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CURTO PRAZO

A Escala de Rating de Curto Prazo da Liberum Ratings fornece uma opinido sobre o risco de default de uma emissdo
ou emissor nacional. A Escala de Rating de Curto Prazo denota uma melhor ou pior qualidade de crédito, dentro de
um horizonte de curto prazo -inferioraumano - para todos osemissores e emissdes avaliados pela Liberum Ratings.
Isto é, o risco que o emissor ou emissdo ndo cumpra com as suas obrigacdes financeiras, dentro das condig¢des
estipuladas para as mesmas. Os ratings emitidos pela Liberum Ratings sdo opinides formadas por esta agéncia com
base em consideracdes de ordem quantitativa e qualitativa. Os ratings de curto prazo da Liberum Ratings tém
geralmente maior suscetibilidade a fatores conjunturais, principalmente vinculados a questdes de liquidez, podendo
apresentar maior volatilidade que os ratings de longo prazo atribuidos por esta agéncia.

CP1
A capacidade de pagamento das obrigacdes de curto prazo é a mais elevada. Emissdes e emissores com a mais alta
qualidade de crédito de curto prazo.

CP2
A capacidade de pagamento das obrigag¢des de curto prazo é boa. Emissdes e emissores com baixo risco de crédito de
curto prazo.

CP3
A capacidade de pagamento das obriga¢des de curto prazo é aceitavel. Emissdes e emissores com risco de crédito de
curto prazo médio.

CP4
A capacidade de pagamento das obrigacdes de curto prazo é fraca. O risco é condizente com grau de investimento
especulativo. Emissdes e emissores com risco de crédito de curto prazo elevado.

CP5

A capacidade de pagamento das obrigacdes é extremamente fraca. O risco é condizente com grau investimento
especulativo. Emissdes e emissores com risco de crédito de curto prazo muito elevado e/ou com altissima
probabilidade de entrar em default.

D
Obrigacdes em default.

Sinais de mais (+) e menos (-) podem ser agregados aos ratings entre as categorias CP1 e CP2. Estes sinais denotam uma melhor (+)

ou pior (-) posicdo dentro da mesma categoria de rating.

A Escala de Curto Prazo da Liberum Ratings é utilizada para classificar emissdes especificas de emitentes ou conjunto
de obrigacdes de curto prazo dos mesmos. A Liberum Ratings também utiliza esta escala de ratings para classificar
riscos de emissdes caracteristicas de programas de securitizagio, inclusive Fundos ou emissdes colateralizadas por
ativos especificos. Todos os riscos de crédito avaliados pela Liberum Ratings, dentro do horizonte de curto prazo, sio
classificados por meio de sua Escala de Ratings de Curto Prazo.

Ao lado de cada classificacdo emitida, a Liberum Ratings inclui sufixos, no formato de letras mintdsculas, que servem
para identificar o tipo de ativo avaliado.

Os ratings de Curto Prazo atribuidos pela Liberum Rating se dividem em dois grupos em fungdo do perfil de risco dos
emissores e emissdes classificadas. Ratings em Grau de Investimento com ratings de (CP1+) até (CP3) e Ratings em
Grau de Investimento Especulativo com ratings de (CP4) até (D).
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LONGO PRAZO

A Escala de rating de Longo Prazo da Liberum Ratings fornece uma opinido sobre o risco de default de uma emissiao
ou emissor nacional. Esta escala denota uma melhor ou pior qualidade de crédito, dentro de um horizonte de longo
prazo - superioraum ano - para todos os emissores e emissdes avaliados pela Liberum Ratings, ou seja, o risco que o
emissor ou a emissdo ndo cumpra com as suas obriga¢des financeiras, dentro das condig¢des estipuladas para as
mesmas. Os ratings emitidos pela Liberum Ratings sdo opinides formadas por esta agéncia, com base em
consideragdes de ordem quantitativa e qualitativa.

AAA
A capacidade de pagamento das obrigagdes é extremamente elevada. Emissdes e emissores com a mais alta qualidade
de crédito.

AA

A capacidade de pagamento das obriga¢des é muito elevada. Emissdes e emissores com risco de crédito muito baixo.

