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25 de margo de 2025

Austin indica ratings preliminares ‘brBBB+(sf)(p)’ para a Subclasse Cotas
Seniores, ‘brBB(sf)(p)’ para a Subclasse Cotas Subordinadas Mezanino e
‘brB+(sf)(p)’ para a Subclasse Cotas Subordinadas Janior da Classe Unica do
PixCard FIDC.

A Austin Rating informa que, nesta data, indicou os ratings preliminares ‘brBBB+(sf)(p)’, ‘brBB(sf)(p)’ e ‘brB+(sf)(p)’,
respectivamente, para a proposta de emissédo das Subclasses de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas
Subordinadas Junior do PixCard Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - Classe Unica (PixCard FIDC — Classe
Unica / Fundo).

Os ratings preliminares indicados tém validade de 90 dias, expirando automaticamente em 23 de junho de 2025. Eles estédo
sujeitos as condigbes descritas no item “Consideragées Sobre o Rating Preliminar’ deste informativo e ndo devem ser
considerados como a opinido final da Austin Rating.

O PixCard FIDC ainda se encontra em fase de registro na Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), estando autorizado a
operar com base nas disposi¢des estabelecidas pela minuta do Regulamento datado de 24 de margo de 2025, o qual é
regido pela Resolugdo CVM 175 e pelas demais disposigdes legais e regulamentares aplicaveis. Em razao disso, as
classificagdes indicadas neste informativo possuem carater preliminar.

O veiculo sera constituido sob a forma de condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado. A responsabilidade
pela administragéo e custddia cabe a Banvox Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda. (Banvox / Administradora
/ Custodiante). Uma vez em operacgao, as atividades de Gestédo da Carteira serdo realizadas pela Porto Real Investimentos
Ltda. (Porto Real Investimentos / Gestora). Além desses participantes, a estrutura do PixCard FIDC conta com a presenga
da Pix Card SP Servigos Tecnolégicos e Financeiros Ltda. (Pix Card / Originadora / Cedente / Agente de Cobranga) que
atuara como Originadora dos Direitos Creditérios que serdo cedidos ao Fundo, responsavel pela emissdo das Cédulas de
Crédito Bancario (CCBs), e ainda, atuara na cobrancga dos créditos inadimplidos.

A Classe Unica do PixCard FIDC tem como objetivo principal a valorizagéo das Cotas por meio da alocagéo de, no minimo,
67,0% do seu Patrimdnio Liquido (PL) na aquisi¢céo de Direitos Creditérios. Em carater complementar, a valorizagao das
Cotas sera buscada mediante o investimento em Ativos Financeiros, de acordo com os critérios estabelecidos na Politica
de Investimento do Regulamento.

Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo originam-se da concessdo de crédito consignado, por meio de
saques em Cartdo de Crédito consignado e Cartdo de Beneficio, celebrados entre a Pix Card (Cedente) e seus devedores,
servidores publicos, e formalizados por meio de Cédulas de Crédito Bancario (CCBs). A estrutura operacional dos contratos
fundamenta-se em convénios firmados entre a Cedente e Entes Publicos conveniados, abrangendo 6rgdos das esferas
federal, estadual e municipal. Esses Entes Publicos sdo responsaveis pela retencdo e pelo repasse das parcelas dos
contratos de crédito consignado, por meio de desconto em folha de pagamento de seus servidores, conforme os
procedimentos e disposi¢des estabelecidos nos respectivos termos de credenciamento e na legislagéo vigente.

No que tange a estrutura de capital, o PixCard FIDC esta autorizado a emitir Subclasses de Cotas Seniores, Cotas
Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior. As Cotas Seniores contam com uma razdo de garantia minima
equivalente a 25,0% do Patriménio Liquido (PL) do Fundo, assegurada pelas Cotas Subordinadas Mezanino e Junior.
Destas, é exigida uma alocagdo minima de 10,0% em Cotas Subordinadas Mezanino e 15,0% em Cotas Subordinadas
Junior, conforme os critérios estabelecidos na minuta de Regulamento.

As Cotas Seniores possuem prioridade absoluta em relagdo as Cotas Subordinadas Mezanino e sobre as Cotas
Subordinadas Junior para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, enquanto as Cotas
Subordinadas Mezanino possuem preferéncia apenas em relagéo as Cotas Subordinadas Junior. Por se tratar de um
veiculo constituido como condominio fechado, as Cotas somente serdo resgatadas por ocasido da liquidagdo do Fundo.
As amortiza¢des de cada Subclasse de Cotas serdo efetuadas conforme as datas e condigbes estabelecidas no respectivo
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Suplemento.

