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O ambiente macroecondmico continua incerto, com elevada taxa de juros, inflagdo ainda alta e
expectativa de baixo crescimento, que continuardo pressionando a qualidade de crédito das
diversas classes de ativos. Para 2023, a S&P Global Ratings projeta um crescimento do PIB
brasileiro de 0,5%.

Esperamos um volume estavel de emissdes de FIDCs em 2023 comparado a 2022, apesar do
cenario econdmico e dos potenciais impactos advindos do processo de recuperagao judicial da
Americanas S.A., 0 que é contrabalanceado pelas evolugdes regulatérias recentes e o
crescimento dos Fiagros, fundos destinados a cadeia do agronegécio. Em 2022, o volume de
emissdes de FIDCs atingiu R$ 46 bilhdes num total de 558 operagdes, segundo dados da Anbima.

Esperamos que as operagdes dos FIDCs classificadas pela S&P Global Ratings apresentem, em
geral, alguma deterioragado de desempenho do colateral, porém sem grandes transigdes de
ratings.
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Carta de Monitoramento de Riscos em FIDCs

A publicagédo da Resolugdo CVM n°175/2022 trouxe evolugdes regulatérias importantes para os
fundos de investimentos no Brasil. Dentre as inovagdes para os FIDCs, esté a possibilidade de
distribuig&o de cotas para o investidor de varejo a partir de abril, desde que sejam cotas seniores
e avaliadas por agéncia de classificagdo de risco regulada. A nova instrugdo também redefine o
papel dos administradores e gestores, que passam a ser prestadores de servigos essenciais, e
inclui a necessidade da contratagdo de servigo de registro de direitos creditérios passiveis de
registro em entidade registradora autorizada. Ainda nédo esté claro o quanto os investidores de
varejo impulsionarédo as emissfes no setor e como se daré a operacionalizagdo do servigo de
registro para diferentes classes de ativos. Foi publicada ainda a Medida Proviséria n° 1.103/22
(MP 1.103/22), convertida na lei 14.430, que possibilita a emissdo de Certificados de Recebiveis
com lastros mais variados além daqueles do agronegécio e imobiliarios permitidos para os
Certificados de Recebiveis do Agronegécio (CRASs) e Certificados de Recebiveis Imobiliarios
(CRIs), e que aumenta ainda mais a gama de produtos de securitizagdo no pafs, embora estes
possam competir com as emissdes de FIDCs.

Em relagao aos FIDCs monitorados pela S&P Global Ratings, vemos com cautela os segmentos
de empréstimos ao consumidor sem garantia, cartdes de crédito, recebiveis comerciais e
empréstimos a pequenas e médias empresas (PMEs), que ja mostraram sinais de deterioragéo do
desempenho de crédito ao longo do segundo semestre de 2022. Além disso, a alta taxa basica de
juros continuaréa a corroer o excesso de spread de carteiras de ativos com taxas pré-fixadas e
prazos longos, o que pode resultar em rendimentos negativos para as cotas subordinadas e
consumir o reforgo de crédito disponivel. Os ratings atribuidos pela S&P Global Ratings ja
incorporam ajustes qualitativos as perdas estimadas em cenério-base, para refletir nossa visao
de riscos macroeconémicos elevados, com descasamento de taxas e impactos esperados de
uma deterioragdo de desempenho da carteira de devedores. Assim, apesar desse cenério atual,
n&o esperamos mudangas abruptas nos ratings das cotas seniores classificadas pela S&P Global
Ratings.

Destacamos ainda que os recentes acontecimentos envolvendo a Americanas S.A. poderéo
reduzir o apetite de investidores por operagdes de crédito estruturado no curto prazo. Contudo,
néo esperamos que as operagdes classificadas pela S&P Global Ratings sejam afetadas, uma vez
que a exposigdo a Americanas como devedora ou fonte de pagamentos é limitada aos casos de
FIDCs multicedentes e multisacados, e CRIs de shopping centers (através do pagamento de
aluguéis aos shoppings), com exposicdes em média inferiores a 2% em relagéo ao patriménio
liquido (PL) dos FIDCs ou do fluxo de recebimento dos CRIs.

