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KINEA INFRA FIC FIDC

Fechado Administrador: Intrag DTVM Ltda.
Prazo: Indeterminado Gestor: Kinea Investimentos Ltda.

Data de Registro: 14/08/2017 Custodiante: Itad Unibanco S/A
Classes de Cotas:  Série Unica Escriturador: Ital Corretora de Valores S/A

Condominio:

Cotas de FIDCs: é a razéo entre o valor contabil das Cotas dos FIDC de titularidade do Fundo (numerador) e o Patrimbnio
Liquido (denominador), que devera: (i) apés 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) apos 2 (dois) anos contados da 12 Data de Emissdo de Cotas, ser
igual ou superior a 95,0% (noventa e cinco por cento).

Politica de Investimento dos Fundos Investidos: s&o 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% (oitenta e cinco) por cento do seu Patrimdnio
Liquido em debéntures objeto de distribuicdo puablica, emitidas por concessionaria, permissiondria, autorizataria ou
arrendatéria, por sociedade de propésito especifico ou por sua respectiva sociedade controladora, em qualquer hipétese,
desde que constituida sob a forma de sociedade por agdes, para captar recursos com vistas em implementar projetos de
investimento na éarea de infraestrutura ou de produgdo econdmica intensiva em pesquisa, desenvolvimento e inovacéo,
considerados como prioritarios na forma regulamentada pelo Poder Executivo Federal, que atendam as disposi¢cdes
presentes nos paragrafos 1°, 1°C e 2° do artigo 1° e no artigo 2° da Lei n® 12.431/11.

Ativos Financeiros: O Fundo poderd, conforme o caso, manter a totalidade do saldo remanescente de seu Patrimonio
Liquido nédo investido em Cotas dos FIDC em moeda corrente nacional ou aplica-lo, exclusivamente, em: i) titulos de
emisséo do Tesouro Nacional; ii) titulos de emissdo do BACEN; iii) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional; iv) titulos
de renda fixa de emissé@o ou aceite de instituicdes financeiras; e v) operacdes compromissadas lastreadas nos titulos

mencionados nos subitens “i”, “ii” e “iii” acima, nos termos da regulamentagdo do CMN. O Fundo podera realizar operagdes
em mercados de derivativos, com o objetivo de proteger posicdes detidas a vista, até o limite dessas.

Politica de
Investimento:

o e O Fundo podera exceder o limite de 25,0% (vinte e cinco por cento) de seu Patrimonio Liquido em Cotas de um Unico
Condigdes de FIDC, nos termos do inciso Il, paragrafo tnico, do artigo 41 da Instrugdo CVM 356/01.
Aquisi¢ao: e O Fundo podera ter até 100,0% (cem por cento) de seu Patrimdnio Liquido alocado em Cotas de um unico FIDC.

Subordinagao e N&o ha.

O Fundo visa proporcionar a seus Cotistas uma Rentabilidade Alvo que busque acompanhar, no longo prazo, os titulos do
tesouro indexados a inflagdo com a mesma duration média similar a da carteira do Fundo, acrescido de spread de 0,50%

Benchmark (cinquenta centésimos por cento) a 1,00% (um por cento) ao ano, considerando-se a variagdo do valor patrimonial das Cotas
e as eventuais Amortiza¢des de Rendimentos nos termos do item 12.1 do Regulamento, que determina que existindo a
disponibilidade de recursos no Patrimdnio do Fundo, este podera realizar a Amortizagédo de Rendimentos.

Ne de cotistas L
e Cotas Classe Unica: 3.067.

(31/dez/18):
Regulamento: 02/10/2017
Analistas
Classe 4T18 3T18 th/_l? Pablo Mantovani Mauricio Carvalho
(atual) (inicial)
Unica brA+(sf) brA(sf) brA(sf) Tel.: 55 11 3377 0702 Tel.: 55 11 3377 0716
Estavel Estavel Estavel pablo.mantovani@austin.com.br mauricio.carvalho@austin.com.br

Validade do Rating: 31/jul/2019

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificacdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 23 de janeiro de 2019, elevou, de
‘brA(sf)y para ‘brA+(sf), o rating das Cotas de Classe Unica do Kinea Infra Fundo de Investimento em Cotas de Fundos
de Investimento em Direitos Creditorios Infraestrutura (Kinea Infra FIC FIDC / Fundo / FIC FIDC). A perspectiva do rating
€ estéavel.

