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Condominio: Fechado Administrador: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A
Prazo: Indeterminado Gestor: Nova S.R.M. Administrac&o de Recursos e Finangas S/A
Data de Registro: 28/12/2007 Custodiante: SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A
Classes Sénior / Mezanino / Subordinadas Auditor: Ernest & Young Auditores Independentes S/S
N® de séries: Multisséries e Subclasses Consultora: Nova SRM Administracdo de Recursos e Finangas S/A

No minimo, 95% de seu Patriménio Liquido na subscricdo ou aquisi¢cdo de Cotas dos seguintes Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios: (a) Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da Industria Exodus |; (b) Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
Exodus — D30; (c) Fundo de Investimento em Direitos Creditérios da IndUstria Exodus Il — BRZ, (d) Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Exodus Institucional NP (atual denominacédo do FIDC Master), (e) Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus
Institucional, (f) Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Bandeirante (doravante conjuntamente denominados “FIDCs Exodus” e,

Politica de . . } - - . . . .
isoladamente, “FIDC Exodus”), e (g) outros fundos de investimento em direitos creditérios. Tais investimentos serdo sempre realizados

Investimento:
de acordo com a politica de investimento descrita em Regulamento.

A parcela correspondente aos 5% remanescentes de seu Patriménio Liquido em: (a) moeda corrente nacional; (b) titulos de emissao do
Tesouro Nacional; (c) operagdes compromissadas lastreadas nos ativos mencionados nos itens (a) acima; (d) titulos de renda fixa de
emissdo ou aceite de instituicdes financeiras; (e) cotas de fundo de investimento referenciado a Taxa DI, com liquidez diaria, cujas
politicas de investimento admitam a alocag&o de recursos exclusivamente nos ativos identificados nas alineas “b” e “c”.
O Fundo somente adquirird cotas de FIDCs que, na data de aquisicéo, atendam as condi¢des de aquisicéo estabelecidas a seguir: (a)
as cotas dos FIDCs devem ser denominadas e pagas em moeda corrente nacional; (b) os FIDCs ndo podem adquirir direitos creditorios
garantidos por duplicatas nédo performadas; (c) em caso de investimento pelo Fundo em cotas subordinadas de FIDC a ser constituido, o
namero de cotas subordinadas em circulagéo do referido FIDC devera representar, no minimo, 25,0% do seu PL; (d) os FIDCs devem
apresentar classificagdo de risco de no minimo “BBB” na escala local atribuida por agéncia de classificacdo de risco, nos casos de
FIDCs que néo estejam sob a gestdo da Gestora; (e) em se tratando de cotas de FIDC que néo as dos FIDCs Exodus, a Gestora deve
Condicbes de informar previamente & agéncia de classificagdo de risco previamente a aquisicéo das cotas em questéo; e (f) excetuando-se os FIDCs
Aquisicao: previstos na Instrugdo CVM 444, o FIDC deve possuir: (i) a Gestora como (a) sua consultora de crédito responsavel pela prestagéo dos
servicos de andlise e selegdo de potenciais Cedentes e dos respectivos Direitos Creditérios para aquisi¢do pelo FIDC; (b) responsavel
pela definicdo dos Direitos Creditérios e Ativos Financeiros passives de aquisi¢céo pelo FIDC; ou (ii) o Fundo como principal cotista
subordinado, sendo considerado, para efeitos da presente alinea, como principal cotista subordinado, o cotista subordinado que detenha
a maior quantidade de cotas subordinadas do referido FIDC investido pelo Fundo;
Caso o nimero de cotas subordinadas em circulagdo do FIDC mencionado no item “(c)” acima represente uma porcentagem inferior a
25% do seu PL, o Fundo devera, em até 10 dias contados da data do inicio do desenquadramento, aportar recursos.
O Fundo devera possuir, no minimo, 60% (sessenta por cento) de seu Patrimonio Liquido investido em cotas subordinadas do Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios da Indistria Exodus |, do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus Master ou do
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Exodus Institucional.
O valor total das cotas de cada um dos FIDCs que sejam constituidos no futuro e venham a ser investidos pelo Fundo, considerados