Nas péginas seguintes apresentamos uma anélise mais detalhada de cada uma das classes de
ativos que lastreiam FIDCs monitoradas por nés, incluindo indicadores de desempenho, ajustes
analiticos que incluem estresses adicionais para uma possivel deterioragdo macroecondémica,
além de ajustes qualitativos especificos para cada FIDC, e colch&o nos niveis de protegéo
disponiveis para atravessar o ano de 2023. Os dados de desempenho e de posigéo patrimonial
refletem a posigéo do terceiro trimestre de 2022 para todas as operagdes.

Uma boa leitura a todos.
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FIDCs de crédito ao consumidor devem apresentar
elevacao de inadimpléncia, mas protecao crediticia ainda
prové colchao

e Astaxas de juros mais elevadas e a alta inflag&o no pais continuam afetando a capacidade de
pagamento dos consumidores brasileiros. Segundo dados da Confederagéo Nacional do
Comércio de Bens, Servigos e Turismo (CNC), ao final de 2022, aproximadamente 80% das
familias estavam endividadas no Brasil, e 30% destas possuem alguma divida em
atraso. Somado a isso, S&P Global Ratings espera uma desaceleragéo do crescimento do pafs
em 2023, que pode pressionar ainda mais a renda e a capacidade de pagamento das familias.

e Apesar do maior nivel de inadimpléncia, ndo esperamos mudangas abruptas nos ratings
atribuidos as cotas seniores classificadas pela S&P Global Ratings, dado que os niveis de
protegao de crédito disponivel e de perda continuam consistentes com as nossas premissas
definidas nas atribuigdes dos ratings, com as perdas adicionais sendo absorvidas pelos
cotistas subordinados e mezaninos. Das operagdes monitoradas, os ratings das cotas
emitidas pelo Openco Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC Openco) estdo
mais pressionados. Os paragrafos seguintes apresentam um pouco mais de cor do cenério dos
FIDCs de crédito ao consumidor acompanhados pela S&P Global Ratings.

e A métrica de inadimpléncia acima de 180 dias do FIDC Openco esta pressionada, e o fundo
realizou diversas mudangas em seu regulamento em 2022, priorizando devedores recorrentes,
com melhor histérico de pagamento. O fundo entrou em amortizagdo sequencial em fungéo da
quebra de alguns indices de avaliag&o, como o indice de subordinagdo minima.

e (O desempenho do Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios e do
Crédito Universitario Il Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs Crédito
Universitario | e Il) continua consistente com nossa expectativa, com perdas médias
acumuladas de 6%, versus nossa premissa-base de 7,8%. Além da subordinagéo, o elevado
excesso de spread da estrutura, com retorno minimo anual de 14% e 13% acima da
remuneragao das cotas para FIDCs Crédito Universitario | e ll, respectivamente, também
fornece protegéo de crédito.

e O nosso indice de perda em cenéario-base para o FIDC Bemol considera fatores de ajustes
conservadores de 40% em relagéo ao pico da perda histérica observada, refletindo o cenério
macroecondmico e a auséncia de histérico em crédito pessoal. Além da subordinagéo, a
estrutura possui elevado excesso de spread para composigao da protegéo de crédito aos
cotistas seniores. Ainda nao temos dados disponiveis para perdas acima de 180 dias.

e Os outros ajustes qualitativos incorporados nas perdas dos FIDCs em cenario-base incluem
ajustes por concentragao geogréafica dos devedores e histérico limitado de desempenho.
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Grafico 3
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

As legendas dos gréaficos "Perdas estimada pela S&P versus perda observada" e "Excesso de subordinagdo para cotistas
seniores" devem ser analisadas pela gradagéo das cores de cada uma das transagdes.
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FIDCs de consignados devem continuar marcados por
estabilidade, mas novos participantes podem trazer novos
riscos operacionais

As operagdes de consignado para beneficiarios do INSS e funcionérios publicos federais
apresentaram desempenho estavel ao longo dos Gltimos anos, e ndo esperamos variagdes
relevantes no médio prazo.

As operagdes dos FIDCs Anga Sabemi sdo carteiras estaticas, sem revolvéncia, sendo que o
FIDC VllI e IX possuiam PL abaixo de R$ 60 milhdes em setembro de 2022.