A elevacao da presente classificacdo se deu em funcdo da consolidagao dos investimentos realizados pelo Fundo, o
qual, ao longo de seu histérico, adquiriu 7 Debéntures que possuem ratings ativos cujos ratings atribuidos por agéncia
internacional variam de ‘brAA-‘ a ‘brAAA’. Além disso, o Fundo apresentou expressiva rentabilidade acumulada nos
Ultimos 12 meses findos em dez/18. Tais fatores somam-se a boa gestdo dos ativos realizada pela Kinea Investimentos
SI/A.

Em que pese a elevacdo da classificacdo, esta continuou sendo limitada pelo fato de a Austin Rating ndo classificar os
ativos que compdem as carteiras dos FIDCs Investidos e, dessa forma, n&o ter acesso a informa¢es mais detalhadas
sobre os emissores. Igualmente, uma melhor classificacdo ainda € impossibilitada por outros fatores que ja vinham
sendo apontados em revisGes anteriores, como a auséncia de reforcos de crédito no Fundo e de critérios mais
conservadores nos regulamentos dos FIDCs por este investidos, como, por exemplo, a definicdo de ratings minimos
para os ativos e de limites de concentracéo setorial dos emissores / projetos.

O presente relatério compreende o monitoramento de rating referente ao 4T18 (periodo de outubro a dezembro), e a
classificacdo afirmada nesta ocasido seguiu a mesma metodologia aplicada pela Austin Rating em suas classificagdes
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de risco de crédito de Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs) com lastro em crédito privado, o
gue se justifica, principalmente, pelo fato de que as Cotas desse tipo de FIDC sado os ativos subjacentes do Kinea Infra
FIC FIDC.

O rating ‘brA+(sf)’ traduz um baixo risco, relativamente a outros emissores e emissdes nacionais (Brasil), de que o
Fundo n&o devolva os recursos aportados pelos seus Cotistas, em caso de liquidacdo do Fundo, e de que este ndo
distribua os rendimentos semestrais previstos a seus cotistas, 0s quais correspondem a rentabilidade alvo definida.

A classificacdo das Cotas do Kinea Infra FIC FIDC esta alinhada a estimativa de risco médio potencial das Cotas dos
FIDCs Investidos, risco este que, por sua vez, esta diretamente ligado ao risco médio esperado de suas respectivas
carteiras de Direitos Creditérios, especialmente de Debéntures Incentivadas de Infraestrutura (que devem representar,
no minimo, 85,0% do PL de cada FIDC Investido).

A classificagdo se encontra fortemente sustentada nos aspectos positivos ligados a estratégia de investimento e aos
processos de andlise e sele¢do a serem adotados pela Gestora na aquisicdo das Debéntures Incentivadas, os quais
ndo apresentaram alteracdes no 4T18 e, apesar de ndo serem apresentados nos regulamentos dos fundos e tampouco
publicados em outras fontes, continuam fortalecendo largamente a expectativa da Austin Rating quanto a formagao de
carteiras com perfil de baixo risco de crédito para os FIDCs Investidos e, em Ultima andlise, para o Kinea Infra FIC FIDC
nos préximos meses. No atual trimestre foi adquirido um novo ativo. Trata-se de uma debénture incentivada emitida pela
Guaraciaba Transmissora de Energia S/A, tal papel possui rating ativo ‘brAA’ junto a Agéncia Internacional.