Concentragéo:
individualmente, devera representar no maximo 15% (quinze por cento) do Patriménio Liquido do Fundo.
O Fundo deverda manter a relacdo média, expressa em valores percentuais, entre o valor total das cotas subordinadas dos FIDCs
(excluindo-se eventuais cotas subordinadas mezanino) constantes da carteira do Fundo, consideradas em conjunto, e o valor total dos
direitos creditdrios integrantes das carteiras dos FIDCs constantes da carteira do Fundo, em percentual igual ou superior a 30%.
Benchmark: 32 Série de Cotas Seniores - 120% (cento e vinte por cento) da Taxa DI.

A relagéo entre o valor do PL do Fundo e o valor das Cotas Seniores devera ser de, no minimo, 300, ou seja, o quer dizer que o Fundo

Subordinacao:
devera ter, no minimo, 66,7% de seu patrimonio representado por Cotas Subordinadas.

N° de cotistas

jun/18 Cotas Seniores (1) / Cotas Subordinadas Mezanino (1) / Cotas Subordinadas Junior (2)
Regulamento: 26/06/2017

Rating Analistas
Classe / Série 2118 1T18 e 4T17 st '?U.I/.M Leonardo dos Santos Pablo Mantovani

(atual) (inicial)
Senior / 38 brA(sf) brA(sf) brA(sf) brA(sf) Tel.: 55 11 3377 0706 Tel.: 55 11 3377 0702

énior

Estavel Estavel Estavel Estavel leonardo.santos@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br

Validade dos

A CAria 5O
Ratings: 32 Série: 29/jun/2019

FUNDAMENTOS DO RATING
O Comité de Classificacéo de Risco da Austin Rating, em reuni&o realizada no dia 23 de agosto de 2018, afirmou o rating

‘brA(sf)’ da 32 Série de Cotas Seniores do Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios - SRM (FIC FIDC SRM / FIC FIDC / Fundo). A perspectiva do rating permanece estavel.

Este monitoramento refere-se ao 2° trimestre de 2018 (periodo compreendido entre os meses de abril e junho). De
acordo com informagfes publicas, ndo foram realizadas alteragBes regulamentares no trimestre analisado. Ao final de
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jun/18 o PL do Fundo era de R$ 113,7 milhdes, formado por R$ 4,3 milhées em Cotas da 32 Série Sénior, R$ 9,9 milhdes
em Cotas Subordinadas Mezanino e R$ 99,5 milhdes em Cotas Subordinadas Junior.

No atual trimestre foi observado o aumento da participagdo dos ativos relacionados as Cotas do FIDC NP Institucional,
que elevou sua participa¢do na composigao da carteira do FIC FIDC, de 22,9% do total de ativos em jan/18 para 37,4%
em mar/18 e ao final de jun/18 atingiu 51,4%. Em contrapartida, o FIDC Exodus Institucional, que até entdo era o princial
FIDC investido, recuou sua participacdo de 71,6% da carteira em jan/18 para 56,3% ao final do 1T18 e em jun/18 havia
recuado para 43,0%.

Acompanhando a metodologia definida pela Austin Rating para os monitoramentos trimestrais de FICs FIDC, a afirmagéo
da classificacdo da 32 Série de Cotas Seniores do FIC FIDC SRM decorre da manutencédo da qualidade dos ativos
investidos (cotas de FIDCs), performance e aderéncia ao Regulamento.

A classificacdo da 32 Série de Cotas Seniores do FIC FIDC SRM permanece refletindo, por um lado, os seguintes
aspectos estruturais fracos, entre os quais destacam-se: i) o perfil de risco médio dos Direitos Creditérios dos FIDCs
investidos, tendo em vista as caracteristicas das empresas cedentes e sacadas que compdem a carteira, as quais
apresentam baixo nivel de governanga; ii) as Cotas Seniores do FIC FIDC, que apesar de possuirem subordinagéo de
66,7%, estdo suscetiveis as perdas relacionadas ao tipo de Classe na qual o Fundo vem aplicando seus recursos. O
Fundo vem alocando seus recursos, na totalidade, em Cotas Subordinadas dos FIDCs.

