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Relatério Analitico

FUNDAMENTOS DO RATING

O Comité de Classificagao de Risco da Austin Rating, em reunido realizada em 27 de fevereiro
de 2024, atribuiu o rating de crédito de longo prazo ‘brA-(sf)’ para as Cotas Seniores da Classe
I do Fundo de Investimento em Direitos Creditdrios Siga Energia Portfélio de Responsabilidade
Limitada (FIDC Siga Energia Portfélio / Fundo), inscrito no CNPJ/MF sob o n°® 53.523.699/0001-
30. A classificacéo possui perspectiva estavel.

O Fundo foi registrado na Comissao de Valores Mobiliarios — CVM em 16 de janeiro de 2024,
e, apesar de ainda estar em estagio pré-operacional, esta autorizado a operar sob as
disposicdes dadas por regulamento registrado em 19 de fevereiro de 2024 (Regulamento), no
qual a presente analise esta baseada.

O Regulamento do FIDC Siga Energia Portfélio estd em conformidade com a nova Resolugéo
CVM 175/2022, que estabelece as regras para a constituicdo e funcionamento de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios. O Fundo tem a Administracdo e Custddia do Banco
Daycoval S.A. (Banco Daycoval / Administradora / Custodiante), e Gestdo da Siga Gestora de
Recursos Ltda. (Siga / Gestora). Adicionalmente, a Gestora também atua como Agente de
Cobranca para o Fundo.

A Classe | tem como objetivo proporcionar aos Cotistas a valorizagao das suas Cotas por meio
da aplicagdo de recursos, preponderantemente, nos Direitos Creditérios e nas Cotas
Investidas, observada a politica de investimento da Classe. Os Direitos Creditérios a serem
adquiridos pela Classe serdo representados por faturas, notas fiscais, boletos, contratos, CRI,
CRA, CR, Debéntures, CCB e/ou Notas Comerciais, bem como demais ativos financeiros e
valores mobiliarios, majoritariamente relacionados ao setor de geragdo, distribuigao,
transmissdo, comercializagdo e demais atividades econdémicas exerciveis no mercado de
energia decorrentes de operagdes envolvendo Cedentes (Comercializadores) e Devedores
(Consumidores Finais). Os Direitos Creditérios serdo cedidos ao Fundo pelos respectivos
Cedentes, credores na ponta sacada, em carater definitivo, tendo obrigatoriamente o direito de
regresso através da coobrigagdo das Cedentes no respectivo Contrato de Cesséo, bem como
acompanhados da cesséo de todos e quaisquer direitos, garantias e prerrogativas, principais
e acessorias, assegurados em razéo de sua titularidade.

Os contratos de compra e venda de energia elétrica cedidos deverdo ser obrigatoriamente
registrados junto a Camara de Comercializagdo de Energia Elétrica — CCEE, a qual realiza a
medicdo da energia gerada e efetivamente consumida até a liquidagao financeira de tais
contratos, mediando e arbitrando as operacdes realizadas em todo o Sistema Interligado
Nacional — SIN.

Em relacé@o a estrutura de capital, a Classe de Cotas | € uma classe de Cotas fechada, com
prazo de duragdo indeterminado, sendo que as Cotas ora emitidas serdo divididas em
Subclasses de Cotas Seniores e Cotas Subordinadas (Mezanino e Juniores). Deve-se
observar o Indice de Subordinacéo da Classe de Cotas, sendo que relagcdo minima entre o
valor da totalidade das Cotas Subordinadas e o Patrimdnio Liquido (PL) da Classe de Cotas |
deverd ser de, no minimo, 15,0%. Adicionalmente, a Classe de Cotas | destina-se
exclusivamente a Investidores Qualificados e Investidores Profissionais. As Cotas Seniores
possuem prioridade absoluta em relagdo as Cotas Subordinadas para efeitos de pagamento
da amortizacdo e do resgate.

A classificagdo ‘brA-(sf)’ indica um risco baixo relativamente a outros emissores e emissbes
nacionais (Brasil) de que o Fundo ndo devolva aos Cotistas Seniores da Classe | o valor total
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correspondente ao principal investido, acrescido da meta de rentabilidade proposta, nas datas de amortizagdo e resgate
conforme o respectivo Suplemento.