A Austin Rating ressalta, entre aqueles aspectos estratégicos favoraveis informados pela Kinea Investimentos Ltda.
(Kinea / Gestora) e que suportam a classificagdo, os seguintes: (i) os Fundos Investidos, sempre que possivel,
adquirirao Debéntures Incentivadas em que estes sejam os principais debenturistas ou que possuam participacao
relevante, o que garantird participagcdo proporcional em assembleias e, portanto, maior influéncia nas decisdes; (ii) os
Fundos investirdo preponderantemente em projetos operacionais ou em fase final de construcéo, com risco mitigado por
garantias robustas; ou seja, buscard evitar projetos greenfield e outros que envolvam riscos pré-operacionais,
notadamente ligados a construgdo e a obten¢do de licencgas; (iii) a prospeccdo de projetos a serem financiados se
baseara em andlise de matriz risco x retorno setorial elaborada pela equipe da Kinea, de modo que serdo priorizados
aqueles relativos a setores com a melhor relacao (atualmente, ha foco no setor elétrico, o qual tem a melhor relagdo);
(iv) em conexdo com o que fora mencionado anteriormente, as analises dos projetos considerardo os diversos riscos
associados aos projetos, como agueles relativos aos sponsors, de demanda, de variagdo de custos e investimentos,
regulatdrio, tecnolégico, climatico, entre outros; (v) as analises poderdo se apoiar em pareceres de consultores externos
e em ratings de crédito emitidos por agéncias com atuacao local; (vi) os projetos que estdo sendo estudados atualmente
tém indices de cobertura do servico da divida (ICSDs) minimos de 1,2 vez, em cenario-base definido pelos membros da
equipe de gestéo; (vii) as Debéntures contardo, quase sempre, com garantias reais e fidejussérias; e (viii) a decisdo de
investimento se dara por um Comité formado pelos membros da equipe de gestédo do FIC FIDC, incluindo seu Diretor-
Presidente e o Risk Manager, este Ultimo que também responde ao Banco Itad Unibanco S/A (Banco ltau), sécio
majoritario da Kinea.

Em contrapartida, a Austin Rating continua restringindo a classificagcdo em razdo da auséncia de reforgos de crédito, ja
que ndo ha estrutura de subordinagdo e tampouco esta garantida a presenca de spread excedente robusto. Desse
modo, eventuais perdas ou desvalorizag8es dos ativos, mesmo que pequenas, terdo incidéncia direta sobre o valor das
Cotas aqui classificadas.

A classificag@o continua limitada, também, pela auséncia de histérico mais consistente do Fundo, pela concentragédo do
investimento no setor de infraestrutura, notadamente no setor elétrico, sobretudo, no segmento de energia edlica, e em
créditos de longo prazo. Do mesmo modo, a classificacdo é afetada pela auséncia, no Regulamento do FIC FIDC, de
limites maximos de alocagdo por FIDC Investido, bem como de limites quanto as classificagcbes de risco das Cotas
desses Fundos. Ademais, embora essa agéncia considere que, tanto os FIDCs Investidos quanto as debéntures-lastro
dos Fundos continuardo sendo de baixo risco de crédito, existe a possibilidade de o FIC FIDC assumir uma exposi¢ao
muito alta de concentragdo em um unico FIDC (até 100% do PL).

Ao final de dez/18, o Kinea Infra FIC FIDC possuia Patrim6nio Liquido (PL) de R$ 1,2 bilhdo, dos quais R$ 654,7
milhdes (51,2% do PL) estavam investidos em Cotas de Classe Unica do Kinea Infra | Fundo de Investimento em
Direitos Creditdrios de Infraestrutura (Kinea Infra | FIDC / FIDC) e R$ 263,4 milhdes (20,6% do PL) em Cotas de Classe
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Unica do Kinea Infra Il Fundo de Investimento em Direitos Creditérios de Infraestrutura (Kinea Infra Il FIDC / FIDC). Um
total de R$ 367,4 milhdes (28,8% do PL) estava aplicado em papéis lastreados em titulos publicos.

Em consonancia com sua politica de investimentos e em conformidade com as diretrizes anteriormente apresentadas,
em dez/18, os FIDCs Investidos possuiam em suas carteiras Debéntures Incentivadas de Infraestrutura emitidas por
empresas do setor de energia elétrica.