Em complemento observa-se que os FIDCs investidos pelo FIC FIDC apresentam bom nivel de pulverizagdo de Cedente
e Sacado, destacando-se: i) 0 FIDC Exodus | possui limites regulamentares para as concentragfes maximas individuais
por Sacados e Cedentes, correspondentes a 2,5% e 5,0% do PL do Fundo, respectivamente, sendo que o limite maximo
de concentracdo dos 04 maiores Cedentes é de 20,0% do PL do Fundo; ii) o FIDC Exodus Institucional, tem definido em
seu Regulamento critérios conservadores. No periodo analisado o Fundo manteve-se enquadrado aos limites de
concentragdo, com o maior Cedente representando 14,7% do PL no 2T18 ante 12,7% no trimestre anterior e o maior
Sacado, 1,4% do PL no atual trimestre e 1,5% no 1T18; iii) o Regulamento do FIDC NP Exodus Institucional ndo define
limite de concentragdo para Cedente, e limite de 20,0% do PL para concentracdo no maior Sacado. Por se tratar de um
Fundo ndo padronizado, pode, entre outros, adquirir titulos em recuperacdo judicial; e iv) o FIDC Exodus Il - BRZ,
destinado a aplicagdo preponderante em duplicatas, além de notas promissérias, apresenta um limite maximo de
concentracgdo individual de 5,0% do PL do Fundo para o maior Cedente e 2,5% do PL do Fundo para o maior Sacado,
além de concentragdo maxima de 20,0% do PL para os 04 maiores Cedentes e 30,0% do PL para os 10 maiores
Cedentes.

A manutencgdo da classificagcdo nesta revisédo é justificada pelo desempenho do FIC FIDC SRM, e esta refletindo os
seguintes aspectos positivos: i) as Cotas Subordinadas estdo superando o percentual minimo de 66,7% do PL
historicamente. Durante o trimestre analisado, o0 Fundo mostrou-se enquadrado em todos os meses com relacdo ao nivel
minimo de subordinagdo, com participacédo de 87,1% do PL e nos Ultimos 12 meses até jun/18, de 83,7%; ii) ao longo do
periodo analisado foi possivel observar que os FIDCs investidos pelo FIC FIDC superavam a exigéncia minima de 30,0%,
em média, de participacado de Cotas Subordinadas em relagdo as suas carteiras, com excecdo ao més de jun/18 para o
FIDC Exodus Institucional, que apurou 28,1%, porém, na média dos uUltimos 12 meses a cobertura representou, em
média, 30,3% da carteira e no 2T18, de 29,6%; e iii) no trimestre o FIC FIDC SRM alcangou o benchmark (120% do CDI)
estabelecido para a 3% Série de Cotas Seniores classificadas, de modo que suas Cotas Subordinadas Junior
apresentaram retorno acumulado de 99,3% nos Ultimos 12 meses.

Com relag&o aos principais ativos investidos pelo Fundo, o FIDC Exodus Institucional, segundo maior FIDC investido,
com participagdo de 43,0% do PL do FIC FIDC em jun/18 e de 56,3% em mar/18, mantinha um moderado nivel de
créditos vencidos em sua carteira. Os atrasos representavam em jun/18 4,9% da carteira de crédito, sendo que em
mar/18 era de 4,6%. Em relagéo aos créditos vencidos acima de 15 dias, estes passaram de 2,6% do PL em mar/18 para
0,5% em jun/18, sendo que os Direitos Creditérios vencidos acima de 90 dias corresponderam a 0,2% do PL do FIDC
Exodus Institucional em jun/18, ante 0,3% em mar/18.

O FIDC NP Exodus Institucional, maior participagdo do FIC FIDC, com 51,4% do PL em jun/18 e de 37,4% em mar/18,
tem apresentado elevacdo no total de atrasos nos ultimos trimestres, uma vez que passou de 9,0% do PL no 3T17 para
16,1% no 1T18 e no atual trimestre, de 17,4% e a média nos uUltimos 12 meses foi de 14,1% do PL. Os créditos vencidos
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acima de 15 dias recuaram de 9,6% do PL no 1T18 para 7,1% no 2T18. O atraso superior a 90 dias também apresentou
reducéo, de 5,5% do PL em mar/18 para 0,1% em jun/18.

