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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 24 de
julho de 2025, indicou o rating de crédito ‘brA-(sf)(p)’ para a subclasse de Cotas Seniores da
Classe Unica do Fundo de Investimento em Cotas de FIDC Pacifico Responsabilidade
Limitada (FIC FIDC Pacifico / Fundo / Classe), inscrito no CNPJ/MF sob o n°
60.456.307/0001-23.

O Fundo obteve registro na Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM em 17 de abril de 2025,
e se encontra em estagio pré-operacional, o que justifica o carater preliminar da
classificacdo. O rating preliminar indicado possui validade de 90 dias, expirando-se
automaticamente no dia 24 de outubro de 2025, e esta sujeito as condicbes descritas no
item “Consideragbes Sobre o Rating Preliminar” deste Relatdrio. Esta classificagdo ndo deve
ser considerada como a opinido final da Austin Rating.

Trata-se de um condominio fechado, com prazo de duragdo indeterminado, tendo
investidores profissionais como publico-alvo. O veiculo conta com os servigos de
administragcédo e custddia prestados pela Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda. (Vortx DTVM / Administradora / Custodiante), gestdo da Tercon Investimentos Ltda.
(Tercon Investimentos / Gestora). Conta, também, com a Galapagos Capital Investimentos e
Participacdes Ltda. como Cogestora (Galapagos Capital / Cogestora).

O FIC FIDC Pacifico tem por objetivo proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de suas
Cotas por meio da aplicagdo de seu Patriménio Liquido na aquisicdo de, no minimo, 67,0%
de seu PL em Direitos Creditérios que atendam aos Critérios de Elegibilidade, e Ativos
Financeiros, observada a Politica de Investimentos e os Limites de Composicdo e
Concentragdo da Carteira do Fundo, estabelecidos em Regulamento. Nesse sentido, o
Fundo somente podera adquirir Cotas de FIDCs caracterizadas como Subclasse Sénior.

Em relagéo a estrutura de capital, o FIC FIDC Pacifico esta autorizado a emitir Subclasses
de Cotas Seniores e Subordinadas, observando, de acordo com o Regulamento, a relagéo
minima de 0,5% de seu PL composto por Cotas Subordinadas.

De acordo com os suplementos de emissdo, a 12 Série da Subclasse de Cotas Seniores
prevé captagdo no montante de R$ 49,7 milhdes, com meta de remuneragéo equivalente a
Taxa DI acrescida de 2,5% a.a, e duragdo de 48 meses, com amortizagbes semestrais,
previstas a partir do 12° més. Ja para as Cotas Subordinadas, a oferta prevé emissédo no
montante de R$1,0 milh&o.

A classificagdo ‘brA-(sf)(p)’ indica um risco baixo, relativamente a outros emissores e
emissOes nacionais (Brasil), de que o Fundo ndo devolva aos Cotistas Seniores os valores
correspondentes ao principal investido, acrescidos da remuneragdo proposta (100,0% da
Taxa DI + 2,5% a.a.), nas datas de amortizagdo e resgate, atendendo as demais condigbes
definidas em Regulamento.

A classificagéo indicada decorre da utilizagdo da mesma metodologia aplicada pela Austin
Rating para classificagbes de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em
Direitos Creditdrios, o que se justifica pelo fato de essas Cotas serem os ativos subjacentes
do FIC FIDC Pacifico. O rating se pauta, assim, nos critérios e definicbes apresentados na
minuta de Regulamento disponibilizada a esta agéncia, na composigdo de carteira a ser
formada e informagbes complementares transmitidas pela Galapagos Capital. Derivam-se,
ademais, da ponderagdo do risco de crédito da carteira ante os mitigadores e



http://www.austin.com.br/Escalas-de-Rating.html
http://www.austin.com.br/Escalas-de-Rating.html
mailto:pablo.mantovani@austin.com.br
http://www.austin.com.br/

Ps AUSTIN

Fundo de Investimento em Cotas de FIDCs
FIC FIDC PACIFICO - CLASSE UNICA

reforgos de crédito disponiveis, bem como dos riscos de liquidez, mercado, de contrapartes e juridico do Fundo e dos FIDCs
que poderdo se tornar objeto de investimento.