No 4T18, os FIDCs Investidos adquiriram uma nova debénture, mantendo, assim, concentrado em 7 debentures
emitidas por empresas inseridas nos subsetores de geragdo e transmissdo de energia elétrica. As 7 debéntures ja
adquiridas pelo FIDC Investido (Kinea Infra 1), em dez/18, possuiam saldo conjunto de R$ 461,9 milhdes e
representavam 36,1% do PL do FIC FIDC. Ja o Kinea Infra Il FIDC possuia 03 debéntures em dez/18, com saldo
conjunto de R$ 225,2 milhdes e representavam 17,6% do PL do FIC FIDC.

A Kinea tem enviado para a Austin Rating as evidéncias necessarias para que seja possivel concluir que o processo
para a aquisicdo dos ativos estd seguindo as etapas de andlise informadas previamente, quando da atribuicdo da
classificacdo. Em linha com os pontos anteriormente levantados, os ICSDs minimos projetados das emissfes séo de
1,2 vez e todas as emissdes possuem garantias reais e/ou fidejussorias, por exemplo. Além disso, as debéntures ja
adquiridas possuem ratings (preliminares ou definitivo) com agéncia de classificacdo de risco internacional, variando
entre as notagdes equivalentes com essa agéncia a ‘brAA-" e ‘brAAA’, o que respalda a presente classificagéo.

As Cotas de Classe Unica do Fundo tiveram rentabilidade acumulada de 12,4% nos (Gltimos 12 meses findos em dez/18,
e, no atual trimestre, valorizaram 6,4%. Ocorreram algumas perdas nos ultimos 12 meses, essencialmente em fungéo
do processo de marcagdo a mercado dos ativos que compdem as carteiras dos FIDCs Investidos, considerando a
participacdo de Direitos Creditorios e titulos publicos, ndo tendo havido, portanto, a ocorréncia de perdas efetivas. Ha
gue se destacar que a precificacdo realizada pela Administradora leva em conta a variagdo diéria no preco dos Direitos
Creditérios (Debéntures) no mercado secundério e a variagdo da curva de juros atrelados a NTN-B, que, por sua vez, é
indexada ao IPCA.

Até o final de dez/18, ndo haviam sido constituidas provisdes para perdas relativas aos Direitos Creditorios integrantes
carteira dos FIDCs Investidos.

A Austin Rating destaca que teve acesso ao Relatdrio Trimestral do Administrador relativo ao 3T18 (Relatério Trimestral
referente ao 4718 ainda n&o disponibilizado pelo administrador), disponivel no site da Comisséo de Valores Mobiliarios-
CVM. Neste documento, o Administrador afirma que as operag¢@es praticadas pelo Fundo estavam em consonancia com
a politica de investimento prevista em seu Regulamento e com os limites de composi¢do e de diversificacdo a ele
aplicaveis, e que as negociacdes foram realizadas a taxa de mercado. De acordo com aquela Administradora, também
ndo ocorreram evento que tivessem afetado a regularidade dos fluxos de pagamentos previstos.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificacdo das Cotas do Fundo néo se
modificard no curto prazo. No entanto, agfes de rating poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em funcao de: (i)
piora ou melhora na qualidade de crédito dos FIDCs Investidos, especialmente aquelas com efeito expressivo sobre a
rentabilidade das Cotas do FIC FIDC; (ii) modificagcdes na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de
investimento; e (iii) descontinuidade da estratégia da Kinea, responsavel pela sele¢cdo dos Direitos Creditérios dos
FIDCs Investidos.

