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Os investimentos do Fundo consistem em Direitos Creditérios e Investimentos Permitidos. O Fundo é voltado, primordialmente, & aplicagédo em

Direitos Creditérios, oriundos da venda de veiculos a prazo do Cedente em favor da respectiva Concessionaria.

O Fundo é classificado como um fundo de investimento em direitos creditérios do tipo ANBIMA "Agro, Indlstria e Comércio”, com foco de

atuacdo em Recebiveis Comerciais, nos termos do anexo | da Deliberagdo n° 72, de 19 de novembro de 2015, do Conselho de Regulacéo e

Melhores Préticas de Fundos de Investimento da ANBIMA.

O Fundo deve manter, no minimo 50,0% de seu PL em Direitos Creditérios. Os créditos adquiridos devem necessariamente observar os

Critérios de Elegibilidade especificados em seu Regulamento.

Desde que, no minimo, 50,0% do PL esteja investido em Direitos Creditérios, os valores remanescentes devem ser investidos nos seguintes

ativos financeiros, cuja selecédo cabe a Gestora: (i) titulos de emissé@o do Tesouro Nacional ou operacdes compromissadas com liquidez diaria

lastreadas em tais titulos; e (ii) cotas de fundos de investimento regulamentados pela Instrugdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de 2014,

conforme alterada, e pertencentes a classe Renda Fixa ou Renda Fixa Referenciado DI com liquidez diaria com aplica¢cdes concentradas em

titulos publicos federais e que, adicionalmente, ndo prevejam a cobranga de taxa de administragdo em seus regulamentos. Nos termos do artigo

24, 81o, inciso IV, da Instru¢do CVM 356/01, o Fundo pode realizar operag¢6es nas quais o Administrador ou suas Pessoas Ligadas atuem na

condicdo de sua contraparte, desde que com a finalidade exclusiva de realizar a gestdo de caixa e de liquidez do Fundo, e que sejam

observados os limites de concentracdo aplicaveis estabelecidos em seu Regulamento.

O enquadramento dos Direitos Creditérios ante os Critérios de Elegibilidade é verificado e validado pelo Custodiante.

Critérios de Os Direitos Creditérios devem atender, cumulativamente, aos seguintes Critérios de Elegibilidade: i) tenha origem na venda a prazo de veiculos

Elegibilidade realizada pelo Cedente, a qualquer Concessionaria que nao esteja inadimplente perante o Fundo; e ii) seja constituido de acordo com as
Politicas Comerciais fornecidas ou ratificadas pela Cedente ao Administrador e ao Custodiante na periodicidade prevista no Contrato de Cesséo.
Até 20,0% do PL do Fundo representado por Direitos Creditérios devidos ou sujeitos a coobrigagdo de uma mesma Concessiondria, exceto se
tal concessionéria for: i) sociedade registrada na CVM como companhia aberta; ii) instituicdo financeira devidamente autorizada a operar pelo

Politica de
Investimento

Limites de Banco Central do Brasil; ou iii) sociedade cujas demonstragdes financeiras relativas ao exercicio social imediatamente anterior a data em que o

Concentragdo percentual de 20,0% tiver sido superado sejam elaboradas em conformidade com o disposto na Lei6.404, de 15 de dezembro de 1976, e a
regulamentacéo editada pela CVM, e auditadas por auditor independente registrado na CVM, ressalvado no artigo 3° do artigo 40-A da Instrugao
CVM 356/01

Subordinacéo N&o ha critério regulamentar que defina a participagdo minima das Cotas Subordinadas.

Benchmark 85,0% do CDI ao ano para a Série Unica de Cotas Seniores.

Quantidade Cotistas 97 Cotistas Seniores e 1 Cotista Subordinado, em dezembro de 2019.

Data do Regulamento 24 de abril de 2018.