A despeito dos niveis de atrasos e provisionamento dos principais FIDCs investidos, as Cotas Subordinadas A do FIC
FIDC SRM, que absorvem eventualmente esse efeito negativo, apresentam retorno muito robusto ao longo de seu
histérico. Nos Ultimos12 meses, apos remunerar as Cotas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino, as Cotas
Subordinadas Janior apresentaram retorno acumulado de 99,3%, com apenas uma desvalorizagdo mensal, incorrida em
jun/18, de 3,9%, com o outro Ultimo evento similar, ocorrido em ago/16, quando a desvalorizagdo foi de 1,2%. Nos Ultimos
24 meses a rentabilidade acumulada dessa classe de Cotas foi de 312,9% enquanto o CDI no mesmo periodo foi de
21,2%.

O Fundo tem apresentado rentabilidade suficiente para remunerar a 3% Série de Cotas Seniores (120,0% do CDI) e da 8°
Série de s Cotas Subordinadas Mezanino (125,0% do CDI), de modo que o retorno das Cotas Subordinadas Junior do
FIC FIDC SRM nos ultimos 12 meses até jun/18 foi de 99,3%, com retorno médio mensal de 6,1%, sendo que em apenas
um més houve desvalorizacéo, em jun/18, de 3,9%. A participacdo das Cotas Subordinadas Junior do Fundo nos ultimos
12 meses foi de 83,7% do PL e no 2T18, de 87,1% e da 8% Série de Cotas Subordinadas Mezanino, de 10,6% e 8,2%
para 0s mesmos periodos, respectivamente. E importante destacar que a alocacdo do FIC FIDC SRM é exclusivamente
em Cotas Subordinadas Junior nos FIDCs investidos.

A verificagdo de lastro do 2T18 elaborado pelo Custodiante, conforme coleta da base de dados de 29 de junho de 2018,
ndo identificou inconsisténcias para o total de Direitos Creditorios na data de verificagdo.

O FIC FIDC SRM possui auditoria independente da Next Auditores Independentes S/S e seu ultimo relatério disponivel
corresponde ao exercicio encerrado em abr/18, de modo que a opinido dos auditores ndo apresentou ressalva ou
qualquer énfase. O resultado apurado no dltimo exercicio foi de R$ 77,8 milhdes, de modo que o resultado das alocagdes
foi de R$ 125,6 milhdes e as despesas totais, de R$ 47,7 milhdes, das quais, R$ 47,3 milhdes decorreram da taxa de
gestao.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas Seniores do Fundo
ndo se modificara no curto prazo. No entanto, a¢des de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em funcéo de:
i) mudanca nas respectivas classificacbes de risco das Cotas investidas; ii) mudanca na composi¢cdo dos FIDCs
investidos que possam alterar a percepgdo de risco do FIC FIDC; iii) alteragdes nos niveis de inadimpléncia e
provisionamento dos FIDC investidos, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas; iv)
modificagBes substanciais na estrutura do Fundo, sobretudo, no que se refere a politica de investimento, levando a uma
mudanca no perfil e composi¢éo dos Direitos Creditérios dos fundos investidos e dos limites de concentracao.

ENQUADRAMENTO E PERFORMANCE DO FUNDO

Parametro 31/jan/18 28/fev/18 30/mar/18 30/abr/18 30/mai/18 29/jun/18
PL em Cotas Subordinadas Min. de 67% do PL Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado
Cotas de FIDCs / PL Min. de 95% do PL Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado
Concentragdo FIDCs P
(Exodus I/ Exodus NP (Master)/ Mgr.ndgoﬁtgl;msduobPL Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado
Exodus Institucional) i
Concentragdo demais FIDCs Maéx. de 15% do PL Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado Enquadrado
Benchmark — 32 Série Sénior 120% do CDI Alcangado Alcangado Alcangado Alcancado Alcancado Alcancado
Composicéo de Classes de Cotas dos FIDCs Investidos pelo FIC (em (%) —jun/18