Dentre os diversos elementos mitigadores de risco, previstos em sua minuta de Regulamento, destaca-se a vedacéo ao FIC
FIDC Pacifico em adquirir Cotas de FIDCs cujas politicas de investimento permitam aquisicdo de Direitos Creditorios
classificados como 'N&o Padronizados', os quais apresentam risco de crédito mais elevado. Ademais, as Cotas adquiridas
deverdo ser exclusivamente da Subclasse Sénior, sendo vedado o investimento em cotas com risco mais elevado, como
Cotas Subordinadas. As Cotas Seniores possuem prioridade sobre as demais subclasses para efeitos de resgate, bem
como na distribuicdo dos rendimentos da carteira dos FIDCs que poderdo ser tornar objeto de investimento. Além disso,
contam com a protegao proporcionada por Cotas Subordinadas.

A minuta do Regulamento também estipula que a exposi¢cdo a uma mesma Classe sera limitada a 10,0% do PL, e que cada
Classe Investida devera respeitar os limites de concentragao de 20,0% e 10,0% para cedentes e sacados, respectivamente,
fatores que tendem a contribuir a um alto nivel de pulverizagdo. Além disso, também s&o estipuladas caracteristicas
mandatdrias as Classes Investidas, as quais a Austin Rating incorpora de forma positiva as classificagdes, por considera-las
conservadoras e favoraveis a qualidade dos ativos ingressantes na carteira do FIC FIDC Pacifico. Entre tais caracteristicas,
notam-se: exigéncia de subordinagdo minima de 30,0% oferecida a Subclasse Sénior, Patriménio Liquido minimo de R$30,0
milhdes (somados a securitizadora ou factoring relacionadas ao veiculo) e histérico de rentabilidade n&o inferior a 12 meses
(igualmente somados as partes relacionadas). Como contraponto, as classificagdes também absorvem o fato de que nao
haver na minuta do Regulamento uma definigdo de ratings minimos para as Cotas que serdo objeto de investimento.

De acordo com informagdes fornecidas pela Galapagos Capital, Cogestora do Fundo, a estratégia envolve, num primeiro
momento, concentrar a carteira em 10 (dez) FIDCs sob gestdo da Tercon Investimentos (Gestora), alocados em posi¢des de
10,0% cada. Esta agéncia analisou a estratégia, pardmetros regulamentares e performance desses fundos. Como
caracteristicas em comum aos fundos analisados, destacam-se a consideravel pulverizagdo, boa rentabilidade, além de
carteiras formadas predominantemente por duplicatas, com notas comerciais em menor escala. Observou-se,
positivamente, que a subordinagdo média praticada por esses fundos ao final de jun/25 era de 51,5%, significativamente
acima do minimo estipulado na minuta do Regulamento do FIC FIDC Pacifico, que é de 30,0%, conferindo protecdo
adicional as Cotas do Fundo classificado. Além disso, a rentabilidade média acumulada nos ultimos 12 meses foi de
expressivos 62,7%, enquanto o nivel médio de créditos em atraso era de 14,0% do patriménio liquido, percentual
considerado razoavel dentro da estratégia de crédito adotada. Como ponto de atengéo, entretanto, destaca-se que um dos
fundos investidos apresentava créditos em atraso representando 49,5% de seu PL ao final de jun/25, fato também
incorporado a classificagao de risco.

Além dos fatores acima, o Fundo também se beneficia, sob a ética de portfélio, pelo efeito de diversificagdo oriundo das
alocacdes inter-fundos e intra-fundos, nas seguintes esferas: (i) geografica, com atividades econdmicas inerentes aos
créditos distribuidas em diferentes Estados, majoritariamente no eixo Sul e Sudeste, com ligeira concentragdo nos Estados
sulistas; e (ii) setorial, haja vista que as Classes Investidas possuem exposi¢ao a setores variados da economia, com
destaque para industrial e agropecuario. Nao obstante, vale ressaltar que os setores aos quais os Direitos Creditérios estdo
expostos apresentam comportamento ciclico e forte correlagdo com o nivel de atividade econdmica, o que pode pressionar
a qualidade do crédito em cenarios de desaceleragao.

