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CLASSIFICAGOES

FE0001-2020 / C+ VALORA FIDC / Cota Sénior / 032.990.730/0001-73

Confirmacgio do Rating A+(fe) de Crédito - Longo Prazo em |12 de agosto de 2020 - Perspectiva Negativa
Ultimo Rating:  A+(fe) de Crédito - Longo Prazo em 18 de maio de 2020

Rating Inicial: A+(fe) de Crédito - Longo Prazo em 09 de margo de 2020

FE0002-2020 / C+ VALORA FIDC / Cota Subordinada / 032.990.730/0001-73

Confirmagido do Rating B(fe) de Crédito - Longo Prazo em |2 de agosto de 2020 - Perspectiva Negativa
Ultimo Rating: B(fe) de Crédito - Longo Prazo em |8 de maio de 2020

Rating Inicial: B(fe) de Crédito - Longo Prazo em 09 de margo de 2020

FE0003-2020 / C+ VALORA FIDC / Cota Mezanino / 032.990.730/0001-73

Confirmacgio do Rating BBB(fe) de Crédito - Longo Prazo em |2 de agosto de 2020 - Perspectiva Negativa
Ultimo Rating: BBB(fe) de Crédito - Longo Prazo em 18 de maio de 2020

Rating Inicial: BBB(fe) de Crédito - Longo Prazo em 09 de margo de 2020

METODOLOGIAS E CRITERIOS RELEVANTES PARA ESTA ANALISE

Metodologia(s) Liberum Ratings de Finangas Estruturadas

ESCALAS DE AVALIACAO

Escala(s) Liberum Ratings de Crédito - Longo Prazo

FREQUENCIA DE MONITORAMENTO
A politica de monitoramento de ratings para esta(s) classe(s) de ativo(s) é descrita na Metodologia de Ratings de Finangas Estruturadas
disponivel no site da Liberum Ratings. www.liberumratings.com.br

PROCESSO DE DILIGENCIA SOBRE OS ATIVOS DE FINANCAS ESTRUTURADAS
A presente avaliagdo se apoiou, entre outros, no uso de bases de dados histéricas e comparativas para este tipo de ativo e o uso de modelos
de andlise proprietarios, os quais consideram aspectos qualitativos e quantitativos especificamente associados a este tipo de ativo.

(fe) representa o sufixo utilizado, pela Liberum Ratings, para ratings atribuidos a Finangas Estruturadas

FUNDAMENTOS DA CLASSIFICACAO DE RISCO

Os ratings das Cotas do C+ Valora FIDC estio fundamentados principalmente, entre outros aspectos, pelo lastro de seus
titulos, a saber, contratos de crédito consignado privado, o que garante um fluxo de repasse de até 30% do salario dos
tomadores de crédito e até 30% da renda rescisoria para saldar a divida em caso de quebra de vinculo. Dentro desse
contexto, a carteira esta |00% exposta ao risco do Grupo GPS e ao risco de seus funcionarios.

Desta forma, a avaliagao leva em consideragao a rotatividade dos funcionarios tomadores de crédito, uma vez que as
demissdes provocam a ruptura do mecanismo de desconto em folha de pagamento, podendo ter algum impacto sobre a
liquidez do fundo, além de afetar as condigdes financeiras desses devedores, o que deve ter algum efeito sobre os niveis de
inadimpléncia, e, consequentemente, na provisao e na rentabilidade das cotas.

Ademais, apesar do curto histérico de operagao do fundo, a experiéncia das empresas responsaveis pela andlise e selecao dos
direitos creditorios - a gestora, a Valora Gestdo de Investimento LTDA, e o originador, a Consiga Mais Cobranga e Servigos
LTDA - os critérios de elegibilidade dos ativos potencialmente securitizaveis, bem como o spread das operagoes em relagao
aos custos e retorno dos cotistas foram fatores avaliados positivamente. Nao obstante, as Cotas Subordinadas Juniores, mais
sensiveis aos movimentos da carteira, tém acumulado rentabilidades positivas e bastante expressivas em relagao ao CDI.

A manutengdo de perspectiva negativa reflete o cenario mais atipico que se configura com o avango do Covid-19
(coronavirus) no Brasil, sendo que as medidas de contengido de sua disseminagao tém envolvido paralizages parciais, e
mesmo completas, de diversas cadeias produtivas, podendo, desta maneira, afetar as operagoes desse fundo. O vetor se
mantém nessa diregio até que se tenha maior clareza da dimensao e duragdo dessa crise, cuja dindmica, a despeito do
processo de flexibilizagdo ja observado em algumas cidades, ainda permanece permeada por incertezas.