FIDCS Sénior Mezanino Subordinada Total

Exodus | 0,0% 0,0% 100,0% 100,0

Exodus NP (Master) 0,0% 33,1% 66,9% 100,0

Exodus Il 0,0% 42,1% 57,9% 100,0

Exodus D30 0,0% 0,0% 100,0% 100,0

Exodus Institucional 77, 7% 15,9% 6,3% 100,0

Fonte: Nova SRM Administrag&o de Recursos e Finangas S/A e SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A
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Posigdo da Carteira (R$ mil)

Titulos/Datas 31/7/17 31/8/17 29/9/17 31/10/17 30/11/17 29/12/17 31/01/18 28/02/18 30/03/18 30/04/18 30/05/18 29/06/18
Cotas de FIDCs 92.245 99.247 104.967 108.775 109.517 114.478 125.758 122.950 124.965 122.574 121.282 115.099
Saldo Tesouraria 319 192 30 65 115 28 59 204 23 149 15 0
Total da Carteira ~ 92.565 99.439 104.997 108.840 109.632 114.507 125.816 123.155 124.988 122.723 121.296 115.099
Posicédo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 31/7/17 31/8/17 29/9/17 31/10/17 30/11/17 29/12/17 31/01/18  28/02/18 30/03/18  30/04/18 30/05/18 29/06/18
Cotas de FIDCs 95,4% 98,2% 98,4% 97,8% 95,9% 97,6% 98,4% 96,3% 97,9% 98,6% 98,7% 101,2%
Saldo Tesouraria 0,3% 0,2% 0,0% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,2% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0%
Total da Carteira 95,7% 98,4% 98,4% 97,8% 96,0% 97,7% 98,5% 96,4% 97,9% 98,7% 98,7% 101,2%

PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Composigcéoda Carteira (R$ mil)
140.000 -
120.000 -+
100.000 +
80.000 -
60.000 A
40.000 -
20.000 A
0 - N~
S5 5 5 55 3 = o8 3 3 9
= o k5] 5 > E‘; c > 5 5 3 c
= 2 »w o 2 5 & & £ ®w g =2
mTotal Dir. Creditérios @Saldo Tesouraria
Posicdo do PL
Cotas Seniores IlI Cotas Sub. Mezanino VIl Cotas Sub. Mezanino VIl
Data V.U. PL V.U. PL V.U PL
Quant. (RS Mil) (RS Mil) Quant. (RS Mil) (RS Mil) Quant. (RS Mil) (RS Mil)
29/6/18 4 1.075 4.301 0 0 0 6 1.647 9.883
30/5/18 4 1.425 5.700 0 0 0 6 1.637 9.819
30/4/18 4 1.770 7.081 0 0 0 6 1.626 9.756
29/3/18 4 1.759 7.037 0 0 0 6 1.616 9.693
28/2/18 4 1.748 6.992 0 0 0 6 1.605 9.629
31/1/18 4 1.738 6.953 0 0 0 6 1.596 9.573
29/12/17 4 1.726 6.905 0 0 0 6 1.584 9.504
30/11/17 4 1.715 6.861 0 0 0 6 1.573 9.440
31/10/17 4 1.704 6.814 8 352 2.830 6 1.562 9.374
29/9/17 4 1.690 6.762 8 697 5.614 6 1.550 9.299
31/8/17 4 1.678 6.710 8 1.038 8.354 6 1.537 9.225
31/7/17 4 1.662 6.646 8 1.370 11.026 6 1.522 9.133
Posicédo do PL
bata g;atjl s:bordinada .Jl]nic;rT - Sub Total Total
nia. i
Quant. (RS Mil) (R$0M?I) Sub (%) (%PL) (R$ Mil)
29/6/18 253 394 99.501 87,5% 96,2% 113.685
30/5/18 253 425 107.345 87,4% 95,4% 122.864
30/4/18 253 425 107.535 86,5% 94,3% 124.372
29/3/18 253 439 110.876 86,9% 94,5% 127.606
28/2/18 253 440 111.090 87,0% 94,5% 127.711
31/1/18 253 440 111.230 87,1% 94,6% 127.757
29/12/17 253 399 100.849 86,0% 94,1% 117.258
30/11/17 253 388 97.915 85,7% 94,0% 114.216
31/10/17 253 365 92.250 82,9% 93,9% 111.268
29/9/17 253 337 84.999 79,7% 93,7% 106.674
31/8/17 251 306 76.733 76,0% 93,4% 101.021
31/7/17 251 278 69.879 72,3% 93,1% 96.684