A classificacéo ora atribuida decorre de utilizagdo metodologia propria, baseando-se, fortemente nos seguintes pilares de
analise: i) na andlise do perfil de risco de crédito estimado para a carteira a ser formada por Direitos Creditérios oriundos
do setor elétrico brasileiro, representados principalmente por Contratos de compra e venda de energia elétrica entre agentes
registrados, sendo que o Devedor devera ser o consumidor final da energia contratada. A despeito dos Contratos, estes
deverdo ser cedidos ao Fundo em sua integralidade, de modo que o fluxo de Direitos Creditdrios atenda a Razao de
Garantia Minima, de 150,0%, a qual compreende a relagéo entre o valor do Fluxo Mensal dos Direitos Creditérios Cedidos
e a Quantidade Minima Mensal (QMM); ii) no histérico do desempenho do FIDC Siga Energia (CNPJ: 42.793.689/0001-
07), veiculo estruturado pela mesma Gestora, com mais de trés anos de funcionamento; e por Ultimo, iii) nos parametros
estabelecidos no Regulamento e no Anexo da Classe |, com data de 19 de fevereiro de 2024, além da confrontacdo do
risco de crédito estimado para a carteira de Direitos Creditdrios e 0s potenciais mitigadores e reforgos disponiveis para a
subclasse de Cotas classificadas.

Além da analise especifica do risco de crédito, a classificacdo esta fundamentada na avaliagdo de outros fatores de risco
também relevantes, tais como os riscos de liquidez, de descolamento de taxas, de fungibilidade, juridico, entre outros.
Adicionalmente, tem como base a analise de potenciais riscos operacionais e de crédito transmitidos por contrapartes,
como aqueles da Siga Gestora, empresa que exercera a atividade de Agente de Cobranca dos Direitos Creditorios
vencidos.

A classificacdo das Cotas Seniores da Classe | do FIDC Siga Energia Portfolio estao refletindo o risco de crédito tipico de
seus ativos subjacentes — aquisicdo de contratos compra e venda de energia elétrica provenientes do mercado livre,
ambiente no qual as partes podem negociar livremente o preco da energia, desde que atendam a regulamentacéo do setor
elétrico. Nesse sentido, as partes tém absoluta autonomia para negociar as condigbes de preco, prazo, quantidade,
pagamento, garantias, flexibilidade de fornecimento, além de outras condicdes.

No que diz respeito aos ativos financeiros, a qualidade de crédito daqueles nos quais o remanescente do PL da Classe
pode investir até 50,0% de seu PL, esta sendo absorvido de forma positiva pela classificagdo das Cotas classificadas do
FIDC Siga Energia Portfolio. De acordo com o anexo da Classe |, o Fundo est4 autorizado a investir em: a) titulos publicos
federais; b) ativos financeiros de renda fixa de emissdo ou Coobrigagdo de instituicbes financeiras; ¢) operacdes
compromissadas com lastro nos Ativos Financeiros de Liquidez referidos nos itens (a) e (b) acima; e (d) cotas de classes
de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos Financeiros de Liquidez referidos nos itens (a), (b) e (c)
acima.

Essa agéncia pondera que o consumidor para fazer parte do Ambiente de Contratagdo Livre (ACL) deve se tornar um
agente perante a Camara de Comercializacdo de Energia Elétrica (CCEE), 6rgéo responsavel pelo registro dos contratos
de negociacdo, contabilizacdo e liquidagéo financeira, ressaltando-se que apenas serdo cedidos ao Fundo contratos
registrados no sistema da autarquia.