A

A capacidade de pagamento das obrigacdes é elevada. Emissdes e emissores com risco de crédito baixo.

BBB
A capacidade de pagamento das obrigacdes é boa. Emissdes e emissores com risco de crédito médio.

BB
A capacidade de pagamento das obrigac¢des é regular. O risco é condizente com grau especulativo abaixo do grau de
investimento. Emissdes e emissores com risco de crédito elevado.

B
A capacidade de pagamento das obrigacdes é fraca. O risco é condizente com grau especulativo, abaixo do grau de
investimento. Emissdes e emissores com risco de crédito muito elevado.

cce/cc/c

A capacidade de pagamento das obrigagdes é extremamente fraca. Ha pouca diferenca entre os niveis de risco destas
categorias, sendo que os ratings C, CC, e CCC tém, nessa ordem, maior probabilidade de migrar para rating D (default).
O risco é condizente com grau especulativo abaixo do grau de investimento. Emissdes e emissores com risco de
crédito extremamente elevado e/ou com altissima probabilidade de entrar em default.

D
Obrigagdes em default.

Sinais de mais (+) e menos (-) podem ser agregados aos ratings entre as categorias AA e B. Estes sinais denotam uma melhor (+) ou

pior (-) posi¢do dentro da mesma categoria de rating.

A Escala de Longo Prazo da Liberum Ratings é utilizada para classificar emissdes especificas de emitentes ou
conjunto de obrigacdes de longo prazo dos mesmos. A Liberum Ratings também utiliza esta escala de ratings para
classificar riscos de emissdes carateristicas de programas de securitiza¢do, inclusive Fundos ou emissdes
colateralizadas por ativos especificos. Todos os riscos de crédito avaliados pela Liberum Ratings, dentro do horizonte
de longo prazo, sdo classificados por meio de sua Escala de Ratings de Longo Prazo.

Ao lado de cada classificacdo emitida, a Liberum Ratings inclui sufixos, no formato de letras mintsculas, que servem
para identificar o tipo de ativo avaliado.

Os ratings de Longo Prazo atribuidos pela Liberum Rating se dividem em dois grupos em fun¢do do perfil de risco dos
emissores e emissdes classificadas. Ratings em Grau de Investimento com ratings de AAA (triplo A) até BBB-(triplo B
menos) e Ratings em Grau de [nvestimento Especulativo com ratings de BB+ (duplo B menos) até D (D).

Rua Bandeira Paulista, 530. Conjunto 53 - CEP 04532-001. Sdo Paulo - SP / Tel.: 55 11 3165-4222
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LONGO PRAZO - GLOBAL

A Escala de rating de Longo Prazo da Liberum Ratings fornece uma opinido sobre o risco de default de uma emissdo
ouemissordeatuagio global. Esta escala denotaumamelhoroupiorqualidade de crédito, dentrode umhorizonte de
longo prazo - superior aum ano - para todos os emissores e emissdes avaliados pela Liberum Ratings, ou seja, o risco
que o emissorouaemissdondocumpracomassuasobrigacdes financeiras, dentro das condi¢Ges estipuladas paraas
mesmas. Os ratings emitidos pela Liberum Ratings sdo opinides formadas por esta agéncia, com base em
consideragdes de ordem quantitativa e qualitativa.

AAA(gl)

A capacidade de pagamento das obrigagdes é extremamente elevada. Emissdes e emissores com a mais alta qualidade
de crédito.

AA(gl)

A capacidade de pagamento das obrigagdes é muito elevada. Emissdes e emissores com risco de crédito muito baixo.

A(gh
A capacidade de pagamento das obrigagdes é elevada. Emissdes e emissores com risco de crédito baixo.

BBB(gl)
A capacidade de pagamento das obrigagdes é boa. Emissdes e emissores com risco de crédito médio.

BB(gl)
A capacidade de pagamento das obrigagdes é regular. O risco é condizente com grau especulativo abaixo do grau de
investimento. Emissdes e emissores com risco de crédito elevado.

B(gl)
A capacidade de pagamento das obrigagdes é fraca. O risco é condizente com grau especulativo, abaixo do grau de
investimento. Emissdes e emissores com risco de crédito muito elevado.

