximo ponderado e/ou prazo maximo para 0s
Direitos Credit6rios do Exes Agro Xingu FIDC, embora a estratégia da Gestora seja clara em relagdo ao maior prazo das
operacOes a serem realizadas; ii) a carteira do Fundo corresponderd a Direitos Creditérios provenientes do agronegaécio, o que
representa riscos especificos desse segmento, como por exemplo, ciclos de plantio e de colheita, sendo que estes podem ser
afetados por questdes climéticas e, consequentemente sua comercializacédo e fluxo de recebimento. Essa situacdo podera,
eventualmente, gerar um descasamento entre o fluxo financeiro do produtor (Devedor) por conta do atraso na colheita, por
exemplo. Mas, por outro lado, pode haver a antecipagdo do fluxo de recebimento pelo produtor, caso ocorra a colheita antes
do vencimento dos Direitos Creditdrios; e iii) o perfil dos créditos a serem cedidos sdo caracterizados pelo financiamento dos
produtores rurais sem a existéncia de uma transacdo mercantil, onde existe a venda de um produto e/ou servi¢o entregue,
passivel de ser confirmado e validado, portanto, dependente de produgdo futura para geragao de caixa ao Devedor.

Em contrapartida aos fatores anteriormente apontados, a classificacédo esta refletindo a presenca de limites de concentracédo
moderadamente conservadores em relagcdo aos Devedores ou coobrigados (Cedente). Por Regulamento, o Fundo podera
concentrar até 20,0% do PL no maior Devedor, conforme definido no Artigo 40-A da ICVM 356/01, desde que respeitados os
requisitos estabelecidos no Paragrafo 1° do Artigo 40-A da ICVM 356/01.

Em que pese o Regulamento do Fundo ndo vedar operacdes de Devedores pertencentes a um mesmo grupo econdmico e/ou
de produtores rurais distintos, com operagfes préprias, mas com grau de parentesco proximo, a Austin Rating espera que a
Exes Gestora nao realize esse tipo de operacédo no ambiente do Fundo, ou limite-os a percentuais muito reduzidos. Além disso,
néo é permitido ao Exes Agro Xingu FIDC adquirir Direitos Creditérios provenientes de Devedores que estejam em processo
ou tenham passado por processo de recuperacao judicial e/ou faléncia e, de modo importante, que estejam inadimplentes
perante o Fundo.

A respeito da avaliacdo de crédito realizado pela Exes Gestora, essa agéncia considerou o processo adequado e robusto a
despeito de um relatério de investimentos realizado por sua equipe, demonstrando o conhecimento e a maneira como o
procedimento foi conduzido. Nesse documento séo apresentadas as condi¢cdes da operagdo analisada, um resumo dos pilares
de crédito que fazem parte da metodologia da prépria Gestora, histérico e estrutura societaria e de governanca da empresa
avaliada, além do perfil produtivo da regido em que esta localizada, como cultura, area plantada, produtividade, clientes,
concorrentes, etc. Ainda sobre o relatorio de investimento que baliza a avaliagdo da operacéo, € avaliado o perfil econémico-
financeiro, relagdo de bens e imdveis, endividamento. Em relagdo a analise das garantias, a Austin Rating destaca além do
exame da equipe da Exes Gestora, o procedimento inclui também a avaliagcdo independente realizado por empresa contratada
para aferir o valor das garantias reais cedidas.
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E importante destacar que o processo de crédito obedece a um sistema interno de score com diversos pilares onde sdo
avaliados e atribuidos pontos que variam entre 0 (pior) e 5 (melhor) os quais contemplam critérios qualitativos, como governanca
e quantitativos, tais como aspectos econdmicos e financeiros, por exemplo. Vale mencionar que o processo de analise e
monitoramento incorpora a probabilidade de perda a partir da inadimpléncia (Loss Given Default, LGD) a partir da experiéncia
com operagdes no segmento do agronegocio e métricas internas. O processo de avaliagdo também incorpora a anélise ASG,
as quais tratam de questBes ambientais, sociais e de governanca corporativa, analise SWOT, bem como riscos de mercado,
regulatério e geopolitico.