Todas as etapas envolvendo o processo de comercializagdo de energia, como a formalizac@o do registro, contabilizacdo e
liquidacdo financeira estdo dentro do sistema CligCCEE, o qual inclui também o procedimento de medi¢ao de suprimento
das unidades consumidoras, ofertas de energia de cada membro da CCEE, variacdes de precos, acompanhamento das
garantias fisicas de fornecimento pelas unidades geradoras, exposi¢des, bem como quaisquer outras operagdes comerciais
no ambito da Camara de Comercializacédo de Energia Elétrica. Nesse sentido, o risco de fraude é fortemente mitigado, pois,
uma vez o contrato registrado nesse sistema, alteracdes e cancelamentos sé podem ser executados com o aval da CCEE.
Cumpre destacar que os participantes desse mercado (Comercializadora e Consumidores) engquanto associados a CCEE,
devem comercializar energia de acordo com as regras vigentes, além de possuir obrigacdes enquanto agente certificado,
entre elas, auditorias periodicas.
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A classificagdo das Cotas Seniores da Classe | esté fortemente pautada na subordinagdo minima definida no Regulamento.
Esse percentual garante nivel de protecéo frente a perda esperada em cenarios de stress para a carteira de Direitos
Creditorios do Fundo condizentes com as categorias de rating definidas para tais Cotas. Além da subordinacao disponivel,
as classificagBes levaram em conta o potencial spread excedente, refor¢o que se dard também para as Cotas Subordinadas
da Classe |. Portanto, considerando as taxas minima da carteira, os benchmarks das Cotas, custos e despesas do veiculo,
estima-se um spread excedente relevante, que, se preservado, tende a contribuir significativamente no sentido de prote¢édo
ante as perdas em crédito ao longo da vigéncia do Fundo.

Com relagdo a Politica de Cobrancga, em caso de inadimpléncia, o Agente de Cobranca notificard o Devedor do vencimento
da obrigacdo e da necessidade de pagamento em até 1 dia Util (Prazo de Cura). Se o pagamento néo for realizado, a
Gestora comunicard o Cedente para que a energia contratada ndo seja registrada e serdo acrescidos encargos e multas.
O Agente de Cobranga podera rescindir o titulo e executar a garantia, Coobrigagdo e/ou Coobrigados, inclusive multas e
penalidades, observando o prazo de cura.

Ainda sobre a inadimpléncia, essa agéncia entende que o suprimento de energia elétrica é item fundamental para a
manutencdo das atividades dos Devedores, estes exclusivamente pessoas juridicas no ambiente do Fundo. Dessa
maneira, além das puni¢ées relacionadas a eventuais atrasos no pagamento e ja mencionadas neste relatorio, a falta de
energia ou sua aquisicao no mercado ACR, com custo maior, tende a impactar as atividades dessas empresas.

O rating esta considerando, afora os pontos ligados diretamente ao risco de crédito dos ativos, o risco de liquidez para as
Cotas FIDC Siga Energia. A mitigagdo desse risco € assegurada, em parte, pela forma de constituicdo da Classe | do
Fundo, como condominio fechado, com a emissao de cotas com datas de amortizacéo definidas, conforme o suplemento
de cada série. Em complemento, os Direitos Creditérios a serem adquiridos pelo Fundo ndo possuem caréncia para o
pagamento, sendo que os Contratos possuem como condi¢do a amortizacdo mensal.

O Fundo pode eventualmente incorrer em descasamento de taxas entre os ativos e passivos, pois a potencial carteira de
Direitos Creditérios e a remuneracao alvo prevista para as Cotas Seniores (CDI + 5,0%) de modo que, diante de uma
elevacao consideravel do CDI, esses passivos remunerem mais do que os ativos. Apesar disso, é entendido por essa
agéncia que a margem existente na aquisicdo dos Direitos Creditorios, suporte variacdes positivas expressivas no
indexador dos respectivos benchmarks, ainda que os Direitos Creditérios possam ter um prazo médio elevado, com
expectativa de ser superior a 12 meses, por exemplo.

A Siga Gestora, responsavel pela selecdo dos Direitos Creditérios, come¢ou suas atividades em mar¢co de 2016,
inicialmente como uma prestadora de servigos de apoio administrativo, e a partir da experiéncia profissional de seus sécios
no mercado financeiro, em 2017 passou a assessorar empresas que buscavam acessar 0 mercado de capitais. A partir
desse contato, desenvolveu importante conhecimento e relacionamento com empresas participantes do setor elétrico.

A Politica de Crédito da Siga Gestora contempla método proprietario fundamentalista de uma parcela importante de
empresas atuantes no setor elétrico brasileiro, com foco em agentes do Ambiente de Contratacdo Livre, englobando o
monitoramento de indicadores econdmicos e operacionais das empresas acompanhadas. A area de gestdo de
investimentos acompanha sistematicamente indicadores e noticias do setor elétrico, como precos de comercializagao,
historico e proje¢fes de geragdo e demanda de energia, informacdes diretamente dos agentes do ACL, além de dados do
mercado de capitais.

