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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagdo de Risco da Austin Rating, em reunido realizada no dia 15 de
julho de 2019, atribuiu o rating de crédito ‘brB(sf)’ as Cotas Subordinadas Ordinarias
emitidas pelo Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Anga Sabemi Consignados X
(FIDC Anga Sabemi X / Fundo), cadastrado no Ministério da Fazenda sob o CNPJ n°
32.222.848/0001-51. A perspectiva do rating é estavel.

A classificacdo tem carater definitivo, e a atribuicdo de nota inferior a indicada em 24 de
janeiro de 2019 decorre da apuragdo, por parte dos reguladores do mercado, de possiveis
irregularidades na formalizacdo de operacdes de assisténcia financeira da Sabemi
Seguradora. Assim, a nota atribuida incorpora o risco de imagem e o casual risco juridico
relacionado aos contratos, caso a Originadora seja penalizada, a exemplo da suspensao de
novas operagdes desde 26 de junho de 2019.

O FIDC Anga Sabemi X foi constituido sob a forma de condominio fechado de prazo de
duracao indeterminado. Seus principais prestadores de servigos sé@o: a Necton Investimentos
S/A Corretora de Valores Mobiliarios e Commodities (Necton / Administradora), para a
Administragdo; a Oliveira Trust Distribuidora de Titulos Valores Mobiliarios S/A (Oliveira Trust
| Custodiante) para a Custédia; e a Anga Administradora de Recursos Ltda. (Anga Asset
Management / Gestora) responsavel pela Gestéo da carteira.

O Fundo tem por objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagdo das Cotas, por meio da
aplicagdo preponderante dos recursos na aquisi¢ao de Direitos Creditérios Elegiveis oriundos
de Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira, concedidos pelas Cedentes a
Devedores, devidamente formalizados nos termos da Circular da SUSEP, e de acordo com
os critérios de composi¢cdo e diversificacdo estabelecidos pela legislagdo vigente e seu
Regulamento.

Quanto a estrutura de capital, o FIDC Anga Sabemi X esta autorizado a emitir Cotas das
Classes Sénior, Subordinada Preferencial e Subordinada Ordinaria, sendo que as Cotas
Subordinadas (Preferenciais + Ordinarias) devem manter participagdo minima de 17,5% do
patriménio liquido (PL) do Fundo, ao passo que apenas as Cotas Subordinadas Ordinarias
devem representar ao menos 11,0% do PL.

O rating ‘brB(sf)’ indica um risco relevante, relativamente a outros emissores e emissdes
nacionais, de que o Fundo ndo devolvera aos detentores de Cotas Subordinadas Ordinarias
o principal investido, acrescido da Taxa DI entre o prazo compreendido entre o investimento
e o resgate. Cumpre observar que as Cotas classificadas ndo possuem benchmark de
remuneracdo, de modo que, para caracteriza-las como obriga¢Bes de divida, tornando-as
passiveis de classificacdo de risco de crédito, a Austin Rating adotou a Taxa DI como
parametro para a definicdo de default do Fundo.

A classificagdo atribuida esta amparada, em parte, no perfil de risco que o FIDC Anga
Sabemi X pode assumir, e se baseia na andlise dos aspectos estruturais dispostos em seu
Regulamento, instrumento que parametriza suas operacdes. Diante do curto histérico de
operacgOes do veiculo, a nota estd pautada nos aspectos regulamentares e em informacdes
transmitidas pela Anga Asset Management e pelo Grupo Sabemi. Afora a andlise especifica
do risco de crédito dos ativos em relacdo aos mitigantes e possiveis reforcos de crédito, a
nota preliminar decorre da andlise de outros aspectos importantes, tais como a auséncia de
prioridade da Série classificada quanto a valorizagBes, amortizagdes ou resgate, os riscos de
liquidez, de mercado, de contrapartes e juridico.
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O rating ‘brB(sf)’ considera os riscos tipicos de carteiras de empréstimo consignado, dado que o ativo subjacente as Cotas
do FIDC Anga Sabemi X sdo empréstimos concedidos pelo Grupo Sabemi (Sabemi Seguradora e Sabemi Previdéncia
Privada), a funcionérios publicos da esfera Federal (SIAPE) e militares do Exército do Brasil e da Forca Aérea Brasileira.
Ademais, estéd sendo considerado que o Fundo néo absorvera riscos de crédito substanciais de contrapartes e, tampouco,
incorpora diretamente o risco de crédito do Grupo Cedente, dado que ndo ha coobrigacdo na cessdo dos créditos.