Além do processo de crédito inicial e as revisfes anuais, a Exes Gestora produz um relatério de acompanhamento periédico
das operacgdes permitindo que sejam emitidos alertas em caso de algum tipo de desenquadramento ou mudanca de cenario
para o Devedor que possa afetar sua capacidade de pagamento e/ou comprometa o adimplemento de suas obriga¢fes com o
Fundo.

De toda forma, é importante mencionar que os Direitos Creditérios ndo poderdo representar mais do que 20,0% do
endividamento total de qualquer um dos Devedores, com excec¢ao aqueles que nao tenham qualquer endividamento bancario
ou na situacdo em que os Direitos Creditorios representem, no maximo, 50,0% do faturamento do Devedor em questéo,
condicéo passivel de ser verificada através de demonstragfes financeiras auditadas, imposto de renda ou extrato bancario.
Aqui, é importante ressaltar que, embora nédo haja a defini¢do da formula de céalculo daquele primeiro indice em Regulamento,
a Austin Rating esta considerando que a Gestora observara o endividamento total e o acompanhara de forma diligente.

Sobre a politica de cobranca, a minuta do Regulamento nédo descreve especificamente os procedimentos de cobranga para 0os
créditos em atraso, informando que as medidas serdo tomadas individualmente para cada situagao. No entanto, essa agéncia
pondera o acompanhamento do crédito realizado pela Exes Gestora durante toda sua permanéncia na carteira do Fundo, sendo
diligente em seu monitoramento. Ademais, o rating preliminar pondera de maneira positiva a vedac¢do quanto a aquisicao de
Direitos Creditérios de Devedores apresentem qualquer valor em atraso junto ao Fundo.

A qualidade de crédito dos ativos financeiros, nos quais o Fundo podera investir até 50,0% de seu PL, também esta sendo
absorvida de forma positiva pelas classificagdes. Por Regulamento, o Fundo esté autorizado a investir em: i) titulos de emissao
do Tesouro Nacional e do Banco Central do Brasil; ii) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, iii) Certificados e Recibos
de Dep6sito Bancario, que de acordo com o Regulamento, devem ser emitidos por instituigées financeiras que possuam rating
local igual ou maior a A ou notacdo equivalente; iv) demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa, exceto
cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS); e v) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos ativos
financeiros mencionados nos itens acima, os quais poderdo ser administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou pela
Gestora, ou quaisquer de suas partes relacionadas.

Afora os aspectos ligados diretamente ao risco dos ativos e aos reforcos de crédito a esses disponiveis, a classificagdo
preliminar considera o moderado risco de liquidez para os futuros detentores das Cotas Seniores. A liquidez do Fundo
dependerd, invariavelmente, da adimpléncia dos Devedores em relagao aos créditos adquiridos, sujeitando-se, desse modo,
aos diversos riscos que podem afetar a capacidade de pagamento desses. Porém, diante do perfil estimado para os Devedores,
médios e grandes produtores rurais, com importante base patrimonial, geracdo de caixa, entre outras condi¢des verificadas
pela Exes Gestora por ocasido da aprovagdo da cessdo, além de mecanismos de acompanhamento das operacgfes, a
possibilidade de que nédo seja formado caixa adequado para o pagamento das obrigacdes (resgates e amortizagdes) e
manutencao de um caixa adequado para despesas no ambiente do Fundo é considerado como baixo por essa agéncia. Soma-
se aisso o fato de que, por ter sido constituido sob a forma de condominio fechado, a Gestora tera condicdo moderada de fazer
a adequada gestéo do risco de liquidez para as Cotas Seniores.