PERFORMANCE DO FUNDO

Posicédo da Carteira (R$ Mil)

Titulos/Datas 31/1/18 28/2/18 29/3/18 30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18
Cotas de Fundos 306.905  357.333 467.621 480.000 474.484 473.670 519.817 520.214 644.985 691.517 694.775 918.163
Titulos Puablicos 37.883 46.952  123.432 172.429 183.934 184.268 149.435 149.625 19.415 3.845 165.998  367.421
Saldo Tesouraria 45 45 31 30 30 32 31 30 31 31 31 60

Total Geral da Carteira  344.833  404.331 591.084 652.460 658.448 657.970 669.283 669.870 664.431 695.393 860.803 1.285.584
PDD - - - - - - - - - - - -
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Posicéo da Carteira (% do PL)

Titulos/Datas 31/1/18 28/2/18 29/3/18  30/4/18 30/5/18 29/6/18 31/7/18 31/8/18 28/9/18 31/10/18 30/11/18 31/12/18
Cotas de Fundos 90,2% 89,5% 80,2% 74,4% 72,3% | 72,2% 77,7% | 77,7% 97,2% 99,8% 81,0% 71,9%
Titulos Publicos 11,1% 11,8% 21,2% 26,7% 28,0% 28,1% 22,3% 22,4% 2,9% 0,6% 19,3% 28,8%
Saldo Tesouraria 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total Geral da Carteira = 101,3% 101,3% 101,3%  101,2% 100,3% 100,3% 100,1% 100,1% 100,1% 100,4%  100,3%  100,6%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Composicéao da Carteira
1.400.000
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000
0
jan-18 fev-18 mar-18 abr-18 mai-18 jun-18 jul-18 ago-18 set-18 out-18 nov-18 dez-18
B Cotas de Fundos & Titulos Publicos £ Saldo Tesouraria
Posicéo do PL
Data _Cota Unica PL do Fu_ndo
Quant. $/ Unid. $PL (R$ Mil)
(R$ Mil) (R$ Mil)

31/12/18 10.596.628 0,1 1.277.618 100,0%

30/11/18 7.234.175 0,1 858.008 100,0%

31/10/18 5.860.651 0,1 692.735 100,0%

28/9/18 5.860.651 0,1 663.810 100,0%

31/8/18 5.860.651 0,1 669.160 100,0%

31/7/18 5.860.651 0,1 668.621 100,0%

29/6/18 5.860.651 0,1 655.745 100,0%

30/5/18 5.860.651 0,1 656.221 100,0%

30/4/18 5.713.503 0,1 644.828 100,0%

29/3/18 5.118.770 0,1 583.307 100,0%

28/2/18 3.539.491 0,1 399.051 100,0%

31/1/18 3.019.797 0,1 340.307 100,0%

Rentabilidade Mensal da Cota
S CDI (%) Cota Unica (%)
Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%)
31/12/18 0,49 6,42 1,66 335,43 12,48
30/11/18 0,49 5,90 0,34 69,22 10,65
31/10/18 0,54 5,38 4,36 802,40 10,27
28/9/18 0,47 4,81 -0,80 -170,78 5,67
31/8/18 0,57 4,32 0,08 14,22 6,52
31/7/18 0,54 3,73 1,96 362,13 6,43
29/6/18 0,52 3,17 -0,07 -14,03 4,38
30/5/18 0,52 2,64 -0,79 -152,33 4,46
30/4/18 0,52 2,11 -0,96 -185,54 5,29
29/3/18 0,53 1,59 1,08 202,25 6,31
28/2/18 0,46 1,05 0,04 9,65 5,18
31/1/18 0,58 0,58 513 879,37 5,13
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificacdo de Risco que decidiu pela afirmacéo da classificacéo de risco de crédito das Cotas de Classe Unica
(Cotas) do Kinea Infra Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios Infraestrutura (Kinea
Infra FIC FIDC Infraestrutura/ Fundo) se reuniu na sede da Austin Rating, no dia 23 de janeiro de 2019, compondo-se dos
seguintes membros: Pablo Mantovani (Analista Sénior), Luis Miguel Santacreu (Analista Sénior) e Mauricio Carvalho (Analista
Junior). Esta reunido de Comité esta registrada na ata n°® 20190123-17.

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

A classificagdo de risco de crédito das Cotas decorre da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia
em suas classificagdes de Securitizagdo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias.

