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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DOS RATINGS

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 28 de abril
de 2026, atribuiu o rating ‘brA-(sf)’ para a 12 Série da Subclasse de Cotas Sénior da Classe
Unica do Pegcard Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Responsabilidade Limitada
(Pegcard FIDC / Fundo), registrado sob o CNPJ n°® 58.458.737/0001-32. A classificagao possui
perspectiva estavel.

O Pegcard FIDC foi registrado na Comissao de Valores Mobiliarios — CVM em 13 de dezembro
de 2024 e esta autorizado a operar com base nas disposi¢gdes dadas por Regulamento proprio,
datado de 27 de abril de 2026 e adaptado nos termos da parte geral e do Anexo Normativo Il
da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022 (Regulamento).

Trata-se de um Fundo de condominio fechado, com prazo de duragao indeterminado, que
conta com a Administragdo e Custddia da Vértx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios
Ltda. (Vértx / Administradora / Custodiante), Gestdo sob responsabilidade da Iron Capital
Gestdo de Recursos Ltda. (Iron Capital / Gestora) e Cogestdo da Galapagos Capital
Investimentos e Participagdes Ltda. A estrutura conta ainda com a participagdo da Pegcard
Ltda. (Pegcard / Originadora / Cedente / Agente de Cobranca) na qualidade de Originadora e
Cedente majoritaria dos Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo, além de atuar como
Agente de Cobrancga responsavel pela recuperacéo dos créditos inadimplidos.

O Pegcard FIDC tem por objetivo proporcionar aos Cotistas enquadrados como Publico-Alvo
a valorizagdo de suas cotas, por meio da aplicagdo preponderante de seus recursos na
aquisicdo de direitos creditérios, os quais deverdo representar, no minimo, 67,0% de seu
Patriménio Liquido (PL). Complementarmente, o Fundo podera investir em ativos financeiros,
conforme previstos em seu Regulamento, observados os critérios de elegibilidade, composigao
e diversificagdo estabelecidos.

A carteira de Direitos Creditérios que lastreara o Pegcard FIDC sera composta por créditos
vincendos originados pela Pegcard Ltda., decorrentes da concessao de cartdo de beneficio
consignado a servidores publicos das esferas federal, estadual e municipal. Tais operagdes
sdo contratadas mediante solicitagdo do préprio servidor, desde que mantido vinculo
empregaticio ativo, sendo o pagamento realizado por meio de consignagdo em folha. Os
direitos creditérios sdo formalizados por meio da emissdo de Cédula de Crédito Bancario
(CCB) pelo respectivo devedor em favor da Cedente, representando os créditos que poderao
ser cedidos ao Fundo. A operacionalizagdo desses contratos esta fundamentada em convénios
firmados entre a Cedente e os entes publicos conveniados, os quais viabilizam o mecanismo
de consignagédo. Nesse contexto, os entes publicos s&o responsaveis pela retencédo das
parcelas diretamente na folha de pagamento dos servidores e pelo posterior repasse dos
valores, em conformidade com os termos de credenciamento e a legislacdo aplicavel.

A estrutura de capital da Classe Unica do Pegcard FIDC esta autorizada a emitir Subclasses
de Cotas Seniores, Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior. As Cotas
Seniores contam com uma razdo de garantia minima equivalente a 20,0% do Patriménio
Liquido (PL) do Fundo, assegurada pela soma das Cotas Subordinadas Mezanino e
Subordinadas Junior em circulagao, conforme estabelecido em seu regulamento.
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As Cotas Seniores possuem prioridade absoluta em relagdo as Cotas Subordinadas Mezanino e sobre as Cotas Subordinadas
Junior para efeitos de resgate e distribuicdo dos rendimentos da carteira do Fundo, enquanto as Cotas Subordinadas Mezanino
possuem preferéncia apenas em relagéo a Subclasse de Cotas Subordinadas Junior. Por se tratar de um veiculo constituido
sob a forma de condominio fechado, as cotas do Fundo nio estdo sujeitas a resgate a qualquer tempo por iniciativa dos
cotistas. O retorno do capital investido ocorre, predominantemente, por meio de amortizagdes periddicas, conforme o fluxo de
recebimento dos direitos creditérios da carteira, bem como nas datas de vencimento das respectivas subclasses de cotas,
conforme previsto em Regulamento. Considerando ainda que o Fundo possui prazo de duragéo indeterminado, a liquidez do
investimento esta condicionada ao cronograma de amortizagdes e resgates estabelecido para cada classe e subclasse de
cotas, ndo havendo, portanto, liquidez imediata, exceto por ocasido da liquidagdo do Fundo.

O rating ‘brA-(sf)’ atribuido a Subclasse de Cotas Seniores reflete baixo risco de crédito, em comparagéo a outros emissores
e emissdes nacionais, no que se refere a capacidade do Fundo de honrar, na data de resgate, o pagamento integral do
principal investido, acrescido do benchmark de 100,0% do CDI + 5,0% ao ano, conforme estabelecido no respectivo
Suplemento, observadas as demais condigbes previstas no Regulamento e nos documentos da operagéo.

A classificagéo atribuida decorre da utilizagdo de metodologia propria, baseando-se fortemente em dois pilares de analise, a
saber: i) a definicdo do perfil de risco de crédito médio da potencial carteira de Direitos Creditérios do Fundo, representados
por CCBs, formada por empréstimos em Cartdo de Beneficio, com consignagdo em folha de pagamento, concedidos a
servidores publicos e pensionistas (Devedores) com vinculo permanente nas esferas Federais, Estadual e municipais, e de
sua perda esperada, com base em definicdes e pardmetros estabelecidos no Regulamento, dado a auséncia de histérico
robusto de funcionamento do Fundo; e ii) a confrontagéo do risco de crédito estimado para a carteira potencial do Fundo aos
mitigadores de risco e reforgos de crédito disponiveis para as Cotas classificadas. Afora a analise especifica do risco de
crédito, as notas estdo baseadas na avaliagdo de outros fatores de risco também relevantes para as Cotas do Fundo, tais
como os riscos de liquidez, de mercado e juridicos, assim como nos potenciais riscos operacionais e de crédito ligados a
contrapartes, incluindo aqueles operacionais que eventualmente estejam ligados aos participantes do Fundo, bem como a
avaliacao da Pegcard Ltda. que atua como originadora e cedente da estrutura.