Apesar do desempenho estavel, o FIDC RB Capital Credit Alpha Strategy | foi impactado
pela elevagao acentuada da taxa de juros, o que reduziu o excesso de spread e
comprometeu sua capacidade de gerar o excesso de retorno minimo de 5% exigido da
carteira. Este assunto foi enderegado em assembleia realizada em junho do ano passado,
quando foi elevada temporariamente a subordinag&o disponivel para os cotistas seniores, de
forma a compensar a perda de protegéo crediticia.

O histérico de desempenho do FIDC Consiga Mais apds a atribuigédo do rating ainda é curto,
mas dados histéricos apresentavam maior nivel de inadimpléncia em comparagdo aos pares,
resultando num indice de perda em cenério-base mais elevado.

O desempenho do FIDC Anga Creditas estad em linha com nosso cenéario-base, com colchdo
em relagao a nossa premissa de perda.

Adicionalmente ao ajuste macro, incorporamos ajustes qualitativos nas perdas em cenario-
base do FIDC Anga Creditas e Consiga Mais para refletir principalmente o histérico limitado
de desempenho, com poucas safras atingindo o prazo méaximo dos vencimentos dos direitos
creditoérios.

Também no segmento de empréstimos consignados, vemos a evolugdo de novos produtos
de securitizagdo, como o empréstimo consignado Saque Aniversario FGTS (desde junho de
2020) e, mais recentemente, a inclusédo dos beneficiarios do Auxilio-Brasil e do Beneficio de
Prestagao Continuada — BPC, previsto na Lei Orgénica da Assisténcia Social — LOAS
(BPC/LOAS). Porém, ainda temos histérico limitado do desempenho desses produtos para o
processo de atribuicdo de rating.

Além disso, o segmento também é marcado pela entrada de novos participantes, com pouco
histérico de originagao e, algumas vezes, com fragilidades, como a auséncia das
demonstragdes financeiras auditadas e queima de caixa recorrente.
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Grafico 4
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As legendas dos gréaficos "Perdas estimada pela S&P versus perda observada" e "Excesso de subordinagédo para cotistas

seniores" devem ser analisadas pela gradagéo das cores de cada uma das transagdes.
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FIDCs de financiamento de veiculos apresentam
inadimpléncia controlada, mas excesso de spread
reduzido

e Asoperagdes de financiamento de veiculos apresentam perda acumulada da carteira com
algum colch&o em relagdo a premissa-base, porém sinais recentes de deterioragédo nos

indices de inadimpléncia reforgam a necessidade de monitoramento.

e Paraalgumas operages, os indices de inadimpléncia acima de 180 dias sobre o fluxo de

pagamento superaram 8% em meses recentes, versus a média de 4% em 2021.

e (OsFIDCs Creditas Auto Il IV, V, VI e VIl alienaram no primeiro quadrimestre do ano passado

parte dos direitos creditérios inadimplidos, visando a recomposigdo dos indices de
cobertura, uma vez que a redugdo do excesso de spread impactou a formagéo de
subordinagéo ao longo do primeiro ano de operagéo dos fundos.

e Qutros ajustes qualitativos sobre a perda em cenario-base incorporam principalmente a
potencial exposigdo a devedores com perfil de crédito menos conservador em relagéo ao

perfil da carteira histérica da Creditas no segmento.

Gréafico 7

Perdas estimada pela S&P versus perda observada
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
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Grafico 8
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As legendas dos graficos "Perdas estimada pela S&P versus perda observada" e "Excesso de subordinagéo para cotistas
seniores" devem ser analisadas pela gradagao das cores de cada uma das transagoes.
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FIDCs de cartoes de crédito apresentam perdas clevadas,
mas mecanismos estruturais sustentam a qualidade de
crédito

e Emlinha com o setor, as operagdes de cartdes de crédito apresentaram em geral forte
deteriorag&o no nivel de inadimpléncia no segundo semestre de 2022, principalmente
aquelas expostas ao pUblico de menor renda, atingindo indices de perda préxima a de nosso
cenario-base ajustado em algumas transagdes, como Credz e DM Card.

e Oniveldeinadimpléncia entre 90-120 dias tem mostrado algum sinal de recuperagao, porém
0 cenario macroecondmico ainda incerto e os juros persistentemente altos reduzem a
visibilidade de recuperagao.