As classificacdes preliminares ‘brBBB+(sf)(p)’)’, ‘brBB(sf) )(p)”’ e ‘brB+(sf) )(p)”’ indicam, respectivamente, risco é
moderado para as Cotas Seniores e risco relevante para as Cotas Subordinadas Mezanino e Junior, em comparagao a
outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o Fundo ndo devolva aos Cotistas os valores correspondentes ao
principal investido, acrescido do benchmark definido nos Suplementos, na data de resgate, observando, simultaneamente,
as demais condigdes previstas no Regulamento e no Suplemento especifico. Note-se, as Cotas Subordinadas Junior do
Fundo n&do possuem remuneragdo alvo, de modo que, para caracteriza-las como obrigacées de divida, tornando-as
passiveis de classificacdo de crédito, a Austin Rating adotou a Taxa DI como o pardmetro para a definicdo de default do
Fundo.

As classificagbes indicadas decorrem da utilizagdo de metodologia propria, baseando-se fortemente em dois pilares de
analise, a saber: i) a definigdo do perfil de risco de crédito médio da potencial carteira de Direitos Creditérios do Fundo,
representados por CCBs, formada por empréstimos com consignagcéo em folha de pagamento, concedidos a servidores
publicos e pensionistas (Devedores) de diversos Estados e Municipios do Brasil, e de sua perda esperada, com base em
definicbes e parametros estabelecidos no Regulamento, dada a auséncia do histérico de funcionamento do Fundo; e ii) a
confrontagao do risco de crédito estimado para a carteira potencial do Fundo aos mitigadores de risco e reforgos de crédito
disponiveis para as Cotas classificadas. Afora a analise especifica do risco de crédito, as notas estdo baseadas na
avaliagao de outros fatores de risco também relevantes para as Cotas do Fundo, tais como os riscos de liquidez, de mercado
e juridicos, assim como nos potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a contrapartes, incluindo aqueles
operacionais que eventualmente estejam ligados aos participantes do Fundo, incluindo a Cedente.

Seguindo essa abordagem analitica, as classificagdes preliminares refletem os riscos inerentes as carteiras de empréstimos
consignados, considerando que os ativos subjacentes as Cotas do PixCard FIDC consistem em empréstimos concedidos
a pessoas fisicas, incluindo servidores publicos, aposentados e pensionistas vinculados a Unido, Estados e Municipios,
responsaveis pelo pagamento de salarios, aposentadorias e outros beneficios. Os Direitos Creditérios adquiridos pelo
Fundo sao originados pelas Cedentes por meio de contratos de empréstimos formalizados com garantia de desconto em
folha de pagamento, respaldados por Cédulas de Crédito Bancario (CCBs). As operacdes sdo analisadas antes da
formalizagdo, e a liberagdo do empréstimo ao Devedor ocorre apenas quando é confirmada a margem consignavel no
extrato de pagamento. O valor maximo de cada operagéo leva em consideragdo a margem consignavel e o prazo de
amortizacdo permitido. Cumpre mencionar que, caso o Devedor ndo tenha margem consignavel comprovada pelo ente
conveniado, a analise do empréstimo ndo prosseguira. Além disso, uma vez aprovado, o valor destinado ao saque sera
creditado exclusivamente na conta bancaria do titular, o que reforga a seguranca da operagéo e integra a politica antifraude
adotada, garantindo que os recursos sejam disponibilizados diretamente ao beneficiario legitimo. Essa estrutura
proporciona maior previsibilidade de fluxo de caixa, embora os riscos associados a inadimpléncia e a concentracao em
determinados Entes Federativos devam ser monitorados de forma continua para mitigar eventuais impactos sobre a
performance do Fundo.

Como parte das medidas para mitigar riscos e assegurar a diversificagdo da carteira, foi estabelecido no Regulamento do
Fundo, um limite maximo de R$ 150.000,00 para os Direitos Creditorios devidos por um mesmo Devedor, os quais ndo
poderdo representar mais do que 20% do Patriménio Liquido do Fundo, salvo nas situacdes permitidas pela
regulamentacgéo aplicavel.