Nao obstante, é importante destacar que as Cotas Seniores possuem risco de liquidez menor, considerando sua posi¢ao na
hierarquia de pagamentos. Ademais, o pagamento das Cotas Seniores somente podera ser realizado por meio de dagdo em
pagamento de Direitos Creditérios por ocasido da liquidagao do Fundo.

O risco de descolamento de taxas € incorporado, por sua vez, de forma moderada a nota preliminar indicada. Existe a
possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (CCBs, CPRf, CIR, Debéntures, CRA e demais titulos de crédito
prefixados) e passivos (Cotas Seniores poés-fixadas), de modo que, diante de uma elevacéo expressiva das taxas de juros,
esses passivos remunerem mais do que os ativos. Apesar disso, € entendido por essa agéncia que a margem existente na
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aquisicao dos ativos, muito embora ndo definida a taxa minima em Regulamento, entre as taxas das operagfes e a
remuneracdo das Cotas Seniores, suportara variagdes positivas expressivas no indexador dessa ultima. Nao obstante, é
importante destacar que a expectativa de prazo médio para a carteira do Exes Agro Xingu FIDC sera superior a trés anos em
seu inicio, condicdo que pode eventualmente afetar uma rapida remarcagédo das taxas praticadas pelo Fundo.

Do ponto de vista juridico, o rating preliminar reflete positivamente a expectativa de que ha uma adequada estruturagdo e
formalizagéo para o Fundo. Entretanto, a Austin Rating incorpora negativamente as suas classificagdes alguns riscos juridicos
tipicos observados em securitizagdes. Entre estes aspectos que podem afetar o Fundo, esta a potencial perda que este pode
absorver quando da entrada em Recuperacdo Judicial de um Coobrigado ou Devedor em operacdes que estejam em sua
carteira. Considerando o perfil de lastro dos Direitos Creditorios passiveis de ingressarem no Fundo, provenientes de atividades
relacionadas ao agronegdcio, é importante destacar que produtores rurais tem buscado o expediente da recuperacao judicial
em decorréncia do cenario econdmico, contudo, conforme tem sido observado, sem possuirem a posi¢do equiparada a de
pessoa juridica de pelo menos dois anos, condi¢ao exigida pela Lei n® 11.101/05. Nesse sentido, o Superior Tribunal de Justica
(STJ) analisa um processo para decidir se as dividas do produtor rural podem ser incluidas no processo de recuperacéo judicial.
A depender da deliberacéo do STJ, as incertezas sobre o agronegocio podem aumentar, restringindo o crédito para o segmento.

Nao obstante os titulos ndo serem registrados em camara de liquidagdo, o Gestor informou que em virtude da aquisi¢ao ocorrer
na origem da emissao dos instrumentos e que estes ja apresentardo o Fundo como credor, ndo serd necessario o registro de
tais titulos, de modo que apenas as garantias serdo averbadas em cartorio, conferindo a prioridade em eventuais discussdes
judiciais.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do FIDC, a classificagdo esta
absorvendo a boa qualidade operacional do Banco Plural como Administrador e Custodiante, atividade para qual aquela
instituicdo tem dedicado seus melhores esforgos. Nao obstante esse aspecto, o Banco Plural transmite para a transagao seu
risco de crédito pelo prazo em que os recursos por ele transitarem (24 horas), sendo a relevancia desse risco ndo devera ser
superior a 10,0% do PL do Fundo.

Ja a Exes Gestora, que atuara como gestora do Fundo, foi constituida em 2018 e seus principais sOcios-executivos possuem
grande experiéncia no mercado financeiro e de capitais com passagens por grupos importantes. De acordo com o Formulario
de Referéncia disponibilizado no website da Gestora, ao final de 2019 contava com num volume de recursos sob gestdo de R$
46,0 milhdes e em consulta a ANBIMA, a Exes Gestora € aderente aos principais cddigos, sendo que para alguns esta na
categoria provisoria, pois aderiu a eles ha menos de um ano. Segundo consulta a CVM, possui 4 fundos, sendo dois fundos
multimercado e dois FIDCs, um deles objeto de classificacédo pela Austin Rating.