e Ainda esperamos uma deterioragdo no nivel de inadimpléncia, porém com expectativa de
apresentarem sinais mais claros de recuperagéo ao final do primeiro trimestre de 2023.

e Destacamos porém que, além da sobrecolaterizagdo disponivel, outros mecanismos das
estruturas dos FIDCs d&o suporte aos ratings atribuidos. O fluxo de pagamentos dos direitos
creditérios cedidos depositados mensalmente na conta de arrecadagédo dos fundos
ultrapassam as necessidades para pagamento das despesas da operagdo e remuneragao
dos cotistas, sendo que o excedente é repassado para aos cedentes.

e Emum cenario de estresse, os FIDCs cessariam o repasse integral desses recursos
excedentes e os utilizaria para recompor os indices de cobertura do fundo.

Grafico 10
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A legenda do grafico "Excesso de subordinagédo para cotistas seniores" deve ser analisada pela gradagéo das cores de cada
uma das transagoes.
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Gestao ativa dos FIDCs multisetoriais sera testada mais
uma vez

e OsFIDCs multisetoriais t¢m mantido um desempenho resiliente, com niveis de inadimpléncia
em 2022 similares ao cenério anterior a pandemia, apesar da tendéncia de elevagao no final
do ano. Os participantes tém adotado estratégias mais conservadoras de originagao,
reduzindo prazo médio dos ativos e migrando para setores mais defensivos. No entanto, as
altas taxas de juros acirram a competicdo na indUstria de crédito a PMEs. Estratégias
semelhantes foram implementadas em outros periodos de estresse macroeconémico, cComo
na recesséo de 2014-2016 e durante o pico da pandemia de COVID-19 em 2020.

e Hé&ainda a diversificagéo de lastros, com fundos de recebiveis comerciais que passaram a
adquirir outros recebiveis, como dividas financeiras e contratos a performar, adicionando
complexidade e maior risco para os FIDCs.

e Protecgdes de crédito, principalmente via subordinagdo, no geral continuam a oferecer um
colchéo significativo quando comparadas aos niveis de inadimpléncia atual das transagdes.

e Vemos também menor risco de descasamento de taxas de juros entre ativos e passivos,
dado o prazo curto entre as revolvéncias.

Grafico 11
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Grafico 12 Grafico13
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As legendas dos graficos "Perdas estimada pela S&P versus perda observada" e "Excesso de subordinagéo para cotistas
seniores" devem ser analisadas pela gradagao das cores de cada uma das transagoes.
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FIDCs monocedente com desempenho estavel, mas riscos
de concentracao e operacionais podem se elevar no
cenario atual

e Este segmento apresenta uma performance resiliente, com niveis de inadimpléncia em 2022
similares ao cenario anterior a pandemia.

e (O cenario macroecondmico ainda desafiador nos préximos meses levou os cedentes a
adotarem politicas mais conservadoras de originag&o, como concentragdo em sacados de
melhor qualidade de crédito, porém aumentando o risco de concentragao das carteiras.

e Aspressdes macroecondmicas sobre os sacados também podem levar a um aumento de
eventos de diluigéo (pedidos de descontos e devolugdes de produtos).

e Osniveis de inadimpléncia de carteiras monocedente sdo historicamente baixos, mas os
niveis minimos de protegéo de crédito, principalmente via subordinagéo, s&o conservadores.

e (Operagdes monocedentes normalmente estdo expostas ao préprio cedente como servicer
da carteira (tipicamente em fungdes de cobranga, renegociagéo e revolvéncia do crédito ao
devedor). O cenéario mais desafiador pode elevar o risco de ruptura das operagbes do
cedente e levar a flexibilizagdo de préaticas de originagéo e servicing, aumentando o risco

operacional.
Gréafico 15 Grafico 16
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.
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Grafico17 Grafico18
Patrimonio Liquido - R$ Milhoes Excesso de subordinagao para cotistas seniores
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