Ratings Analistas
4T19 3T19 2T19 Fev/18 .
Classe - Série (Atual) (Inicial) Jorge Alves Pablo Mantovani
. Tel.: 55 11 3377 0708 Tel.: 55 11 3377 0702
Sénior — Unica brA(sf) brA(sf) brA(sf) brA(sf)
Validade: 26/out/2020 Estavel Estavel Estavel Estavel jorge.alves@austin.com.br pablo.mantovani@austin.com.br

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 11 de fevereiro de 2020, afirmou o
rating de crédito ‘brA(sf) das Cotas Seniores de Série Unica do Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Auto-
Honda (FIDC Auto-Honda / Fundo). A perspectiva do rating é estavel.

O FIDC Auto-Honda obteve registro de funcionamento na Comissdo de Valores Mobiliarios — CVM, em 18 de setembro
de 2017, e as integraliza¢gBes de Cotas e aquisi¢cdes de recebiveis tiveram inicio no més subsequente ao do registro. O
Fundo tem por foco a aquisi¢do de Direitos Creditorios que estejam em conformidade com a Politica de Investimentos
descrita em seu Regulamento. Tais recebiveis decorrem das vendas de veiculos a prazo da Honda Automoéveis do Brasil
Ltda., Cedente Unica, para sua rede de Concessionarias.

Para essa analise de monitoramento a Austin Rating procurou reavaliar o perfil de risco da carteira de Direitos Creditérios
do FIDC Auto-Honda. No encerramento do 4° trimestre de 2019, a carteira tinha saldo de R$ 761,2 milhGes, volume 2,7%
maior que o verificado no encerramento do trimestre anterior. O saldo informado incorpora os créditos vencidos e ndo
pagos, no total de R$ 528,3 milhdes e aumento de 27,2% no decorrer do trimestre. A carteira de Direitos Creditérios
representava 76,0% do PL do Fundo ao final do periodo, ao passo que apenas 0s créditos em atraso representavam
52,7% do PL.
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Analisando a abertura dos créditos vencidos e ndo pagos, verifica-se, recorrentemente, que permanecem vencidos por
curto periodo, e assim sédo classificados nas faixas iniciais de atraso. Por conta do curto periodo em atraso até a
regularizacdo, ndo ha constituicdo de provisGes para perdas (PDD), o que é favoravel ao Fundo, ja que n&do ha impacto
sobre o retorno das Cotas.

O nivel de pulverizagdo da carteira € um ponto importante da avaliagdo do FIDC Auto-Honda, dado que, trata-se de um
Fundo mono Cedente, sendo possivel diversificar apenas em Devedores. Ao término do 4° trimestre de 2019, o maior
Devedor representava 4,5% do PL do Fundo; a soma dos 5 maiores Devedores 15,1% do PL; e a soma dos 10 maiores,
25,6% do PL. Embora a concentragao por Devedor tenha sido considerada moderada, ndo ha consideragfes quanto aos
totais devidos por Grupos de Distribuidores.

O Regulamento do FIDC Auto-Honda nédo define a participagcdo minima das Cotas Subordinadas. N&o obstante, o Fundo
mantém elevado volume nessa Classe de Cotas e, ao término do 4° trimestre de 2019, as Cotas Subordinadas
representavam 54,9% do PL do Fundo, com étima protecdo a Classe Sénior

No encerramento do Ultimo trimestre de 2019, o Fundo possuia R$ R$ 212,7 milhdes ndo aplicados em Direitos
Creditérios, montante que representava 21,2% do PL. Tais recursos eram representados por Cotas de Fundo de
Investimento de baixissimo risco de crédito.

O Custodiante procedeu com a verificagdo do lastro, de forma eletrbnica, na totalidade dos lastros dos Direitos
Creditérios no momento da aquisi¢do, nos termos de seu Regulamento. Quanto aos Direitos Creditérios Inadimplentes,
foram verificados aqueles em atraso ha mais de 14 dias, considerando o encerramento do 3° trimestre de 2019. O
Custodiante ndo observou inconsisténcias na verificagdo dos lastros.