CCC(gh/cc(gh/C(g)

A capacidade de pagamento das obrigagdes é extremamente fraca. Ha pouca diferenca entre os niveis de risco destas
categorias, sendo que os ratings C, CC, e CCC tém, nessa ordem, maior probabilidade de migrar para rating D (default).
O risco é condizente com grau especulativo abaixo do grau de investimento. Emissdes e emissores com risco de
crédito extremamente elevado e/ou com altissima probabilidade de entrar em default.

D(gl)
Obrigagdes em default.

Sinais de mais (+) e menos (-) podem ser agregados aos ratings entre as categorias AA e B. Estes sinais denotam uma melhor (+) ou
pior (-) posi¢do dentro da mesma categoria de rating.

A Escala de Longo Prazo da Liberum Ratings é utilizada para classificar emissdes especificas de emitentes ou
conjunto de obrigacdes de longo prazo dos mesmos. A Liberum Ratings também utiliza esta escala de ratings para
classificar riscos de emissGes carateristicas de programas de securitizacdo, inclusive Fundos ou emissdes
colateralizadas por ativos especificos. Todos os riscos de crédito avaliados pela Liberum Ratings, dentro do horizonte
de longo prazo, sio classificados por meio de sua Escala de Ratings de Longo Prazo.

Ao lado de cada classificacdo global emitida, a Liberum Ratings inclui sufixos, no formato de letras mintsculas, que
servem para identificar que o rating em questdo se refere a uma classificagdo global (gl) e para identificar também o
tipo de ativo avaliado.

Os ratings de Longo Prazo atribuidos pela Liberum Rating se dividem em dois grupos em funcio do perfil de risco dos
emissores e emissdes classificadas. Ratings em Grau de Investimento com ratings de AAA (triplo A) até BBB-(triplo B
menos) e Ratings em Grau de Investimento Especulativo com ratings de BB+ (duplo B menos) até D (D).

Rua Bandeira Paulista, 530. Conjunto 53 - CEP 04532-001. Sdo Paulo - SP / Tel.: 55 11 3165-4222

www.liberumratings.com.br EscaladeRating- Longo Prazo (Global) .IE



Liberum | Ratings

& =PRI

Swgnatory of:

Principles for
Responsible
Investment

LIBERUM RATINGS - TABELA DE REFERENCIA CRUZADA: ESCALA DE RATING DE CREDITO DELONGO PRAZO

GLOBAL - ESCALA DE RATING DE CREDITO DE LONGO PRAZO LOCAL

Escala Local Escala Global
AAA BB+(gl) ou Superior
AA+ BB+(gl)
AA BB+(gl)
AA- BB(gl)
A+ BB(gl)
A BB-(gl)
A- BB-(gl)
BBB+ B+(gl)
BBB B+(gl)
BBB- B(gl)
BB+ B(gl)
BB B-(gl)
BB- B-(gl)
B+ ccc(gl)
B ccc(gl)
B- ccc(gl)
cce cC(gl)
cC cC(gl)
c Clgl)
D D(gl)

Sinais de mais (+) e menos (-) podem ser agregados aos ratings entre as categorias AA e B. Estes sinais denotam uma melhor (+) ou

pior (-) posi¢do dentro da mesma categoria de rating.

Os ratings de Longo Prazo atribuidos pela Liberum Rating se dividem em dois grupos em funcio do perfil de risco dos

emissores e emissdes classificadas. Ratings em Grau de Investimento com ratings de AAA (triplo A) até BBB-(triplo B

menos) e Ratings em Grau de [nvestimento Especulativo com ratings de BB+ (duplo B menos) até D (D).
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GESTORES DE RECURSOS

A classificacdo de Gestores de Recursos, realizada pela Liberum Ratings, tem o objetivo de munir os investidores de
informagdes claras e objetivas acerca da qualidade de gestdo e do ambiente de controle das gestoras avaliadas. Para
isto, a analise é elaborada considerando cinco pilares:

. Perfil Organizacional

. Gestdo de Investimentos

. Gestdo de Riscos

. Compliance e Risco Operacional

Ul W N =

. Desempenho

A anadlise é realizada por meio de entrevistas e due diligence, e com a apreciagdo de informagdes fornecidas pelas
proprias gestoras. Sdo avaliadas, através de sistematica comparativa, caracteristicas da gestora, processos, politicas,
metodologias e controles concernentes a sua atividade de gestdo de recursos de terceiros, além de seus
desempenhos. A classificagdo de Gestores de Recursos, realizada Liberum Ratings, nio incorpora a analise dos riscos

dos ativos investidos, bem como ndo se estende aos fundos geridos pelas gestoras avaliadas.
Escala de Rating:

AM1 -Gestores de Recursos que apresentam qualidade de gestdo e ambiente de controle classificados como
OTIMOS.

Gestores de Recursos classificados como AM1, pela Liberum Ratings, sdo considerados expoentes no mercado de
Asset Managers no pais, ostentando volume de recursos de terceiros sob gestio condizente com sua altissima
capacidade de investimento e de captagdo. Apresentam, em conjunto com seus principais socios e gestores, historico
de atuacdo ilibado perante a comunidade financeira e assumem as melhores praticas de gestdo de investimentos, de
gestdo de riscos e de compliance, garantindo altissima seguranca em seu ambiente de investimentos. No mais,
dispdem de recursos, tangiveis e intangiveis, que permitem alcancar os mais altos niveis de qualidade na gestdo dos
recursos, resultando em desempenhos consistentes e acima da média do mercado ao longo do tempo.

AM2 - Gestores de Recursos que apresentam qualidade de gestdo e ambiente de controle classificados como
MUITO BONS.

Gestores de Recursos classificados como AM2, pela Liberum Ratings, possuem volume de recursos de terceiros sob
gestdo condizente com sua alta capacidade de investimento e de captacdo. Apresentam, em conjunto com seus
principais socios e gestores, histérico de atuacdo ilibado perante a comunidade financeira e assumem as melhores
praticas de gestdo de investimentos, de gestdo de riscos e de compliance, garantindo alta seguran¢a em seu ambiente
de investimentos. No mais, dispéem de recursos, tangiveis e intangiveis, que permitem alcangar altos niveis de
qualidade na gestdo dos recursos, resultando em desempenhos consistentes e acima da média do mercado ao longo
do tempo.

AM3 - Gestores de Recursos que apresentam qualidade de gestio e ambiente de controle classificados como
BONS.

Gestores de Recursos classificados como AM3, pela Liberum Ratings, apresentam processos, e politicas de
investimentos, adequados para garantir seguranca nas tomadas de decisdo. Suas politicas e controles de riscos, e suas
praticas de compliance, atendem aos critérios de seguranca para uma boa qualidade de gestdo e de ambiente de
controle de investimentos. Essas gestoras também possuem equipe de colaboradores experientes e sio empresas
viaveis do ponto de vista econémico, possuindo adequado volume de recursos sob gestio.

AM4 - Gestores de Recursos que apresentam qualidade de gestdo e ambiente de controle classificados como
REGULARES.

Gestores de Recursos classificados como AM4, pela Liberum Ratings, apresentam adequabilidade regular aos
critérios de andlise desta agéncia. Entretanto, sdo identificadas restricdes em um ou mais pontos cruciais para sua
atuagdo, requerendo um acompanhamento mais proximo acerca da classificagio.

Rua Bandeira Paulista, 530. Conjunto 53 - CEP 04532-001. Sao Paulo - SP / Tel.: 55 11 3165-4222 =
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AMS - Gestores de Recursos que apresentam qualidade de gestao e ambiente de controle classificados como
FRACOS.

Gestores de Recursos classificados como AMS5, pela Liberum Ratings, ndo apresentam os requisitos minimos
necessarios para a atuarem como gestores de recursos de terceiros. Nestes casos, os processos de gestdo, englobando
os investimentos, os controles de riscos e as praticas de compliance, apresentam deficiéncias que comprometem a
seguranca do ambiente de investimentos, e de controles.

Sinais de mais (+) e menos (-) podem ser agregados aos ratings entre as categorias AM2 e AM4. Estes sinais denotam uma melhor

(+) ou pior (-) posi¢do dentro da mesma categoria de rating.
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