As classificagdes indicadas as Cotas do PixCard FIDC estéo fortemente pautadas na capacidade de pagamento dos Entes
Publicos Conveniados, fontes primarias de pagamento aos tomadores de assisténcia financeira. De acordo com o
Regulamento, foram definidos critérios de eligibilidade que levam em conta a Capacidade de Pagamento (CAPAG) da
Unido, Estados e Municipios conveniados. O Relatério CAPAG é elaborado pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN),
cuja analise da capacidade de pagamento apura a situagao fiscal dos Entes Subnacionais, utilizando uma metodologia de
calculo (Portaria ME n° 5.623, de 22 de junho de 2022) que leva em conta trés indicadores: endividamento, poupanca
corrente e indice de liquidez. Com base nessa analise fiscal, os Direitos Creditérios elegiveis a carteira do Fundo devem
ser originados de convénios com Entes Publicos cujas notas CAPAG sejam classificadas como “A”, “B” ou “C”.
Adicionalmente, o Regulamento restringe a concentragado de recebiveis oriundos de entes publicos com nota “C” a, no

maximo, 30% do Patrimonio Liquido do Fundo.
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Cabe destacar que, de acordo com o histérico de operag¢des apresentado pela PixCard, Entidade Consignataria, a carteira
inicial do Fundo refletira uma originagdo predominante em servidores publicos vinculados as folhas de pagamento do
Municipio do Rio de Janeiro (RJ) — CAPAG “B”, Convénio Federal (SIAPE), Estado de Mato Grosso (MT) — CAPAG “A”,
Prefeitura de Santarém (PA) — CAPAG “C”, Estado de Sao Paulo (SP) — CAPAG “B” e Estado do Maranhao — CAPAG “C”.
No entanto, a Entidade Consignataria adotara como estratégia a diversificagdo dos convénios entre Unido, Estados e
Municipios, visando reduzir a concentracao e mitigar riscos. Adicionalmente, a composi¢ao da carteira do PixCard FIDC
observara os Critérios de Elegibilidade e os Limites de Concentracdo estabelecidos no Regulamento do Fundo.

Adicionalmente, o PixCard FIDC também estabelece limites de concentragdo por idade, com o objetivo de balancear
adequadamente o risco associado a carteira. A definicdo desses limites, calculados com base no valor presente dos Direitos
Creditérios Cedidos, visa garantir que a carteira ndo se concentre excessivamente em Devedores de faixas etarias mais
avangadas, as quais podem eventualmente apresentar maior risco de inadimpléncia para o tipo de crédito concedido.
Especificamente, as concentracdes de idade dos Devedores ndo poderdo ultrapassar o limite de 67,50% para Devedores
com idade acima de 61 anos; 40% para Devedores com idade acima de 66 anos; e 12,50% para Devedores com idade
acima de 71 anos. Esses limites s&o calculados considerando a data da oferta, com o objetivo de assegurar que a carteira
do Fundo permanega dentro de pardmetros de risco controlaveis, mesmo em cenarios de concentragdo de crédito em
faixas etarias mais elevadas.

Em contrapartida aos aspectos anteriormente mencionados, as classificagbes foram limitadas pela auséncia de
obrigatoriedade de seguro prestamista nas operagdes, pois no caso de ocorréncia da morte de um Devedor, o desconto
em folha automéatico das parcelas devidas da CCB ¢ interrompido, ocasionando em perdas para o Fundo, e adicionalmente,
a possibilidade de pré-pagamento dos Direitos Creditérios por parte de seus Devedores, pois este evento pode implicar no
recebimento, pelo Fundo, de um valor inferior ao previamente previsto no momento de sua aquisi¢do, em decorréncia do
desconto dos juros que seriam cobrados ao longo do periodo do contrato, resultando na redugéo da rentabilidade geral do
Fundo. Entretanto, de acordo com o Regulamento, o Devedor que tenha idade superior a 77 anos, ndo deve ter, na data
da cessao pretendida, saldo devedor junto ao PixCard FIDC representado por um ou mais Direitos de Crédito valor total
presente superior a R $ 40,0 mil reais, considerado proforma a cessao pretendida.

No que diz respeito a parcela do Patriménio Liquido da Classe que néo estiver alocada em Direitos Creditérios, esta sendo
absorvida de forma positiva pelas Cotas classificadas do PixCard FIDC. Conforme estabelecido no Regulamento, o Fundo
podera manter esse saldo em moeda corrente nacional ou aloca-lo em ativos financeiros, incluindo: (a) Letras Financeiras
do Tesouro Nacional (LFT); (b) operagdes compromissadas com liquidez diaria, lastreadas em titulos publicos federais,
desde que realizadas com instituicdes autorizadas; e (c) certificados de depésito financeiro com liquidez diaria, cujas
rentabilidades sejam vinculadas a Taxa DI, emitidos por instituicdes autorizadas.