CARACTERISTICAS E PARTES ENVOLVIDAS

Emitente: C+ VALORA FUNDO DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS
CNPJ: 32.990.730/0001-73

Data de Registro: 13/05/2019

Condominio: Fechado

Fundo Exclusivo: Nao

Prazo de Funcionamento: Indeterminado

Principal Ativo: Contratos de Crédito Consignado Privado

Taxa Minima de Cessiao:

Concentragao Max. Cedente: NA
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Concentragao Max. Sacado:

Administrador:
Gestor:
Custodiante:

Originador:

Data de Emissao:

Valor Unitario de Emissao (R$):

Quantidade de Cotas na Emissio:

Remuneragio Alvo:

Amortizagao / Resgate:

Até 100% para empresas conveniadas; empregadores das empresas
conveniadas podem tomar empréstimos entre R$ 300 e R$ 75.000

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.

Valora Gestdo de Investimentos Ltda.

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.
CONSIGA MAIS COBRANCA E SERVICOSLTDA.

A definir

R$ 1.000,00
70.000

CDI +3,5% aa

As cotas serao amortizadas em |2 parcelas mensais e consecutivas,
observadas um prazo de caréncia de 24 meses.

Subordinagao Minima (% do PL): 30%

Data de Emissao: A definir
Valor Unitario de Emissao (R$): R$ 1.000,00
Quantidade de Cotas na Emissio: 15.000
Remuneragio Alvo: CDI+ 5% a.a

Amortizagio / Resgate: As cotas serao amortizadas em |2 parcelas mensais e consecutivas, observado

um prazo de caréncia de 24 meses da data de subscricdo inicial.
Subordinagao Minima (% do PL): 15%

Valor Unitario de Emissao (R$): R$ 1.000,00

Com um histérico recente de funcionamento, o Patriménio Liquido do C+ Valora finalizou o segundo trimestre em R$ 21,7
milhSes, sendo que R$ 5,1 milhdes sdo referentes as Cotas Seniores, R$ 2 milhdes as Cotas Subordinadas Mezanino e R$
14,5 milhSes as Cotas Subordinadas Juniores, de modo que a subordinagdo para as Cotas Subordinadas Mezanino esta em
67,2% e para as Cotas Seniores esta em 76,6%, patamares bastante confortaveis em relagdo aos minimos estipulados em
regulamento.

A alocacio em direitos creditérios, quando liquida de PDD, corresponde a 97% do PL; enquanto os recursos remanescentes
de R$ | milhdo estao alocados em ativos com baixo perfil de risco.

A distribuicdo dos recursos é bem pulverizada entre os funcionarios da GPS, e com um contrato médio de R$ 3.831,84, os
vinte maiores devedores concentraram 2% do PL. Desses devedores, 4,8% foram demitidos até o final do periodo avaliado,
sendo que os seus contratos correspondem a 4% do PL.

Ademais, as Cotas Subordinadas, mais sensiveis a quaisquer movimentos do fundo, ja tém apresentado resultados positivos e
bastante expressivos em relagdo ao CDI, acumulando rentabilidades de 12,5% no trimestre e 18,2% no ano.

Os ratings das Cotas aqui avaliadas incorporam, entre outros critérios, a capacidade desses ativos em superar cenarios de
estresse. Todavia, a atribuicdo de perspectiva negativa reflete o ambiente mais atipico que se configura com o avango do
Covid-19 (coronavirus) ao redor do mundo e das medidas de contencao de sua disseminagao, que, com carater mais
sistémico, deve afetar todas as carteiras com lastro em contratos de crédito consignado privado, sendo que as perturbagdes
serao maiores ou menores de acordo com a sua gestdo e estratégias contraciclicas, bem como pela estrutura de cada fundo e
os seus mecanismos de absorgao de choques.

O vetor se mantém nessa diregdo até que se tenha clareza suficiente do alcance dessa epidemia sobre as operagées do
fundo, uma vez que a compreensao de sua dimensao econémica e financeira depende preponderantemente de sua dimensao
clinica e das agSes mitigantes atreladas, cuja dinamica, na auséncia de uma vacina ou um medicamento eficaz para tratamento
das pessoas, ainda estd em curso, €, portanto, permanece permeada por incertezas, a despeito do processo de flexibilizagdo
ja observado em algumas cidades do pais.

