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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 07 de
janeiro de 2022, elevou os ratings das 4282 430% 4323 4342 e 4362 Séries (Séries
Seniores/CRIs Seniores) para ‘brBB+(sf)’ e das 4292, 4312, 4332, 4352 e 4372 Séries (Séries
Subordinadas/CRIs Subordinados) para ‘brBB(sf)’, ambos da 12 Emissao de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs/Emissdo) da Forte Securitizadora S/A (Fortesec/ Emissora). A
perspectiva é estavel.

A Emisséo das Séries totaliza 28.000 CRIs Unitarios (PUs), emitidos em jun/20, dos quais R$
19,6 mil referentes aos CRIs Seniores e R$ 8,4 mil referentes aos CRIs Subordinados; até
dez/21 haviam sido integralizados 18,5 mil CRIs Seniores e 7,92 mi CRIs Subordinados e,
apos pagamento de prestagéo de juros e amortizacdo (PMT) apresentavam saldo de R$ 16,5
milhdes e R$ 7,1 milhdes, somando R$ 23,6 milhdes.

Desde Assembléia Geral de Titulares dos CRIs (AGT) realizada em jul/21, os CRIs sdo
indexados ao IPCA/IBGE, em substituicdo ao IGPM/FGV. As taxas de juros continuam em
8,5% ao ano para as Séries Seniores e 13,0% ao ano para as Séries Subordinadas. A partir
de ago/20, foram pagas 17 PMTs, com média de R$ 450,2 mil para os CRIs Seniores e R$
204,3 mil para os CRIs Subordinados.

Os CRIs sédo lastreados em Cédulas de Crédito Imobiliario Fracionarias (CCIs),
representativas contratos de compra e venda (Contratos Imobilidrios) de aquisicdo de
unidades do Iloteamento residencial Recanto das Flores — Novo Maracanau
(Loteamento/Recanto das Flores), localizado em Maracanad, cidade que faz parte da regido
metropolitana de Fortaleza-CE.

O Loteamento é desenvolvido pela Novo Maracanal Empreendimento Imobiliario SPE Ltda.
(Cedente/SPE), empresa parte do grupo Novum Urbanismo, que atua no desenvolvimento de
projetos imobiliarios no estado do Ceara.

Segundo relatério de medigdo mais recente, a 182 vistoria, base dez/21, (Vistoria), realizado
pela Harca Engenharia (Agente de Medic&o), as obras do apresentavam 96,6% de execugéo,
para um orcamento total de R$ 23,0 milhdes. A previsdo de entrega foi adiada de jun/21 para
jan/22. Em dez/20, a titulo de referéncia, as obras apresentavam evolucdo de 46,3%,
denotando bom andamento ao longo de 2021. O termo de vistoria de obras (TVO) esta
estimado para ser emitido ainda dentro do atual trimestre.

As garantias e reforcos de crédito constituidos a favor da Emissdo continuam sendo: i)
Cessédo de Créditos Imobilidrios e Cessao Fiduciaria de Créditos em Garantia; ii) Alienacédo
Fiduciaria de 100,0% das Quotas da SPE Cedente; iii) Fianca por parte dos controladores da
Cedente; iv) Fundo de Obras; v) e Fundo de Reserva no valor de 02 prestacdes.

Os ratings ‘brBB+(sf)’ e ‘brBB(sf)’ traduzem, na escala nacional da Austin Rating, riscos de
crédito relevantes, relativos a emissdes e emissores nacionais, fundamentando-se nas
principais caracteristicas relacionadas ao Loteamento, aos Contratos Imobiliarios, e na
avaliacdo da estrutura organizacional do grupo econémico controladora da Cedente.

A elevacdo em um nivel de ambos os ratings reflete o significativo andamento de obras e a
manutencdo das principais razdes de garantia em termos de sobrecolateralizacdo mensal. A
conclusdo de obras e emisséo de termo de vistoria (TVO) sinalizardo redugéo do perfil de
risco do projeto e, em consequéncia, da Emisséo.