Além disso, as classificacbes das Cotas Seniores e Subordinadas Mezanino séo reforgadas pela definicdo em Regulamento
da Subordinagdo Minima. Esses percentuais garantem nivel de protegao frente a perda esperada em cenarios de stress
para a carteira de Direitos Creditérios do Fundo condizentes com as categorias de rating definidas para tais Cotas. Além
da subordinagdo minima regulamentar para as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, as Cotas do Fundo
contaréo, ainda, com reforco de crédito de eventual spread excedente a ser formado no ambiente do Fundo. Portanto,
considerando as taxas da carteira, os benchmarks das Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, custos e despesas
do veiculo, estima-se um spread excedente relevante, que, se preservado, tende a contribuir significativamente no sentido
de protegdo ante as perdas em crédito ao longo da vigéncia do Fundo.

O risco de fungibilidade foi também observado na classificagdo das Cotas do Fundo, risco esse relacionado a possibilidade
de recebimento de recursos em conta corrente de titularidade do originador dos créditos, para posterior transferéncia para
a conta corrente de titularidade do FIDC. Os convénios realizam os pagamentos das parcelas de amortizagéo dos créditos
consignados na conta corrente predefinida, o que abre a possibilidade de que, ainda que haja previsdo de transferéncia
dos recursos para o Fundo no mesmo dia, que ndo alcancem o destino. Com relagdo a esse risco, esta sendo considerado
que o controle da conta de recebimento cabe ao Custodiante, justamente para mitigagdo desse risco. A instituicao financeira
para o trafego dos recursos é considerada de primeira linha, com baixissimo risco de crédito.
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O risco de liquidez referente a falta de recursos para amortizagdes e resgate de Cotas é reduzido, visto que o PixCard FIDC
foi constituido sob a forma de condominio fechado e realizara amortizagées de Cotas sob regime de caixa, considerando
a ordem de alocagédo de recursos definida em seu Regulamento.

Por sua vez, o risco de descolamento de taxas € incorporado em medida pouco significativa as classificagdes. Esta prevista
a possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (CCBs e demais titulos de crédito prefixados) e passivos (Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pds-fixadas), de modo que, diante de uma elevagéo consideravel do CDI ou de
outro indexador das referidas Cotas, esses passivos remunerem mais do que os ativos. Apesar disso, é entendido por essa
agéncia que a margem existente na aquisicdo dos ativos, entre as taxas das operagbes e a remuneragéo das Cotas,
suportara variagdes positivas expressivas no indexador dessa ultima. Ademais, diante do prazo médio esperado para a
carteira, sera possivel ao Gestor uma agilidade moderada na remarcagéo das taxas praticadas pelo Fundo.

Sob a perspectiva dos riscos provenientes do Originador do Fundo, observou-se que a PixCard (Entidade Consignataria)
trata-se uma fintech fundada em 2023, com foco em oferecer solugdes financeiras para servidores publicos federais,
estaduais e municipais, estabelecendo convénios estratégicos com 6rgaos publicos e entidades consignatarias. Iniciando
suas operagdes em 2024, a empresa atua na oferta de crédito consignado nas modalidades de Cartédo Consignado e Cartéo
de Beneficio. Durante a analise, a fintech demonstrou sélidos conhecimentos técnicos e operacionais no segmento em que
atua, com processos bem definidos para a analise e concessao de crédito, tanto por meios fisicos quanto digitais, além da
adocao de mecanismos eficazes para o controle e mitigagédo de riscos operacionais e fraudes. A avaliagdo considera como
fator positivo a estrutura corporativa da empresa e a auditoria de suas demonstra¢des financeiras, o que reforca a
transparéncia e governanca de suas operacdes. Contudo, pondera-se que a PixCard ainda se encontra em fase inicial de
operagéo, com sua estrutura em desenvolvimento e em processo de consolidagdo no mercado, o que pode representar
desafios para a previsibilidade de seu desempenho e o impacto na performance do PixCard FIDC em diferentes cenarios.