Os Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira sdo devidamente formalizados nos termos da Circular SUSEP
(Circular da Superintendéncia de Seguros Privados n° 320, de 02 de margo de 2006, alterada em 29 de abril de 2011 pela
Circular n® 423). O registro das operagcfes € realizado no Portal de Consignagdo, para fins de operacionalizacdo da
consignacdo em folha de pagamento do Devedor (Servidor Federal ou Militares mencionados) e autorizada por esse
tomador. A comprovagédo se da pelo meio aplicavel, conforme previsto no Contrato de Cessao para Fins de Securitizagédo
Sabemi.

As operagfes sao analisadas antes da formalizagdo, e a liberagcdo da assisténcia financeira ao Devedor s6 é feita caso haja
margem consignavel, o que é confirmado em seu demonstrativo de salario. O valor maximo de cada operacao considera
uma série de fatores, dentre os quais, a margem consignavel e o prazo de amortizagdo permitido ao Devedor. Cumpre
mencionar que caso o Devedor ndo tenha margem consignavel comprovada pelo ente conveniado ndo se inicia sequer a
andlise que pode definir o empréstimo.

E também favoravel ao risco de crédito da carteira, a possibilidade de que os Direitos Creditorios contem com cobertura de
Seguro Prestamista, o qual garantira ao Fundo, em caso de morte do Devedor, o pagamento das parcelas vincendas desde
0 O6bito. De acordo com Paragrafo 5° do Artigo 11° do Regulamento, exclusivamente na hipétese de um ou mais Entes
Publicos Conveniados determinarem que os Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira celebrados pelos
Devedores a eles afiliados devem contar com cobertura por apdlice de seguro prestamista, que garanta o pagamento ao
credor, em caso de morte do Devedor, das parcelas dos Contratos de Concessao de Assisténcia Financeira vincendas a
contar da data do 6bito, as Cedentes deverdo providenciar para que tais apolices tenham o Fundo como beneficiario de tal
seguro, sendo que, nesse caso, as Cedentes deverdo providenciar para que os Direitos Creditérios cedidos ao Fundo, para
fins de securitizagdo, sejam vinculados a apolice de seguro prestamista em até 30 dias corridos contados da data da
cessao.

O Regulamento define também que as cessbdes de Direitos Creditérios para o Fundo devem ser efetuadas a taxa de cessdo
que proporcione retorno correspondente a, no minimo, 83,0% da taxa de juros pactuada entre o Grupo Sabemi e os
Devedores, no ambito de cada contrato de assisténcia financeira, sendo que o conjunto de Direitos Creditérios cedidos ao
Fundo devera gerar uma taxa de retorno minima, apoés a operacgao, equivalente a 21,0% ao ano.

O excess spread do Fundo é satisfatério e o risco de descolamento de taxas esta praticamente descartado, ainda que se
considere as condi¢fes atuais. A possibilidade de descolamento de taxas ao ponto de afetar o spread do Fundo é
considerada remota, e refere-se ao aumento expressivo do referencial de benchmark das Cotas, sem correcdo das taxas
dos Diretos Creditorios.

O risco de liquidez referente a falta de recursos para amortizacdes e resgate de Cotas foi afastado, visto que o FIDC Anga
Sabemi X é um condominio fechado e realizar4 amortizagdes de Cotas sob regime de caixa, considerando a ordem de
alocacéo de recursos definida em seu Regulamento. A Classe Sénior, a qual tem prioridade para amortizagfes e resgate e,
desse modo, balizard a amortizagdo das demais Classes tera prazo de 114 meses, adequado, portanto, ao prazo médio
ponderado da carteira de Direitos Creditorios de mesmo perfil realizada pelo Grupo Sabemi, de 77 meses.

O risco de fungibilidade foi também observado na classificacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias do FIDC Anga Sabemi
X, risco esse relacionado a possibilidade de recebimento de recursos em conta corrente de titularidade do originador dos
créditos, Grupo Sabemi, para posterior transferéncia para a conta corrente de titularidade do FIDC. Os convénios realizam
0s pagamentos das parcelas de amortizacdo dos créditos consignados na conta corrente predefinida, o que abre a
possibilidade de que, ainda que haja a previsédo de transferéncia dos recursos para o Fundo no mesmo dia, que ndo
alcancem o destino. Com relagdo a esse risco, estd sendo considerado que o controle da conta de recebimento cabe ao
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Custodiante, justamente para mitigacdo do mesmo. A instituicdo financeira para trafego dos recursos é considerada de
primeira linha, com baixissimo risco de crédito.

