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rating de monitoramento de operacdo estruturada*

OURINVEST INNOVATION FIAGRO -
DIREITOS CREDITORIOS

Fiagro - direitos creditorios

cota Unica

nota global: BBSR (o.e.)

equivaléncia “br’: BrA (o.e.)

O Comité de Classificacdo da SR Rating atribui as notas acima descritas,

denotando risco mediano. No dmbito local e no prazo analisado, a qualidade de

crédito satisfatéria e a vulnerabilidade é significativa a riscos num cendrio de

mudancas bruscas ou inesperadas, por

fatores internos ou do macroambiente.

Os  principais fatores a  serem
considerados na atual classificacdo
decorrem da carteira formada que
estd  sobremaneira suportada pela
discricionariedade do  Gestor, no
processo de selecdo dos ativos de
crédito  origindrios de  operacdes
realizadas no segmento do
agronegdcio, que pOossui um
consistente frack-record, notadamente
com auséncia de inadimpléncia. Em
conjunto, os riscos do processo de
selecdo de investimentos se mostram

risco macroecondmico

risco de gestdo

risco operacional

risco financeiro

estrutura e mitigadores

relevantes, frente das condicdes flexiveis de elegibilidade pelo Regulamento, a

despeito das expectativas do gestor que buscard ativos que respeitem minimas

condicdes de qualidade e garantias.

Adicionalmente, o risco macroecondmico é considerado moderado, devido a

recente alta dos insumos agricolas e poderd trazer cendrios de volatilidade ds

oportunidades de investimentos e risco de crédito dos devedores. Isso se torna de

maior releva@ncia, sobretudo diante da concenfracdo de riscos na carteira no

segmento do agronegdcio e que ndo contard com qualquer subordinacdo dada

sua Unica classe de cotas. Destaca-se que o fundo encontra-se em momento de
transformacdo onde sua escalabilidade é ponto de observacdo.



Rating de FIAGRO - DIREITOS CREDITORIOS

O fundo se expde a outros fatores de risco, tal como o de liquidez, que se apresenta em baixa intensidade por
conta da estrutura do fundo, além de operacionais e legais, em decorréncia natural de estruturas de
securitizacdo deste segmento.

O Fundo | O OURINVEST INNOVATION FIAGRO - DIREITOS CREDITORIOS é constituido sob a forma de
condominio fechado, com prazo de duracdo indeterminado. Na estrutura passiva, o fundo permite a emissdo
de cotas em classe de cotas Unicas. A cota possui benchmark definido de CDI + 3% a.a. para pagamento da
taxa de performance.

forma de constituigcao informacoes sobre as cotas

condominio fechado tipo | valorizagdo  |benchmark |datainicio |data resgate
patrimbnio liquido . desde oinicio  35,00%
R$ 37.357.301,60 "Y' timestre 3gen DI t%aa dez/19 n/a

direitos creditérios Direitos creditérios oriundos de operacdes de crédito do agronegécio

Na composicdo dos ativos estardo direitos creditérios do agronegdcio:

a) Representados por titulos de crédito, mas ndo limitadamente, certificados de direitos creditérios do
agronegoécio, duplicatas, notas promissérias, cédulas de crédito bancdrio, cédulas de produto rural
financeira, debentures, certificados de recebiveis do agronegdcio e letras de crédito do agronegdcio;

b) Representados por contratos de fornecimento em geral, podendo estar acompanhados de cédulas
de produto rural, ou;

c) Todo e qualquer instrumento representativo de crédito oriundo do agronegdcio.

Na estrutura do fundo estardo a SINGULARE CORRETORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS S.A., como
administradora e custodiante, a FATOR ORE, no papel de gestora, a FATOR INNOVATION LTDA., prestando
servico de consultoria e cobranca especializadas, além da auditoria ainda a definir.
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SWOT de riscos| no presente rating da operacdo de securitizacdo sdo considerados, em suma, os
seguintes fatores relevantes:

FORCAS FRAQUEZAS

* Originacdo e selecdo a cargo FATOR ORE, | * Regulamento com critérios flexiveis para a
gestora de sdlida reputacdo. alocacdo de recursos e de concentracdo.

* Ainda que sujeito a discricionariedade na * Ndo determinacdo de garantias minimas
originacdo e aprovagdo pelo gestora, o para cobrir possiveis eventos de

fundo buscard operacdes com alguns pré- inadimpléncia.
requisitos minimos de qualidade e com * Auséncia de subordinacdo
presenca de garantias.

* Track-record positivo, com inadimpléncia
zero.

OURINVEST INNOVATION
FIAGRO - DIREITOS
CREDITORIOS

Fundo de Investimento

* Ativos-alvo possuem elevadas
oportunidades diante das estruturas pro-
governanca, podendo ser liquidados

antecipadamente.

