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Unica

Direitos Creditérios — Cotas de FIDCs: é a razéo entre o valor contébil das Cotas dos FIDC de titularidade do Fundo
(numerador) e o PL (denominador), que devera: (i) ap6s 180 (cento e oitenta) dias contados da 12 Data de Emissdo de
Cotas, ser igual ou superior a 67,0% (sessenta e sete por cento) e (ii) apds 2 (dois) anos contados da 12 Data de Emissao de
Cotas, ser igual ou superior a 95,0% do PL.

O ndo atendimento pelo Fundo de qualquer das condiges dispostas no artigo 3°, da Lei n® 12.431/11 nos prazos ali
estabelecidos, pode implicar, nos termos do paragrafo 3°, do artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11, a sua transformagdo em outra
modalidade de fundo de investimento, a ser deliberada em Assembleia Geral convocada exclusivamente para esta finalidade,
hipéteses em que aplicar-se-a o regime de tributacéo previsto no paragrafo 6°, do artigo 3°, da Lei n® 12.431/11;

Sem prejuizo do previsto no item paragrafo acima, conforme estabelecido no paragrafo 5°, do artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11,
os rendimentos produzidos pelo Fundo a partir do dia imediatamente ap6s a alteragdo da condicdo nele prevista estardo
sujeitos a tributacéo disposta no paragrafo 6°, do artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11. Ocorrida esta hip6tese, apés cumpridas as
condigGes previstas no artigo 3°, da Lei n® 12.431/11, admitir-se-4 o retorno ao enquadramento originalmente estabelecido, a
partir do 1° dia do ano-calendario subsequente, conforme previsto pelo paragrafo 5°-A, do artigo 3°, da Lei n® 12.431/11;

Politica de Investimento dos Fundos Investidos: sdo os Fundos de Investimento em Direitos Creditérios de Infraestrutura
geridos pelo Gestor e administrados pelo Administrador, que tenham como Unico cotista este Fundo, e que invistam,
conforme prazos estabelecidos na Lei n° 12.431/11, pelo menos, 85,0% por cento do seu PL em Debéntures objeto de
distribuicdo publica, emitidas por concessiondria, permissionaria, autorizataria ou arrendataria, por sociedade de propésito
especifico ou por sua respectiva sociedade controladora, em qualquer hipotese, desde que constituida sob a forma de
sociedade por agdes, para captar recursos com vistas em implementar projetos de investimento na area de infraestrutura ou
de producdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovagdo, considerados como prioritarios na forma
regulamentada pelo Poder Executivo Federal, que atendam as disposi¢6es presentes nos paragrafos 1°, 1°C e 2° do artigo 1°
e no artigo 2° da Lei n°® 12.431/11;

Qutros Ativos — O Fundo podera, conforme o caso, manter a totalidade do saldo remanescente de seu PL ndo investido em
Cotas dos FIDC em moeda corrente nacional ou aplica-lo, exclusivamente, em: i) titulos de emissdo do Tesouro Nacional; ii)
titulos de renda fixa de emissédo ou aceite de instituicdes financeiras; iii) operagdes compromissadas lastreadas nos titulos

mencionados nos subitens “i” e “ii” acima, nos termos da regulamentagdo do CMN; eiv) cotas de fundos que possuam
como politica de investimento a alocagao exclusiva nos titulos a que se referem os subitens “”, “ii” e “iii", acima;

O Fundo nédo podera realizar operagdes em mercado de derivativos;

Nos termos da Lei n° 12.431/11, o Fundo deverd respeitar os seguintes critérios de concentragdo: (i) A partir do 181°
(octogésimo oitavo primeiro) dia (inclusive) contado da data da primeira integralizacdo de Cotas, o Fundo devera alocar no
minimo 67,0% do seu PL em cotas de FIDC de Infraestrutura, e (ii) A partir do dia imediatamente subsequente do 2° ano
contado da data da primeira integralizacdo de Cotas, o Fundo devera alocar no minimo 95,0% do seu PL em cotas de FIDC
de Infraestrutura;

O ndo atendimento pelo Fundo de qualquer das condi¢es dispostas no artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11 nos prazos ali
estabelecidos, pode implicar, nos termos do paragrafo 3°, do artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11, a sua transformagdo em outra
modalidade de fundo de investimento, a ser deliberada em Assembleia Geral convocada exclusivamente para esta finalidade,
hipéteses em que aplicar-se-a o regime de tributagdo previsto no paragrafo 6°, do artigo 3°, da Lei n°® 12.431/11;