Seguindo essa abordagem analitica, o rating atribuido reflete os riscos tipicos de carteiras de empréstimos consignados,
incluindo a modalidade de cartdo de beneficio consignado, uma vez que os ativos subjacentes as Cotas do Pegcard FIDC
consistem em créditos destinados a pessoas fisicas, servidores ativos e inativos, aposentados ou pensionistas. As operagdes
possuem prazo maximo de até 96 meses, sendo que a soma da idade do devedor com o prazo da operagdo nao pode
ultrapassar 75 anos no momento da origina¢do. Adicionalmente, o limite maximo da soma dos saldos devedores dos Direitos
Creditérios por devedor nédo deve exceder o montante de R$ 150.000,00.

Cabe destacar que todos os devedores possuem vinculo permanente com Entes Federais, Estaduais ou municipais
responsaveis pelo pagamento dos salarios, aposentadorias e demais beneficios. Os Direitos de Crédito adquiridos pelo Fundo
sdo originados pela Cedente a partir de contratos de empréstimos consignados, no modelo de cartdo consignado de beneficio,
originados pela Pegcard, onde a modalidade possui seus pagamentos diretamente descontados em folha de pagamento,
tendo como lastro CCBs.

No que tange aos Limites de Composicédo e Concentragédo, o Regulamento do Pegcard FIDC estabelece limites maximos de
exposigao por esfera de ente publico conveniado, permitindo concentragao de até 100% da carteira em entes federais, 90%
em entes estaduais e 80% em entes municipais. Em conjunto com essas limitagdes, é estabelecido o limite maximo de 15%
de exposigao por ente individual, o que contribui para a mitigagédo do risco de concentragdo em um unico convénio. O Limite
individual maximo por convénio foi avaliado de forma positiva no dmbito da analise de classificagdo de risco, na medida em
que impde uma restricao efetiva a exposigéo individualizada, promovendo maior diversificagdo da carteira e reduzindo a
sensibilidade do Fundo a eventuais deterioragdes especificas de crédito, atrasos operacionais ou descontinuidades nos
repasses de forma pontual por determinados entes conveniados. Contudo, ressalta-se que a efetividade desse limite deve ser
analisada em conjunto com os elevados limites agregados por esfera de ente publico, os quais podem, na pratica, ainda
permitir concentragdes relevantes em determinados segmentos de maior sensibilidade ao risco.
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Diante da possibilidade de elevada concentragdo por segmento de ente publico, a analise da classificagdo das Cotas do
Pegcard FIDC incorpora a avaliagdo da capacidade de pagamento dos entes federativos conveniados, os quais constituem a
base indireta de geracao de fluxo de caixa da carteira, na medida em que s&o responsaveis pelo processamento e repasse
dos descontos em folha dos tomadores de crédito. O Regulamento estabelece critérios de elegibilidade e limites de
concentragé@o que consideram a classificagdo de Capacidade de Pagamento (CAPAG) dos Estados e Municipios, conforme
metodologia da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), a qual avalia a situagéo fiscal dos entes subnacionais com base em
indicadores de endividamento, poupanga corrente e liquidez.

Seguindo essa abordagem, sdo estabelecidos em Regulamento limites especificos associados a classificagdo CAPAG,
permitindo exposi¢cdes de até 100% da carteira para entes com CAPAG A, 85% para CAPAG B e até 50% para entes
classificados como CAPAG C, D ou sem avaliagdo. Para esses ultimos, observa-se ainda a imposi¢cdo de limites mais
conservadores por ente individual, de até 7%, em comparagao ao limite geral de 15% aplicavel aos demais entes. Ainda assim,
verifica-se que, embora tais mecanismos contribuam para a diferenciacdo de risco entre os entes conveniados, os limites
estabelecidos para determinadas faixas de CAPAG permanecem relativamente elevados, o que pode reduzir, na pratica, a
efetividade dessas restrigbes como instrumento de controle de concentragéo e qualidade de crédito.

Ainda sob a analise da qualidade dos créditos a serem cedidos ao Pegcard FIDC, o Regulamento também incorpora, além da
classificagcdo do CAPAG, um modelo interno de avaliagdo de risco dos entes conveniados, baseado em faixas de score de
metodologia especifica para o Fundo, estabelecendo essas faixas como “Excelente”, “Bom”, “Risco Moderado”, “Risco Alto” e
“Recusado”. Tais classificagdes condicionam os limites maximos de exposicao por ente, combinando critérios percentuais do
Patrimonio Liquido com valores absolutos, prevalecendo o maior entre eles, o que, na pratica, pode ampliar a capacidade de
alocacao em determinados entes. Para entes classificados nas melhores faixas de risco, sdo admitidos niveis mais elevados
de concentragao, enquanto entes com deterioragcdo de score passam a ter restricdes progressivas, incluindo a interrupcéo de
novas aquisigdes e a condugdo da exposicido existente em regime de run-off nos casos classificados como “Risco Alto”, bem

como vedagéo integral de novas operagdes para entes classificados como “Recusado”.

No que se refere ao perfil dos devedores e caracteristicas das operagdes, sdo estabelecidos parametros adicionais que
impactam a elegibilidade e a composi¢ao da carteira, incluindo limite para o prazo médio ponderado dos direitos creditérios
de até 85 meses, controle da idade média ponderada dos devedores de até 50 anos, restricdo de até 10% da carteira para
devedores com idade superior a 70 anos, e limite de até 1% para operagdes em que a soma entre idade e prazo exceda 85
anos. Tais critérios sdo apurados com base no saldo devedor dos contratos, conferindo maior representatividade as
exposi¢cdes mais relevantes da carteira.

A classificagdo ‘brA-(sf)’ da 12 emissdo de Cotas Seniores do Pegcard FIDC esta fortemente fundamentada no nivel de
subordinagdo minima disponivel, correspondente a 20,0% do PL da Classe, integralmente representado pela Subclasses de
Cotas Subordinadas Mezanino e Cotas Subordinadas Junior. Esse mecanismo de reforgo de crédito atua como primeira linha
de absorgédo de perdas, conferindo protecdo relevante as Cotas Seniores frente ao risco de inadimpléncia e as perdas
esperadas da carteira. Tal nivel de subordinagao é considerado robusto em relagdo ao perfil de risco da carteira de Direitos
Creditérios com lastro em crédito consignado publico, contribuindo para a sustentacdo da capacidade de pagamento das
obrigacdes seniores, ainda que permanegam riscos residuais associados a performance da carteira e a qualidade da
originagao.