OPORTUNIDADES AMEACAS

Informacdes relevantes sobre a emissdo e seus documentos | os documentos da
operacdo refletem, mas ndo se limitam, as principais condicdes abaixo descritas:

Regulamento: neste documento ficam regradas as principais caracteristicas do Fundo, cuja estrutura é
arquitetada para a securitizacdo de direitos creditérios que deverdo ser direitos e titulos representativos de
crédito, origindrios de operacdes realizadas no segmento do agronegdcio.

O Fundo serd constituido sob a forma de condominio fechado, tendo prazo de duragcdo indeterminado.

Na composicdo de cotas, o Fundo poderd emitir apenas uma classe de cotas, A cota possui benchmark
definido de CDI + 3% a.a. para pagamento da taxa de performance.

O Fundo poderd adquirir Direitos Creditérios e Ativos Financeiros de um mesmo Devedor ou de coobrigacdo
de uma mesma pessoa ou entidade, no limite de até 20% do patrimdnio liquido do fundo, conforme Artigo 40-
A daInstrucdo CVM n® 356/01, ou norma superveniente que venha a ser aplicada aos FIAGRO.

No que tange a cobranca dos direitos creditérios, A cobranca ordindria dos Direitos Creditérios Adquiridos é
readlizada pelo Agente de cobranca, por meio da emissdo de boletos bancdrios, com crédito do pagamento
direcionado & Conta de Cobranca. No dmbito da cobranca ordindria, o Custodiante poderd contar com o
apoio do Agente de Cobranca para a geracdo dos boletos bancdrios para pagamento dos Direitos
Creditérios Adquiridos. A cobranca extraordindria dos direitos creditdrios que venham a ser inadimplidos pelos
respectivos devedores é redlizada pelo agente de cobranca, mediante a adocdo das seguintes medidas:
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a) guando do vencimento de cada Direito Creditério Adquiridos, sem a identificacdo do respectivo
pagamento, o Agente de Cobranca entrard em contato telefénico com o Devedor, a fim de negociar
a divida e, conforme o caso, emitir novo boleto corrigido;

b)ndo resolvido por contato telefénico, o agente de cobranca enviard notificacdo extrajudicial,
informando o prazo de até 15 dias para que o Devedor pague as parcelas em aberto, sob pena de
restricGo do nome junto ao SERASA;

A estratégia de cobranca judicial e execucdo de garantias serdo definidas caso a caso.

Acompanhamento do fundo | O fundo teve inicio em dezembro de 2019 com apenas uma classe
de cotas. O Patrimdnio Liquido do Fundo, ao final do 1° trimestre de 2023 era de R$ 37,3 milhdes. A carteira é
composta por R$ 8,6 milhdes alocados em direitos creditérios, cerca de 70% do patrimoénio alocado em CRA's
e CRI's e aproximadamente 0,1% em ativos de liquidez didria.

FIDC jan/23 % fev/23 % mar/23 o
tesouraria 131,31 0,00% 231,27 0,00% 137,65 0,00%
aplicagoes financeiras 29.047.431,84 77,59% 28.854.052,73 77,24%  29.293.387,03

direitos creditdrios 8.436.864,49 22,54%  8.545.200,57 22,88% 8.681.453,44

contas a pagar/receber - 45.841,51 -0,12% - 44.162,01 -0,12% 617.676,52
patriménio liquido 37.438.586,13 100% 37.355.322,56 100%  37.357.301,60

Os direitos creditorios | O objetivo do fundo é remunerar as cotas, preponderantemente, a partir da
aquisicdo de direitos creditdrios que deverdo ser direitos e titulos representativos de crédito, origindrios de
operacdes redlizadas no segmento do agronegdcio. A gestora realiza uma andlise profunda das
oportunidades de investimento onde sdo definidas as premissas para o investimento e verificada o
enquadramento da operacdo aos critérios definidos. Todas as operacdes e premissas utilizadas na andlise
devem ser aprovadas por meio do comité de investimentos da asset. Adicionalmente, o fundo mantém

monitoramento tempestivo da carteira e das garantias associadas com o auxilio da consultoria especializada.

A Fator Innovation utiliza sistema proprietdrio que oferece de forma conjunta a andlise de crédito,
formalizacdo, gestdo e administracdo dos direitos creditdrios do setor do agronegdcio, o SAGI.

Os direitos creditérios deverdo ser analisados e aprovados pela gestora e pela consultoria especializada para
ingressarem ao fundo. A politica de originacdo e concessdo de crédito do fundo passa por sete etapas, que
consiste em: () identificacdo da oportunidade de investimento; (i) cadastro; (iii) andlise de crédito; (iv)
negociacdo; (v) aprovacdo; (vi) formalizacdo, e; (vii) processamento de aquisicdo.
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Politica de originagdo e concessao de crédito

(i) A Gestora identificard potenciais oportunidades de investimento em Direitos Creditdrios que se
enquadrem nas caracteristicas, perfil de risco, limitacdes, estratégia e objetivos.