P4 AUSTIN

Certificados de Recebiveis Imobiliarios
FORTESEC - RISCO NOVO MARACANAU SPE

A alteracéo do indice de correcdo monetaria, deliberada em AGT, tende a ser positiva, na medida em que as varia¢des do
IGPM/FGV continuem acima do IPCA/IBGE ao longo de 2022.

Utilizando base de dados (BD) compilada pela Servicer Financeira Conveste Servigcos Financeiros (Conveste/Servicer), e
informag6es oriundas dos Relatérios Mensais, a Austin Rating destaca as seguintes caracteristicas da carteira lastro e
cedida fiduciariamente, principal fonte de liquidez da Emissao:

No periodo base nov/21, a carteira apresentava 690 vendas ativas e 557 adquirentes (Carteira Vigente), somando valor
vendido de R$ 42,4 milhdes, com valor médio ponderado de R$ 67,5 mil, e apresentando boa pulverizagdo e concentracao
nos 10 maiores devedores acumulando de 6,8% das unidades e 9,1% em termos de saldo devedor. Nos Ultimos 12 meses
até nov/21, foram observadas 288 novas vendas, 88 distratos e 90 quitacdes.

Em relagdo ao histdrico de performance, a Carteira Vigente arrecadou no total R$ 18,2 milhdes, com 88,7% dos valores
arrecadados em dia ou em um intervalo de 30 dias. O volume arrecadado com atraso acima de 90 dias foi de 2,6%. Cumpre
destacar a arrecadacdo de prestacdes oriundas de contratos distratados, somam R$ 2,3 milhdes que tendem a ser
devolvidas tipicamente com retengdo entre 10,0% e 20,0%. J& valores arrecadados dos contratos quitados somou R$ 9,2
milhdes, portanto, provendo bom colchéo de liquidez.

Relativamente & maturidade em termos de valores arrecadados, as maiores concentragdes estdo nas faixas entre R$ 10,0
mil e R$ 50,0 mil. H& 163 contratos (23,7%) na faixa entre R$ 10,0 mil e R$ 20,0 mil, denotando baixa maturidade em
relagdo ao preco médio de vendas (R$ 67,5 mil); outros 169 contratos (24,5%) se encontram na faixa entre R$ 20,0 mil e R$
30,0 mil, e 201 contratos (29,2%) estéo na faixa entre R$ 30,0 mil e R$ 50,0 mil, representativos da maior maturidade.

As faixas de menores riscos, acima de R$ 50,0 mil, contam com 54 contratos (6,7%), dos quais 46 entre R$ 50,0 mil e R$
70,0 mil. J4 as faixas de maiores riscos, abaixo de R$ 10,0 mil, contam com 102 contratos (14,8%), dos quais 59 contratos
no patamar entre R$ 5,0 mil e R4 10,0 mil.

Em relacdo a maturidade dos contratos em termo de prazo decorrido, 419 (60,8%) apresentam vigéncia desde o primeiro
pagamento acima de 12 meses, dos quais 352 (51,1%) acima de 24 meses. Dos 270 contratos restantes, 128 (18,6%)
apresentam prazo decorrido abaixo de 6 meses, indicativos de maior risco.

Em termos de razdo de garantia LTV, segundo apuracdo da Conveste baseada em valor de mercado e saldo devedor
contratual, a média ponderada base dez/21 é de 66,1% valor indicativo de médio risco (faixa abaixo de 70,0%). Se
desconsiderado o efeito da valorizagdo do imovel, esse LTV seria 76,9%, refletindo valorizagao do preco de mercado, com
média ponderada histérica de R$ 67,5 mil e média ponderada atual de R$ 79,5 mil.

Em relacéo a distribuicdo, a carteira conta com bom percentual de LTVs abaixo de 50,0%, com 319 contratos (46,3%), dos
quais 115 contratos abaixo de 30,0%, representativos de baixos riscos.

A faixa seguinte, de 50,0% a 70,0%, conta com 165 contratos, 23,9% do total. Os LTV das faixas de médio-alto risco, entre
70,0% e 90% estdo presentes em 161 contratos (23,4%), enquanto os LTVs altos se encontram nos 44 restantes, dos quais
23 acima de 100,0%, desenquadrados dos critérios de elegibilidade.