Péagina 4 de 7



P AUSTIN

Relatério de Monitoramento

23/ago/2018
Evolugéo no Valor Total do PL (R$mil)
140.000
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100.000
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= =) > =] 3 N g S @ 3 I )
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™ ™ 5] 3 S = ™ I ™ 5] ™ 1)
o o™ o™
u Cota Subordinada Junior ~ ® Cota Subordinada Mezanino ' Cota Sénior
Rentabilidade Mensal da Cota (%)
i CDI Cotas Seniores III Cotas Sub. Mezanino VII Cotas Sub. Mezanino VIII
Var. Acum. Rent. CDI Acum. Rent. CDI Acum. Rent. CDI Acum.
29/6/18 0,52 7,35 0,62 120,06 8,91 0,00 0,00 3,66 0,65 125,08 9,29
30/5/18 0,52 6,80 0,62 120,06 8,23 0,00 0,00 3,66 0,65 125,08 8,59
30/4/18 0,52 6,25 0,62 120,06 7,56 0,00 0,00 3,66 0,65 125,08 7,89
29/3/18 0,53 5,70 0,64 120,27 6,90 0,00 0,00 3,66 0,67 125,30 7,20
28/2/18 0,46 5,14 0,56 120,29 6,22 0,00 0,00 3,66 0,58 125,32 6,49
31/1/18 0,58 4,66 0,70 120,07 5,63 0,00 0,00 3,66 0,73 125,09 5,87
29/12/17 0,54 4,05 0,65 120,48 4,90 0,00 0,00 3,66 0,67 125,51 5,10
30/11/17 0,57 3,49 0,68 120,07 4,22 0,00 0,00 3,66 0,71 125,09 4,40
31/10/17 0,64 2,91 0,78 120,59 3,52 0,81 125,64 3,66 0,81 125,64 3,66
29/9/17 0,64 2,25 0,77 120,76 2,72 0,80 125,82 2,83 0,80 125,82 2,83
31/8/17 0,80 1,61 0,96 120,09 1,93 1,00 125,12 2,01 1,00 125,12 2,01
31/7/17 0,80 0,80 0,96 120,64 0,96 1,00 125,69 1,00 1,00 125,69 1,00
Rentabilidade Mensal da Cota
Cotas Subordinadas Junior (%)
Data
Rent. (%) % CDI Acum. (%)
29/6/18 -3,93 -760,35 99,27
30/5/18 1,30 251,26 107,43
30/4/18 1,35 260,97 104,77
29/3/18 1,38 259,69 102,04
28/2/18 1,82 390,76 99,29
31/1/18 13,12 2.248,56 95,74
29/12/17 4,52 841,49 73,04
30/11/17 9,74 1.716,39 65,55
31/10/17 10,63 1.652,76 50,85
29/9/17 12,31 1.930,78 36,36
31/8/17 11,86 1.480,20 21,41
31/7/17 8,54 1.070,71 8,54

Rentabilidade Acumulada (em %)
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30/4/18 3
31/5/18 17
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30/11/17

=¥=CDI(%) =#=Cota Subordinada Janior
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmacéo da classificagdo de risco de crédito da 32 Série de Cotas Seniores do
Fundo de Investimento em Cotas de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - SRM (FIC FIDC SRM / FIC/ Fundo) se reuniu
na sede da Austin Rating, no dia 23 de agosto de 2018, compondo-se dos seguintes membros: Leonardo dos Santos (Analista
Sénior), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e Luis Miguel Santacreu (Analista Sénior). Esta reunido de Comité esté registrada na Ata
N° 20180823-2.