(i) Coleta de documentos e informacdes necessdrios para andlise do Devedor e das garantias. Esta
atividade poderd ser realizada com apoio da Consultoria Especializada.

(i) A Consultoria Especializada analisard a qualidade de crédito do Devedor e da carteira de
recebiveis oferecida em garantia conforme politica de crédito.

(iv) A Gestora negociard com o Devedor condicdes de aquisicdo que satisfacam os objetivos de
investimento do Fundo e sejam compativeis com o risco de crédito.

(v) Verificacdo de enquadramento da operacdo negociada aos Critérios de Elegibilidade e as
Condicoes de Aquisicdo do Fundo.

(vi) ConstituicGo dos documentos necessdrios para formalizacdo a aquisicdo de cada operacdo,
assim como potenciais garantias. Entre outras, a formalizacdo das operacdes poderd comtemplar
(elaboracdo de documentos, checagem de poderes, preenchimento de contrafos, assinaftura e
registro de garantias).

(vii) Efetivacdo da aquisicdo dos Direitos Creditorios.

Os riscos associados aos direitos creditdrios sdo preponderantemente operacionais e ambientais, no cotejo a
rentabilizacdo das cotas, ndo obstante a presenca do supracitado risco de crédito das contrapartes
pagadoras. Nesse sentido a expertise da FATOR ORE e da FATOR INNOVATION LTDA., em todo o processo de
originacdo, aquisicdo, acompanhamento e realizacdo dos direitos creditérios.

O remanescente do Patriménio Liquido, que ndo for aplicado em Direitos Creditérios, poderd ser mantido em

moeda corrente nacional ou investido nos seguintes ativos financeiros, sem limite de concentracdo:

a) titulos de emissdo do Tesouro Nacional;

b) titulos de emissdo do BACEN;

c) operagcdes compromissadas com lastro nos Ativos Financeiros mencionados nas alineas (a) e (b)
acima; (d) créditos securitizados pelo Tesouro Nacional;

d) certificados de depdsito bancdrio, de instituicdes que tenham classificacdo de risco equivalente a
“A"”, em escala nacional, atribuida por agéncia de classificacdo de risco habilitada para atuar no
pais; e

e) cotas de fundos de investimento que invistam exclusivamente nos ativos financeiros mencionados nos
itens acima e/ou que apliquem mais de 50% de seu patrimdnio nos ativos passiveis de aquisicdo pelos
FIAGRO.

E vedado ao Fundo redlizar operacdes:

f) de day trade;

g) de venda de opcdo de compra a descoberto e alavancada, a qualquer titulo;
h) de renda varidvel ou cambial;

i) comwarrants, e

i) operagdes com derivativos, exceto para hedge.
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A Ccotd | Em marco de 2023, o fundo encerrou o més com um Patriménio liquido de R$ 37,3 milhdes. Desse
total apenas R$ 8,6 milhdes, aproximadamente 20% do PL, representados por direitos creditérios. O restante do
patriménio do fundo que ndo estd alocado em direitos creditérios estd distribuido entre cotas de fundos de
investimentos, CRA's, CRI's, contas a pagar e disponibilidades. Desde o inicio do fundo, a cota Unica valorizou
35%, durante o trimestre, a valorizacdo foi de 3,86%.
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FATOR ORE | Em junho de 2022, a Fator Capital adquiriu o controle da Ourinvest Real Estate (ORE) que
passou a ser FATOR ORE.

O foco da FATOR ORE é a gestdo de Fundos de Investimento Imobilidrio (Flls) e Fundos de Investimento do
Agronegdcio (FIAGRO Imobilidrio) listados e negociados em bolsa de valores, que investem em imdbveis
(escritérios, shopping centers, centros de convencdo, hotéis e galpdes de logistica), certificados de recebiveis
imobilidrios, certificados de recebiveis do agronegdcio e em outros fundos imobilidrios.

As empresas do grupo possuem estrutura de compliance sustentadas por manuais e politicas, compativeis
com o tamanho do negdcio e tipologia da atividade.

Dentre as quatro empresas mencionadas, a FATOR ORE conta com 26 colaboradores diretos que se dividem
entre as empresas. A drea voltada para o segmento de agronegdcio tem como principais executivos os Srs.
Nelson Campos, Alvaro Rezende, Ricardo Banzoli, e Marcos Bertomeu, sendo os dois primeiros, responsaveis
pela estruturacdo de produtos, o terceiro responsdvel originacdo de créditos e o Ultimo pela gestdo de
carteiras agro, além do Sr. Bruce Philips, presidente da FATOR ORE. Apds a aquisicdo da Ourinvest pela Fator
Capital, ndo houve alteracdes nos processos e atividades j& exercidas pela empresa.