As legendas dos gréaficos "Perdas estimada pela S&P versus perda observada" e "Excesso de subordinagdo para cotistas seniores" devem ser analisadas pela gradagédo
das cores de cada uma das transagoes.
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Outras classes de ativos

e O perfildos devedores de carteiras de empréstimos a PMEs é tipicamente mais sensivel a
deterioragéo das variaveis macroecondmicas. A recente volatilidade do ambiente
operacional nos Ultimos 12 meses e incertezas de curto prazo seguirdo pressionando o
desempenho de carteiras de dividas a PMEs. Em alguns casos, observamos uma elevagéo
nos indices de inadimpléncia e pedidos de renegociagdo nos Ultimos meses de 2022, porém
ainda em linha com nossas expectativas de inadimpléncia para essas carteiras.

e (s prazos longos dos ativos em certas carteiras também pressionaram o descasamento de
taxas diante da elevagéo das taxas de juros em 2022.

e Ataxa bésica de juros elevada também afeta a originagao de novos créditos, uma vez que o
custo final pode ndo ser competitivo para o mercado. Dessa forma, esperamos que as
pressdes por descasamento de taxas persistam em 2023. No entanto, acreditamos que
alguns FIDCs continuaréo a se beneficiar de uma gestéo ativa de suas carteiras de forma a
manter a inadimpléncia e o casamento de taxas sob controle, que associado a niveis
conservadores de protegao de crédito via subordinag&o minima, dao suporte aos ratings
atribuidos as cotas seniores

e Acombinagdo de inadimpléncia elevada e menor capacidade de originagdo para revolvéncia
ou substituigdo de crédito em carteira levou a um consumo acelerado da protegéo de
crédito disponivel em alguns casos em 2022. Alguns FIDCs recorreram as amortizagdes
extraordinarias de cotas seniores, recompras e substituigdes para reenquadramento dos
niveis de juros dos ativos, enquanto outros entraram em vencimento antecipado.

e Vemos ainda as transagdes lastreadas por recebiveis de arranjos de pagamentos com
desempenho estavel. No entanto, as operagdes seguem dependentes da qualidade de
crédito dos devedores das carteiras (adquirentes ou bancos emissores de cartdo), que sdo
concentrados em poucos nomes. Consideramos ainda que estas transagdes também estéo
expostas aos riscos operacionais dos originadores, principalmente na atividade de
antecipagao dos recebiveis aos estabelecimentos comerciais e a correta identificagdo da
propriedade dos direitos creditérios junto as registradoras.

Grafico 19

Patrimoénio Liquido - R$ Milhoes
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Fonte: S&P Global Ratings. Posigdo em setembro de 2022.
Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.
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Tabela - Lista de ratings

Rating atual
Emissor Classe de ativo Classe (sénior, Sénior Mezanino  Subordinada Juros Data de
mezanino ou remuneratérios  vencimento*
subordinada) (sénior)*

Crédito ao consumidor
Bemol Crédito Pessoal Fundo de ABS de crédito Sénior e brAA+ (sf) brBBB (sf) DI Over + 3,5% Jun-2025
Investimento em Direitos Creditérios ao consumidor mezanino
Openco Fundo de Investimento em ABS de crédito Sénior e brA- (sf) brBBB- (sf) DI Over + 4,65% Mai-2025
Direitos Creditérios ao consumidor mezanino
Geru Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Subordinada brCCCp (sf) Set-2025
Creditorios | ao consumidor
Crédito Universitario Fundo de ABS de crédito Séniore brAAA (sf) brAAA (sf) DI Over +3,8% Ago-2032
Investimento em Direitos Creditérios ao consumidor mezanino
Crédito Universitario Il Fundo de ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAAA (sf) DI Over +2,7% Ago-2028
Investimento em Direitos Creditérios ao consumidor mezanino
Financiamento de veiculos
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 4,25% Out-2025
Creditérios Creditas Auto Il ao consumidor mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 4,25% Jan-2026
Creditérios Creditas Auto |lI ao consumidor mezanino
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 3,75% Out-2026
Creditérios Creditas Auto IV ao consumidor mezanino
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 3,5% Dez-2026
Creditérios Creditas Auto V ao consumidor mezanino
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 3,5% Jan-2027
Creditérios Creditas Auto VI ao consumidor mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 4% Fev-2027
Creditérios Creditas Auto VII ao consumidor mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brBBB (sf) DI Over + 4,5% Jun-2027
Creditoérios Creditas Auto VIII ao consumidor mezanino
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAA (sf) DI Over + 4% Fev-2028
Creditérios Creditas Auto IX ao consumidor mezanino
Consignados
Consiga Mais Fundo De Investimento Em ABS de crédito Sénior brBBB+ (sf) DI Over + 4% Jan-2024
Direitos Creditérios ao consumidor
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior brA+ (sf) DI Over + 4,5% Ago-2028
Creditoérios Anga Creditas Consignado ao consumidor
Privado
RB Capital Credit Alpha Strategy | FIDC ABS de crédito Sénior e brAA- (sf) brBB (sf) IPCA +7,19% Jul-2028