Adicionalmente, os Direitos Creditérios adquiridos pelo Fundo deverado ser cedidos ao fundo a uma taxa média minima por
cessao de 2,70% ao més, limitada ao agio de 85%, e respeitando o agio médio da aquisicdo em 75%. Portanto, considerando
as taxas da carteira, os benchmarks das Cotas Seniores e os custos e despesas do veiculo, estima-se um spread excedente
relevante, que, se preservado, tende a contribuir significativamente no sentido de prote¢ao ante as perdas em crédito ao longo
da vigéncia do Fundo. Esse excedente, quando verificado, é direcionado prioritariamente a absorcao de perdas na estrutura,
beneficiando indiretamente as Cotas Seniores. Ha previsdo de que o spread excedente do Fundo seja suficiente ao longo do
tempo, sendo considerada moderada a probabilidade de compresséo relevante desse diferencial, especialmente em cenarios
de descolamento entre o benchmark das Cotas Seniores e a remuneracéo dos Direitos Creditorios, o que poderia, em ultima
instancia, impactar negativamente a capacidade de geracéo de caixa da estrutura.
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Em contrapartida, a classificagdo é limitada pela auséncia, em Regulamento, da obrigatoriedade de contratagdo de seguro
prestamista para os Direitos Creditérios, o que expde o Fundo ao risco de perdas em eventos de 6bito ou invalidez dos
devedores. Tal aspecto ganha maior relevancia quando considerado o perfil etario da carteira, tendo em vista que o
Regulamento admite a originacao de operacdes com devedores de até 75 anos, bem como estabelece que a soma entre a
idade do devedor e o prazo da operagao pode atingir até 85 anos. Adicionalmente, € permitida a composi¢ao de até 10% da
carteira por devedores com idade superior a 70 anos, 0 que contribui para a elevagao do risco atuarial. Nao obstante, o
Regulamento estabelece que a concentragdo maxima da carteira em operagdes cuja soma entre a idade do devedor e o prazo
remanescente seja superior a 85 anos esta limitada a 1,0%, configurando um fator parcialmente mitigador desse risco.

A classificagédo das Cotas Seniores incorpora ainda o risco de concentragéo da carteira e o risco de performance associados
a Pegcard Ltda., na qualidade de originadora majoritaria dos Direitos Creditérios que compdem a carteira do Pegcard FIDC e
que, adicionalmente, atua como agente de cobranga dos créditos inadimplidos. Dessa forma, a estrutura do Fundo implica
elevada dependéncia da capacidade operacional da originadora, da aderéncia aos critérios de concessdo de crédito
estabelecidos em regulamento e da efetividade de seus controles internos, de modo que eventuais fragilidades nesses
processos podem impactar diretamente a qualidade dos ativos e, consequentemente, o desempenho da carteira.

Ainda sobre a avaliagdo da Pegcard como originadora, destaca-se que a empresa, fundada em 2024, apresenta modelo de
negocios voltado a concessao de crédito consignado publico, por meio da oferta do Cartao Beneficio Consignado. A originagéo
é realizada exclusivamente por meio de correspondentes bancarios (Corbans) credenciados, em um fluxo integralmente
digital, que contempla etapas de verificagdo de elegibilidade, validagbes antifraude, formalizagdo e assinatura eletrdnica, o
que tende a favorecer a padronizagéo e rastreabilidade dos processos. Adicionalmente, a empresa dispde de infraestrutura
considerada adequada para formalizagdo de convénios, analise de crédito, concessao e gestdo de cobranga, aspecto que
contribui para a escalabilidade da operagdo e maior controle dos riscos operacionais. A entidade encontra-se em fase de
expanséo operacional, com crescimento gradual do volume de originacdo e ampliacado de sua base de convénios, contando
atualmente com mais de 40 convénios ativos e aproximadamente 70 em processo de credenciamento. Embora o histdrico
operacional ainda seja limitado, com inicio das atividades em novembro de 2024 e volume médio de originacao didria em
torno de R$ 600 mil, a estrutura implementada e o pipeline de novos convenentes suportam a expectativa de expansao da
carteira, sendo tais aspectos devidamente ponderados na avaliagédo de risco do Fundo.

Adicionalmente ao curto histérico operacional, a auséncia de demonstragdes financeiras auditadas da originadora foi
incorporada aos fatores de risco na atribuicdo do rating, na medida em que limitam a avaliagédo de sua capacidade econémico-
financeira e de sua sustentabilidade como principal originadora ao longo do horizonte do Fundo. Dessa forma, potenciais
fragilidades nao identificadas nos processos de originagédo ou na estruturagao inicial da operagéo foram ponderadas de forma
conservadora na analise do risco de crédito das Subclasses de Cotas Seniores.

O risco de fungibilidade foi também observado na classificagdo das Cotas do Fundo, risco esse relacionado a possibilidade
de os fluxos de pagamento dos Direitos Creditérios serem inicialmente direcionados a Contas Vinculadas (contas escrow) que
nao sao de titularidade exclusiva do Fundo, podendo estar registradas em nome da originadora ou de parceiros financeiros,
conforme previsto em Regulamento. Adicionalmente, tais contas podem concentrar recursos provenientes de diferentes
operagbes e contrapartes, o que eleva a complexidade da segregacao dos fluxos. Nesse contexto, ainda que haja previsdo
de repasse dos valores ao Fundo, inclusive com mecanismos operacionais de conciliagéo e controle, a cargo da Pegcard,
permanece o risco de atraso, retengdo ou descasamento temporario entre os recebimentos e sua efetiva transferéncia ao
Fundo. Como fator mitigador, considera-se a atuagdo do Custodiante no monitoramento e controle das contas vinculadas,
bem como a aplicagdo adequada de procedimentos de conciliagdo dos fluxos financeiros.

Por sua vez, o risco de descolamento de taxas € incorporado em medida pouco significativa as classificagdes. Esta prevista
a possibilidade de descasamento de taxas entre os ativos (CCBs e demais titulos de crédito prefixados) e passivos (Cotas
Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino pés-fixadas), de modo que, diante de uma elevagao consideravel do CDI ou de
outro indexador das referidas Cotas, esses passivos remunerem mais do que os ativos. Apesar disso, € entendido por essa
agéncia que a margem existente na aquisi¢do dos ativos, entre as taxas das operagdes e a remuneragao das Cotas, suportara
variagbes positivas expressivas no indexador dessa ultima. Ademais, diante do prazo médio esperado para a carteira, sera
possivel ao Gestor uma agilidade moderada a remarcacéo das taxas praticadas pelo Fundo.
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Em complemento a estratégia de investimento do Pegcard FIDC, a parcela do Patriménio Liquido da Classe que n&o estiver
alocada em Direitos Creditérios, limitada a, no maximo, 33,0% do PL, podera ser direcionada, a exclusivo critério da Gestora,
para ativos financeiros de alta liquidez e baixo risco de crédito, conforme previstos no Regulamento, compreendendo: 1) titulos
de emissao do Tesouro Nacional; 11) titulos de emissao do Banco Central do Brasil; Ill) operagées compromissadas lastreadas
nos ativos referidos nas alineas “I” e “II’; e IV) CDBs com liquidez diaria emitidos por instituicdo financeira; e V) cotas de
Fundos de Investimento de Curto Prazo e DI, com liquidez diaria, cujas politicas de investimento admitam a alocagéo de
recursos exclusivamente nos ativos identificados nos incisos | e Il acima.