A aquisicdo dos direitos creditérios que irdo compor o fundo deverd ser objeto de discussdo interno por meio
do comité de investimentos, que tem como membros titulares os Srs. Bruce Philips, Marcos Bertomeu, Alvaro
Rezende, Jodo Lopes Filho e Jodo Coronel Lustosa.
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ﬁ?ANDES NUMEROS FATOR - ORE \

T.4bi [2,1bi [0,6 bi 1.3 bi [3,5bi

Fundos Exclusivos Fundos Outros Fundos Corporate Venture Ativos
Imobilidrios Abertos Capital Estruturad
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Matriz de riscos | a matriz de risco abaixo, pontua a exposicdo e intensidade do presente rating aos

riscos em evidéncia.

RISCO
MACROECONOMICO

RISCO DE GESTAO e
OPERACAO

RISCO FINANCEIRO

*longo prazo.

*risco concentrado em um Unico setor.

* regulamento flexivel e alta
discricionariedade do comité de
investimentos da FATOR ORE.

* sistema SAGI j& consolidado no
mercado de fundos do Agronegdcio.

* risco fortemente concentrado no
segmento do agronegdcio.
* fundo de condominio fechado, com
histérico de inadimpléncia zero.

* cendrio econdmico conturbado
pressionando os custos dos insumos
agricolas.

* s6lido track-record da Ourinvest na
gestdo de recursos do segmento do
agronegdcio.

* risco de crédito mediano alto, dos
devedores.

* politica de concessdo de crédito
busca definir limites para a exposicdo
de risco de crédito, bem como
estabelecimento de garantias minimas.

Perspectivas das notas | as notas afribuidas possuem perspectiva estdvel, ndo obstante a
possibilidade de alteracdo em decorréncia dos seguintes fatores: (i) deterioracdo das condigcdes econdmico-
financeira significativa que altere a percepcdo de risco de crédito do devedor dos direitos creditérios ou da
garantia concedida; (i) ndo cumprimento de qualquer das obrigacdes pecunidrias ou de fazer atreladas ao
fundo ou as obrigacdes de fazer associadas; e (iii) alteracdes de regulamento ou de qualgquer outra Lei ou
norma superveniente do negdcio da companhia ou a que se insere esse instrumento financeiro.
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informacdes sobre o processo de andlise

As notas foram aftribuidas pelo Comité de Classificacdo de Risco da SR Rating.

Esta avaliacdo foi realizada em consondncia com a metodologia de risco de fundo de investimento
em direitos creditérios e risco de emisséo de divida corporativa, cuja versdo mais recente é datada de
30 de julho de 2015, devidamente validada pelo Comité de Classificacdo da SR Rating.

+ A SR Rating ndo atesta e nem audita qualquer informacdo utilizada neste trabalho, a despeito do
cuidado e criticidade empenhados sobre as mesmas, no infuito de prover a maior qualificacdo
possivel nas andlises. Nossas fontes de informacdes foram: (i) sobre o fundo (Regulamento, outros
documentos pertinentes); (ii) relatérios operacionais e financeiros da gestora e dos prestadores de
servico do fundo.

¢+ Conforme Resolucdo CVM n°® 521 / 2012, e conforme previsto nas regras e procedimentos da SR
Rating. informamos que n&o houve qualquer indicio de conflitos de interesse, presentes ou potenciais,
neste processo de atribuicdo de classificacdo de risco.

¢+ A FATOR ORE, isolada ou em conjunto com qualquer outra entidade vinculada a ela, ndo possui
outros relacionamentos de prestacdo de servicos com a SR Rating.

historico da classificacdo de risco

Em 05 de agosto de 2022 foi disponibilizada versdo preliminar para o contratante.

Em 17 de agosto de 2022, apbs revisdo, foi disponibilizada nova versdo preliminar para o confratante.
Em 24 de agosto de 2022, a SR Rating emitiu o relatdrio inicial de rating.

Em 10 de novembro de 2022, a SR Rating emitiu o primeiro relatdrio de monitoramento.

Em 24 de abril de 2023, a SR Rating emitiu o presente relatério de monitoramento.

* & 6 ¢+ o

Recomendamos que o0s leitores acessem nosso website (www.srrating.com.br) para
maiores informacdes sobre as notas classificatodrias, seus alcances e limitagcdes, bem como

sobre as metodologias e procedimentos.

EXPERIENCIA
LOCAL

sécios brasileiros
devasta
experiéncia

NETWORKING

PADRAO

GLOBAL INTERNACIONAL
metodologia parcerias
internacional estrategicas

PROCESSOS E
QUALIDADE
estrutura e
pessoal
qualificado
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