A presente andlise buscou verificar a qualidade dos processos de originacdo de operacdes, de analise de crédito e de
monitoramento e cobranga de clientes, fundamentais para a realizagéo de andlise prospectiva da carteira do Exes Agro Xingu
FIDC, embora ainda ndo tenha iniciado suas operacdes efetivamente. Os colaboradores da Gestora serao os responsaveis por
monitorar os Devedores, acompanhando a producédo, produtividade, bem como sua capacidade de pagamento por meio de
revisdo de demonstracdes financeiras, endividamento, entre outras formas.

O rating esta limitado pela auséncia de historico do Fundo, que ainda néo iniciou suas atividades, portanto, encontra-se a fase
de captacgéo e de aquisi¢cao de créditos. O Fundo contara com auditoria independente, que até o momento néo foi definida, mas
que, de acordo com a Gestora, serd uma firma de renome internacional (“big four”). O exercicio social do Fundo sera de um
ano, encerrando-se em junho de cada ano.

PERFIL DO FUNDO

Denominacao: Exes Agro Xingu Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;
CNPJ: 35.868.733/0001-27;

Administradora: Plural S/A Banco Mdiltiplo;

Custodiante: Plural S/A Banco Mdiltiplo;

Gestora: Exes Gestora de Recursos;
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Auditor Independente:
Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:
Prazo de Duracéo:

Publico Alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Condigdes de Cessao:

Critérios de Elegibilidade:

A definir;
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Resolugdo n° 2.907/01, do Conselho Monetario Nacional, Instrucdo CVM n° 356/01 e
demais disposic¢des legais e aplicaveis;

Minuta de Regulamento Préprio, recebida em 30 de julho de 2020;
Condominio Fechado;
Indeterminado;

Investidores Qualificados ou Profissionais, conforme definido no Artigo 9 da instrugdo CVM
N° 539/13;

O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagao de suas Cotas por meio
da aplicagdo de seu Patrimdnio Liquido na aquisi¢cao de: i) Direitos Creditorios Elegiveis,
formalizados pelos Documentos Comprobatorios correspondentes; e ii) Ativos Financeiros,
observados os critérios de composicédo e diversificacdo da carteira do Fundo, conforme
estabelecidos no Regulamento.

Direitos Creditérios — Apés 90 dias do inicio de suas atividades, o Fundo deve manter
50,0% (cinquenta por cento), no minimo, de seu PL representado por Direitos Creditorios
observados os Critérios de Elegibilidade, conforme Capitulo 5 do Regulamento;

Ativos Financeiros - A parcela do PL do Fundo que ndo estiver alocada em Direitos
Creditdrios serd alocada, isolada ou cumulativamente, em: i) titulos de emissao do Tesouro
Nacional e do Banco Central do Brasil; ii) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional, iii)
Certificados e Recibos de Deposito Bancario, que de acordo com o Regulamento, devem
ser emitidos por instituicdes financeiras que possuam rating local igual ou maior a A ou
equivalente; iv) demais titulos, valores mobiliarios e ativos financeiros de renda fixa, exceto
cotas do Fundo de Desenvolvimento Social (FDS); e v) cotas de fundos de investimento que
invistam exclusivamente nos ativos financeiros mencionados nos itens acima, 0s quais
poderéo ser administrados e/ou geridos pelo Administrador e/ou pela Gestora, ou quaisquer
de suas partes relacionadas.

O Fundo somente podera adquirir Direitos Creditérios que cumpram cumulativamente, as
seguintes condi¢Bes: i) a aquisicdo do Direito Creditério devera ter sido previamente
aprovada pela Gestora, evidenciada mediante comunicagao por escrito encaminhada ao
Administrador; e ii) os Direitos Creditorios devem ser garantidos por uma ou mais Garantias
e, relativamente as garantias reais, possuir laudo de avaliacdo elaborado por empresa
terceira especializada.