Por fim, quanto aos riscos associados as demais partes envolvidas na estrutura do Pegcard FIDC, a classificagdo incorpora
avaliagao favoravel quanto a qualidade operacional da Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda., na qualidade
de Administradora e Custodiante, considerando seus controles, processos e experiéncia na prestacdo desses servigos.
Adicionalmente, a Iron Capital Gestdo de Recursos Ltda. apresenta estrutura considerada adequada e compativel com as
responsabilidades inerentes a gestdo da carteira do Fundo, enquanto a atuagdo da Galapagos Capital Investimentos e
Participacdes Ltda., na condicdo de cogestora, também foi avaliada de forma positiva, diante do ja conhecido historico
operacional com esta agéncia. Dessa forma, ndo foram identificados riscos operacionais, de governanga ou de execugéo
relevantes, decorrentes da atuagéo dessas contrapartes, que possam impactar de maneira adversa o perfil de risco de crédito
do Fundo.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade dos Ratings

A perspectiva estavel dos ratings traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo n&o se modificara no curto
prazo. No entanto, acdes de rating poderado ser realizadas, entre outros fatores, em funcéo de: (i) alteragdes nos niveis de
inadimpléncia e provisionamento, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a rentabilidade das Cotas
Subordinadas; (ii) caso a carteira seja composta com participacdo elevada de operagdes de maior risco de crédito; (iii)
descontinuidade da estratégia de selegédo dos Direitos Creditérios; e (iv) modificagdes na estrutura do Fundo, sobretudo no
que se refere a politica de investimento, nos critérios de elegibilidade e nas condi¢cdes de cesséo para os Direitos Creditdrios
e aos limites de concentragdo por Cedente e Sacado.
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PERFIL DO FUNDO
Denominagao:

CNPJ:

Classe:
Administradora:
Gestora:

Custodiante:
Cogestor:

Consultora:

Agente de Cobranga:
Auditor Independente:
Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Forma:

Prazo de Duragéao:
Publico-alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Pegcard Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Responsabilidade Limitada;
58.458.737/0001-32;

Unica;

Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
Iron Capital Gestédo de Recursos Ltda.;

Vortx Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.;
Galapagos Capital Investimentos e Participagdes Ltda.;
A definir;

Pegcard Ltda.;

A definir;

Fundo de Investimento em Direitos Creditorios;

Resolugdo CVM n° 175 e seu Anexo Normativo I, além das demais disposicdes legais e
regulamentares que Ihe forem aplicaveis;

Regulamento Préprio, datado de 13 de novembro de 2025;
Regime Fechado;

Indeterminado;

Destinada exclusivamente a Investidores Profissionais;

O objetivo da Classe é proporcionar aos seus Cotistas a valorizagéo de suas Cotas, por
meio da aquisigdo de Direitos Creditorios Elegiveis, originados no segmento de crédito
Consignado publico, e de Ativos Financeiros;

Direitos Creditérios — Apos 180 dias do inicio de suas atividades, a Classe deve ter 67%,
no minimo, de seu Patriménio Liquido representado por Direitos Creditérios, podendo a
Administradora requerer a prorrogacao desse prazo a CVM, por igual periodo, desde que
haja motivos que justifiquem o pedido.

Nos termos do § 3° e §7° do artigo 45 do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM 175, a
Classe podera adquirir Ativos Financeiros de um mesmo Devedor, ou de coobrigacéo de
uma mesma pessoa ou entidade, que excedam 20% (vinte por cento) de seu Patriménio
Liquido, desde que observadas as exigéncias abaixo: |. Nas classes destinadas a
Investidores Qualificados, quando: a. o Devedor ou coobrigado: a.1. tenha registro de
companhia aberta; a.2. seja instituicdo financeira ou equiparada; ou a.3. seja entidade que
tenha suas demonstragdes contabeis relativas ao exercicio social imediatamente anterior
a data de aquisi¢ao do Direito Creditério elaboradas em conformidade com o disposto na
Lei 6.404, e a regulamentagéo editada pela CVM, e auditadas por auditor independente
registrado na CVM; b. se tratar de aplicagbes em: b.1. titulos publicos federais; b.2.
operagdes compromissadas lastreadas em titulos publicos federais; e b.3. cotas de fundos
que possuam como politica de investimento a alocagado exclusiva nos titulos a que se
referem as alineas “b.1” e “b.2”. Il. Nas Classes que tenham como Cotistas: a. sociedades
integrantes de um mesmo grupo econdmico e seus respectivos administradores e
controladores pessoas naturais; ou b. Investidores Profissionais.
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Condigées de Cessao:

Critérios de Elegibilidade:

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: 1) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; ) titulos de
emissao do Banco Central do Brasil; Ill) operagées compromissadas lastreadas nos ativos
referidos nas alineas “I” e “II”; e IV) CDBs com liquidez diaria emitidos por instituicao
financeira (com rating igual ou melhor ao Fundo); e V) cotas de Fundos de Investimento
de Curto Prazo e DI, com liquidez diaria, cujas politicas de investimento admitam a
alocacao de recursos exclusivamente nos ativos identificados nos incisos | e Il acima. Il.
Cabera exclusivamente a Cogestora alocar os recursos e as disponibilidades de caixa da
Classe em Ativos Financeiros. Ill.A Gestora e a Cogestora, nas suas respectivas esferas
de atuagdo, ndo poderdo contratar operagdes para a composi¢do da carteira da Classe
onde figurem como contrapartes, bem como as empresas controladoras, controladas,
coligadas e/ou subsidiarias da Administradora, da Gestora e/ou da Cogestora ou ainda
quaisquer carteiras, clubes de investimento e/ou Fundo de investimento administrados
pela Administradora ou pelas demais pessoas que prestam servigos para a Classe, exceto
com a finalidade exclusiva de realizar a gestéo de caixa e liquidez da Classe. Todas as
informacgdes relativas as operagdes ora referidas serdo objeto de registros analiticos
segregados. IV.A Classe ndo podera adquirir Direitos Creditorios e/ou Ativos Financeiros
devidos ou com coobrigagao da Gestora, da Cogestora e/ou de suas Partes Relacionadas.