A classificagdo considera, além do risco da carteira de Direitos Creditérios, o baixissimo risco de crédito dos demais ativos
que o Fundo estara autorizado a adquirir (seu PL remanescente). Embora seja esperado que a carteira mantenha
participagao de Direitos Creditérios, em percentual bastante representativo, o veiculo podera manter até 33,0% do seu PL
aplicado em: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos publicos federais; (iii) ativos financeiros de renda fixa de emisséo ou
coobrigacao de instituicdes financeiras; (iv) operagdes compromissadas lastreadas nos ativos referidos nos itens “i” e “ii”; e
(v) cotas de classes que invistam exclusivamente nos ativos anteriormente referidos. O investimento nesses papéis,
alternativamente a aquisi¢ao de recebiveis comerciais, até o percentual permitido, implica em risco de crédito praticamente
nulo a ser absorvido pelas Cotas classificadas, porém, a aplicagdo nestes ativos deve ocasionar rentabilidade bastante

inferior aquela carregada pelos Direitos Creditérios.
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A nota pauta-se também no nivel de subordinagdo disponivel as Cotas Seniores. Esta previsto na minuta de Regulamento
que essas Cotas possuirdo, no minimo, 0,5% de subordinagdo em relacdo ao PL. Devido a baixa representatividade, as
Cotas Subordinadas podem ter sua eficacia limitada, no sentido de atuarem como protegao as Cotas com maior nivel de
senioridade, fator que também limitou a classificagédo indicada. Embora muito baixa, a subordinagao devera representar uma
camada residual de protecdo as Cotas Séniores, considerando que se esperam, em relagdo a Carteira de Direitos
Creditorios: (i) nivel de inadimpléncia controlado; (ii) elevada pulverizagéo; e (iii) beneficio de diversificagdo em fatores
variados, anteriormente descritos. A Austin Rating monitorara o comportamento da inadimpléncia e seus efeitos praticos na
performance do Fundo.

O risco de liquidez referente a falta de recursos para amortizagbes e resgate de Cotas é reduzido pelo fato de a Classe
Unica do FIC FIDC Pacifico ter sido constituido sob a forma de condominio fechado. Em que pese esse aspecto, a carteira
tedrica do Fundo é composta majoritariamente em FIDCs constituidos sob a forma de condominio aberto, os quais podem
sofrer resgates de suas Cotas a qualquer momento. A Classe Sénior tem prioridade para amortizagbes e resgate e, desse
modo, balizara a amortizagdo das demais Classes.

O risco de descolamento de taxas € incorporado em medida reduzida a classificagdo. Em sua minuta de Regulamento, o
Fundo estabelece que os ativos admissiveis a aquisicdo (Cotas das Classes Investidas) deverdo apresentar remuneragao
média minima de CDI + 4,0% a.a., o que face a seus passivos (Cotistas Seniores, com remuneragao de CDI + 2,5% a.a.,
além de custos e despesas operacionais), tende a formar spread excedente, em nivel aderente as obrigagdes do Fundo no
entendimento desta agéncia.

No que diz respeito as demais partes envolvidas na estrutura do FIC FIDC Pacifico, ndo foram percebidos riscos relevantes
que possam resultar em perdas para o Fundo. A classificagdo esta absorvendo o consistente histérico de atuagéo e a boa
qualidade operacional da Tercon Investimentos (Gestora) e Galapagos Capital (Cogestora). Também nado foram
identificados potenciais riscos relevantes que possam afetar a qualidade da carteira do Fundo.

PERFIL DO FUNDO

Denominagao: Fundo de Investimento em Cotas de FIDC Pacifico Responsabilidade Limitada;

CNPJ: 60.456.307/0001-23;

Classe: Unica;

Administrador: Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;

Gestora: Tercon Investimentos Ltda.;

Cogestora: Galapagos Capital Investimentos e Participagoes Ltda;

Custodiante: Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;

Tipo de Fundo: Fundos de Investimento em Direitos Creditdrios;

Disciplinamento: Regulamento Préprio (verséo final ainda ndo disponivel na data de elaboragédo deste

relatorio), Parte Geral e Anexo Normativo |l da Resolugéo n°® 175, de 23 de dezembro de
2022, conforme alterada, da Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM), e demais
disposicdes legais aplicaveis;

Forma: Condominio Fechado;

Prazo de Duracgéo: Indeterminado;

Publico-Alvo: Investidores profissionais;

Objetivo: O objetivo do Fundo é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagdo de suas Cotas por

meio da aplicagdo de seu Patriménio Liquido na aquisi¢cao de: (i) Direitos Creditdrios que
atendam aos Critérios de Elegibilidade; e (ii) Ativos Financeiros, em qualquer dos casos,
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Politica de Investimento:

Critérios de Elegibilidade:

Limites de Concentragao:

observada a Politica de Investimentos e os Limites de Composi¢do e Concentragdo da
Carteira do Fundo, estabelecidos em Regulamento;

Direitos Creditérios — A Classe somente podera adquirir Direitos Creditorios,
selecionados pela Gestora ou Cogestora, cuja proposta de aquisicdo tenha sido
aprovada pelo Comité de Crédito, desde que atendam a Politica de Investimento, bem
como aos respectivos Critérios de Elegibilidade, conforme o caso, verificados em cada
Data de Aquisicao e Pagamento;

Ativos Financeiros — A parcela do Patriménio Liquido da Classe que nao estiver
alocada em Direitos Creditorios sera necessariamente alocada nos seguintes Ativos
Financeiros, a exclusivo critério da Cogestora: (i) moeda corrente nacional; (ii) titulos
publicos federais; (iii) ativos financeiros de renda fixa de emissdo ou coobrigagdo de
instituicdes financeiras; (iv) operagbes compromissadas lastreadas nos ativos referidos

nas alineas “i” e “ii”; e (v) cotas de classes que invistam exclusivamente nos ativos acima
referidos.;

A Classe podera realizar operagdes com Ativos Financeiros nas quais a Administradora,
a Gestora, a Cogestora e/lou suas Partes Relacionadas atuem na condicdo de
contraparte, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e
liquidez da Classe;

A Classe ndo podera adquirir Direitos Creditérios e/ou Ativos Financeiros devidos ou
com coobrigacédo da Gestora, da Cogestora e/ou de suas Partes Relacionadas.

A Classe somente podera adquirir os Direitos Creditérios que atendam cumulativamente,
na respectiva Data de Aquisicdo e Pagamento, aos seguintes Critérios de Elegibilidade,
conforme aplicavel: (i) a Classe Investida ndo podera apresentar concentracdo de
investimento maior que 20% (vinte por cento) do seu patriménio liquido no maior
cedente; (ii) a Classe Investida ndo podera apresentar concentragdo de investimento
maior que 10% (dez por cento) do seu patriménio liquido no maior sacado; (jiii) a Classe
Investida, somada a securitizadora e/ou factoring relacionadas a estrutura do veiculo,
devera ter pelo menos 12 (doze) meses de histérico de rentabilidade; (iv) a Classe
Investida de maior representatividade no Patriménio Liquido da Classe ndo podera
representar mais que 10% (dez por cento) do Patriménio Liquido da Classe; (v) a carteira
da Classe Investida devera apresentar uma remuneracdo média minima de CDI + 4,0%
ao ano; (vi) as Cotas de FIDC deveréo ser emitidas por somente subclasse sénior; (vii)
as Cotas de FIDC deverao estar asseguradas por indice de subordinagédo de, no minimo,
30% (trinta por cento); (viii) a Classe Investida ndo podera ter politica de investimento
que admita a aquisicdo de direitos creditdérios ndo padronizados; e (ix) a Classe
Investida, somada a securitizadora e/ou factoring relacionadas a estrutura do veiculo,
devera possuir patriménio liquido minimo de R$30.000.000,00 (trinta milhdes de reais);

Em até 180 (cento e oitenta) dias da Data da 12 Integralizagdo, a Classe devera possuir
parcela superior a 67% (sessenta por cento) do seu Patriménio Liquido representada por
Direitos Creditérios, podendo a CVM, a seu exclusivo critério, prorrogar tal prazo por
igual periodo, desde que a Administradora e a Gestora apresentem motivos que
justifiquem a prorrogagéo;

Considerando que a Classe é destinada exclusivamente a Investidores Profissionais, nos
termos do inciso Il do §7° do artigo 45 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175,
nao ha Limite de Concentragdo maximo para a Classe adquirir Direitos Creditérios e/ou
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Subclasses de Cotas:

Benchmark:

Amortizagao e Resgate:

Eventos de Avaliagao:

Ativos Financeiros de um mesmo Devedor ou de coobrigacdo de uma mesma pessoa ou
entidade;

Seniores e Subordinadas;
Cotas Seniores: Taxa DI + 2,5% a.a.;
Cotas Subordinadas: Nao ha;