As demonstragfes financeiras do FIDC Auto-Honda, referentes ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2018 foram
publicadas em 13 de fevereiro de 2019. As demonstra¢fes foram auditadas pela KPMG Auditores Independentes, a qual
emitiu parecer sem ressalvas.

O desempenho do FIDC Auto-Honda no 4° trimestre de 2019 foi considerado satisfatério. Houve, no periodo, aumento
moderado da carteira de Direitos Creditérios e manutencgdo dos indices de qualidade da carteira. Embora se verifique que
héa créditos em atraso, tais créditos permanecem vencidos por curto periodo, sendo que ndo sdo constituidas provisées
para perdas. As Cotas Subordinadas seguem com expressivo montante, mesmo sem definicdo regulamentar quanto ao
seu percentual minimo.

Com relagdo ao retorno, as Cotas Subordinadas, as quais se beneficiam de todo o ganho excedente do veiculo, tiveram
valorizacao de 1,5% entre outubro a dezembro de 2019, e de 6,9% considerando o exercicio 2019.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo da Série Sénior ndo se
modificard no curto prazo. No entanto, acGes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em fungdo de: (i)
alteracdes nos niveis de atraso, inadimpléncia e provisionamento, caso haja efeito sobre a rentabilidade das Cotas
Subordinadas do Fundo; e (ii) modificagdes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de investimento
e aos limites de concentracao.

DESEMPENHO E ENQUADRAMENTO DO FUNDO

Enquadramento ao Regulamento

Item Parametro Jan/19 Fev/19 Mar/19 Abr/19 Mai/19 Jun/19 Jul/19 Ago/19 Set/19 Out/19 Nov/19 Dez/19
gg:iﬂ:mark 8(:5['30/; g" Atingido | Atingido  Atingido | Atingido | Atingido  Atingido | Atingido  Atingido | Atingido = Atingido  Atingido  Atingido
Concentragdo Até 20,0%
por Cedente do PL Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad. Enquad.

Posicéo da Carteira (R$)
Titulos/Datas 31/1/19 28/2/19 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Creditérios 222.752.813 277.886.544 351.183.070 296.526.839 283.491.234 128.177.232 195.604.123 237.154.903 325.974.205 238.784.850 220.331.957 232.993.362
Créditos vencidos 236.951.574 291.241.311 322.947.620 418.604.339 415.418.844 291.529.872 353.879.868 388.600.815 415.253.694 512.005.319 497.619.273 528.252.296
Total D. Creditérios 459.704.387 569.127.855 674.130.690 715.131.178 698.910.079 419.707.104 549.483.991 625.755.718 741.227.900 750.790.168 717.951.230 761.245.658

Fundos RF 462.916.841  367.984.029 | 280.351.995 | 274130800 = 303.874.014 = 619.410.347 452606034 = 393.979.650 | 271754355 = 200.955.811 230753288 = 212.689.472
Saldo Tesouraria 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500 500
Total daCarteira 922621728 | 937.112385 954483184  989.271478 1002784593 1039117950 00228052 1019735877 1012982755 960.746480  957.705.019  973.935.630