Em relacdo ao histérico das Razbes de Garantia de Fluxo (RGpmt), nos ultimos 12 meses até nov/21, os CRIs Seniores
apresentaram média de 250,9%, com valor minimo de 170,5%, portanto em nenhum dos meses desenquadrado em relagédo
a razdo minima prevista nos instrumentos, de 120,0% (Raz&o Minima).

Ja os CRIs Subordinados apresentaram RGpmt média nesse periodo de 169,4%, com minima de 115,1%, em mar/21, Gnico
periodo de desenquadramento.

As raz@es de garantia de saldo (RGsd), por sua vez, estiveram sempre enquadradas, com médias de 231,0% e 158,9%. O
Fundo de Reserva ao final de nov/21 estava em R$ 1,19 milhdo, mdltiplo de duas PMTs, e o Fundo de Obras em R$ 2,0
milh&es, cobrindo 100,0% do valor necessario para conclusao.

Em termos fluxo futuro, os valores projetados baseado nos valores contratuais a vencer a partir de dez/21, relativos a 685
contratos com prestagfes vincendas, somam montante de R$ 51,2 milhdes, prazo total de 124 meses, prazo médio
ponderado de 43 meses e valor presente a taxa de juros média da Emissdo (VPL) de R$ 37,5 milhdes (ante R$ 28,0 milhdes
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totais emitidos).

Os valores projetados de arrecadagdo para os proximos 12 meses apresentam média de R$ 906,9 mil, de modo a
representar projecéo de cobertura total, a RGpmt das Séries Subordinadas, de 161,3% para esse periodo e 146,9% para o
periodo até o vencimento, ago/29 (92 meses). Ja para as Séries Seniores, a RGpmt para 12 meses e até o vencimento
seriam de 239,0% e 217,6%. Em ambos os casos, sempre acima da Razao Minima.

H& 56 contratos (Contratos Inadimplentes) com prestacGes vencidas até set/21. Esses contratos somam valores vencidos
de R$ 266,1 mil e apresentam maior probabilidade de distrato.

Em cenario de stress, supondo distrato de todos os Contratos Inadimplentes e a ndo revenda posterior desses e de
unidades em estoque, 0 montante a vencer da carteira lastro cairia para R$ 47,2 milhdes e VPL de R$ 34,6 milhdes, ainda
boa cobertura ante os CRIs ja integralizados. A cobertura mensal média das séries seniores cairia para 220,6% e minimo
188,1%, j& para as cotas subordinadas a média seria de 148,9% e minimo de 127,0%, ainda acima da Razdo Minima.

Segundo Relatério Mensal base nov/21, a Emissdo ainda conta com estoque de valor estimado de R$ 2,2 milhGes,
representativos de 15 unidades.

Em teleconferéncia realizada com a companhia, em jan/22, foi relatada alteragédo da configuracdo do quadro societario da
controladora, a Novum Urbanismo Ltda. (Novum Urbanismo/Controladora) e da Cedente, mas sem a saida dos principais
executivos. O Sr. Saulo passou a fazer parte do quadro social da Cedente, e ndo mais da Controladora.

A vigéncia da Alienac¢do Fiduciaria de quotas da Cedente continua representando forte blindagem ante ao risco corporativo
do grupo, bem como a presen¢a dos sécios do grupo como Fiadores estabelece elevado nivel de comprometimento e
alinhamento de interesses ante a adimpléncia da Emisséo.