Em termos especificos, para os potenciais Cedentes sao analisados dados do balango energético, ranking e historico
perante a CCEE, participagdo em geradoras, volume de energia sujeita a comercializagdo de curto prazo, faturamento
mensal, sua composicao e seu fluxo de entrada, histérico da empresa e dos controladores, avaliagdo das demonstragées
financeiras, eventuais passivos judiciais e de arbitragem, principais concorrentes, entre outros fatores.

Por fim, no que diz respeito aos riscos transmitidos pelas demais partes envolvidas na estrutura do Fundo, as classificacfes
estdo absorvendo a qualidade operacional de seus principais prestadores de servigcos. Embora as instituices ndo possuam
classificagao de risco de crédito ou de qualidade de gestéo validas com a Austin Rating, essa agéncia reconhece e pondera
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o histérico de prestagdo de servi¢os dessas partes.

Perspectiva e Fatores de Sensibilidade do Rating

A perspectiva estavel traduz a expectativa da Austin Rating de que a classificagdo das Cotas Seniores da Classe | do
Fundo ndo se modificara no curto prazo. No entanto, a¢fes de ratings poderdo ser realizadas, entre outros fatores, em
funcdo de: (i) alteragcdes regulamentares, principalmente quanto aos critérios da Politica de Investimentos; (ii) por ocasido
de inadimpléncia e perda da carteira acima do esperado; e (jiii) observacdo de desenquadramentos em relacdo aos
parametros definidos no Regulamento atual.

PERFIL DO FUNDO

Denominacgao:

CNPJ:
Administradora:
Gestora:
Custodiante:

Agente de Cobranca:

Auditor Independente:

Tipo de Fundo:

Disciplinamento:

Regimento:
Classe:
Condominio:
Prazo de Duragéo:
Subclasses:
Publico-alvo:

Objetivo:

Politica de Investimento:

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Siga Energia Portfdlio de
Responsabilidade Limitada;

53.523.699/0001-30;

Banco Daycoval S.A;;

Siga Gestora de Recursos Ltda.;

Banco Daycoval S.A.;

Siga Gestora de Recursos Ltda.;

N&o definido;

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios;

Resolucdo CMN n° 2.907, conforme alterada, pelo Anexo Normativo Il da Resolug¢éo
CVM n° 175, pelo seu Anexo Descritivo, pelos seus Apéndices e pelas demais
disposicdes legais e regulamentares aplicaveis;

Regulamento préprio, datado de 16 de janeiro de 2024;
Classe I;

Fechado;

Indeterminado;

Seniores e Subordinadas;

Investidores Qualificados e Investidores Profissionais;

O Fundo tem o objetivo de proporcionar aos Cotistas a valorizagao de suas Cotas, por
meio da aplica¢éo dos recursos do Fundo na aquisicdo de Direitos Creditorios e Ativos
Financeiros de acordo com os critérios de composicgado e diversificacdo estabelecidos
pela legislagéo vigente e em seu Regulamento;

Direitos Creditérios - O Fundo devera alocar, apés 90 dias contados da primeira data
de integralizac¢éo das suas cotas, no minimo, 50,0% de seu PL na aquisi¢cao de Direitos
Creditorios Elegiveis;

Os Direitos Creditérios a serem adquiridos pela Classe seréo representados por faturas,
notas fiscais, boletos, contratos, CRI, CRA, CR, Debéntures, CCB e/ou Notas
Comerciais, bem como demais ativos financeiros e valores mobiliarios,
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Critérios de Elegibilidade:

indice de Subordinac&o:

Eventos de Avaliagao:

majoritariamente relacionados ao setor de geragdo, distribuicdo, transmissao,
comercializacdo e demais atividades econdmicas exerciveis no mercado de energia
decorrentes de operag6es envolvendo Cedentes e Devedores;

Ativos Financeiros - O remanescente do Patrimdnio Liquido da Classe que nao for
aplicado em Direitos Creditérios Cedidos ou em Cotas Investidas podera ser mantido
em moeda corrente nacional ou aplicado nos seguintes Ativos Financeiros de Liquidez:
a) titulos publicos federais; b) ativos financeiros de renda fixa de emissédo ou
Coobrigacéo de instituig6es financeiras; c) opera¢Bes compromissadas com lastro nos
Ativos Financeiros de Liquidez referidos nos itens (a) e (b) acima; e d) cotas de classes
de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos Ativos Financeiros de
Liquidez referidos nos itens (a), (b) e (c) acima.;