Né&o ha

O Fundo visa proporcionar a seus Cotistas uma Rentabilidade Alvo que busque, no longo prazo, acompanhar a variagao das
Notas do Tesouro Nacional Série B (NTN-B) com duration equivalente ou préxima a da carteira do Fundo, acrescido de um
spread de 0,5% a.a. a 1,0% a.a., considerando-se a variagdo do valor patrimonial das Cotas e as eventuais Distribuicées de
Rendimentos nos termos do item 12.1 do Regulamento;
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FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 30 de outubro de 2020, afirmou o
rating de crédito ‘brAA-(sf)’ para as Cotas de Classe Unica (Cotas) do Itatl Fundo de Investimento em Cotas de
Fundos de Investimento em Direitos Creditérios de Infraestrutura (Itad FIC FIDC / FIC FIDC / Fundo). A classificacdo
possui perspectiva estavel.

A Austin Rating salienta que, ao final de set/20, a carteira do FIDC Investido era composta, em elevada proporc¢éo,
por ativos sensiveis aos efeitos da crise ocasionada pela COVID-19, em especial por aqueles emitidos por
companhias pertencentes ao setor de concessdes rodoviarias. Contudo, conforme parecer do Gestor do Fundo (Itau
Unibanco), as companhias pertencentes ao setor e presentes no Fundo séo pertencentes a grupos econémicos com
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elevada capacidade de suporte, além de serem concessdes de vencimento longo, 0 que suaviza pressdes de caixa
para essas. Essa agéncia reitera, assim, sua opinido de que, no curto prazo, a qualidade de crédito da carteira do
FIDC Investido ndo sofrera acentuada piora, mantendo risco inferior ou, no minimo, condizente com a classificagéo
‘brAA-(sf) ora afirmada.

Este monitoramento refere-se ao 3T20 (julho a setembro) de 2020, periodo em que ndo ocorreram alteragdes no
Regulamento.

O rating esté baseado, fortemente, em dois pilares de andlise, a saber: (i) definicdo do perfil de risco de crédito
médio da carteira de Cotas do FIC FIDC, bem como das carteiras de Direitos Creditérios dos FIDCs Investidos, o
que, considerando a fase inicial destes veiculos e o seu breve histérico, se deu com base nos parametros
estabelecidos no Regulamento (aspectos estruturais) e na estratégia informada pela Gestora; e (ii) na confrontacéo
do risco de crédito estimado para a carteira frente aos mitigadores e refor¢os de crédito definidos no Regulamento
do Fundo. Afora a andlise especifica do risco de crédito, a nota esta pautada na analise de outros fatores de risco
também relevantes para as Cotas do Fundo, derivados de sua estrutura, tais como os riscos de liquidez, de
descolamento de taxas e juridico. Adicionalmente, a analise incorpora potenciais riscos operacionais e de crédito
ligados a contrapartes, assim como aqueles relativos a Gestora e de empresas de mesmo controle societério.

De maneira negativa, o rating é restringido em razao da auséncia de reforgcos de crédito, j& que ndo ha estrutura de
subordinagdo e tampouco esté garantida a presenca de spread excedente robusto. Desse modo, eventuais perdas
ou desvalorizagBes dos ativos, mesmo que pequenas, terdo incidéncia direta sobre o valor das Cotas aqui
classificadas.

Os demais fatores estruturais, que atenuam e/ou acentuam o risco do Itau FICFIDC, estdo ponderados na
classificacéo inicial do Fundo.

Adicionalmente, o FIC FIDC deu inicio a suas operag6es em jan/20, de modo que ao final de set/20, o Fundo possui
o PL de R$ 840,9 milhdes. Desse valor, R$ 830,4 milhdes eram representados por Cotas do FIDC Itad Infra, que por
sua vez mantinha 11 Debéntures de Infraestrutura emitidas por 10 companhias (Devedores) de apenas quatro
setores da economia: Concessdes Rodovidrias, Logistica, Energia Elétrica e Oleo e Géas. Todos os titulos possuem
rating ativo junto a agéncias de classificacé@o de risco internacional. Entre os Direitos Creditorios adquiridos, aquele
que possui menor rating € uma Debénture emitida pela CEMIG Distribuicdo S/A com classificagdo ‘A+’ no valor de
R$ 151,3 milhdes, montante que correspondia a 18,2% do FIC FIDC, sendo este o segundo principal ativo do Itad
FIC FIDC.