Outro aspecto que pode oferecer algum risco ao Fundo é a auséncia de registro das cessdes dos créditos em camara
apropriada, o que poderia abrir a possibilidade de dupla cessédo de créditos. Nao obstante, vale lembrar que todos os
Fundos estruturados do originador sdo custodiados pelo mesmo prestador de servigos, de modo que ha boas condi¢bes de
controle sobre os contratos de assisténcia financeira adquiridos por cada Fundo, o que inibe a possibilidade de dupla cesséo
de créditos.

A nota das Cotas Subordinadas Ordinérias esta considerando, além do risco da carteira de Direitos Creditérios, o baixissimo
risco de crédito dos demais ativos que o Fundo estara autorizado a adquirir (seu PL remanescente). Embora seja esperado
que a carteira mantenha participacdo de Direitos Creditorios, em percentual bastante representativo, o veiculo podera
manter até 50,0% do seu PL aplicado em moeda corrente nacional, Letras Financeiras do Tesouro, operagfes
compromissadas com lastro em titulos do Tesouro Nacional, e Cotas de fundo de investimento de renda fixa gerido pelo
Banco Bradesco. O investimento nesses papéis, alternativamente a aquisicdo de recebiveis comerciais, até o percentual
permitido, implica em risco de crédito praticamente nulo a ser absorvido pelas Cotas classificadas, porém, a aplicacdo
nestes ativos deve ocasionar rentabilidade bastante inferior aquela carregada pelos Direitos Creditérios.

O Grupo Sabemi teve inicio em 1973, com a fundagdo da Sabemi Seguradora, empresa lider do Grupo. A companhia é uma
sociedade andnima de capital fechado, com sede em Porto Alegre / RS. Além da sede possui 36 filiais em 23 Estados e no
Distrito Federal, de modo que opera em todo o territério nacional. A Sabemi Seguradora concentra seus esfor¢os no
oferecimento de seguros a pessoas, planos de previdéncia complementar e assisténcia financeira, ou seja, crédito
consignado em folha de pagamento a funcionarios publicos federais, civis ou militares, ativos, inativos ou pensionistas.

Além do FIDC Anga Sabemi X, o Grupo Sabemi ja constituiu outros 13 Fundos semelhantes, ou seja, lastreados em
operacgOes de assisténcia financeira de sua producgdo. O 1° Fundo do Grupo foi a mercado em 2007, sendo que, atualmente,
possui 8 FIDCs em funcionamento, com PL total de R$ 1.793,9 milhdes. Em conclusédo, o Grupo Sabemi seguira com a
estratégia de funding para suas operacdes por meio de FIDCs cujos lastros seréo as operacdes de assisténcia financeira.

A qualidade crediticia dos ativos originados pelo Grupo Sabemi foi também considerada na classificacdo das Cotas
Subordinadas Ordinarias do Fundo. Os comentérios relacionados aos ativos tém por base o trabalho realizado pela KPMG
Corporate Finance Ltda., a qual analisou a integra dos contratos firmados entre 1° de dezembro de 2012 e 31 de outubro de
2018, junto ao Exército, Aerondutica e SIAPE, entes esses definidos para Cessdo de ativos ao FIDC Anga Sabemi X. No
periodo de 71 meses, o Grupo realizou 178.385 contratos de assisténcia financeira junto aos entes mencionados, com valor
financiado de R$ 2.570,6 milhdes e somatério de parcelas de R$ 5.481,9 milhdes. Todos os Estados e o Distrito Federal
tiveram producéo de contratos, sendo que o Rio de Janeiro apresentou o maior volume, com 25,6% do total. O ticket médio
praticado no periodo foi de R$ 30.731,00, o prazo médio foi de 77 meses e a idade média dos tomadores de 56 anos.

O convénio com maior volume operado foi o Exército, com 56,6% do valor financiado, o SIAPE vem em seguida com 36,7%
do valor financiado, ao passo que a Aerondautica teve participacdo moderada, de apenas 6,7% do valor financiado pelo
Grupo Sabemi.