A Classe somente podera adquirir Direitos Creditorios e Cotas Investidas que atendam
aos seguintes Critérios de Elegibilidade, cumulativamente, a serem verificados pela
Gestora, previamente a Data de Aquisicao: a) deverao ter valor expresso em moeda
corrente nacional; b) deverdo ter sido originados em observancia a Politica de Crédito,
conforme o Suplemento A do Anexo; c¢) deverdo respeitar a Taxa Minima de Cesséo,
conforme previsto em cada Contrato de Cesséo; d) deverdo ter a Taxa Interna de
Retorno da Carteira de Direitos Creditérios igual ou superior a Taxa Minima de Cessao,
conforme previsto em cada Contrato de Cessao; e) deverdo respeitar os limites de
concentragdo previstos no Regulamento; f) deverdo ser representados pelos
instrumentos mencionados no Regulamento, bem como decorrentes do setor de
energia; g) ndo podem estar vencidos e/ou pendentes de pagamento na respectiva
Data de Aquisicdo; h) ndo podem contar com o Devedor, o Cedente e o(s)
Coobrigado(s) em processo de recuperagéo judicial ou extrajudicial; i) deverao ter sido
devidamente e legalmente constituidos, sendo certos (inclusive quanto a ndo existéncia
de erros operacionais e administrativos), validos e eficazes, bem como exigiveis e
liquidos quando de seus respectivos vencimentos; j) deveréo ser representados pelos
Documentos Comprobatérios e/ou pelas Cotas Investidas; k) ndo podem ser
devidos/coobrigados por Devedores/Cedentes ou que estejam inadimplentes com suas
obrigagbes perante o Fundo e/ou a Classe; ) deverdo estar livres e desembaragados
de quaisquer 6nus, gravames ou restricBes de qualquer natureza; e m) deverdo contar,
obrigatoriamente, com Coobrigacdo dos Cedentes, conforme previsto em cada
Contrato de Cesséo e/ou Termo de Cesséo;

A relagdo minima entre o valor da totalidade das Cotas Subordinadas (Mezanino e
Junior) e o patrimdnio liquido da Classe de Cotas |, devera ser de, no minimo, 15,0%;

Sao considerados Eventos de Avaliacdo: a) rebaixamento da classificacdo de risco das
Cotas em 2 ou mais niveis abaixo da classificacao de risco originalmente atribuida pela
Agéncia Classificadora de Risco, caso aplicavel; b) cessdo ou rendncia da
Administradora e da Gestora, a qualquer tempo e por qualquer motivo, da prestagéo
dos servigcos previstos no Regulamento e no Anexo, sem que tenha havido sua
substituicdo por outra instituicdo, de acordo com os procedimentos estabelecidos no
Regulamento e no Anexo; ¢) desenquadramento do indice de Subordinagéo, sem que
ocorra o seu reenquadramento nos termos do item 11.6 acima em até 15 Dias Uteis a
contar do aviso aos Cotistas pela Gestora no sentido, nos termos do item 11.6 acima;
d) desenquadramento da Reserva de Amortizacédo, da Reserva de Encargos e/ou, caso
aplicavel, da Razado de Garantia da Classe, por mais de 5 dias; (e) desenquadramento
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Eventos de Liquidag&o:

da Taxa Interna de Retorno da Carteira de Direitos Creditérios por 3 vezes em um
periodo de 3 meses consecutivos; f) caso o indice de Inadimpléncia seja superior a 30%
por 3 vezes em um periodo de 3 meses consecutivos; g) atraso, por mais de 10 dias,
no pagamento da amortizacdo ou do resgate das Cotas Seniores e/ou das Cotas
Mezanino; h) pagamento da amortizacdo ou do resgate das Cotas Juniores em
desacordo com o disposto no presente Anexo; i) aquisicao de Direitos Creditdrios e das
Cotas Investidas em desacordo com a politica de investimento da Classe, incluindo os
Critérios de Elegibilidade; j) caso a Classe deixe de efetuar os pagamentos descritos
nos Apéndices das Cotas Seniores ou das Cotas Subordinadas Mezanino, caso referido
inadimplemento ndo seja remediado em até 2 dias Uteis contados da data em que tal
pagamento deveria ter ocorrido; k) impossibilidade de aquisi¢do de Direitos Creditorios
e de Cotas Investidas que atendam a politica de investimento da Classe, incluindo os
Critérios de Elegibilidade, bem como por decorréncia de vedacao legal para a aquisigéo
de Direitos Creditérios e de Cotas Investidas; I) descumprimento pelos Cedentes, de
qualquer de suas obrigacdes estabelecidas nos Contratos de Cessédo e/ou nos Termos
de Cessdo, desde que tal descumprimento ndo seja devidamente regularizado ou
justificado dentro do prazo de 5 dias Uteis contado do recebimento, pelo respectivos
Cedente, de aviso, por escrito, enviado pela Gestora ou pelo Custodiante, informando-
a da ocorréncia do respectivo evento; m) caso algum dos Contratos de Cesséo e/ou
Termos de Cessdo sejam, por qualquer motivo, i) declarados como invalido, nulo ou
ineficaz por ordem judicial e/ou por qualquer autoridade governamental ou ii) tenha sua
validade ou eficacia, total ou parcial, questionada administrativa ou judicialmente pelo
respectivo Cedente; n) aquisicdo pela Classe, de Direitos Creditérios em desacordo
com os Critérios de Elegibilidade previstos no Anexo, bem como em desacordo com os
Contratos de Cesséo e Termos de Cesséo, que ndo tenham sido regularizados pelo
respectivo Cedente no prazo de até 5 dias Uteis apos comunicado enviado pela Gestora
neste sentido; e 0) hipdtese de ndo renovacao, cancelamento, revogagao ou suspensao
das concessfes, autorizagdes, subvencgdes, alvaras ou licengas relevantes para o
regular exercicio das atividades desenvolvidas pelos Cedentes.

Sdo considerados Eventos de Liquidagdo: a) caso seja apresentado pela
Administradora qualquer pedido judicial de declaracéo de insolvéncia da Classe, e este
seja aprovado em Assembleia Especial; b) caso seja deliberado na Assembleia
Especial que um Evento de Avaliagcdo constitui um Evento de Liquidacéo; e c) caso, na
hipétese de renuncia da Administradora, da Gestora e/ou do Custodiante, em 180 dias
contados da realizagdo da Assembleia para a delibera¢do sobre a sua substitui¢céo, ndo
seja definido um substituto para o referido prestador de servico, observados os
procedimentos descritos no Regulamento, ou, nos prazos estabelecidos no
Regulamento, o substituto escolhido ndo assuma efetivamente as fungdes da
Administradora, da Gestora ou Custodiante, conforme o caso.
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INFORMAGOES REGULATORIAS COMPLEMENTARES

1.

10

11.

12.

13.

14.

15.

16.

O Comité de Classificagdo de Risco que decidiu pela atribuicdo das classificagdes de risco de crédito das Cotas Seniores da Classe |
do FIDC Siga Energia Portfélio de Responsabilidade Limitada (Fundo) se reuniu, no dia 27 de fevereiro de 2024. A reunido de Comité
esté registrada na Ata N° 20240227-9.

As classificagbes estdo contempladas na “Escala Nacional de Ratings de Crédito de Cotas de FIDCs”, disponivel em:
http://www.austin.com.br/escalas.

As classificaces de risco de crédito decorrem da utilizagdo da metodologia genérica comumente aplicada por essa agéncia em suas
classificacdes de Securitizagéo de Recebiveis, disponivel em: http://www.austin.com.br/metodologias

N&o é a primeira vez que a Austin Rating classifica esta espécie de ativo e seus ativos subjacentes. Essa agéncia ja atribuiu
anteriormente classificacdes de risco de crédito para Cotas de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios lastreadas em
operacdes originadas no mercado de energia.

As classificag6es de risco de crédito atribuidas pela Austin Rating estao sujeitas a diversas limitagdes, conforme descrito no final deste
documento (Disclaimers).

As fontes de informag6es foram consideradas confidveis pela Austin Rating. Os analistas utilizaram informacdes provenientes das
seguintes fontes: Banco Daycoval S.A., (Administradora e Custodiante); Siga Gestora de Recursos Ltda. (Gestora e Agente de
Cobrancga). Adicionalmente, os analistas fizeram uso de informagdes publicas, especialmente daquelas obtidas no website da
Comisséo de Valores Mobiliarios — CVM.