PDD




Ps AUSTIN

11/fev/2020
Posicao da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 31/1/19 28/2/19 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19 31/7/19 30/8/19 30/9/19 31/10/19 29/11/19 31/12/19
Direitos Creditérios 23,4% 28,6% 35,3% 29,1% 27,2% 12,0% 19,0% 22,6% 30,4% 23,9% 22,1% 23,2%
Créditos vencidos 24,9% 30,0% 32,5% 41,1% 39,8% 27,4% 34,4% 37,0% 38,7% 51,3% 49,8% 52,7%
Total D. Creditdrios 48,3% 58,5% 67,8% 70,2% 67,0% 39,4% 53,4% 59,5% 69,1% 75,3% 71,9% 76,0%
Fundos Renda Fixa 48,7% 37,8% 28,2% 26,9% 29,1% 58,1% 44,0% 37,5% 25,3% 21,0% 24,0% 21,2%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total da Carteira 97,0% 96,4% 96,0% 97,1% 96,2% 97,5% 97,5% 97,0% 94,4% 96,3% 95,9% 97,2%
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%
Composicéo da Carteira
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000
o
jan-19 few-19 mar-19 abr-19 mai-19 jun-19 jul-19 ago-19 set-19 out-19 nov-19 dez-19
HE Total Dir. Creditdrios El Fundos Renda Fixa O Saldo Tesouraria B3 PDD
Posicéao do PL
Cotas Seniores Cotas Subordinadas
Data S = Sub. Total (%) PL do Fundo
Quant. V.U PL Sénior Quant. V.U PL Subordinado
31/12/19 4.039.208 112 451.814.357 4.802.242 115 550.470.662 54,9% 1.002.285.019
29/11/19 3.867.159 112 431.189.616 4.977.117 114 567.743.567 56,8% 998.933.183
31/10/119 3.713.267 111 412.696.616 5.152.502 114 584.862.820 58,6% 997.559.437
30/9/19 3.541.418 111 391.994.407 6.033.608 113 681.279.221 63,5% 1.073.273.628
30/8/19 3.387.547 110 373.484.882 6.033.608 112 677.476.629 64,5% 1.050.961.511
31/7/19 3.227.171 110 354.287.106 6.033.608 112 673.880.305 65,5% 1.028.167.411
28/6/19 3.068.111 109 335.207.931 6.573.535 111 730.178.296 68,5% 1.065.386.227
31/5/19 2.907.366 109 316.385.292 6.573.535 110 726.225.991 69,7% 1.042.611.283
30/4/19 2.738.484 108 296.638.479 6.573.535 110 721.701.810 70,9% 1.018.340.288
29/3/19 2.568.003 108 276.951.900 6.573.535 109 717.389.554 72,1% 994.341.454
28/2/19 2.410.758 107 258.961.851 6.573.535 109 713.424.004 73,4% 972.385.855
31/1/19 2.255.779 107 241.302.147 6.573.535 108 709.905.936 74,6% 951.208.083
Evolugéo no Valor do PL Total
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000
o
> > > ) ) > > ) &) ) )
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Rentabilidade Mensal das Cotas

i CDI Cotas Seniores Cotas Subordinadas
Variacéao (%) Acumulada (%) Valorizag&o (%) % S/ CDI Acumulada (%) Valorizacao (%) % S/ CDI Acumulada (%)
31/12/19 0,37 5,96 0,32 85,41 5,05 0,49 130,33 6,85
29/11/19 0,38 5,56 0,32 84,98 4,72 0,49 129,77 6,34
31/10/19 0,48 5,16 0,41 85,31 4,38 0,53 110,21 5,81
30/9/19 0,46 4,66 0,40 85,32 3,95 0,56 121,03 5,26
30/8/19 0,50 4,18 0,43 85,29 3,54 0,53 106,37 4,67
31/7/19 0,57 3,66 0,48 85,00 3,10 0,55 96,61 4,11
28/6/19 0,47 3,07 0,40 85,00 2,61 0,54 116,08 3,55
31/5/19 0,54 2,59 0,46 85,00 2,20 0,63 115,44 2,99
30/4/19 0,52 2,04 0,44 85,00 1,73 0,60 115,98 2,34
29/3/19 0,47 151 0,40 85,00 1,28 0,56 118,56 1,73
28/2/19 0,49 1,04 0,42 85,00 0,88 0,50 100,41 1,17
31/1/19 0,54 0,54 0,46 85,00 0,46 0,67 123,63 0,67
Rentabilidade Acumulada
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmac&o da classificacéo de risco de crédito da Série Unica de
Cotas Seniores (Cotas) do FIDC Auto-Honda (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating, no dia 11 de fevereiro de
2020, compondo-se dos seguintes membros: Jorge Alves (Analista Sénior), Pablo Mantovani (Analista Sénior) e
Wellington Ramos (Analista Junior). Esta reunido foi registrada na Ata N° 20200211-23.