O indice de liquidez da carteira é satisfatorio, visto que, em termos consolidados, 94,9% dos créditos tiveram liquidagao até
o vencimento, indice que sobe para 95,7% se for considerada a tolerancia operacional de 7 dias. Entre os convénios, a
Aeronautica apresentou o melhor indice de liquidez, com 98,9% das parcelas liquidadas até a tolerancia operacional. Por
fim, os auditores levantaram o que permaneceu em atraso, apés 360 dias das parcelas vencidas, e chegaram a apenas
1,7%, considerada a perda da carteira auditada, em patamar satisfatorio.

Com o inicio das atividades do Fundo, ja é possivel visualizar a carteira em formacéo. Com base nas informacgfes até o
encerramento de junho de 2019, o PL era de R$ 383,6 milhdes, e o total em Direitos Creditérios era de R$ 347,3 milhdes.
Os créditos em atraso tinham volume irrelevante, de R$ 52,0 mil.

Desde o inicio das atividades, as Cotas Subordinadas Ordinarias ja tiveram expressiva valorizagdo, jA que a variagao
positiva até o encerramento de junho foi de 17,2%.
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Outros aspectos que também sensibilizaram a classificagdo das Cotas Subordinadas Ordindrias se referem aos artigos
dispostos em Regulamento, os quais tém potencial para melhora do risco de crédito médio da carteira, a exemplo da
limitacdo da idade dos tomadores de assisténcia financeira, vedacao a aquisicao de operagdes vencidas, definicdo do prazo
méaximo de vencimento do Direito Creditorio, suspencao de aquisi¢do de Direitos Creditérios caso o total em atraso alcance
indices predefinidos, e outros.

No que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Fundo, a classificacdo esta
absorvendo a qualidade operacional de seus principais prestadores de servigos, Necton Investimentos S/A, atual
denominacgédo da Concérdia Corretora, Anga Asset Management e Oliveira Trust, respectivamente, Administradora, Gestora
e Custodiante do Fundo. Embora as instituicdes ndo sejam classificadas pelas Austin Rating, essa agéncia reconhece e
pondera positivamente o amplo histérico de prestacéo de servicos dessas partes, com beneficio ao veiculo.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel do rating traduz a opinido da Austin Rating de que a classificacdo ndo se modificard no curto prazo.
Nao obstante, acdes de rating poderdo ser verificadas em virtude de: (i) desfecho favoravel nas apuracdes de
irregularidades na formalizagdo de contratos de assisténcia financeira originados pela Sabemi Seguradora; (ii) aumento da
representatividade dos créditos vencidos e ndo pagos, notadamente se a necessidade de provisionamento ocasionar perdas
as Cotas classificadas; e (jiii) modificages na estrutura do Fundo, sobretudo no que se refere a politica de investimento.

PERFIL DO FUNDO

Denominacao: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Anga Sabemi Consignados X;
CNPJ/MF: 32.222.848/0001-51

Administrador: Necton Investimentos S/A Corretora de Valores Mobiliarios e Commaodities;
Gestora: Anga Administracao de Recursos Ltda.;

Custodiante: Oliveira Trust Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios S/A;

Agente de Controladoria: Oliveira Trust Servicer S/A;

Tipo de Fundo: Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Disciplinamento: Resolucdo CMN n° 2.907/01, do Conselho Monetéario Nacional, Instrucdo CVM n°

356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada, e demais disposi¢fes legais
e regulamentares aplicaveis;

Regimento: Regulamento Proprio, conforme minuta datada de 24 de janeiro de 2019;

Forma: Condominio Fechado;

Prazo de Duracéo: Indeterminado;

Objetivo: Proporcionar aos Cotistas a valorizagdo de suas Cotas, através da aplicagdo

preponderante dos recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos Creditérios
Elegiveis oriundos de Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira,
concedidos pelas Cedentes a Devedores, devidamente formalizados nos termos
da Circular SUSEP, de acordo com os critérios de composicdo e diversificacao
estabelecidos pela legislagao vigente e em seu Regulamento;

Condigdes de Cessao: Para que possam ser adquiridos para a carteira do Fundo, os Direitos Creditorios
devem ser classificados como Direitos Creditérios Elegiveis na respectiva data de
aquisicao.
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Critérios de Elegibilidade:

As Cedentes somente deverdo apresentar para aquisicdo pelo Fundo, para fins
de securitizagdo, Direitos Creditérios que atendam integralmente a todas as
Condi¢gbes de Cessao abaixo relacionadas, sendo de responsabilidade das
Cedentes confirmar a Administradora, ao Custodiante e ao Gestor o atendimento
dos Direitos Creditérios as seguintes Condi¢cdes de Cessao: (i) ter sido realizado,
pela Sabemi e/ou Sabemi Previdéncia Privada, conforme o caso, o registro dos
respectivos Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira no respectivo
Portal de Consignacao, para fins de operacionalizacéo da consignacao em folha
de pagamento do Devedor, a qual devera ter sido devidamente autorizada pelo
Devedor, cuja comprovacao deverd se dar pelo meio aplicavel, conforme previsto
no Contrato de Cessao para Fins de Securitizagdo Sabemi; (ii) a cessédo para o
Fundo, para fins de securitizagdo, de cada um dos Direitos Creditrios deve ser
efetuada de acordo com a Taxa de Cessdo, propiciando ao Fundo um retorno
correspondente a, no minimo, 83,0% da taxa de juros pactuada entre a Sabemi
e/ou a Sabemi Previdéncia Privada e os Devedores no ambito de cada Contrato
de Concessdo de Assisténcia Financeira, sendo que o conjunto de Direitos
Creditdrios cedidos ao Fundo devera gerar uma taxa de retorno minima, apds a
operacgdo, equivalente a 21,0% ao ano, expressa por dias Uteis em um ano de
252 dias; (iii) os Direitos Creditérios oferecidos em cessdo ao Fundo, para fins de
securitizagdo, devem ser oriundos de Contratos de Concessdo de Assisténcia
Financeira celebrados entre a Sabemi e/ou a Sabemi Previdéncia Privada e
Devedores, cujas parcelas tenham valor nominal pré-fixado e sejam amortizadas
mensalmente, representados por Documentos Representativos do Crédito,
estando livres e desembaragados de quaisquer 6nus, gravames ou restricfes de
qualquer natureza; (iv) os Direitos Creditérios oferecidos em cessédo ao Fundo e
os respectivos Contratos de Concessdo de Assisténcia Financeira, no momento
da aquisi¢cdo pelo fundo, ndo deverdo estar sob questionamentos ou discussdes
judiciais, parcial ou totalmente, de que sejam partes a Sabemi e/ou a Sabemi
Previdéncia Privada; (v) tenha havido o desconto e repasse a Sabemi e/ou a
Sabemi Previdéncia Privada, conforme aplicavel, da primeira parcela do Contrato
de Concessdo de Assisténcia Financeira do respectivo Devedor, quando a
averbacdo de tais instrumentos na respectiva margem consignavel do Devedor
ndo tiver ocorrido por meio eletrénico ou de forma automatica; (vi)os Direitos
Creditdrios oferecidos em cessdo ao Fundo deverdo ter como objeto a totalidade
das demais parcelas de um mesmo Contrato de Concessdo de Assisténcia
Financeira; (vii) ndo ter sido verificada ou, em caso de verificagao, ter sido sanada
qualquer das situacdes listadas no Artigo 67° do Regulamento, até a Data de
Verificagdo imediatamente anterior a cessao; e (viii) os Direitos Creditorios
oferecidos em cessdo ao Fundo ndo poderdo estar vencidos e devem
necessariamente estar livres e desembaracados de quaisquer 6nus, e o
respectivo Contrato de Concessdo de Assisténcia Financeira ndo podera estar
inadimplido, no momento da cessdo, perante a Sabemi e/ou a Sabemi
Previdéncia Privada ou fundos de investimento para os quais a Sabemi e//ou a
Sabemi Previdéncia Privada tenham cedido recebiveis de mesmas caracteristicas
dos Direitos Creditdrios.

Os seguintes Critérios de Elegibilidade deverdo ser validados pelo Custodiante na
data de aquisicéo dos Direitos Creditérios pelo Fundo: (i) o prazo de vencimento
dos Direitos Creditorios cedidos ao Fundo deve ser de, no maximo, 96 meses: (ii)
o prazo de vencimento dos Direitos Creditérios ndo pode ser posterior a data da
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Limites de Concentragao:

Classes de Cotas:

Razdo de Garantia:

Amortizacao e Resgate de Cotas:

ultima amortizacéo da série Unica de Cotas Seniores indicada no Suplemento; (jii)
considerada pro forma a cessdo pretendida, na data de cessdo dos Direitos
Creditérios ao Fundo, para fins de securitizagdo, ao menos 30,0% dos Direitos
Creditdrios integrantes da carteira do Fundo deverdo ter vencimento maximo de
72 meses, calculados a valor presente pela respectiva Taxa de Cessao; (iv) cada
Direito de Crédito a ser cedido ao Fundo deve ter valor minimo de R$ 30,00; (v) a
data de vencimento da primeira parcela vincenda do respectivo Contrato de
Concessao de Assisténcia Financeira ndo podera ser superior a 70 dias contados
da data da sua efetiva cessdo ao Fundo, para fins de securitizagdo; (vi) os
Direitos Creditorios oferecidos a cessdo, para fins de securitizagdo, devem ter
como Devedores pessoas com idade entre 21 anos e 69 anos, 11 meses e 29
dias, inclusive; (vii) o Devedor ndo deve ter, na data da cesséo pretendida, saldo
devedor junto ao Fundo, representado por um ou mais Direitos Creditorios, em
valor total presente superior a R$150.000,00, considerada pro forma a cesséo
pretendida; (viii) os respectivos Contratos de Concessdo de Assisténcia
Financeira ndo poderdo ter parcela vencida e ndo paga perante o Fundo na data
de cessao pretendida; e (ix) na data de cessao pretendida, e considerada pro
forma a cesséo pretendida, o limite maximo de concentracdo por Ente Publico
Conveniado indicado no Anexo Il ao Regulamento néo devera ser excedido.

Exército Brasileiro até 70,0%; SIAPE até 55,0%; e Aeronautica até 10,0% do PL
do Fundo;

Seniores, Subordinadas Preferenciais e Subordinadas Ordinarias;

Ao menos 17,5% do PL do Fundo sob a forma de Cotas Subordinadas
(Preferenciais + Ordinarias); e, ao menos, 11,0% sob a forma de Cotas
Subordinadas Ordinarias.

As Cotas Seniores e as Cotas Subordinadas serdo amortizadas segundo Regime
de Caixa, observada a ordem de alocagdo de recursos definida em seu
Regulamento e demais condi¢des estabelecidas e no Suplemento das Cotas
Seniores; e, no caso da Série Sénior, seu Suplemento.
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DESEMPENHO E ENQUADRAMENTO DO FUNDO

Posigédo da Carteira (R$)

Titulos/Datas 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19
Direitos Creditérios 134.809.227 162.109.980 268.013.300 347.221.201
Créditos vencidos - 2.860 19.918 51.965

Total Direitos Creditérios 134.809.227 162.112.840 268.033.218 347.273.166
Titulos Pablicos 1.302.273 1.006.976 1.012.485 4.068.564
Fundos Renda Fixa 1.927.890 70.060.448 429.597 32.420.808
Saldo Tesouraria 3.068 16.026.660 3.831 111.616
Total da Carteira 138.042.459 249.206.923 269.479.132 383.874.154
PDD - -1.692 -14.847 -71.779

Posicéo da Carteira (%do PL)

Titulos/Datas 29/3/19 30/4/19 31/5/19 28/6/19
Direitos Creditérios 97, 7% 65,1% 99,5% 90,5%
Créditos vencidos 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Total Direitos Creditérios 97, 7% 65,1% 99,5% 90,5%
Titulos Publicos 0,9% 0,4% 0,4% 1,1%
Fundos Renda Fixa 1,4% 28,1% 0,2% 8,5%
Saldo Tesouraria 0,0% 6,4% 0,0% 0,0%

Total da Carteira 100,1% 100,0% 100,1% 100,1%
PDD 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Composicao da Carteira
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B Total Dir. Creditorios B Titulos Publicos [ Fundos Renda Fixa [ Saldo Tesouraria 3 PDD
Posicéo do PL
Cotas Seniores Cotas Sub. Preferencial Cotas Sub. Ordinaria % Sub. % Sub. PL do
Quant. Yk SéF:}or Quant. Yk PrefeF:Ién cial Quant. Yk Ord?nLério Ordinaria Total Fundo

28/6/19 300.000 1.024 307.251.754 23.639 1.029 24.332.872 44.333 1.172 51.977.637 13,6 19,9 383.562.263

31/5/19 200.006 1.018 203.535.532 15.761 1.022 16.100.244 44.333 1.119 49.630.458 18,4 24,4 269.266.234

30/4/19 200.006 1.010 202.034.730 15.761 1.013 15.958.548 29.363 1.059 31.100.260 12,5 18,9 249.093.539