Todos e quaisquer Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo deverdo atender,
cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade: a) deverdo observar o limite de
concentragdo maxima por Devedor, conforme ICVM 356/01; b) as operac¢des de aquisi¢cao
dos Direitos Creditorios deveréo ser superiores a R$ 1,0 milh&o; c) ndo poderéo ser devidos
por Devedores que estejam inadimplentes perante o Fundo; d) ndo poderéo ser devidos por
Devedores que estejam em processo de, ou tenham passado por, recuperacgdo judicial,
extrajudicial e/ou faléncia, nos termos da Lei n°® 11.101 e altera¢gBes posteriores; e) deverao
contar com garantia adicional, na modalidade alienacgao fiduciaria de iméveis ou hipoteca
de areas produtivas, correspondente a pelo menos o valor de aquisicdo dos Direitos
Creditdrios pelo Fundo considerando-se o valor de venda forgada do bem objeto da garantia
conforme laudo de avaliagdo a ser feito por uma das seguintes empresas: Control Union
Ltda, Scot Servigos Auxiliares para Agropecuaria Ltda ME, Valora Engenharia Ltda e Terra
Solucdes Ambientais e Agrérias Ltda devendo imével objeto da garantia ser objeto de visita
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Limite de concentragéo:

Prazo Médio da Carteira ou
Maximo dos Direitos Creditorios:
Taxa de Minima de Cesséo:

Classe de Cotas:

Razao de Subordinacgao:

Amortizacdo e Resgate:

Reserva para Amortizacéo:

in locu pela Gestora previamente a aquisi¢do do respectivo Direito Creditério; f) as garantias
reais de que tratam o item ‘e’ acima deverdo ter suas lavouras monitoradas por satélite,
podendo este monitoramento ser presencial; g) ndo poderado representar mais de 20,0% do
endividamento total de qualquer dos Devedores, salvo em casos em que o Devedor nao
tenha qualquer endividamento bancério ou nas hipéteses em que os Direitos Creditérios
representem no maximo 50,0% do faturamento do Devedor em questédo evidenciado por
balango auditado, imposto de renda ou extrato bancario; e h) a exposigdo maxima por
Devedor quando da aquisi¢do dos Direitos Creditorios devera ser de R$ 20,0 milhdes.

O Custodiante € a instituicdo responsavel por verificar e validar, em cada Data de Aquisi¢cao
e Pagamento, o atendimento dos Critérios de Elegibilidade em cada operagao de aquisicao
de Direitos Creditérios pelo Fundo.

A despeito de ser tratado nas Condi¢Bes de Cessao, devera ser observado o limite de
concentragdo maxima por Devedor, conforme ICVM 356/01, de 20,0% do PL.

Nao hg;
Nao hg;
Seniores e Subordinadas;

Proporcéo minima obrigatéria de 25,0% de Cotas Subordinadas do Fundo, em relagdo ao
seu PL, a ser apurada diariamente pelo Administrador. No entanto, referida razéo de
subordinag&o podera ser inferior a 25,0% na hipétese de perecimento e/ou inadimplemento
dos Direitos Creditérios.

As Cotas do Fundo deverdo ser amortizadas em cada Data de Amortizacdo Programada
durante o Periodo de Amortizagdo, em periodicidade minima anual e em conformidade com
os respectivos Suplementos, mediante a realizacdo de pagamentos aos Cotistas.

Podera ser realizada amortizagdo extraordinaria das Cotas Subordinadas na hipotese de
excesso de subordinacéo em relacdo a Razéo de Subordinagdo e este excesso represente
mais de 30,0% de Cotas Subordinadas frente ao PL do Fundo ou caso haja
desenquadramento da alocagdo minima no respectivo dia til da solicitagdo.

N&o ha.