Por fim, nos termos previstos pela Lei 9.514/97, foi instituido regime fiduciario (Patriménio Separado) sobre os créditos
imobiliarios e garantias vinculadas, bem como sobre o Fundo de Reserva e Fundo de Obras e quaisquer outros valores que
venham a ser depositados na Conta Centralizadora que concentrard o recebimento dos direitos creditérios. O Patrimdnio
Separado é destacado do patrim6nio da Emissora e se destina exclusivamente aos pagamentos dos CRIs. Muito embora o
Termo de Securitizagdo que d& origem ao CRI parta do pressuposto de que tais créditos estardo isentos de qualquer agcdo
ou execucgdo por parte dos credores da Emissora, tal prerrogativa pode ndo produzir efeito quando se tratar de débitos de
natureza fiscal, previdenciaria ou trabalhista contra a Fortesec.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas, a nota esté absorvendo a qualidade operacional
da Simplific Pavarini DTVM Ltda. (Agente Fiduciario/Simplific) na prestacao de servicos fiduciarios. Adicionalmente, como
parte fundamental para a mitigacéo de risco, a Conta Centralizadora foi constituida no Banco Bradesco S/A, cujo risco de
crédito é considerado quase nulo.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel indica que a classificagdo afirmada ndo devera sofrer alteragdes no curto prazo. Contudo, o rating
desta emissédo podera ser elevado ou rebaixado, a qualquer momento, caso os fundamentos que suportaram a atribuicdo da
nota se alterem de forma substancial.

A Emissédo do TVO devera ser o principal vetor de elevagdo das atuais notas, bem como a manutencado da carteira de
vendas e reducéo consistente dos saldos devedores.




Ps AUSTIN

Certificados de Recebiveis Imobiliarios
FORTESEC - RISCO NOVO MARACANAU SPE

CARACTERISTICAS DA EMISSAO E GARANTIAS

Instrumento:
Emissora:

Séries:

Emisséo:

Agente Fiduciario:
Instituicdo Custodiante:
Banco Escriturador:
Banco Liquidante:
Conta Centralizadora:
Conta Autorizada:

Auditor Juridico:

CRIs (Emitidos/Subscritos):

Valor Nom. / Unid:
Data de Emisséo:
Data primeira parcela:
Data de Vencimento:

Prazo:
Remuneracgéo:

Crédito-Lastro:

Certificado de Recebiveis Imobiliarios;
Fortesec Securitizadora S/A;

4282, 4307, 4322, 4342, 4362 (Seniores) e 4292, 4312 4332, 4353 4372
(Subordinadas);

12 (primeira);

Simplifica Pavarini DTVM Ltda.;
Simplifica Pavarini DTVM Ltda.;
Itall Corretora de Valores S/A;
Itatl Unibanco S/A;

Itatl Unibanco S/A;

Itati Unibanco S/A,;

Tognotti Advogados

28.000 (26.400) — 19.600 (18.480) Seniores e 8.400 (7.920) Subordinadas
R$ 1.000,0;

30 de junho de 2020

20 de julho de 2020.

20 de agosto de 2029.

110 meses

8,5% a.a. Seniores e 13,0% a.a. Subordinadas a.a. acima do IPCA/IBGE
desde jul/21;

Carteira de recebiveis dos loteamentos “Recanto das Flores”
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

O Comité de Classificagcdo de Risco que decidiu pela elevacdo das classificacdes de risco de crédito da Emisséo de Certificados de
Recebiveis Imobiliarios (CRIs) da Forte Securitizadora S/A, com lastro em CCls, reuniu-se por teleconferéncia no dia 07 de janeiro de
2022 compondo-se dos seguintes membros: André Messa, Wellington Ramos, Pablo Mantovani e Thiago Furnielis. Esta reunido de
Comité esta registrada na Ata N° 20220107-04.

A presente classificacdo estd contemplada na “Escala Nacional de Ratings de Crédito”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

A classificagao de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagcdes de Securitizacdo 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. Essa agéncia ja atribuiu anteriormente classificacdes de
risco de crédito de CRis.

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

As fontes de informagBes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes das
seguintes fontes: Forte Securitizadora S/A (Emitente do CRI) e do Grupo Econdmico controlador da Cedente.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a indicagdo de uma classificacéo de risco de crédito.
Dentre as informag6es utilizadas para esta analise, destacam-se: (i) Termo de Securitizag&o; (ii) Contrato de Cesséo de Créditos e
Contrato de Cessdo Fiduciéria; (iii) Instrumento de Emissdo de Cédula de Créditos Imobiliarios; (iv) Instrumento Particular de
Alienacéo Fiduciaria de Imoéveis;(v) Apresentac8es institucionais da empresa; (vi) Demonstrativos Financeiros das Empresas, entre
outros.