29/3/19 100.003 1.003 100.306.235 7.880 1.004 7.911.726 29.363 1.013 29.754.803 21,6 273 137.972.765




PA AUSTIN
=g R AT I NG Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
FIDC ANGA SABEMI CONSIGNADOS X

Evolucéo no Valor do PL Total
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w Cota Subordinada Ordinaria #x Cota Subordinada Preferencial = Cota Sénior
Rentabilidade Mensal da Cota
CDI (%) Cotas Seniores (%) Cotas Sub. Preferencial (%) Cotas Sub. Ordinaria (%)

D2 Rent. (%) Acum. (%) Rent. (%) % CDI Acum. (%) | Rent. (%) % CDI Af;o)m' Rent. (%) % CDI Af;o)m'
28/6/19 0,47 2,01 0,64 136,77 2,41 0,77 163,47 2,93 4,73 1.008,77 17,24
31/5/19 0,54 1,54 0,74 136,79 1,76 0,89 163,50 2,15 5,70 1.048,86 11,94
30/4/19 0,52 0,99 0,71 136,79 1,01 0,85 163,49 1,25 4,52 872,44 5,91
29/3/19 0,47 0,47 0,30 63,99 0,30 0,40 85,32 0,40 1,33 283,69 1,33

Rentabilidade Acumulada
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INFORMACOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo da classificacdo das Cotas Subordinadas Ordinarias do FIDC Anga
Sabemi Consignados X (Fundo) reuniu-se na sede da Austin Rating no dia 15 de julho de 2019, compondo-se dos seguintes membros:
Jorge Alves (Analista Sénior), Tadeu Resca (Analista Sénior), Leonardo Santos (Analista Sénior) e Mauricio Carvalho (Analista Junior).
Esta reunido de Comité esta registrada na ata n® 20190715-1.

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

A classificagcdo de risco de crédito decorre da utilizacdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificagbes 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 classificagdes de risco de crédito para Cotas de FIDCs, com lastro em créditos originados de operagdes de empréstimo
com consignac¢éo em folha de pagamento.

As classificagdes de risco de crédito da Austin Rating estéo sujeitas a diversas limitagc6es, conforme descrito no final deste documento
(Disclaimers).

As fontes de informagdes foram consideradas confiaveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informagdes provenientes da
Gestora do Fundo e do Grupo Originador dos Direitos Creditorios.

As informagdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para a atribuicdo de uma classificagéo de risco de crédito.

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

A classificacdo seré revisada e atualizada trimestralmente, conforme previsto no item VIII do artigo 34 da instrucdo 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 relagéo as Cotas classificadas, por ele emitidas. A
Austin Rating salienta que poderéo ser realizadas a¢6es de rating a qualquer tempo, inclusive no intervalo entre os monitoramentos
trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situagcfes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacdo de risco esté isento de
situagdes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Instru¢ao CVM N° 521/2012.

Na data do presente relatério, a Austin Rating ndo presta qualquer servigco direto para a Anga Administracdo de Recursos Ltda. e para
empresas de controle comum, sécios e funcionarios desta, porém, atribui ratings de crédito para outros Fundos de sua Gestéo, os quais
podem ser consultados no website dessa agéncia, em: http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Essa agéncia também néo presta
qualquer servico de rating direto para a Necton Investimentos S/A, Administradora e para a Oliveira Trust, Custodiante, e tampouco
para partes a estas relacionadas.

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

O servigo de classificagéo de risco das Cotas foi solicitado em nome do Fundo por partes a ele relacionadas. Desse modo, houve
compensagcdo financeira pela prestagao do servigo.

A classificacdo foi comunicada ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 15 de julho de 2019. A versao original
do relatério foi enviada a essas partes, também via e-mail, em 05 de fevereiro de 2019. N&o foram realizadas altera¢8es relevantes no
conteudo deste, nem tampouco foi promovida alteracdo na classificagdo em razao dos comentéarios e observagdes 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 Instrucao
CVM N°521/2012.



http://www.austin.com.br/escalas.
http://www.austin.com.br/metodologias.
http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html.
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DISCLAIMERS/AVISOS LEGAIS