As informacgdes obtidas pela Austin Rating foram consideradas suficientes para as atribuigées das classificagdes de risco de crédito.
Dentre as informacdes utilizadas para esta andlise, destacam-se o Regulamento do Fundo e informag6es sobre a Consultora,
notadamente aquelas relativas a posicéo de sua carteira em diferentes datas e estratégias para o Fundo.

As estimativas de inadimpléncia e niveis de perda do Fundo baseiam-se em metodologia prépria, 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 padrédo estabelecido pela Austin Rating. Foi
realizada andlise aprofundada sobre as informagdes recebidas acerca dos ativos subjacentes as Cotas classificadas do Fundo.

. Apés as atribuigdes das classificagdes finais, estas serdo revisadas e atualizadas trimestralmente, conforme previsto no item VIl do

artigo 34 da instrugcdo CVM n°356/2001. Até o 45° (quadragésimo quinto) dia ap6s o encerramento do trimestre em andlise, sera
divulgado Relatério de Monitoramento, contendo a opinido atualizada da Austin Rating sobre o risco de default do Fundo em relacéo
as Cotas classificadas, por ele emitidas. A Austin Rating salienta que poderdo ser realizadas ag6es de rating a qualquer tempo,
inclusive no intervalo entre os monitoramentos trimestrais previstos.

A Austin Rating adota politicas e procedimentos que visam mitigar potenciais situacdes de conflitos de interesse que possam afetar o
desempenho da atividade de classificagdo de risco e seus resultados. O presente processo de classificacédo de risco esta isento de
situacBes de potencial conflito de interesses, incluindo aquelas previstas na Resolugdo CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020.

Na data do presente relatdrio, a Austin Rating ndo presta qualquer servigo direto para a Siga Gestora de Recursos Ltda., porém, atribui
ratings de crédito para outros fundos que estdo sob sua gestdo, os quais podem ser consultados no website dessa agéncia, em:
http://www.austin.com.br/Ratings-FIDCs.html. Nesta data, a prestacdo de servicos da Austin Rating para a Administradora /
Custodiante do Fundo se da em relagdo ao rating de qualidade de gestéo de sua area de gestao de recursos. Essa agéncia também
classifica cotas de outros fundos dos quais o Banco Daycoval S.A. é Administrador e/ou Custodiante, que, porém, sdo servigos
prestados 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 servigo de classifica¢é@o de risco para o Fundo, nem sequer para qualquer outra parte relacionada a este Fundo nos
ultimos 12 meses.

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

As classificagdes foram comunicadas ao Contratante e a outras partes ligadas ao Fundo, via e-mail, em 27 de fevereiro de 2024. A
versédo original do relatério (Draft) foi enviada a essas partes, também via e-mail, na mesma data. Nao foram realizadas altera¢des
relevantes no contetdo deste e nem promovida alteragdo nas classifica¢fes atribuidas inicialmente em razdo dos comentérios e
observacdes realizados pelo contratante.

Este documento é um relatério de classificacéo de risco de crédito, atendendo ao que dispde o artigo 16 da Resolugdo CVM N° 9, de
27 de outubro de 2020.
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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 atribuidas pela Austin Rating baseiam-se em informagdes consideradas suficientes para a
emissdo de uma classificacéo, sendo tais informagdes 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 nédo haja alteracdo no sentido ou significado das mesmas. N&o obstante os cuidados na obtengéo, cruzamento e compilagéo da informagéo para efeitos da
analise de rating, a Austin Rating ndo pode se responsabilizar pela veracidade de referidas informacdes. A Austin Rating utiliza todos os esfor¢os para garantir o que
considera como nivel minimo de qualidade da informacgédo para que se proceda a atribuicdo dos seus ratings, fazendo, sempre que possivel, a checagem dessas
informacdes com outras fontes também confidveis. Contudo, a Austin Rating ndo faz a auditoria de tais informacdes e nem sempre pode realizar a verificagdo ou
confirmacgéo das informacgdes recebidas durante um processo de rating, néo 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 simulagées realizadas pela Austin Rating,
incluindo aquelas dispostas neste relatério, constituem-se meramente no julgamento da Austin Rating acerca da capacidade e da vontade futuras de um emissor em
honrar suas obrigagdes totais e/ou especificas, sendo tal julgamento expresso por meio de simbolos (letras), que consistem em graduacdes dentro de escalas absoluta
(global) ou relativa (nacional). A Austin Rating néo utiliza nessas escalas as definicdes de “grau de investimento” e de “grau especulativo”. Essa agéncia entende nédo
caber a ela, mas sim aos agentes de mercado, a definicdo de quais graduagdes podem ser consideradas como “grau de investimento” e de “grau especulativo”. A
determinacéo de uma classificagdo de risco pela Austin Rating ndo consiste e ndo deve ser considerada como sugestéo ou recomendagédo de investimento, manutencéo
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 CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO DA AUSTIN RATING NAO PRESSUPOEM A CERTEZA DE FATOS. As opinides externadas pela Austin Rating em
seus relatérios de classificagéo 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 informag6es e fatos presumidamente verdadeiros, as classificagdes podem ser
afetadas por acontecimentos futuros ou condi¢es ndo previstas no momento de uma acéo de rating.