Por fim, no que se refere as partes envolvidas na estrutura do Fundo, ndo foram identificados riscos significativos em
relagdo a nenhuma delas. A Banvox Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., responsavel pela administragdo e
custédia, possui a experiéncia e a estrutura necessarias para exercer suas fungdes de forma eficaz. A gestdo da carteira
sera realizada pela Porto Real Investimentos Ltda., cujo histérico de atuagdo no mercado é sdlido. Assim, a analise ndo
indicou qualquer fator relacionado aos entes envolvidos que possa comprometer a seguranga ou a performance da estrutura
do Fundo.

A fundamentagdo completa ou as revisGes das classificagdes aqui indicadas serdo detalhadas no Relatério Analitico de
Atribuicdo de Rating, a ser publicado em momento oportuno.

CONTATOS

Ana Braga Pablo Mantovani

Tel.: 55 11 3377 0707 Tel.: 55 11 3377 0702
ana.braga@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br
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CONSIDERAGCOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

1.

12.

13.

Os ratings preliminares néo representam uma opinido final sobre o risco de crédito das Cotas Seniores, Cotas Subordinadas
Mezanino e Cotas Subordinadas Junior a serem emitidas pelo PixCard FIDC — Classe Unica. Embora possa vir a ser utilizada para
fins de emissao e registro na Comiss&o de Valores Mobiliarios e como fonte de apoio aos potenciais investidores na fase de analise
do ativo (pré-venda), as classificagdes preliminares ora indicadas ndo devem, em nenhuma hipétese e sob qualquer circunstancia,
serem interpretadas 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 informacgdes preliminares.

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

Para a atribui¢éo de classificagdes finais, sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificacdo de Risco. Assim, a data da
classificagéo final sera a data dessa nova reuniéo, e ndo a data de indicagédo dos ratings preliminares.

As eventuais alteragdes de participantes da estrutura do Fundo e nos termos propostos, assim como eventuais modificagdes nos
cenarios e projegoes considerados pela Austin Rating para a avaliagdo dos atuais e/ou potenciais ativos subjacentes, poder&o se
materializar na atribuigao de classificagdes finais diferentes daquelas ora indicadas.

Apds a atribuicdo das classificagdes finais, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano, contado da
data em que o contrato de prestagédo de servigos foi celebrado. O contrato atual tem vencimento em 27 de setembro de 2025.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias, contados de sua indicagéo, expirando-
se automaticamente em 23 de junho de 2025.

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

Para a prorrogagao do prazo de vencimento das classificagdes preliminares, a Austin Rating reavaliara brevemente a proposta de
emissao e a ocorréncia de qualquer tipo de alteragdo nos fatores que fundamentaram as opinides preliminares ora indicadas,
observando-se que:

i) Caso sejam mantidas as condigdes originais da proposta de emissao 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 emisséo das Cotas.

ii) Caso tenham sido realizadas alteragdes na proposta de emissdo e do Fundo, sera iniciado um processo analitico para a
determinagao de novas classificagdes preliminares, o que podera resultar em classificagdes preliminares diferentes dessas ora
indicadas e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagéo de servigos estabelecido.

Na hipétese de nao ser realizada a solicitagdo formal de prorrogagao de prazo das classificagdes preliminares pelo contratante /
solicitante do servigo, essas estardo automaticamente vencidas / expiradas e ndo deverdo mais ser consideradas para qualquer
finalidade.

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, novas classificagdes preliminares para a mesma proposta de emisséo
pelo Fundo poderao ser requeridas pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que n&o haja alteracdo substancial na
estrutura originalmente proposta, esse passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinagéo de novas
classificagcdes preliminares, podendo resultar em ratings preliminares diferentes desses ora indicados e, ainda, incidir em custos
adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagéo de servigos estabelecido.

As classificagbes preliminares poderao ser revistas ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese os ratings preliminares
ndo serem acompanhados de uma perspectiva (essa é dada somente quando da atribuicdo da classificagdo final), uma revisdo
dessas opinides preliminares podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagoes:

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

ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento das classificagées preliminares obtenham de outras fontes confiaveis
qualquer tipo de informagéo que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.

A eventual entrada destas classificagcdes preliminares em processo de revisdo sera notificada pela Austin Rating ao lado do anuncio
da propria classificagdo no site www.austin.com.br, na segdo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscrigdo “EM REVISAQO”.