Os Direitos Creditorios a serem cedidos a Classe deverao atender as condi¢gdes de cessao
na Data de Aquisig&o indicadas abaixo (“Condigdes de Cessao”): I) os Direitos Creditérios
adquiridos pelo Fundo deveréo ser cedidos ao fundo a uma taxa média minima por cessao
de 2,70% ao més, limitada ao agio de 85%, e respeitando o agio médio da aquisicdo em
75%; 1) o respectivo Devedor deve estar devidamente cadastrado na folha de pagamento
do respectivo 6rgao da administragao publica e a margem consignavel relativa ao salario,
penséo ou aposentadoria do referido Devedor em relagdo ao crédito consignado deve ter
sido devidamente consignada junto a entidade publica; e lll. o respectivo Devedor ndo
pode ser um funcionario temporario. Ill) A verificagdo quanto ao atendimento das
Condigdes de Cessdo sera feita semestralmente pela Gestora, a qual confirmara tal
enquadramento previamente a Administradora e ao Custodiante. IV) A Gestora realizara
verificagdo do enquadramento de tais Direitos Creditorios aos Critérios de Elegibilidade,
estando a aquisi¢do dos Direitos Creditorios sujeita a prévia aprovagao pela Gestora. V)
A cobranga extraordinaria dos Direitos Creditorios sera realizada pela Pegcard, por
empresa(s) ser contratada de acordo com a Politica de Cobranga do Fundo (“Agente de
Cobranga”). VI) A Cedente sera responsavel pela existéncia, certeza, exigibilidade,
conteudo, exatiddo, veracidade, legitimidade e correta formalizagdo dos Direitos
Creditérios que comporao a carteira da Classe, nos termos do Artigo 295 do Cdédigo Civil
Brasileiro, ndo havendo por parte do Custodiante, da Gestora ou da Administradora
qualquer responsabilidade a esse respeito, observadas e mantidas, contudo, as
responsabilidades do Custodiante previstas na Resolugdo CVM 175, no Contrato de
Cessao e nos demais documentos relacionados ao Fundo.

Todos e quaisquer Direitos Creditérios a serem adquiridos pela Classe deverao atender,
cumulativamente, aos critérios de elegibilidade abaixo definidos (“Critérios de
Elegibilidade): I) operagbes de crédito representadas por CCBs, emitidas por servidores
publicos (“Operagodes de Crédito”); Il) as respectivas CCBs ndo podem ter a sua data de
vencimento final posterior ao decurso de 3.652 (trés mil seiscentos e cinquenta e dois)
dias corridos o equivalente a aproximadamente 120 (cento e vinte) meses, a contar da
respectiva data da cessdo pretendida; Ill) somente poderdo ser adquiridos Direitos
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Limites de Concentragao:

Creditérios que ndo estejam inadimplentes na data da aquisi¢éo; e 1V) o limite maximo da
soma dos saldos devedores dos Direitos Creditdrios devidos por um unico devedor ndo
deve exceder o montante de R$150.000,00 (cento e cinquenta mil reais).

Apos 180 (cento e oitenta) dias do inicio de suas atividades e observado o disposto neste
Regulamento e sem prejuizo dos Critérios de Elegibilidade, a Gestora devera diligenciar
de forma que os Direitos Creditérios que compdem o Patriménio Liquido da Classe nio
ultrapassem os seguintes limites de concentragéo: 1) Concentragdo maxima por entes
publicos federais do total da carteira: 100% (cem por cento); Il) Concentragdo maxima por
entes publicos estaduais do total da carteira: 90%. a. Concentragdo maxima por ente
estadual individualmente do total da carteira: 15%; Ill) Concentragdo maxima por entes
publicos municipais do total da carteira: 80%; a. Concentragdo maxima por ente municipal
individualmente do total da carteira: 15%; IV) Concentracdo maxima por entes publicos
nota CAPAG A do total da carteira: 100%; a. Concentragdo maxima por ente
individualmente do total da carteira: 15%; V) Concentragdo maxima por entes publicos
nota CAPAG B do total da carteira: 85%; a. Concentragdo maxima por ente
individualmente do total da carteira: 15%; VI) Concentracdo maxima por entes publicos
nota CAPAG C, D e sem nota (n.d e n.e) do total da carteira: 50%; a. Concentragédo
maxima por ente individualmente do total da carteira: 15%; b. Concentragdo maxima por
ente individualmente do total da carteira que ndo possua nota (n.d.e n.e.): 7% (sete por
cento); VII) Concentragdo maxima do total da carteira com idade maior que 70 (setenta)
anos: 10% (dez por cento); VIII) Concentragdo maxima do total da carteira com prazo para
pagamento somado a idade dos respectivos Devedores maior que 85 anos: 1%; IX) O
prazo médio ponderado dos Direitos Creditérios integrantes da carteira da Classe devera
ser de até 85 meses, na data de verificagdo, observado o saldo devedor dos respectivos
contratos; X) A idade média ponderada dos Devedores dos Direitos Creditorios da carteira
da Classe devera ser de até 50 anos, na data de verificagdo, observado o saldo devedor
dos respectivos contratos; Xl) Para Entes classificados como "Excelente" (score = 80): (i)
até 20,00% (vinte por cento) ou o correspondente a R$ 50.000.000,00 do Patriménio
Liquido do Fundo, o que for maior, para devedores de entes estaduais da administracao
publica; (ii) até 18,00% ou o correspondente a R$ 30.000.000,00, o que for maior, para
devedores de entes municipais da administragdo publica com mais de 5.000 (cinco mil)
servidores; e (iii) até 15,00% ou o correspondente a R$ 20.000.000,00, o que for maior,
para devedores de entes municipais da administragdo publica com menos de 5.000 (cinco
mil) servidores. Xll) Para Entes classificados como "Bom" (score entre 60 e 79): (i) até
18,00% ou o correspondente a R$ 30.000.000,00, o que for maior, para devedores de
entes estaduais da administragdo publica; (i) até 15,00% ou o correspondente a R$
15.000.000,00, o que for maior, para devedores de entes municipais da administragdo
publica com mais de 5.000 servidores; e (iii) até 12,00% (doze por cento) ou o
correspondente a R$ 10.000.000,00, o que for maior, para devedores de entes municipais
da administracdo publica com menos de 5.000 servidores. Xlll) Para Entes classificados
como "Risco Moderado” (score entre 50 e 59): (i) até 10,00% ou o correspondente a R$
10.000.000,00, o que for maior, para devedores de entes estaduais da administragéo
publica; (ii) até 7,00% ou o correspondente a R$ 5.000.000,00, o que for maior, para
devedores de entes municipais da administragdo publica com mais de 5.000 servidores; e
(iii) até 5,00% ou o correspondente a R$ 3.000.000,00, o que for maior, para devedores
de entes municipais da administragcdo publica com menos de 5.000 servidores. XIV) Para
Entes classificados como "Risco Alto" (score entre 40 a 49): Nesta hipétese, devera ser
imediatamente interrompida, em relagédo ao respectivo ente, a aquisicdo de novos Direitos
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Taxa de Minima de Cessao:

Subclasses de Cotas:

Benchmark das Cotas:

indice de Subordinagao:

Eventos de Avaliagao:

Creditorios pela Classe, passando a exposi¢édo a tal ente a operar em regime de run-off,
de modo que os Direitos Creditorios remanescentes a ele vinculados sejam mantidos até
seus respectivos vencimentos finais, ficando vedada, exclusivamente em relagéo a tal
ente, a realizagdo de novas aquisigdes de novas originacdes, renovacgodes, substituicbes
ou qualquer forma de reinvestimento dos recursos recebidos, os quais deverdo ser
destinados na forma prevista neste Regulamento, sendo vedada sua reaplicagdo em
novos ativos de emiss&o ou de responsabilidade do mesmo ente enquanto perdurar sua
classificagdo como “Risco Alto”; XV) Para Entes classificados como "Recusado” (score
inferior a 40): ndo sera admitida a destinagéo de recursos para devedores de entes da
administragdo publica, independentemente da esfera (estadual ou municipal) ou do
numero de servidores, sendo vedada a formalizagdo de novos convénios ou a
continuidade de operacgdes ativas até que o Ente obtenha reclassificagdo mediante nova
avaliagdo. XVI) Caso haja atualizagdo da classificagdo de Capacidade de Pagamento
(CAPAG), a qual ocorrera semestralmente, o Fundo tera o prazo de até 180 (cento e
oitenta) dias, contados da respectiva atualizagdo, para promover o devido
reenquadramento aos limites e condi¢gdes estabelecidos neste Regulamento.

a taxa média minima por cesséo de 2,70% ao més;
Seniores, Subordinadas Mezanino e Subordinadas Junior;
Cotas Seniores: CDI + 5,0% ao ano;

Cotas Subordinadas Mezanino: CDI + 7,0% ao ano;
Cotas Subordinadas Junior: Ndo possuem;

O Fundo tera como indice de Subordinagdo Sénior, o percentual minimo de 20,0%. Isso
significa que, no maximo, 80,0% do Patriménio Liquido da Classe seja representado por
Cotas Sénior;

O Fundo tera como indice de Subordinagdo Mezanino, o percentual minimo de 50,0%.
Isso significa que, no maximo, 50,0% do Patriménio Liquido da Classe seja representado
por Cotas Subordinadas Seniores e Cotas Subordinadas Mezanino;

A ocorréncia de qualquer das seguintes hipéteses constituira Evento de Avaliagdo: (i)
ocorréncia de um Evento de Aceleragdo de Amortizagdo por mais de 3 Periodos de
Verificagdo consecutivos ou 4 Periodos de Verificagédo alternados dentro de um periodo
de 12 meses; (ii) inobservancia, pelo Custodiante, dos deveres e das obrigagdes previstos
neste Regulamento, desde que, notificado para sanar ou justificar o descumprimento, néo
o faga no prazo de 10 Dias Uteis, contados do recebimento da referida notificagao; (iii)
resilicdo do Contrato de Custddia ou renuncia do Custodiante, observado o prazo para
substituicdo que estiver previsto no Contrato de Custddia; (iv) inobservancia, pela
Administradora, dos deveres e das obrigagdes previstos no Regulamento, conforme o
caso, verificado pelo Custodiante ou pelos Cotistas, desde que, notificada por estes para
sanar ou justificar o descumprimento, ndo o faca no prazo de 15 Dias Uteis, contados do
recebimento da referida notificagdo; (v) na hipdtese de serem realizados pagamentos de
amortizacdo de Cotas Subordinadas em desacordo com o disposto no Regulamento; (vi)
caso a relagdo minima entre o Patriménio Liquido da Classe e o valor das Cotas Seniores
ndo seja atendida dentro do prazo estabelecido para o reenquadramento, conforme
disposto no Regulamento; (vii) em caso de mudanga, substituigdo ou renuncia da Gestora;
(viii) a ndo operacionalizagdo e implementagdo de Conta Vinculada em instituicdo
financeira conceituada no mercado financeiro e de capitais como de primeira linha, até a
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Eventos de Liquidagao:

data de encerramento do Periodo de Investimento; (ix) substituicdo da consultoria
especializada; (x) na hipétese da soma dos saldos devedores da totalidade Direitos
Creditérios de titularidade da Classe, cujo atraso for superior a (“indice de Atraso”): (a) 60
dias corridos, representar ao menos 18,0% da totalidade dos Direitos Creditérios na Data
de Verificagéo; e (b) 90 dias corridos, representar ao menos 15,0% da totalidade dos
Direitos Creditdrios na Data de Verificagéo; (xi) caso os Direitos Creditérios de titularidade
da Classe, condizentes a 12,0% da totalidade de Créditos Consignados de titularidade do
Fundo, estejam inadimplentes por um periodo de 180 ou mais da Data de Verificagéo; (xii)
caso os Direitos Creditorios de titularidade a Classe detenham um indice de liquidagao
antecipado superior a 18,0% ao més sobre a sua totalidade; (xiii) descumprimento superior
a 30,0% das obrigacdes estipuladas no convénio do ente publico responsavel por qualquer
Direito Creditério de titularidade do Fundo por um periodo superior a 2 meses; (xiv)
faléncia, instauragdo de processo de recuperagédo judicial, dissolugdo, liquidagao,
alteracdo de controle societario, renegociagdo ampla de dividas ou qualquer evento similar
em relagdo a instituicdo responsavel por celebrar e manter os convénios dos Direitos
Creditérios adquiridos pelo Fundo; (xv) caso o ente publico conveniado realize retengao
de valores financeiros correspondente a 30,0% da totalidade dos Direitos Creditérios
descontados dos Devedores no convénio de consignagao que sao devidos a Classe por
um periodo superior a 2 meses; (xvi) caso ocorra a Intervengao, regime de administragéo
especial temporaria ou liquidagdo da Cedente; (xvii) caso o valor das Cotas Subordinadas
figue abaixo do minimo definido no regulamento por 10 dias Uteis; e (xviii) caso haja
alteragdo no controle societario da Cedente do Fundo nZo informada aos investidores;