O maior titulo € uma Debénture emitida pela companhia Autopista Regis Bittencourt S/A, com montante adquirido
pelo FIDC Investido de R$ 162,0 milhdes correspondendo a 19,5% do PL do FIC FIDC. Essa emissdo possui rating
‘AAA’ emitido por agéncia de classificagéo internacional. Quanto ao terceiro maior Direito Creditério, este foi emitido
pela Concessionaria Rota das Bandeiras S/A. e que também possui rating ‘AAA’. O valor adquirido pelo FIDC
Investido foi de R$ 142,2 milhdes e representavam 17,1% do PL do FIC FIDC.

As demais Debéntures adquiridas somavam R$ 325,7 milhdes e correspondiam a 39,2% do PL do Fundo. Esses
ativos foram emitidos por 7 companhias e 5 delas possuiam ratings ‘AAA’ enquanto as outra duas, haviam sido
classificada em ‘AA’ e ‘AA-‘, respectivamente.

A despeito da qualidade dos ativos, foi ponderada de maneira negativa a concentracido setorial da carteira de
Debéntures, em apenas quatro setores, concessdes rodoviarias, representando 48,7% do PL do FIDC Investido,
energia elétrica, com 35,0% do PL, do segmento logistico, com 5,3% do PL e Oleo e Gés, com 4,7% do PL. Essa
agéncia destaca ainda que apesar da elevada classificacédo de risco desses ativos, essa agéncia pondera o eventual
impacto proporcionado pela pandemia global de COVID-19, em especial ao setor de concessdes rodoviarias, o mais
impactado dos setores onde o FIDC investido.

Adicionalmente, em set/20 a carteira do FIC FIDC possuia parcela relevante aplicada em titulos publicos, que
somavam R$ 49,1 milhdes e representavam 5,9% do PL. Além disso, o FIC FIDC possuia R$ 10,3 milhdes aplicados
em um Fundo de Renda Fixa de zeragem. Cumpre salientar que o investimento nesses papéis, alternativamente a
aquisicdo de Direitos Creditorios, implica em risco de crédito muito reduzido a ser absorvido pelas Cotas ora
classificadas, porém, cabe destacar que a aplicagcao nestes ativos financeiros podera ocasionar rentabilidade inferior

aquela carregada pelos Direitos Creditorios seja inferior aquela esperada para as Cotas do Fundo.
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No que diz respeito a rentabilidade das Cotas Unicas do Fundo, essas atingiram a valorizagéo de 5,0% desde seu
inicio, contemplando seis meses de atividade.

Adicionalmente, o rating estd absorvendo a boa qualidade operacional dos players que irdo atuar no Fundo. Tais
processos serdo verticalizados por empresas pertencente ao grupo Itad Unibanco, instituicdo que possui
classificacdo equivalente a ‘brAAA’ atribuido por agéncia de rating internacional.

No Demonstrativo Trimestral referente ao 2T20, ultimo disponibilizado pelo administrador, a Intrag afirma que a
performance do Fundo esteve dentro das expectativas, ndo ocorrendo qualquer evento previsto nos contratos
firmados que acarretasse a amortizagcao antecipada dos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo e, do mesmo modo,
ndo teve informagdes sobre fatos ocorridos que tivessem afetado a regularidade dos fluxos de pagamento previstos,
entre outros pontos.

A Austin Rating também consultou o parecer da auditoria, efetuado pela pricewaterhousecoopers auditores
independentes, disposto no site da CVM para as demonstrag8es financeiras que compreendem o periodo de 20 de
janeiro de 2020 a 30 de junho de 2020, as quais ndo apresentaram ressalvas.

Perspectiva e fatores de sensibilidade do rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo das Cotas de classe
Unica do Fundo n3o se modificara no curto prazo. No entanto, agdes de rating poder&o ser realizadas, entre outros
fatores, em funcéo de: (i) alterac@o dos ratings atribuidos as emissdes que compde a carteira atual do Fundo, d
modo que essas possam impactar negativamente o valor das Cotas classificadas; (ii) caso a carteira passe a ser
composta com participacdo elevada de operagbes de maior risco de crédito; e (iii) na hipotese de alteragbes de
Regulamento do Fundo, tornando-o ainda menos conservador, sobretudo no que se refere a politica de
investimento.