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

0OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING ESTAO SUJEITOS A ALTERACC)ES E PODEM, INCLUSIVE, SER SUSPENSOS DENTRO DE UM
PRAZO DE VIGENCIA DE UM CONTRATO. As classificagdes podem ser alteradas ou retiradas a qualquer momento e por diversas razdes, de acordo com os critérios
metodolégicos da Austin Rating para o tipo de emissor / emissao classificado. Uma classificagdo pode ser suspensa e/ou a retirada nas hipéteses em que a Austin Rating
identificar: (i) a auséncia de informagGes 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 (ii) a ndo existéncia e/ou ndo disponibilizacéo de informacdes suficientes para realizagdo de referida andlise e emisséo do rating.

AS CLASSIFICAGOES DE RISCO DE CREDITO ATRIBUIDAS PELA AUSTIN RATING NAO DEVEM SER COMPARADAS A CLASSIFICAGOES 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 jurisdigdo local, suas classificagfes ndo devem ser diretamente comparadas as classificagcdes de outras agéncias de
rating, uma vez que suas defini¢cdes de default e de recuperagdo apds default e suas abordagens e critérios analiticos séo préprios e diferem daqueles definidos e aplicados
por outras agéncias.

OS RATINGS DE CREDITO EMITIDOS PELA AUSTIN RATING NAO CONSIDERAM O RISCO DE PERDA DERIVADO DE OUTROS RISCOS QUE NAO O RISCO DE
CREDITO, A NAO SER QUE TAIS RISCOS SEJAM ESPECIFICAMENTE MENCIONADOS EM SEUS RELATORIOS E PARECERES FORMAIS. N&o obstante a Austin
Rating dedicar-se a analisar e ponderar todos os riscos inerentes a um emissor e/ou emiss&o, 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
sédo consideradas na classificacéo de risco de crédito. Caso solicitado pelo contratante, a Austin Rating pode fazer andlises especificas quanto a riscos de mercado e
liquidez de determinados ativos, sendo nesses casos referida avaliagdo sempre sera segregada da analise do risco de crédito e identificada como tal.

OS RATINGS E DEMAIS COMENTARIOS EMITIDOS PELA AUSTIN RATING, INCLUINDO AQUELES CONTIDOS NESTE DOCUMENTO, REFLETEM OPINIOES DO
COMITE DE 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 Classificagéo de Risco, seguindo metodologias e critérios padronizados para cada tipo de emissor
e/ou emisséo. Em seus relatdrios, 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 Resolugdo CVM N° 9, de 27 de outubro de 2020, assim como com o
objetivo de favorecer a comunicagdo 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 estdo orientados a ndo comentarem sobre os ratings emitidos e a ndo emitirem opinides pessoais acerca dos riscos, sendo que, caso 0
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 andlise, ndo sdo os Unicos responsaveis pelas opinides e, portanto, ndo devem ser
responsabilizados individualmente por qualquer erro ou omisséo eventualmente observados neste, e tampouco pela classificagdo 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 TIiTULOS 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.

© 2024 Austin Rating Servicos 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, GRAVAGCAO OU QUALQUER OUTRO TIPO DE SISTEMA DE
ARMAZENAMENTO E TRANSMISSAO DE INFORMAGAO, E POR QUALQUER PESSOA SEM PREVIO CONSENTIMENTO POR ESCRITO DA AUSTIN RATING.