As Cotas Subordinadas serdo objeto de Amortizacdo Extraordinaria, ainda que tal
Amortizagdo Extraordinaria ocorra antes da amortizagéo e resgate integral das Cotas
Seniores, desde que: (i) seja observada a ordem de alocacéo de recursos definida no
item 12.1 pela Gestora e pela Cogestora; (ii) ndo esteja em curso qualquer Evento de
Avaliagdo e/ou Evento de Liquidagao; (iii) existam Ativos Financeiros e/ou recursos
disponiveis suficientes; (iv) apés a Amortizagéo Extraordinaria, o indice de Subordinagao
for superior a 5% (cinco por cento).

As seguintes hipoteses sdo consideradas Eventos de Avaliagéo: i. inobservancia pela
Administradora, pelo Custodiante, pela Gestora e/ou pela Cogestora de seus deveres e
obrigacdes previstos neste Anexo, por culpa ou dolo, inclusive fraude, verificada pela
Administradora, pelo Custodiante, pela Gestora, pela Cogestora ou por qualquer dos
Cotistas, bem como suas atribuicbes especificas nos outros contratos existentes
referentes ao funcionamento da Classe, verificada pela Administradora, pelo
Custodiante, pela Gestora, pela Cogestora ou por qualquer dos Cotistas, desde que,
uma vez notificados para sanar ou justificar o descumprimento, a Administradora, o
Custodiante, a Gestora e/ou a Cogestora, conforme o caso, ndo o sane no prazo de 5
(cinco) Dias Uteis contados do recebimento da referida notificagdo; ii. aquisigdo, pela
Classe, de Direitos Creditérios que estejam em desacordo com os Critérios de
Elegibilidade e Limites de Concentragdo, conforme verificado pela Gestora, pela
Cogestora e/ou pela Administradora, nos termos previstos neste Anexo, desde que nao
sanado no prazo de 30 (trinta) dias a contar da aquisigao do respectivo Direito Creditorio;
iii. caso a Reserva de Amortizagdo ndo seja constituida e/ou recomposta nos termos do
item 12.1, “iv’, conforme a ser verificado pela Gestora ou pela Cogestora; iv.
descumprimento pela Cogestora do Contrato de Cogestdo, ndo sanado por prazo
superior a 30 (trinta) dias corridos, conforme verificado pela Gestora; v. verificagdo do
descumprimento da Politica de Investimentos por 10 (dez) Dias Uteis consecutivos,
conforme a ser verificado pela Administradora, pela Gestora e/ou pela Cogestora; vi.
utilizacdo dos recursos da Classe em desconformidade com a respectiva Ordem de
Alocacdo de Recursos, conforme a ser verificado pela Administradora; vii. nulidade,
invalidade, ineficacia ou inexigibilidade dos Direitos Creditérios adquiridos, ou
questionamento judicial, extrajudicial ou administrativo, por qualquer autoridade
governamental, e desde que referida ocorréncia ndo seja sanada em até 15 (quinze) dias
corridos a partir da data do seu acontecimento; ou em prazo diverso previsto em lei ou
regulamentacédo aplicavel ou por autoridade competente, sendo certo que referida
nulidade, invalidade, ineficacia ou contestagdo possa potencialmente afetar, no minimo,
4% (quatro por cento) dos Direitos Creditérios, conforme a ser verificado pela Gestora ou
pela Cogestora; viii. ndo substituicdo dos prestadores de servico da Classe, no caso de
renuncia e/ou destituicdo do respectivo prestador de servigo, no prazo de até 30 (trinta)
dias contados da data da comunicagao da renuncia e/ou da destituicdo, conforme a ser
verificado pela Administradora; ix. os Direitos Creditérios sejam considerados invéalidos
por juizo competente, conforme a ser verificado pela Gestora ou pela Cogestora; x. caso
a Classe ndo apresente o0 minimo de 67% (sessenta e sete por cento) do Patriménio
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Eventos de Liquidagao:

Liquido em Direitos Creditérios por periodo superior a 10 (dez) Dias Uteis, conforme a
ser verificado pela Administradora; xi. na ocorréncia de: (a) eventos graves de natureza
politica, conjuntural, econdmica ou financeira, no Brasil ou em qualquer pais que tenha
influéncia no mercado de capitais brasileiro, que ndo possam ser razoavelmente
previstos ou evitados; e (b) eventos que venham de qualquer forma alterar,
substancialmente, as condigdes dos mercados, tornando ndo recomendavel ou
extremamente onerosa a realizagdo da aquisi¢do dos novos Direitos Creditérios, desde
que efetivamente comprovada, estando incluidas nestas categorias crises politicas ou
econdmicas, alteragbes substanciais nas condigdes dos mercados em que o respectivo
Devedor e sociedades de seu Grupo Econdmico atuam, além de alteragbes referentes
as regras e condigbes para investimento por parte de investidores, conforme a ser
verificado pela Gestora ou pela Cogestora; xii. renincia da Gestora ou da Cogestora,
sem que tenham sido tomadas tempestivamente as providéncias previstas neste
Regulamento, conforme a ser verificado pela Administradora;

As seguintes hipoteses séo consideradas Eventos de Liquidagdo: i. caso seja deliberado
em Assembleia Especial de Cotistas que um Evento de Avaliagédo constitui um Evento de
Liquidacgao; ii. na hipdtese de renuncia do Custodiante, sem que tenha havido sua
substituicdo por outra instituicdo, de acordo com os procedimentos estabelecidos neste
Anexo, conforme aplicavel; iii. renincia da Administradora sem que a Assembleia Geral
eficazmente nomeie instituicdo habilitada para substitui-la, nos termos estabelecidos
neste Anexo; iv. por determinagdo da CVM, em caso de violagdo de normas legais ou
regulamentares; v. sempre que assim decidido pelos Cotistas em Assembleia Especial
de Cotistas especialmente convocada para tal fim; vi. pedido de faléncia, recuperagéo
judicial ou de homologagédo de recuperagédo extrajudicial, intervengdo ou liquidagéo
extrajudicial do Custodiante, Administradora, da Gestora e da Cogestora, sem a sua
efetiva substituicdo nos termos deste Anexo, ou caso a Administradora, Gestora e/ou
Cogestora tenha contra si requerimento de faléncia ou insolvéncia ndo elidido no prazo
legal; vii. se durante 90 (noventa) dias consecutivos o Patriménio Liquido médio da
Classe for inferior a R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais); viii. caso, por inexisténcia de
recursos liquidos, a Classe ndo possa fazer frente aos Encargos da Classe nas
respectivas datas de vencimento; ix. destituicdo da Gestora ou da Cogestora; e/ou x.
nulidade, invalidade, ineficacia ou inexigibilidade deste Anexo, no todo ou em parte, ou
questionamento judicial, extrajudicial ou administrativo, por qualquer autoridade
governamental, e desde que referida ocorréncia ndo seja sanada em até 5 (cinco) dias
corridos a partir da data do seu acontecimento ou em prazo diverso previsto na
legislagao ou regulamentagao aplicavel ou determinado por autoridade competente.
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CONSIDERAGOES SOBRE O RATING PRELIMINAR

1.

10.

1.

12.

13.

O rating preliminar ndo representa uma opinido final sobre o risco de crédito da Subclasse de Cotas Seniores a serem emitidas pelo
FIC FIDC Pacifico (Fundo). Embora possa a vir a ser utilizada para fins de emisséo e registro na Comissao de Valores Mobilidrios e
como fonte de apoio aos potenciais investidores na fase de analise do ativo (pré-venda), a classificagao preliminar ora indicada nédo
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 informagdes preliminares.

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

Para a atribuicdo de classifica¢des finais sera realizada uma nova reunido de Comité de Classificagdo de Risco. Assim, a data da
classificagao final sera a data dessa nova reuniéo, e néo a data de indicacédo dos ratings preliminares.

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

ApoOs a atribuigcdo das classificagdes finais, a cobertura analitica se estendera, ao menos, pelo prazo de 01 (um) ano contado da data
em que o contrato de prestagéo de servigos foi celebrado. O contrato atual tem vencimento em 16 de julho de 2026.

A opinido preliminar sobre o risco de crédito das Cotas tem validade de 90 (noventa) dias contados de sua indicacéo, expirando-se
automaticamente em 24 de outubro de 2025.