A Austin Rating destaca o atual cenario econémico e politico em decorréncia da pandemia de COVID-19, assim
definida pela Organiza¢do Mundial da Saide (OMS) em mar/20. De acordo com as primeiras estimativas, o Brasil e
o mundo incorrerdo em recessdo em 2020, apesar das medidas adotadas por diversos paises. Dessa forma, essa
agéncia tem ponderado, neste momento, maior conservadorismo em suas classifica¢cdes, diante da elevada
incerteza sobre os principais indicadores econémicos e sociais e de seus potenciais impactos sobre a qualidade
crediticia dos ativos de modo geral.

E importante destacar que diversos estados e municipios adotaram medidas de isolamento social a partir de mar/20,
situacdo que pode eventualmente afetar a geragdo de caixa dos devedores dos Direitos Creditérios mantidos pelo
FIDC Investido.

PERFORMANCE DO FUNDO

Engquadramento ao Regulamento
Item Parametro 31/1/20 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20
Dir. Creditérios / PL Minimo 95,0% Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng. Eng.
Eng. = Enquadrado; Desengq. = Desenquadrado; Ating. = Atingido.

Posicéo da Carteira (R$ - Mil)

Titulos/Datas 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20

Cotas de Fundos 798.077 759.046 772.382 795.906 817.828 850.743 839.523 830.455

Total Cotas de Fundos 798.077 759.046 772.382 795.906 817.828 850.743 839.523 830.455
Titulos Publicos 0 203 170 134 116 120 89 49

Fundos Renda Fixa 16.039 15.284 14.586 13.008 12.449 11.196 10.545 10.399
Saldo Tesouraria 0 0 0 0 0 0 0 0

Total Geral da Carteira 814.116 774.532 787.138 809.048 830.393 862.058 850.157 840.903
PDD 0 0 0 0 0 0 0 0
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Posicéo da Carteira (% do PL)
Titulos/Datas 28/2/20 31/3/20 30/4/20 29/5/20 30/6/20 31/7/20 31/8/20 30/9/20
Cotas de Fundos 98,3% 98,3% 100,4% 100,6% 100,7% 98,7% 99,9% 98,8%
Total Cotas de Fundos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Titulos Pablicos 98,3% 98,3% 100,4% 100,6% 100,7% 98,7% 99,9% 98,8%
Fundos Renda Fixa 2,0% 2,0% 1,9% 1,6% 1,5% 1,3% 1,3% 1,2%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Total Geral da Carteira 100,3% 100,3% 102,4% 102,2% 102,2% 100,0% 101,2% 100,1%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Composigédo da Carteira
1.000.000
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800.000
700.000 -
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o - i i i |
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B Cotas de Fundos  ETitulos Publicos EFundos Renda Fixa  [@Saldo Tesouraria  EPDD
Posicédo do PL
ni
Data Quant Valor Unitario Cores e PL Sub. Total PL d(oRI;;mdo
) (R$) (R$) (% do PL)
30/9/20 8.000.000 105 840.190.392 100,0% 840.190.392
31/8/20 8.000.000 106 849.947.432 100,0% 849.947.432
31/7/20 8.000.000 108 861.819.888 100,0% 861.819.888
30/6/20 7.833.305 104 812.322.576 100,0% 812.322.576
29/5/20 7.833.305 101 791.463.714 100,0% 791.463.714
30/4/20 7.833.305 98 768.978.196 100,0% 768.978.196
31/3/20 8.000.000 97 772.049.510 100,0% 772.049.510
28/2/20 8.000.000 101 811.674.294 100,0% 811.674.294
31/1/20 4.023.045 101 405.762.893 100,0% 405.762.893
Evolucgéo no Valor do PL Total
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Rentabilidade Mensal da Cota
B CDI (%) Cotas Unicas (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
30/9/20 0,16 2,28 -1,15 -731,34 5,02
31/8/20 0,16 2,12 -1,38 -861,59 6,24
31/7/120 0,19 1,95 3,88 1.997,81 7,73
30/6/20 0,21 1,75 2,64 1.241,21 3,70
29/5/20 0,24 1,54 2,92 1.240,01 1,04
30/4/20 0,28 1,30 1,72 604,28 -1,83
31/3/20 0,34 1,01 -4,88 -1.442,76 -3,49
28/2/20 0,29 0,67 0,59 202,41 1,46
31/1/20 0,38 0,38 0,86 228,34 0,86

Rentabilidade Acumulada

10,00

8,00
6,00

oo i
2,00

0,00 W _—T‘-— . . . . .
200 AN o

-4,00

-6,00
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=e=CDI| (%) === Cota Subordinada
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INFORMAGCOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

O Comité de Classificacéo de Risco que decidiu pela atribuicdo da classificagéio para as Cotas Classe Unica do Itai FIC FIDC
(Fundo / FIC FIDC) reuniu-se, via audio-conferéncia, no dia 30 de outubro de 2020. O conteudo desta reunido foi registrado na
Ata N° 20201030-1.