Desta forma, é importante ressaltar que eventuais mudangas nos ratings serio avaliadas caso a caso, e pontualmente, a
medida em que os efeitos dessa crise tenham repercussées sobre os fundamentos de longo prazo contidos nessa
classificagdo, sendo que os principais aspectos que poderdo acarretar o rebaixamento do rating se referem principalmente a
mudanca de modalidade dos créditos passiveis de aquisicio do Fundo para perfis mais arriscados ou a piora da qualidade dos
direitos creditérios, uma vez que esse cenario se refletiria no aumento dos indices de atraso, no aumento de provisdo e na
piora de rentabilidade das cotas.

O risco de falta de liquidez é determinado principalmente pelo perfil de risco dos direitos creditérios, pelo seu prazo médio
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e pelas condigGes de resgate das cotas avaliadas. Os principais aspectos que poderao comprometer a formagao de liquidez se
referem principalmente ao alongamento do prazo médio dos direitos creditorios e ao aumento do nivel de inadimpléncia,
que se refletiria em redugdo das rendas obtidas com o fluxo de recebimento dos créditos. Ainda, o risco de liquidez, na visao
da Liberum Ratings, recai sobre a qualidade dos direitos creditérios, uma vez que a principal fonte de recurso do Fundo para
efetuar o pagamento da amortizagdo das cotas ¢ a liquidagao dos direitos creditorios.

No caso do C+ Valora FIDC, o fluxo de liquidagdes depende do repasse dos recursos descontados em folha de pagamento
de até 30% do salario dos funcionarios do Grupo GPS, e, e por isso a maior parte das liquidagdes ocorre com um atraso,
que, no entanto, dentro desse contexto, ndo deve ser visto como um atraso efetivo, mas como uma caracteristica da
operagao, que, por sua vez, depende do fechamento da folha de pagamento. Nao obstante, o prazo médio das liquidagoes
em atraso ¢ inferior a 30 dias, sendo que 89,4% dos boletos foram liquidados em até 10 dias dentro do més de junho.

Além disso, o indicador de rotatividade da carteira é bastante importante, uma vez que as demissoes interrompem esse
mecanismo, podendo afetar a liquidez do fundo, além de se refletir nas condig¢des financeiras dos tomadores de crédito, o
que pode ter um impacto sobre a inadimpléncia caso o limite de 30% da verba rescisoria nao seja suficiente para quitar a
divida e/ou o funciondrio nao tenha outras fontes de renda. Dentro desse contexto, como visto em desempenho do fundo, a
razao entre funcionarios demitidos e funcionarios totais da carteira encerrou o trimestre em 4,8%.

Como os direitos creditoérios sao contratos de crédito consignado privado com prazo médio de |3 meses, o vencimento de
uma parcela ndo paga pode comprometer todo o contrato. Desta forma, os créditos vencidos na visao das parcelas e dos
contratos totalizaram R$ 232 mil e R$ 2 milhdes respectivamente,sendo que R$ 54 mil e R$ 496 mil estio vencidos acima de
30 dias, o que, com uma PDD de R$ 97 mil, corresponde a 0,2% e 2,3% do PL.
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A Liberum Ratings esta avaliando esta espécie de ativo financeiro pela primeira vez? Nio

Esta classificagdo foi comunicada a entidade avaliada ou partes relacionadas a ela e em decorréncia desse fato, a nota atribuida foi alterada antes da emissao deste
relatorio? Nao

As informagoes utilizadas para a elaboragio deste relatorio datam até 30/06/2020. Informagdes posteriores a essa data podem causar a alteragio da classificagdo ou dos
fundamentos expostos neste relatorio.

As informagdes disponiveis para a emissdo da classificagao e, consequentemente, deste relatério foram consideradas suficientes e alinhadas com os requerimentos
metodoldgicos aplicaveis para a mesma. As informagdes utilizadas foram encaminhadas pelo Administrador do Fundo, pelo Custodiante e pelo Consultor dos Direitos
Creditérios. Também foram utilizadas informagées de dominio publico e privado.

A Liberum Ratings prestou outros servicos para a entidade avaliada nos ultimos 12 meses? Nao
Houve servigos prestados por partes relacionadas da Liberum Ratings para entidade avaliada nos dltimos 12 meses? Nao
A classificagdo de risco foi contratada por terceiros, outros que a entidade avaliada ou parte a ela relacionada? Nao

A entidade avaliada ou parte a ela relacionada é responsavel por mais de 5% da receita anual da Liberum Ratings? Nao. A Liberum Ratings publica anualmente a lista de
entidades que representam mais do que 5% do seu faturamento em seu Formulario do Anexo |3. Acesse o formulario no site www.liberumratings.com.br.