ao consumidor mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAAA (sf) DI Over +2,9% Nov-2030
Creditérios Anga Sabemi Consignados XI ao consumidor Sub Pref.
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAAA (sf) DI Over + 2,3% Set-2028
Creditérios Anga Sabemi Consignados X ao consumidor Sub Pref.
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAAA (sf) DI Over +2,65% Jul-2027
Creditérios Anga Sabemi Consignados IX ao consumidor Sub Pref.
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAAA (sf) brAAA (sf) IPCA + 8% Fev-2026
Creditérios Anga Sabemi Consignados VIII ao consumidor Sub Pref.
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Rating atual
Emissor Classe de ativo Classe (sénior, Sénior Mezanino Subordinada Juros Data de
mezanino ou remuneratérios  vencimento*
subordinada) (sénior)*
Cartéo de Crédito
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior brAAA (sf) DI Over +1,8% Jun-2027
Creditorios - VerdeCard ao consumidor
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior e brAA (sf) brBBB- (sf) DI Over + 4% Abr-2026
Creditorios Credz ao consumidor mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior brAA- (sf) DI Over + 3,45% Sey-2026
Creditérios DMCard ao consumidor
Fundo De Investimento Em Direitos ABS de crédito Sénior brA (sf) DI Over + 4,75% Mar-2025
Creditérios Fortbrasil ao consumidor
Neon Fundo de Investimento em Direitos ABS de crédito Sénior e brAA (sf) brA- (sf) DI Over +5,25% Dez-2025
Creditoérios 1 ao consumidor mezanino
FortBrasil Securitizadora ABS de crédito Debénture brBBB(sf) DI Over +5,3% Jun-2026
ao consumidor
Monocedente
Calloway Fundo de Investimento em Recebiveis Sénior brAAA (sf) DI Over + 2,75% Abr-2024
Direitos Creditérios Comerciais
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior e brAAA (sf) brBBB- (sf) DI Over + 4,5% Ago-2023
Creditérios KWS Sementes Comerciais mezanino
Servimed Fundo de Investimento em Recebiveis Sénior brAAA (sf) DI Over + 3% Mai-2027
Direitos Creditérios Comerciais
Multicedente
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior, brA+ (sf) brBBB (sf); brCCCp (sf) DI Over + 4,25% Nov-2025
Creditérios Empirica Goal One Comerciais mezanino, brBB- (sf)
mezanino
preferencial e
subordinada
Fundo De Investimento Em Direitos Recebiveis Sénior brAA- (sf) DI Over + 4,25% Nov-2024
Creditérios Multissetorial One7 LP Comerciais
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior e brAA (sf) brA+ (sf) DI Over +2,25% Mar-2027
Creditérios Sifra Star Comerciais mezanino
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brA+ (sf) DI Over + 4% Jul-2024
Creditérios Tradepay Varejo | Comerciais
Gavea Sul Fundo de Investimento em Recebiveis Sénior, brAA (sf)/ brBBB+ (sf) brCCCp (sf) DI Over + 4,5% Jul-2025
Direitos Creditérios Multissetorial LP Comerciais mezanino e CW Neg /CW Neg
subordinada
Multiplike Plus Fundo De Investimento Recebiveis Sénior e brA (sf) brBBB (sf) DI Over + 3,75% Mai-2026
Em Direitos Creditérios Comerciais mezanino
RED - Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brAA (sf) DI Over +2,75% Nov-2027
Creditérios Multisetorial LP Comerciais
RNX Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brAA- (sf) DI Over +4,75% Jul-2025
Creditérios Multissetorial Comerciais
SB Credito Fundo de Investimento em Recebiveis Sénior brAA+ (sf) DI Over + 4% Mai-2026
Direitos Creditérios Multisetorial Comerciais
Sifra Par Fundo de Investimento em Recebiveis Sénior e brAA (sf) brA+ (sf) DI Over + 4,25% Jul-2024
Direitos Creditérios Comerciais mezanino
Outros
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brAAA (sf) DI Over +1,5% Ago-2023
Creditérios — Bancos Emissores de Comerciais