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

A classificagdo de risco de crédito das Cotas decorre 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:
http://www.austin.com.br/metodologias.

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

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

As fontes de informag6es foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes das
seguintes fontes: Socopa - Sociedade Corretora Paulista S/A (Administradora do Fundo) e Nova SRM Administracéo de Recursos e
Financas S/A (Gestora do Fundo). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes publicas, especialmente daquelas
obtidas no website da comissao de valores mobiliarios - CVM.

As informacgbes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para atribuicdo e monitoramento trimestral de uma
classificagdo de risco. Dentre as informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: informag¢des sobre a composi¢do da
carteira, PDD, quantidade de Cotas, patrimonio liquido, volumes de recompras de créditos e de pré-pagamentos de créditos, e
concentragdes em cedentes e sacados.

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 andlise aprofundada sobre as informag6es recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificacdo das Cotas 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 analise, serd divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opiniéo atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacéo as Cotas classificadas,
por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderao ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre
0s monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situacdes de conflitos de interesse que possam afetar
o desempenho da atividade de classificacdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagcdo de risco esta isento de
situagBes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrucao CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating presta servigo relacionado ao rating de Qualidade de Gestdo para a Nova SRM
Administracdo de Recursos e Finangas S/A, a Gestora do Fundo, bem como atribui ratings de crédito para outros Fundos que estéo
sob sua gestéo, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta
data, a Austin Rating também possui rating de crédito ativo para o Banco Paulista S/A, instituicédo financeira que possui o controle
societadrio da SOCOPA - Sociedade Corretora Paulista S/A, a administradora do Fundo e de outros diversos fundos com
classificagdo ativa. Nesta data, a Austin Rating também atribui ratings de crédito para Cotas de outros Fundos com a mesma
Gestora e/ou outras partes a esta relacionadas.

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

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

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 23 de agosto de 2018. Nao foram
realizadas alteracdes relevantes no contetdo do relatério original e nem tampouco promovida alteracéo na classificagdo atribuida
inicialmente em razdo dos comentarios e observagdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificag@o de risco de crédito, para fins de atendimento ao que disp6e o artigo 16 da Instrucao
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
emissao de uma classificacéo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, séo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados
para que ndo haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilagdo da informacéo para efeitos da
andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. A Austin Rating utiliza todos os esforcos para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informacéo para que se proceda a atribuigdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informacdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmagao das informagdes recebidas durante um processo de rating, néo 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 RECOMENDAGCOES DE COMPRA, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinides e as eventuais simulagdes realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatdrio, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduacdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes 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 considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacéo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacdo de investimento,
manutengéo 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 relatérios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢oes e previsdes sobre eventos futuros que podem
ndo se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagbes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condigdes néo previstas no momento de uma agéo 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 esforgos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisées 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 informagoes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificacées e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificacéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas
(data de emissé&o de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACC)ES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagées podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissédo classificado. Uma classificacdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin
Rating identificar: (i) a auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da anélise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (i) a existéncia
de potencial conflito de interesses; e/ou (i) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informacdes suficientes para realizagéo de referida andlise e emisséo do
rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES ATRIBUIDAS POR
OUTRAS AGENCIAS CLASSIFICADORAS DE RISCO. Em que pese a simbologia adotada pela Austin Rating seguir intencionalmente o padrdo adotado pela maioria
das agéncias classificadoras de risco atuantes sob a jurisdi¢do local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias
de rating, uma vez que suas definicdes de default e de recuperacdo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos séo proéprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos 0s 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, ndo fazem parte do escopo da analise e,
por isso, ndo séo 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 andlise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES
DO COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As
decisdes sobre classificagbes de risco de crédito séo tomadas por um Comité de Classificacéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatdrios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificacdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrucdo CVM 521/2012, assim como com o
objetivo de favorecer a comuni¢do com os contratantes, investidores e demais usudrios 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
facam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

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

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

© 2018 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, GRAVA(}AO 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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