A cobertura analitica da Austin Rating tera periodicidade de 01 (um) ano, ap6s a emisséao do rating definitivo. No entanto, poderéo ser
realizadas agoes de rating a qualquer tempo.

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 classificagdo de risco esta isento de
situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢do CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating atribui ratings de crédito para diversas séries de Certificados de Recebiveis Imobiliarios
emitidas pela Forte Securitizadora S/A, cujos relatérios estao disponiveis ao publico em: http://www.austin.com.br/Ratings-CRIs.html.
Ha que se destacar, contudo, que aquela companhia securitizadora ndo é a fonte de pagamento direta pelos servigos prestados por
essa ageéncia, ja que os valores dos contratos sdo debitados da conta do patriménio separado de cada série ou pagos diretamente
pelos Devedores ou Originadores/Cedentes; e, nesse caso, também n&o ha, atualmente, prestacéo de servigos adicionais de rating
para as empresas locatarias ou para qualquer outra entidade ou pessoa fisica a essas relacionadas. Nesta data, a Austin Rating
possui ratings de crédito para diversas emissdes em que a Simplific Pavarini Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda.
participa, porém, esta agéncia ndo presta qualquer servico de rating a essas empresas e a seus socios e funcionarios. A Austin
Rating e as partes a ela relacionadas, incluindo empresas de controle comum, sécios e funcionarios, ndo prestaram servicos
adicionais ao servi¢o de classificacdo de risco para a Emiss@o, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a esta Emissora
nos dltimos 12 meses.

O servico de classificacdo de risco do CRI foi solicitado em nome da Emissora pela Devedora. Desse modo, houve compensagéo
financeira pela prestacéo do servico.

A classificagdo foi comunicada ao Contratante, via e-mail, em 10 de janeiro de 2022. A verséao original do relatério (Draft) foi enviada a
essas partes, também via e-mail, no mesmo dia. Nao foram realizadas alteracdes relevantes no contetido deste e nem tampouco
promovida alteracéo na classificagdo atribuida inicialmente em razéo dos comentérios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucdo
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 classificacdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificacéo, sendo tais informagGes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informag6es, incluindo todo o tipo de informacéo
confidencial, sdo analisadas na forma como séo recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para
que ndo haja alteragdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagéo da informacéo para efeitos da andlise de
rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢os para garantir o que considera como
nivel minimo de qualidade da informacéo 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 informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacéo das informagées
recebidas durante um processo de rating, ndo Ihe sendo possivel, desse modo, atestar a veracidade das mesmas.

AS CLASSIFICACOES 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 RECOMENDACOES DE COMPRA, MANUTENGCAO OU VENDA. As opinifes e as eventuais simulacdes 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 obrigagGes 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 néo utiliza nessas escalas as definicdes 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 determinacéo de uma
classificagdo de risco pela Austin Rating nédo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagdo de investimento, manutencé@o ou desinvestimento. A
Austin Rating ndo 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 suposi¢oes e previsdes sobre eventos futuros que podem néo
se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICACC)ES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforcos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas,
programando revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisées 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 afetardo a classificagdo de risco. As classificacbes e
demais opinides que a sustentam refletem a percepgdo do Comité de Classificacéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sédo 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 classificagbes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razées, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacdo 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 disponibilizagéo de informacdes suficientes para realizagdo de referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICACOES 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 jurisdigdo local, suas classificagdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificages de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicbes de default e de recuperacédo apés default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios 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 emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto
sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo
sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises 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.

0OS 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 decisbes
sobre classificacdes de risco de crédito séo tomadas por um Comité de Classificacdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emissé@o. 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 Classificacdo de Risco com a finalidade de cumprimento ao disposto no Item | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a
comunic@o 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 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, nem tampouco pela classificacéo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLpCAQAO 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 Servigos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES CONTIDAS NESTE DOCUMENTO SAO
PROTEGIDAS POR LEI. Nenhuma parte deste documento poderd 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, eletrénico ou mecanico, incluindo fotocépia, gravagéo ou qualquer outro tipo de sistema de armazenamento e transmissédo de informagéo, E
POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