A Liberum Ratings, seus analistas de classificagdo de risco de crédito ou demais pessoas envolvidas no processo de emissao de uma determinada classificagdo de risco,
seus conjuges, dependentes ou companheiros, tem, direta ou indiretamente, interesses financeiros e comerciais relevantes em relagio a entidade avaliada? Nao

Os analistas de classificagdo de risco de crédito ou demais pessoas envolvidas no processo de emissio da classificagdo de risco tem vinculo com pessoa natural que
trabalhe para a entidade avaliada ou parte a ela relacionada? Nao

Os procedimentos adotados para a emissdo desta classificagdo de risco e emissdo de relatério de rating estdo enquadrados nos critérios estipulados no Codigo de
Conduta desta Agéncia bem como nos seus procedimentos de Controles Internos e o Compliance.

A estrutura da operagio avaliada apresenta concentragio superior a 50% em um unico devedor e/ou coobrigado? Nao
Ha informagio suficiente para a andlise dos principais aspectos de governanca corporativa do devedor e/ou coobrigado da operagio? Nao

A Liberum Ratings Servicos Financeiros Ltda. (Liberum Ratings) emite seus pareceres, opinides e demais materiais com base em informagées encaminhadas por
terceiros, dados que sdo considerados confiaveis e precisos. No entanto, ha a possibilidade de erros de ordem humana, técnica ou de qualquer outra indole na
elaboragdo e transmissdo dessas informagoes. Nesses casos, a Liberum Ratings nao faz nenhuma representagao, nem avaliza, garante ou se responsabiliza - de forma
explicita ou implicita — por erros ou omissdes nos dados recebidos, ou, ainda, sobre a exatiddo, completude, resultados, abrangéncia e integridade dos mesmos.
Também nao se responsabiliza por erros, omissdes, resultados de opinides ou andlises que derivem de tais informagées. O processo de andlise utilizado pela Liberum
Ratings ndo compreende a auditoria ou a verificagdo sistematica de tais informagdes. Eventuais investigagdes para a checagem desses dados variam, dependendo de fatos
e circunstancias.

Sob nenhuma circunstancia, a Liberum Ratings, seus diretores, empregados, prestadores de servicos ou agentes serio responsabilizados civilmente ou de qualquer
outra forma por quaisquer danos diretos, indiretos ou compensagoes, incluindo, mas nao se limitando, a perda de dinheiro, lucros ou good will; pelo tempo perdido
durante o uso ou impossibilidade de uso do website ou durante o prazo necessario para avaliagdo das informagdes recebidas e na elaboragio das andlises e opinides,
divulgadas ou ndo em seu website; por agoes ou decisGes tomadas com base nas opinides da Liberum Ratings e demais informagoes veiculadas pelo seu website; por
erros em quaisquer circunstancias ou contingéncias, de controle ou nao da Liberum Ratings e de seus agentes, originados pela comunicagao, andlise, interpretagao,
compilagao, publicagdo ou entrega de quaisquer informagdes contidas e/ou disseminadas pelo website da Liberum Ratings.

O:s ratings e quaisquer outras opinides emitidas pela Liberum Ratings, ou outros materiais, sio disponibilizados em seu website (www.liberumratings.com.br). Tais
publicagdes sao meras opinides e devem ser interpretadas como tal. De nenhum modo e sob nenhuma circunstincia devem ser consideradas como fatos ou verdades
sobre a capacidade de crédito do emissor ou ativo financeiro (de crédito ou de qualquer outra indole) avaliado. Portanto, ndo representam, de nenhuma forma,
recomendagdo para aquisi¢do, venda ou manutengao de ativos em portfélio. Desse modo, as avaliagdes emitidas pela Liberum Ratings ndo sdo, nem substituem,
prospectos ou demais informagdes, obrigatorias ou ndo, fornecidas ou apresentadas aos investidores e seus agentes na venda ou distribui¢do de ativos financeiros.

Em razdo de mudangas e/ou indisponibilidade de informagdes tidas como necessarias para a emissdo e descontinuidade do monitoramento do rating, ou outros fatores
considerados pertinentes, as classificagdes de risco emitidas pela Liberum Ratings podem ser alteradas, suspensas ou retiradas a qualquer momento. Os ratings publicos
emitidos pela Liberum Ratings so atualizados em seu website (www.liberumratings.com.br).

Na maior parte dos casos, os trabalhos realizados pela Liberum Ratings sdo remunerados pelos emissores, estruturadores ou garantidores dos ativos avaliados.

Copyright©2020 Liberum Ratings Servigos Financeiros Ltda.
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