Cartéo de Credito - Stone Il
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Rating atual

Emissor Classe de ativo Classe (sénior, Sénior Mezanino Subordinada Juros Data de

mezanino ou remuneratérios  vencimento*

subordinada) (sénior)*
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brAAA (sf) DI Over +1,4% Nov-2024
Creditoérios — Bancos Emissores de Comerciais
Cartédo de Crédito - Stone IV
Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis Sénior brAAA (sf) DI Over +1,4% Abr-2025
Creditorios - Bancos Emissores de Cartao Comerciais
de Credito V
RED Fundo de Investimento em Direitos Crédito Sénior e brAA (sf) brBBB (sf) DI Over +2,75% Nov-2027
Creditérios Real LP Estruturado mezanino
Sav Nexoos Fundo de Investimentos em Crédito Sénior brA (sf) DI Over + 4,5% Mar-2026
Direitos Creditérios Estruturado
Brasileirdo Fundo de Investimento em Crédito Sénior brBBB- (sf) DI Over + 5% Jun-2023
Direitos Creditérios Ndo-Padronizados Estruturado
Clubes Esportivos
Fundo de Investimento em Direitos Crédito Sénior D (sf) CDI + 3,5% Dez-2025
Creditérios Multisetorial Master Estruturado
Fundo de Investimento em Direitos Crédito Sénior D (sf) CDI+3,5% Abr-2024
Creditérios Multisetorial Master Il Estruturado
Fundo de Investimento em Direitos Crédito Sénior D (sf) CDI+3,5% Set-2024
Creditérios Multisetorial Master IlI Estruturado
Acgio 1.5 Fundo de Investimento em ABS sintético Sénior e brAAA (sf) brAA (sf) DI Over + 0,54% Nov-2023
Direitos Creditérios mezanino
Fundo de Investimento em Direitos ABS sintético Sénior brAA+ (sf) DI Over + 2,5% Abr-2024
Creditorios LF |
Fundo de Investimento em Direitos ABS sintético Sénior brAAA (sf) DI Over + 2,3% Nov-2023

Creditérios SumUp |

* Juros e data de vencimento da cota sénior mais longa classificada pela S&P Global Ratings.
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Copyright © 2023 pela Standard & Poor's Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Nenhum contetdo (incluindo-se ratings, analises e dados relativos a crédito, avaliagdes, modelos, software ou outras aplicagdes
ou informagdes obtidas a partir destes) ou qualquer parte destas informagdes (Contetdo) pode ser modificada, sofrer engenharia
reversa, ser reproduzida ou distribuida de nenhuma forma, nem meio, nem armazenada em um banco de dados ou sistema de
recuperag&o sem a prévia autorizagéo por escrito da Standard & Poor’s Financial Services LLC ou de suas afiliadas (coletivamente,
S&P). O Contetido nédo devera ser utilizado para nenhum propésito ilicito ou ndo autorizado. Nem a S&P, nem seus provedores
externos, nem seus diretores, representantes, acionistas, empregados nem agentes (coletivamente, Partes da S&P) garantem a
exatidao, completitude, tempestividade ou disponibilidade do Contelddo. As Partes da S&P ndo sé&o responsaveis por quaisquer
erros ou omissdes (por negligéncia ou nado), independentemente da causa, pelos resultados obtidos mediante o uso de tal
Contetldo, ou pela seguranga ou manutengéo de quaisquer dados inseridos pelo usuério. O Contetdo é oferecido “como ele €”. AS
PARTES DA S&P ISENTAM-SE DE QUALQUER E TODA GARANTIA EXPRESSA OU IMPLICITA, INCLUSIVE, MAS NAO LIMITADA A
QUAISQUER GARANTIAS DE COMERCIABILIDADE, OU ADEQUAGAO A UM PROPOSITO OU USO ESPECIFICO, LIBERDADE DE FALHAS,
ERROS OU DEFEITOS DE SOFTWARE, QUE O FUNCIONAMENTO DO CONTEUDO SEJA ININTERRUPTO OU QUE O CONTEUDO OPERE
COM QUALQUER CONFIGURAGAO DE SOFTWARE OU HARDWARE. Em nenhuma circunstancia, deverdo as Partes da S&P ser
responsabilizadas por nenhuma parte, por quaisquer danos, custos, despesas, honorarios advocaticios, ou perdas diretas,
indiretas, incidentais, exemplares, compensatorias, punitivas, especiais ou consequentes (incluindo-se, sem limitagao, perda de
renda ou lucros e custos de oportunidade ou perdas causadas por negligéncia) com relagéo a qualquer uso do Contetdo aqui
contido, mesmo se alertadas sobre sua possibilidade.