CARACTERISTICAS DA EMISSAO (COTAS SENIORES)

Forma de Colocagdo: Esforcos restritos (ICVM N° 476/09);
Remuneracéo Alvo: CDI +4,0% a.a;

N° de Cotas: 150.000.000 (cento e cinquenta milhdes) cotas;
Valor unitario: R$ 1,00 (um real);

Valor Total da Emissdo: R$ 150.000.000,00 (cento e cinquenta milhdes de reais);

Publico Alvo: Investidores Qualificados e Profissionais;

Amortizagao: Anualmente, em 31 de maio;

Amortizacdo da

Remuneragdao: Semestralmente, em 31 de maio e em 31 de outubro;

Data da Emisséo: A definir.
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CONSIDERACOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

11.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito das Cotas Seniores a serem emitidas pelo Exes Agro Xingu
FIDC. Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comissao de Valores Mobiliarios e como fonte de apoio aos
potenciais investidores na fase de andlise do ativo (pré-venda), a classificagdo preliminar ora indicada néo deve, em nenhuma hipétese e
sob qualquer circunstancia, ser interpretada como uma opinido final da Austin Rating acerca do risco de crédito das Cotas a serem emitidas
pelo Fundo, visto que esta baseada em documentos e informacdes preliminares.

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

Para a atribuicdo de uma classificacao final sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificacdo de Risco. Assim, a data da
classificacao final sera a data dessa nova reunido, e néo a data de indicagdo do rating preliminar.

As eventuais alteragfes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificag6es nos cenarios
e projecdes considerados pela Austin Rating para a avaliacdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poderdo se materializar na
atribuicdo de uma classificagédo final diferente daquela ora indicada.

Ap6s a atribuicao da classificacéo final, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da data em que
o contrato de prestagéo de servicos foi celebrado. O contrato atual tem vencimento em 30 de junho de 2021.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indica¢é@o, expirando-se
automaticamente em 01 de novembro de 2020.

N&o obstante o prazo e a data de vencimento da classificacdo preliminar, essa opinido podera ser revalidada e ter seu vencimento
prorrogado, mediante o pedido formal pelo solicitante/contratante do servigo.

Para a prorrogacao do prazo de vencimento da classificacao preliminar, a Austin Rating reavaliar4 brevemente a proposta de emissao e
a ocorréncia de qualquer tipo de alteracao nos fatores que fundamentaram a opinido preliminar ora indicada, observando-se que:

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

i) Caso tenham sido realizadas alteragBes na proposta de emisséo e do Fundo, seré iniciado um processo analitico para a
determinacéo de uma nova classificagdo preliminar, o que podera resultar em uma classificacao preliminar diferente dessa ora
indicada e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestacdo de servicos estabelecido.

Na hipétese de nao ser realizada a solicitagdo formal de prorrogagéo de prazo da classificagéo preliminar pelo contratante / solicitante do
servigo, essa estard automaticamente vencida / expirada e nao devera mais ser considerada para qualquer finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, uma nova classificacéo preliminar para a mesma proposta de emisséo pelo
Fundo poderéa ser requerida pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que ndo haja alteracdo substancial na estrutura
originalmente proposta, esse passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagdo de uma nova classificagédo
preliminar, podendo resultar em um rating preliminar diferente desse ora indicado e, ainda, incidir em custos adicionais ao contratante,
conforme contrato de prestacéo de servicos estabelecido.

A classificagéo preliminar podera ser revista ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese o rating preliminar ndo ser acompanhado
de uma perspectiva (essa é dada somente quando da atribui¢céo da classificagdo final), uma revisdo dessa opini&o preliminar podera ser
realizada pela Austin Rating nas seguintes situagdes:

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

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

A eventual entrada desta classificagcao preliminar em processo de reviséo sera notificada pela Austin Rating ao lado do anuncio da prépria
classificagdo no site www.austin.com.br, na sec&o especifica “Ratings Preliminares”, com a inscricdo “EM REVISAQ”.