A ocorréncia de qualquer das seguintes hipoteses constituira Evento de Liquidagéo
Antecipada: (i) deliberagdo em Assembleia Especial de Cotistas de que um Evento de
Avaliagao constitui um Evento de Liquidagao; (ii) sempre que assim decidido pelos Cotistas
em Assembleia Especial de Cotistas especialmente convocada para tal fim; (i) na
hipétese de renuncia do Custodiante, sem que tenha havido sua substituicdo por outra
instituicdo, de acordo com os procedimentos estabelecidos neste Anexo, conforme
aplicavel; (iv) caso, por inexisténcia de recursos liquidos, a Classe ndo possa fazer frente
aos Encargos do Fundo nas respectivas datas de vencimento; (v) por determinacédo da
CVM, em caso de violagdo de normas legais ou regulamentares; (vi) se durante 90 dias
consecutivos o Patrimonio Liquido médio da Classe for inferior a R$ 1.000.000,00; (vii)
renuncia da Administradora e/ou Gestora sem que a Assembleia Geral de Cotistas nomeie
instituicao habilitada para substitui-la; (viii) decretagéo de faléncia, pedido de autofaléncia,
processamento de recuperacgédo judicial ou extrajudicial, dissoluc¢ao, liquidagéo, extingdo
ou cassagao da autorizagao para funcionamento da Administradora, da Gestora ou do
Custodiante, sem a sua efetiva substituicao nos termos do Regulamento; (ix) em caso de
impossibilidade, por 04 meses consecutivos, de a Classe adquirir Direitos Creditérios
admitidos por sua politica de investimento, durante o Periodo de Investimento; (x) se o
Patrimbnio Liquido da Classe se tornar igual ou inferior &8 soma do valor de todas as Cotas
Seniores; (xi) destituicdo da Gestora, da Administradora ou de qualquer prestador de
servigco essencial, sem que haja sua substituicdo, nos termos estabelecidos no Anexo;
e/ou (xii) nulidade, invalidade, ineficacia ou inexigibilidade no 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 dias corridos a
partir da data do seu acontecimento ou em prazo previsto na legislagéo ou regulamentagéo
aplicavel ou determinado por autoridade competente;
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CARACTERISTICAS DAS COTAS CLASSIFICADAS

Subclasse de Cotas Seniores da 12 Série

Emissao:

12 Emissao de Cotas da Subclasse de Cotas Seniores da 12 Série;

N° de Cotas:

40.000 (quarenta mil) Cotas Seniores;

Valor por Unidade:

R$ 1.000,00 (mil reais);

Valor Total da Emissao:

R$ 40.000.000,00 (quarenta milhdes de reais);

Minimo da Colocacgéo:

R$1.000.000,00 (um milhdo de reais);

Benchmark:

100% do que exceder CDI + 5,0% ao ano;

Publico-alvo:

Investidores Profissionais.

Forma de Distribuigcao:

As Cotas Sénior serdo objeto de distribuicdo privada, nos termos da Resolugdo CVM n° 160,
de 13 de julho de 2022, conforme alterada, conforme alterada, exclusivamente para
Investidores Profissionais, conforme definidos pelo artigo 12 da Resolu¢do da Comisséo de
Valores Mobiliarios n° 30, de 11 de maio de 2021 (“Oferta”). Sera admitida distribui¢géo parcial
das Cotas objeto desta Oferta, sendo que a manutengdo da Ofertas das Cotas esta
condicionada a subscricado no vencimento da oferta de, no minimo, 1.000 (uma mil) Cotas, no
valor unitario equivalente a R$ 1.000,00 (um mil reais), equivalente ao montante total de R$
1.000.000,00 (um milhdo de reais) (“Montante Minimo da Oferta” e “Distribuigdo Parcial”).
Caso ocorra a distribuicdo parcial aqui referida, as Cotas que ndo forem efetivamente
subscritas e integralizadas no prazo de colocagéo serdo canceladas pela Administradora.
Caso nao seja atingido o Montante Minimo da Oferta, a Oferta sera cancelada sem
necessidade de aprovagdo em Assembleia Especial de Cotistas de Cotistas. Caso haja
integralizagéo e a Oferta de Cotas seja cancelada, os valores referentes as Cotas ja subscritas
e integralizadas serdo devolvidos aos respectivos cotistas ou investidores, conforme o caso,
acrescidos dos rendimentos liquidos auferidos pelas aplicagdes da Classe em investimentos
temporarios, calculados pro rata temporis, a partir da data de integralizagédo, no prazo de até
10 (dez) Dias Uteis contados do cancelamento da Oferta de Cotas. As Cotas poderdo ser
depositadas para distribuigdo no mercado primario por meio do MDA - Mddulo de Distribuigéo
de Ativos (“MDA”), administrado e operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo a distribuigdo
liquidada financeiramente por meio do Balcdo B3 e registradas no FUNDOS21 — Modulo de
Fundos (“FUNDOS21”), administrado e operacionalizado pelo Balcdo B3, sendo os eventos
de pagamento liquidados financeiramente e as cotas custodiadas eletronicamente por meio
do Balcdo B3, ou utilizando-se os procedimentos do escriturado.

Prazo de Duragdo:

84 (oitenta e quatro meses) contados da data da primeira integralizagdo da Subclasse.

Periodo de Caréncia:

17 (dezessete) meses contados da data da primeira integralizagdo da Subclasse.