Anélises relacionadas a crédito e outras, incluindo ratings e as afirmagdes contidas no Contetdo sdo declaragdes de opinides na
data em que foram expressas e néo declaragdes de fatos. As opinides da S&P, analises e decisdes de reconhecimento de ratings
(descritas abaixo) ndo sdo recomendagbes para comprar, reter ou vender quaisquer titulos ou tomar qualquer decisdo de
investimento e ndo abordam a adequagao de quaisquer titulos. Apds sua publicagdo, em qualquer maneira ou formato, a S&P ndo
assume nenhuma obrigagdo de atualizar o Contetdo. Nao se deve depender do Conteldo, e este ndo é um substituto das
habilidades, julgamento e experiéncia do usuério, sua administragéo, funcionarios, conselheiros e/ou clientes ao tomar qualquer
deciséo de investimento ou negécios. A S&P ndo atua como agente fiduciario nem como consultora de investimentos, exceto
quando registrada como tal. Embora obtenha informagdes de fontes que considera confiaveis, a S&P ndo conduz auditoria nem
assume qualquer responsabilidade de diligéncia devida (due diligence) ou de verificagao independente de qualquer informagéo
que receba. Publicagdes relacionadas a ratings de crédito podem ser divulgadas por diversos motivos que néo dependem
necessariamente de uma agéo decorrente de um comité de rating, incluindo-se, sem limitagao, a publicagdo de uma atualizagéo
periddica de um rating de crédito e analises correlatas.

Até o ponto em que as autoridades reguladoras permitam a uma agéncia de rating reconhecer em uma jurisdigdo um rating
atribuido em outra jurisdigéo para determinados fins regulatérios, a S&P reserva-se o direito de atribuir, retirar ou suspender tal
reconhecimento a qualquer momento e a seu exclusivo critério. As Partes da S&P abdicam de qualquer obrigagéo decorrente da
atribuigdo, retirada ou suspensdo de um reconhecimento, bem como de qualquer responsabilidade por qualquer dano
supostamente sofrido por conta disso.

A S&P mantém determinadas atividades de suas unidades de negécios separadas umas das outras a fim de preservar a
independéncia e objetividade de suas respectivas atividades. Como resultado, certas unidades de negdcios da S&P podem dispor
deinformagdes que nédo estéo disponiveis as outras. A S&P estabeleceu politicas e procedimentos para manter a confidencialidade
de determinadas informagdes que ndo sdo de conhecimento publico recebidas no &mbito de cada processo analitico.

A S&P pode receber remuneragéo por seus ratings e certas analises, normalmente dos emissores ou subscritores dos titulos ou
dos devedores. A S&P reserva-se o direito de divulgar seus pareceres e andlises. A S&P disponibiliza suas analises e ratings publicos
em seus websites www.spglobal.com/ratings/pt/ (gratuito) e www.ratingsdirect.com (por assinatura), e pode distribui-los por
outros meios, inclusive em suas proprias publicagdes ou por intermédio de terceiros redistribuidores. Informagées adicionais sobre
nossos honorarios de rating estao disponiveis em www.spglobal.com/usratingsfees.

STANDARD & POOR'S, S&P e RATINGSDIRECT sdo marcas registradas da Standard & Poor's Financial Services LLC.
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