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

A classificacdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa
agéncia em suas classificacoes de Securitiza¢édo de Recebiveis, disponivel em:
http://www.austin.com.br/metodologias.

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

As classificacBes de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitagcdes, conforme
descrito no final deste documento (Disclaimers). Particularmente no que diz respeito a classificagdo das Cotas do
Fundo, a analise foi prejudicada pela auséncia de auditoria externa independente sobre parte das informacdes
enviadas, fator ponderado na classificacéo.

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas se utilizaram de informagdes
provenientes do Administrador.

As informag8es obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificacédo de
risco de crédito. Dentre as informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se: Regulamento do Fundo,
informacdes e aberturas da carteira de crédito, dentre outras.

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

O nivel de diligéncia da andlise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padrédo estabelecido pela Austin
Rating. Foi realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas
classificadas do Fundo.

A classificagdo é revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s o encerramento do trimestre em andlise, serd divulgado
Relatério de Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em
relacdo as Cotas classificadas, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que pode realizar a¢des de rating a qualquer
tempo, inclusive no intervalo entre os monitoramentos trimestrais previstos, dentro do prazo do contrato de prestacédo
de servicos, valido até 26 de outubro de 2020.

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

Na data do presente relatério, a Austin Rating n&o presta qualquer servico direto para a BRAM Bradesco Asset
Management S.A. DTVM, porém, atribui ratings de crédito para outros fundos que estdo sob sua gestdo, os quais
podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, a
prestacdo de servicos da Austin Rating para a Administradora e para o Custodiante do Fundo limita-se a outros
fundos dos quais séo partes relacionadas, dando-se, assim, apenas de forma indireta.

A Austin Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sdcios e funciondrios, ndo
prestaram servicos 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 classifica¢é@o de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse
modo, houve compensacéao financeira pela presta¢éo do servico.

A classificagao foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 11 de fevereiro de
2020. A verséo original do relatdrio foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. N&o foram
realizadas alteracdes relevantes no contetido deste e nem tampouco promovida alteragdo na classificagcdo atribuida
inicialmente em razdo dos comentarios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatdrio de classificagado de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16
da Instrucdo CVM N° 521/2012.


http://www.austin.com.br/escalas
http://www.austin.com.br/metodologias
http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html
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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 classificagbes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificacédo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informacdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, sdo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados
para que nao haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencgédo, cruzamento e compilagdo da informagéo para efeitos da
andlise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢os para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informagdo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informacdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmacéo 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 graduagées dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definigdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacdo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagdo de investimento,
manutengéo ou desinvestimento. A Austin Rating néo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE
AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS,
ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatdrios de classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposicdes e previsées 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 classificacdes podem
ser afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢es 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 revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante.
Contudo, essa agéncia ndo pode assegurar que todas as informagdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas
classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada classificagdo de risco ndo afetem ou afetaréo a classificagéo de risco. As classificagdes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificacdo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sédo emitidas
(data de emissao de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACOES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses 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 disponibilizacdo de informacdes suficientes para realizagdo 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 padréo 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 defini¢cdes de default e de recuperagéo apés default e suas abordagens e critérios analiticos séo proprios e diferem daqueles definidos e
aplicados por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou 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 andlise e,
por isso, nédo séo consideradas na classificagédo 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 classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificacédo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo
de emissor e/ou emissdo. Em seus relatérios, informativos e outros documentos oficiais com opinides de crédito, a Austin Rating divulga os nomes de analistas e
membros do Comité de Classificagdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instru¢gdo CVM 521/2012, assim como com o
objetivo de favorecer a comuni¢do com os contratantes, investidores e demais usudarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentérios
ligados a assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso 0
fagam, tais comentarios e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados
neste relatério, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagdo 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.

© 2020 Austin Rating Servicos 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, GRAVAQAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