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

A classificagé@o de risco de crédito decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em
suas classificagdes de Securitizagdo 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 classificacdes de risco de crédito para Cotas de FIC FIDCs, bem como para FIDCs com lastro em créditos
originados de operagdes de empréstimo com consignagao em folha de pagamento.

As classificagdes de risco de crédito da Austin Rating estdo sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informag6es provenientes
do Administrador e da Gestora do Fundo, assim como de informag8es provenientes do Gestor do FIDC Investido.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagcdo de risco de
crédito. Dentre as informacgdes utilizadas para essa andlise, destacam-se: i) Regulamento do Fundo; ii) Resumo da Politica de
Crédito que sera aplicada para selegéo dos ativos; e iii) reunido realizada junto a Gestora (Itat Unibanco S/A);

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 anélise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating.
Foi realizada andlise aprofundada sobre as informagGes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do
Fundo.

A classificac@o sera revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIIl do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s o encerramento do trimestre em andlise, sera 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 poder&o ser realizadas ac¢des 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
esté isento de situagBes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrugdo CVM N° 521/2012.

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

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

A classificagdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 30 de outubro de 2020. A
versdo original do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail posteriormente. Foram realizadas alteragbes
relevantes no contetddo deste, de modo que foi promovida alteragdo na classificagdo em razéo dos comentarios e observacfes
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
Instrugcdo CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGCOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO
POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissd@o de uma classificacédo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informacdes, incluindo todo o tipo de informagéo
confidencial, séo analisadas na forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a anélise, tomando-se os devidos cuidados para que
néo haja alteracéo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obten¢do, cruzamento e compilagdo da informagédo para efeitos da andlise de rating, a
Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informagdes. A Austin Rating utiliza todos os esforcos 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 informagdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou confirmacéo das informacdes recebidas durante um
processo de rating, ndo lhe 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 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 graduagdes 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 nédo 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 determinagdo de uma classificagédo de
risco pela Austin Rating nédo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendagédo de investimento, manutencéo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo
presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM
SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS, ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus
relatérios de classificagdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢cdes e previsdes sobre eventos futuros que podem néo se
concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informagdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser afetadas por
acontecimentos futuros ou condigdes néo previstas no momento de uma agéo de rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING SAO OPINIOES VALIDAS EXCLUSIVAMENTE PARA A DATA EM QUE SAO
EMITIDAS. A Austin Rating possui mecanismos de vigilancia apropriados e envida seus melhores esforcos para que suas opinides (ratings) estejam atualizadas, programando
revisdes com o menor intervalo de tempo possivel entre elas e fazendo revisdes ndo programadas sempre que de conhecimento de fato novo e relevante. Contudo, essa
agéncia ndo pode assegurar que todas as informagées, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificagdes, ou que
fatos supervenientes a emisséo de uma determinada classificacdo de risco ndo afetem ou afetardo a classificagdo de risco. As classificagbes e demais opinides que a
sustentam refletem a percepcéo do Comité de Classificagéo de Risco dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas séo emitidas (data de emisséo de relatérios,
informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACC)ES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM PRAZO
DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As 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 / emiss&o classificado. Uma classificacdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating identificar: (i) a
auséncia de informacdes fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da andlise, quando ainda h& contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de
interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou nao disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizagao de referida andlise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGCOES 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 jurisdicéo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagdes de outras agéncias de rating,
uma vez que suas definicdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos s&o 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 anélise e, por isso, ndo séo
consideradas na classificacéo 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 analise 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 CLASSIFICACAO 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 ltem | do Artigo 16 da Instrugdo CVM 521/2012, assim como com o objetivo de favorecer a comunicéo
com os contratantes, investidores e demais usuarios de seus ratings, exclusivamente no que diz respeito a dividas e comentarios ligados a assuntos analiticos decorrentes da
leitura e do entendimento de seus relatdrios e pareceres formais por essas partes. N&o 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 sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissdo
eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLQCACAO E DE DISTRIBUICAO 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, GRAVACAO 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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