A AUSTIN RATING NAO AUDITA AS INFORMAGOES UTILIZADAS PARA A ATRIBUIGAO DE UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DE CREDITO, NAO LHE SENDO POSSIVEL
ATESTAR A VERACIDADE DAS MESMAS. As classificacdes de atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informacdes consideradas suficientes para a emissdo de uma
classificacdo, sendo tais informagdes coletadas de fontes consideradas confidveis e fidedignas. Essas informacdes, incluindo todo o tipo de informacéo confidencial, sdo analisadas na
forma como s&o recebidas e, eventualmente, compiladas pelos analistas designados para a andlise, tomando-se os devidos cuidados para que ndo haja alteracdo no sentido ou
significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtencéo, cruzamento e compilagéo da informagéo 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 informacéo para que se proceda a
atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas informagdes com outras fontes também confiaveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais
informacdes e nem sempre pode realizar a verificacdo ou confirmagdo 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 obrigacdes 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
definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende ndo caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduacdes podem ser
considerados como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A determinagdo de uma classificagcdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como
sugestdo ou recomendagéo de investimento, manutencdo ou desinvestimento. A Austin Rating ndo presta servicos de consultoria de investimento. AS OPINIOES EMITIDAS PELA
AUSTIN RATING, INCLUSIVE AQUELAS CONTIDAS NESTE RELATORIO, NAO DEVEM SUBSTITUIR A ANALISE E O JULGAMENTO PROPRIOS DOS USUARIOS DOS RATINGS,
ESPECIALMENTE DOS INVESTIDORES.

AS CLASSIFICACOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em seus relatérios de
classificacdo de risco referem-se a qualidade crediticia futura, incorporando determinadas suposi¢des e previsdes sobre eventos futuros que podem néo se concretizar (tornarem-se
fatos). Desse modo, a despeito de estarem baseadas em informacdes e fatos presumidamente verdadeiros, as classificacdes podem ser afetadas por acontecimentos futuros ou
condi¢des ndo previstas no momento de uma acéo 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 informacdes, especialmente aquelas de carater ndo publico, estejam refletidas tempestivamente em suas classificagdes, ou que fatos supervenientes a emissdo de uma determinada
classificacdo de risco nédo afetem ou afetardo a classificacéo de risco. As classificacdes e demais opinides que a sustentam refletem a percepgédo do Comité de Classificagédo de Risco
dessa agéncia exclusivamente na data em que as mesmas sdo emitidas (data de emissao de relatérios, informativos e outros documentos oficiais).

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERAGCOES 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 metodol6gicos da Austin
Rating para o tipo de emissor / emisséo classificado. Uma classificagdo 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 ha contrato comercial vigente; (ii) a existéncia de potencial conflito de interesses; e/ou (ii) a ndo existéncia e/ou
néo disponibilizacédo de informacdes suficientes para realizacéo de referida analise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES 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 padréo adotado pela maioria das agéncias classificadoras
de risco atuantes sob a jurisdigdo local, suas classificacdes ndo devem ser diretamente comparadas as classificacdes de outras agéncias de rating, uma vez que suas definicdes de
default e de recuperagédo ap6s default e suas abordagens e critérios analiticos séo préoprios 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 0s riscos inerentes a um emissor e/ou emissao, incluindo riscos de natureza juridica e moral, a fim de identificar seu impacto sobre o risco de crédito, as opinides quanto
aos riscos de mercado e liquidez de ativos classificados, por exemplo, ndo fazem parte do escopo da andlise e, por isso, ndo sdo consideradas na classificagdo de risco de crédito. Caso
solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre
sera segregada da 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
CLASSIFICAGAO DE RISCO DA AUSTIN RATING, E NAO A OPINIAO DE UM INDIVIDUO OU DE UM GRUPO DE INDIVIDUOS INDISTINTO. As decisées 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 Classificacéo 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 comuni¢cdo 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 relatérios e pareceres formais
por essas partes. Ndo obstante a existéncia de um canal aberto com os analistas, estes estio orientados a ndo comentarem sobre 0s 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 relatorio, embora estejam diretamente envolvidos no processo de andlise, ndo sédo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omissdo eventualmente observados neste, nem tampouco pela classificacdo atribuida.

A AUSTIN RATING NAO ASSESSORA E/OU PARTICIPA DE PROCESSOS DE COLOCAGAO E DE DISTRIBUJQAO 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 CLASSIFICACAO 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 Servicos Financeiros Ltda. (Austin Rating). Todos os direitos reservados. TODAS AS INFORMAGCOES 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 INFORMACAO, E POR
QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.
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