Nao obstante o prazo e a data de vencimento das classificagdes 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
emissdo 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 condi¢des originais da proposta de emissdo 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
determinagdo de novas classificagées preliminares, o que podera resultar em classificagdes preliminares diferentes dessas ora
indicadas e incidir em custos adicionais ao contratante, conforme contrato de prestagao de servigos estabelecido.

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

Dentro do horizonte de vencimento do contrato comercial, novas classificagdes preliminares para a mesma proposta de emissao pelo
Fundo podera ser requerida pelo contratante / solicitante do servigo, porém, ainda que ndo haja alteragdo substancial na estrutura
originalmente proposta, esse passara a ser tratado como um novo processo analitico, para a determinacdo de novas classificacdes
preliminares, podendo resultar em ratings preliminares diferentes desses ora indicados e, ainda, incidir em custos adicionais ao
contratante, conforme contrato de prestagdo de servigos estabelecido.
As classificagdes preliminares poderao ser revistas ainda dentro de seu prazo de validade. Em que pese os ratings preliminares nao
serem acompanhados de uma perspectiva (essa € dada somente quando da atribuigao da classificagao final), uma revisdo dessas
opinides preliminares podera ser realizada pela Austin Rating nas seguintes situagdes:
i) Caso seja solicitada pelo contratante a revisdo com base na apresentagdo de novas informagées e/ou instrumentos que alterem
as condicdes e a estrutura originalmente analisadas;
ii) Caso os analistas responsaveis pelo acompanhamento das classificacdes preliminares obtenham de outras fontes confiaveis
qualquer tipo de informagéao que possa de alguma forma sensibilizar a opinido ora indicada.
A eventual entrada destas classificagdes preliminares em processo de revisdo sera notificada pela Austin Rating ao lado do anuncio da

propria classificagdo no site desta agéncia (www.austin.com.br), na segdo especifica “Ratings Preliminares”, com a inscricdo “EM
REVISAO”.

As eventuais alteragdes decorrentes de processos de revisao ou de inicio de novos processos analiticos serdo sempre relatadas em
versdes posteriores de relatorios de rating de crédito preliminares.
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES
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10.

11.
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16.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela indicagdo da classificagdo de risco de crédito de longo prazo da Subclasse de
Cotas Seniores da Classe Unica do FIC FIDC Pacifico (Fundo), se reuniu, via teleconferéncia, em 24 de julho de 2025. Esta reunido de
Comité esta registrada na Ata n° 20250724-1.

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

A classificagdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagbes 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|

Nao 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 FIDCs.

As classificagdes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estéo 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
Gestor, do Administrador e de partes relacionadas do Fundo. Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes publicas,
especialmente daquelas obtidas no website da Comissao de Valores Mobiliarios — CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagéo 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 analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise aprofundada sobre as informacgdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas.

As classificagOes serdo revisadas e atualizadas trimestralmente. A Austin Rating observa, entretanto, que poderao ser realizadas agdes
de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagées de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagao de risco e seus resultados. O presente processo de classificagcdo 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 servico direto para a Gestora. e para empresas de controle comum,
sécios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de sua Gestdo, os quais podem ser consultados no
website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, essa agéncia também classifica Cotas de outros
fundos dos quais a Vortx DTVM é Administradora.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdécios e funcionarios, ndo prestaram servigos
adicionais ao servigo de classificacdo de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos
ultimos 12 meses.

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

A classificagao foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 24 de julho de 2025. A verséo original
deste documento foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data.

Este documento é um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 Resolugdo 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 atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificagdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
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 alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengédo, 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 esforgos para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas 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 confirmagao 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 relatorio, 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 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 nédo 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 determinagdo de uma
classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagado de investimento, manutengédo 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 opiniées externadas pela Austin Rating em
seus relatdrios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem néo
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des ndo previstas no momento de uma acgéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforcos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informacgdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco néo afetem ou afetardo a classificagao de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificagdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data
de emissao de relatérios, 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 razdes, de acordo com os critérios
metodoloégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissao classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipoteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de
potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizagao de informagdes suficientes para realizagdo de referida analise e emissao 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 padrao adotado pela maioria das
agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdigao local, suas classificagbes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperacéo apos 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. Nao obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na 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 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 classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissao. 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 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 usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a ddvidas e comentarios
ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o
fagam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de analise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, e tampouco pela classificagéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COL_OCAGAO 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.

© 2025 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEl. 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.