As eventuais alteragbes decorrentes de processos de revisdao ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em
versdes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela indica¢éo da classificagéo de risco de crédito para as Cotas Seniores do Exes Agro
Xingu FIDC (Fundo / Exes Agro Xingu FIDC) reuniu-se via teleconferéncia, no dia 03 de agosto de 2020. Esta reunido de comité esta
registrada na Ata N° 20200803-1.

A classificagdo indicada esta contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
https://austin.com.br/Escalas-de-Rating.html

A classificacdo de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificacdes de Securitizagédo de Recebiveis, disponivel em: https://austin.com.br/Metodologias.html

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente
classifica¢des de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditorios lastreadas em recebiveis comerciais com
origem no agronegdcio.

As classifica¢des de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagbes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers). Particularmente no que diz respeito a classificacao das Cotas do Fundo, a andlise foi prejudicada pela auséncia
de auditoria externa independente sobre parte das informagdes enviadas, fator ponderado na classificacéo.

As fontes de informacdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informag¢des provenientes das seguintes
fontes: Exes Gestora.

As informag6es obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicao de uma classificagé@o de risco de crédito. Dentre
as informag0@es utilizadas para esta andlise, destacam-se: i) Minuta do Regulamento com data de 03 de junho de 2020; ii) minuta do
suplemento das Cotas Seniores; iii) apresentacao institucional da Exes Gestao; iv) relatorio de investimento produzido pela Gestora; e v)
Cédula de Produtor Rural Financeira (CPRf).

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

O nivel de diligéncia da analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrao estabelecido pela Austin Rating. Foi realizada
andlise sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo. Os analistas da Austin Rating
realizaram conferéncias telefénicas com representantes da Exes Gestora nos dias 17 e 30 de junho de 2020.

Ap6s a atribuicdo de uma classificacéo final, esta sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34
da instrugdo CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apds o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério
de Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagéo as Cotas classificadas por
ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os
monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classifica¢éo de risco esta isento de situacoes
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 servi¢cos
adicionais ao servico de classificagao de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos Ultimos
12 meses.

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

A classificacao foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 13 de agosto de 2020. A primeira versao
original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data, de modo que a verséo final foi enviada em 26
de agosto de 2020. Néo foram realizadas altera¢des relevantes no contetudo deste e nem tampouco promovida alteragéo na classificacao
atribuida inicialmente em raz&o dos comentérios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento € um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que disp6e 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 emiss&o
de uma classificagéo, sendo tais informacdes 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 andlise, tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja
alteragcao 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 informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢cos 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 informagdes com outras fontes também
confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informac6es e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacdo das informagdes recebidas durante um
processo de rating, ndo Ihe 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 graduagdes dentro de escalas absoluta (global) ou relativa
(nacional). A Austin Rating néo 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 defini¢ao de quais graduacdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagéo de uma classificagéo de
risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacéo de investimento, manutencdo ou desinvestimento. A Austin Rating nao
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 & qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem ndo se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser afetadas por
acontecimentos futuros ou condi¢cdes néo previstas no momento de uma agéo 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 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 informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificagdes, ou que fatos
supervenientes & emissdo de uma determinada classificagéo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagdes e demais opinides que a sustentam
refletem a percepgdo do Comité de Classificac@o de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data de emisséo de relatérios, informativos
e outros documentos oficiais).

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGOES 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 / emissdo classificado. Uma classificagédo 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 h& contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizacéo de referida anélise e emisséao 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¢cédo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigdes de default e de recuperagéo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos sdo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados por outras
agéncias.

0S 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, nédo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo séo consideradas
na classificagéo 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 avaliacdo sempre seré segregada da andlise do risco de crédito e identificada como tal.

0S 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 decisées
sobre classificacdes de risco de crédito sédo tomadas por um Comité de Classificagéo 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 comuni¢éo
com os contratantes, investidores e demais usuarios 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. Nao 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 sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente
observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLpCA(;AO 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.

© 2020 Austin Rating Servicos 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, 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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