Data de Amortizagao:

Desde que o Patriménio Liquido assim o permita e a Classe conte com recursos suficientes,
em moeda corrente nacional, a amortizacdo serd realizada por regime de Amortizacdo
Extraordinaria, a critério da Gestora, a partir do encerramento do Prazo de Resgate.
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PERFORMANCE DO FUNDO

Posigao da Carteira (R$ Mil)

Descrigdo 31/12/25 30/1/26 27/2/26 31/3/26
Direitos Creditorios 5.821 6.326 12.651 17.932
Créditos Vencidos 82 261 433 472

Total Dir. Creditorios 5.903 6.587 13.084 18.404
Titulos Puablicos - - - -
Titulos Privados - - - -
Fundos Renda Fixa 36 0 3.305 3.865
Saldo Tesouraria 12 2 4 4
Total Geral da Carteira 5.951 6.589 16.393 22.274
PDD 0 -68 -248 -360
PL 5.283 5.832 19.098 29.403
Fonte: Iron Capital Gestdo de Recursos Ltda.
Posigao da Carteira (% do PL)

Descrigdo 31/12/25 30/1/26 27/2126 31/3/26
Direitos Creditorios 110,2% 108,5% 66,2% 61,0%
Créditos Vencidos 1,6% 4,5% 2,3% 1,6%

Total Dir. Creditérios 11,7% 112,9% 68,5% 62,6%
Titulos Publicos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Titulos Privados 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Fundos Renda Fixa 0,7% 0,0% 17,3% 13,1%
Saldo Tesouraria 0,2% 0,0% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 112,7% 113,0% 85,8% 75,8%
PDD 0,0% -1,2% -1,3% -1,2%

PL 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Iron Capital Gestéo de Recursos Ltda.

Composicao da Carteira (R$ Mil)

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000 -

dez-25

jan-26

@ Total Dir. Creditorios  EFundos Renda Fixa

[7Saldo Tesouraria

©PDD

Fonte: Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes fornecidas pela Iron Capital Gestao de Recursos Ltda.
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Posigao do PL — Subcl de Cotas

Cota Sénior Cota Subordinada Juanior
o e fé;' I\r;lii‘li). (I'\‘ssphlll-il) et fésp 3.'.‘.’) (I'\?$Pl\lll-il)
31/3/26 18.308 1 19.473 4.981 1 4.981
2712126 14.485 1 15.158 0 0 0
30/1/26 2.477 1 2.557 0 0 0
31/12/25 1.992 1 2.025 0 0 0

Sub. Jr.
(% do PL)

5.010
3.902
3.902
3.902

PL do Fundo
(R$ Mil)

1
1

Fonte: Iron Capital Gestdo de Recursos Ltda.

Evolugéo do PL Total (R$ Mil)

35.000

30.000

25.000

20.000

15.000

10.000

5.000 -

0
31/12/25

31/1/26

28/2/26

& Cota Subordinada Junior & Cota Subordinada Mezanino i+ Cota Sénior

31/3/26

Fonte: Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes fornecidas pela Iron Capital Gestéo de Recursos Ltda.

Rentabilidade Mensal — Subclasses de Cotas

CDI (%) Cota Sénior Cota Subordinada Mezanino Cota Subordinada Junior
Més
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
mar-26 1,21 4,67 1,64 135,54 6,29 - - ) -2,18 -179,77 -1,23
fev-26 1,00 3,42 1,35 135,36 4,57 : : : 20,33 2.038,62 0,97
jan-26 1,16 2,40 1,58 135,40 3,18 - - : 0,52 44,67 -16,09
dez-25 1,22 1,22 1,58 129,52 1,58 - - ) -16,52 -1.354,18 -16,52
Fonte: Iron Capital Gestdo de Recursos Ltda.
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Fonte: Elaborado pela Austin Rating com base nas informagdes fornecidas pela Iron Capital Gestao de Recursos Ltda.
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

1.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificagdo de Risco que atribuiu da classificagdo de risco de crédito para a Subclasse de Cotas Sénior da Classe Unica
do Pegcard Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Responsabilidade Limitada reuniu-se no dia 28 de abril de 2026. Esta reunido
foi registrada na Ata N° 20260428-01.

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

As classificagbes de risco de crédito decorrem da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagdes de Securitizacdo de Recebiveis, disponivel em: hitps://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
classificagbes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em recebiveis comerciais.

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 das
seguintes fontes: Iron Capital Gestdo de Recursos Ltda. (Gestora), Galapagos Capital Investimentos e Participagdes Ltda. (Cogestora) e
PegCard Ltda. (Originadora). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagées publicas, especialmente daquelas obtidas no
website da Comiss&o 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 padrdo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada analise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

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 situagdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificagdo 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.

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

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

As classificagdes foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 28 de abril de 2026. A verséo
original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data.

Este documento € um relatério de classificagdo de risco de crédito, atendendo ao que dispde o artigo 16 da 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 emissao
de uma classificagao, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo o tipo de informag&o confidencial,
sao analisadas na forma como sdo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para que nao haja
alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagdo da informagao para efeitos da analise 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 informag&do para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras fontes também
confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmagéo 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
obrigacdes 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 ndo caber a ela, mas sim aos
agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser consideradas como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagédo de uma classificagao
de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendagéo de investimento, manutengéo ou desinvestimento. A Austin Rating
nao presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO
DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus
relatérios de classificagéo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposigdes e previsdes sobre eventos futuros que podem nao se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser afetadas
por acontecimentos futuros ou condigdes néo previstas no momento de uma agao 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 nao 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 afetardo a classificagdo de risco. As classificacdes e demais opinides que a
sustentam refletem a percepgao do Comité de Classificagédo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sao 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 metodoldgicos
da Austin Rating para o tipo de emissor / emissao classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating identificar: (i) a
auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nédo disponibilizagdo de informagdes suficientes para realizagéo 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 jurisdigdo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definigdes de default e de recuperagéo 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. N&o obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emissé&o, 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 sdo
consideradas na classificagao 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.

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 Classificagdo 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 Resolugdo CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020, assim como com o objetivo
de favorecer a comunicagdo com os contratantes, investidores e demais usudrios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a duvidas e comentarios ligados a
assuntos analiticos decorrentes da leitura e do entendimento de seus relatérios e pareceres formais por essas partes. Nao obstante a existéncia de um canal aberto com os
analistas, estes estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o fagam, tais comentarios
e opinides jamais devem ser entendidos como a opinido da Austin Rating. Do mesmo modo, os analistas e demais colaboradores identificados neste relatério, embora estejam
diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sé@o os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer
erro ou omissdo eventualmente observados neste, e tampouco pela classificacéo 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.

© 2026 Austin Rating Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. NENHUMA PARTE DESTE DOCUMENTO PODERA SER COPIADA, REPRODUZIDA, REEDITADA, TRANSMITIDA, DIVULGADA,
REDISTRIBUIDA, REVENDIDA OU ARMAZENADA PARA USO SUBSEQUENTE PARA QUALQUER FIM, NO TODO OU EM PARTE, EM QUALQUER FORMA OU POR
QUALQUER MEIO QUE SEJA, ELETRONICO OU MECANICO, INCLUINDO FOTOCOPIA, GRAVAGAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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