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

As classificages 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 informag6es provenientes da
Intrag Distribuidora de Tit. e Val. Mobiliarios Ltda. (Administrador). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagGes
publicas, especialmente daquelas obtidas no website da Comisséo de Valores Mobiliarios - CVM.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a presente agéo de rating. Dentre as informagdes
utilizadas para esta analise, destacam-se: i) informag6es de composicéo da carteira, PDD, quantidade de Cotas, patrimonio liquido;
ii) Demonstracdes Financeiras do Fundo; iii) Relatério Trimestral; iv) Regulamento do Fundo.

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 analise para o produto financeiro estruturado foi adequado ao padréo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informag6es recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

A classificacdo das Cotas seréa revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrugdo CVM
n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s o encerramento do trimestre em analise, sera divulgado Relatério de
Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relagdo as Cotas
classificadas, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas a¢des de rating a qualquer tempo, inclusive no
intervalo entre 0s monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potencias situa¢des de conflitos de interesse que possam afetar
o0 desempenho da atividade de classificacéo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacao de risco esta isento
de situacdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instrucao CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigco direto para a Kinea Investimentos Ltda. e para outros
fundos que estdo sob sua gestdo. Nesta data, a prestagdo de servicos da Austin Rating para a Administradora e para o
Custodiante do Fundo limita-se a outros fundos dos quais séo partes relacionadas, dando-se, assim, apenas de forma indireta.

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

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

A classificagéo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 29 de janeiro de 2019. N&o foram
realizadas alteracdes relevantes no contetdo deste e nem tampouco promovida alteracédo na classificacdo atribuida inicialmente
em razao dos comentérios e observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificagéo de risco de crédito, para fins de atendimento ao que dispde o artigo 16 da Instrucéo
CVM N° 521/2012.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE
SENDO POSSIVEL ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificagdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas
suficientes para a emissdo de uma classificagcdo, sendo tais informacdes coletadas de fontes consideradas confiaveis e fidedignas. Essas informagdes, incluindo todo
o tipo de informagéo 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 alteracéo no sentido ou significado das mesmas. Nao obstante os cuidados na obtengdo, cruzamento e compilagédo 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
esforgos para garantir o que considera como nivel minimo de qualidade da informagéo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que
possivel, a checagem dessas informacgdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating néo faz a auditoria de tais informagdes e nem sempre pode
realizar a verificagdo ou confirmagdo 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 obrigacGes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem graduag6es dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating ndo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definigdo de quais graduagdes podem ser considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacédo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestdo ou recomendacdo de investimento,
manutengéo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servigos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA AUSTIN RATING, INCLUSIVE
AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS,
ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICAGCOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating
em seus relatérios de classificacédo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢oes e previsdes sobre eventos futuros que
podem né&o se concretizar (tornarem-se fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informag6es e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagées
podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢des nao previstas no momento de uma agéo de rating.

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

OS 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 razdes, de acordo com 0s
critérios metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificacéo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a
Austin Rating identificar: (i) a auséncia de informac6es fidedignas e/ou suficientes para a continuidade da analise, quando ainda ha contrato comercial vigente; (ii) a
existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (i) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacdo de informagdes suficientes para realizagdo de referida andlise e
emisséo do rating.

AS CLASSIFICACC)ES 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 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 recuperacdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos sdo proprios e diferem daqueles
definidos e aplicados por outras agéncias.

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO
DE CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a
Austin Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos 0s riscos inerentes a um emissor e/ou emisséo, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar
seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da analise
e, por isso, ndo sdo consideradas na classificacdo 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 ser& segregada da andlise do risco de crédito e identificada como
tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES
DO COMITE DE CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As
decisdes sobre classificagdes de risco de crédito sdo tomadas por um Comité de Classificagdo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada
tipo de emissor e/ou emisséo. 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 Classificagéo 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 comunigdo com os contratantes, investidores e demais usuérios 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. Ndo obstante a existéncia de um canal
aberto com os analistas, estes estéo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso o
fagam, tais comentérios 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 analise, ndo séo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem
ser responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificagéo atribuida.

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

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

© 2019 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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