As eventuais alteragbes decorrentes de processos de revisdo ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas
em versoes posteriores de relatérios de rating de crédito preliminares.
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagao de Risco decidiu pela indicagao das classificagdes de risco de crédito das Subclasses de Cotas Seniores,
Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior do PixCard Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento
em Direitos Creditérios - Classe Unica (PixCard FIDC— Classe Unica / Fundo) se reuniu, via teleconferéncia, no dia 25 de margo de
2025. Esta reunido de Comité esta registrada na Ata N° 20250325-02.

As presentes classificagdes indicadas estdo contempladas na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”,
disponivel em: https://www.austin.com.br/Documentos/Escalas-Rating-FIDCs_FICFIDCs.html.

As classificagdes de risco de crédito das Cotas decorrem da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa
agéncia em suas classificagdes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs), disponivel
em: https://www.austin.com.br/Documentos/Metodologia-Rating-Securiticacao_Recebiveis.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 classificagdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios com lastro em créditos
originados de operagbes de empréstimo com consignacdo em folha de pagamento.

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

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes do
Administrador, da Gestora e da Agente de Cobranga do Fundo.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagcéo 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, seu desempenho histérico e o0 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 analise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificagcdo das Cotas sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIl do artigo 34 da instrugdo CVM
n°® 356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia apés o encerramento do trimestre em andlise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagédo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas agdes de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre
0s monitoramentos trimestrais previstos.

. A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar

o desempenho da atividade de classificagao de risco e seus resultados. O presente processo de classificagao de risco esta isento
de situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Resolugdo CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020.

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para a BRZ Investimentos Ltda. e para empresas
de controle comum, sécios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de sua Gestéo, os quais podem
ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Essa agéncia também néo presta
qualquer servigo de rating direto para a Singulare Corretora de Titulos e Valores Mobiliarios S.A., Administrador e Custodiante, e
tampouco para partes a estas relacionadas.

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

As classificagdes preliminares foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 26 de margo
de 2025. A verséo original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data.

Este documento é um relatdrio de classificagcéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Resolugéo
CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020.
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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 indicadas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissao de uma classificagao, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a analise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteragado no sentido ou significado das mesmas. N&do obstante os cuidados na obtencgdo, cruzamento e compilagdo da informagao para efeitos da
andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforgos para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informagdo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informagdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmagédo 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 obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduagdes dentro de escala absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definigcdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nao
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definigdo de quais graduagdes podem ser consideradas 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 sugestao ou recomendagéo de investimento, manutengdo
ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servigos 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 relatorios de classificacéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposigdes e previsdes sobre eventos futuros que podem
nao se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes ndo previstas no momento de uma agao de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO INDICADAS 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 nao publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagéo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagao de risco. As classificagdes e
demais opinides que as sustentam refletem a percepgéo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sao emitidas
(data de emisséo de relatorios, informativos e outros documentos oficiais).

0S 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 / emisséao classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizagdo de informagdes suficientes para a realizagédo de referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO INDICADAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES INDICADAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrao adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigdo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias
de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo proprios 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. N3o obstante, a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da analise
e, por isso, ndo sao consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer analises especificas quanto a riscos
de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo que, nesses casos, referida avaliagdo sempre sera segregada da analise 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
decisdes sobre classificagcdes de risco de crédito sédo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opiniGes 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 Resolugdo CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020,
assim como com o objetivo de favorecer a comunicagdo com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a
duvidas e comentarios ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a
existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estao 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 sao os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto,
ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissdo eventualmente observados neste, tampouco pela classificagédo atribuida.

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

EM NENHUMA HIPOTESE E SOB NENHUMA CIRCUNSTANCIA, A AUSTIN RATING E/OU SEUS SOCIOS, DIRETORES E DEMAIS COLABORADORES DEVEM
SER RESPONSABILIZADOS DE QUALQUER FORMA, DIRETA OU INDIRETAMENTE, POR DANOS DE QUAISQUER ORDEM E NATUREZA, INCLUINDO, POREM
NAO LIMITANDO-SE A PERDA DE LUCROS E RENDIMENTOS E CUSTOS DE OPORTUNIDADE QUE SEJAM DECORRENTES DO INVESTIMENTO EM
EMISSORES E OU TITULOS E VALORES MOBILIARIOS POR ESSES EMITIDOS QUE MANTENHAM OU TENHAM MANTIDO A QUALQUER TEMPO
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.

© 2024 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU
POR QUALQUER MEIO QUE SEJA, 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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