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Excesso de liquidez no crédito privado impulsiona emissbes de FIDCs
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Este relatério ndo constitui uma agdo de rating.

Palavra dos Analistas

A alta liquidez esta impulsionando as emissdes de FIDCs. O ano de 2024 apresentou
recuperagéo no volume de emissdes de Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs),
bem como estabilidade no desempenho das carteiras avaliadas. Em termos de volume, de
acordo com dados da Anbima - Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais, as emissdes de FIDCs atingiram R$ 48 bilhdes até setembro deste ano, versus R$ 41
bilhdes ao longo de 2023.

Em nossa visdo, o momento do crédito no pais para emissores locais esta criando incentivos para
essa expanséo dos FIDCs, além de o préprio produto ter se tornado mais conhecido. Avangos
regulatérios, como a Resolugdo CVM 175 para fundos de investimento, bem como mudangas
tributérias sobre fundos de investimentos exclusivos também contribuiram para atrair
investidores.

Temos ainda um momento de elevada liquidez no mercado, comprimindo os spreads de
operagdes tradicionais high grade, enquanto o impacto sobre os spreads das emissées dos FIDCs
ainda é moderado. Isso tem incentivado os gestores de fundos de crédito privado a aumentarem
suas alocagdes em FIDCs.

O gréafico abaixo apresenta a dispersao dos spreads acima da taxa DI das emissdes de cotas de
FIDCs, CRIs e CRAs avaliadas com o rating ‘brAAA(sf) pela S&P Global Ratings nos ultimos trés
anos.
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Em contrapartida, o mercado secundario para cotas de FIDCs é limitado, com investidores
geralmente exigindo retorno adicional pela falta liquidez. Porém, num cenério de abertura dos
spreads no mercado de crédito e aumento de resgates, os pregos dos ativos tradicionais de
maior liquidez serdo impactados, enquanto os FIDCs tendem a ser mais defensivos nas carteiras
de crédito privado. Dessa forma, cotas seniores dos FIDCs, em geral, apresentam menor
volatilidade.

Crédito abundante e barato pode exacerbar alguns riscos. Além de comprimir os spreads, a
abundancia de recursos e a consequente presséo por alocagdo podem eventualmente levar a
precificagdes de crédito distorcidas, bem como estruturagdes falhas e aumento dos conflitos de
interesses em processo de originagdo propria ou de club deals. Além disso, a expansédo do
nimero de gestoras de crédito e de servicers em operagdes estruturadas, atuando em classes
de ativos com pouca expertise, pode exarcebar eventos de crédito isolados.

O desempenho das carteiras que avaliamos segue dentro dos nossos cenarios de caso-base.
Os niveis de inadimpléncia observados no segmento de crédito ao consumidor estabilizaram-se,
mas o orgamento das familias ainda esta pressionado pelo ambiente de taxas de juros elevadas.
A recente reverséo da trajetoria de queda da taxa de juros deve impactar a capacidade de
pagamento das familias, bem como o desempenho das securitizagdes de crédito ao consumidor.

Nao houve rebaixamentos dos ratings das cotas seniores das operagdes avaliadas dessa classe
de ativo em fungéo de deterioragdo na qualidade de crédito do ativo nos Gltimos 12 meses. Dessa
forma, a protecgéo de crédito das estruturas classificadas por meio de subordinagéo e/ou
sobrecolateralizagéo, e excesso de spread, foram suficientes para sustentar a qualidade de
crédito de tais cotas.
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Operagdes monocedentes pressionadas pelo cenario macroecondmico. Apesar do
desempenho das carteiras seguirem dentro das expectativas, nossa avaliagdo de riscos
operacionais em operagdes monocendentes incorpora a maior pressao das condigdes
macroecondémicas. Taxas de juros persistentemente altas, maior competigdo e menor acesso a
crédito para rolagem de dividas de curto prazo podem seguir pressionando os originadores de
operagdes monocedentes. Esse risco é evidenciado pelo grande nimero de pedidos de
recuperagdo judicial em 2024. Uma deterioragéo da capacidade financeira dos originadores pode
afetar a continuidade operacional de seus negécios e impactar o desempenho de sua carteira de
recebiveis.

FIDCs multicedentes e multissacados seguem resilientes. Os desempenhos das carteiras
seguem dentro das nossas expectativas de inadimpléncia, com taxas de perda abaixo de nossas
premissas de caso-base, incluindo as taxas ajustadas por indices de recompras. Isso apesar das
condigdes adversas dos Ultimos dois anos, com altos indices de inflagéo e elevada taxa basica de
juros, além de incertezas que afetaram o mercado de crédito corporativo e as pequenas e
médias empresas (PMEs).

Dentre os fatores que viabilizaram um desempenho resiliente para os FIDCs que classificamos,
destacamos a diversificagao de indUstrias, cedentes e sacados, além de uma gestéo ativa e
capacidade de rapido ajuste na estratégia de originagdo e cobrancga.

Continuamos considerando os FIDCs multicedentes e multissacados como uma importante
alternativa de crédito para PMEs. No entanto, dada a pressao na qualidade de crédito de PMEs,
entendemos que a originagao prudente é essencial para um crescimento sustentavel para esses
FIDCs.

Portanto, as incertezas em relag&o a evolugéo da taxa de juros, inflagdo e de manutengéo do
crescimento no pais podem impactar a performance dos recebiveis das carteiras de recebiveis
comerciais e de crédito ao consumidor.

Nas paginas seguintes, apresentamos uma analise mais detalhada de cada classe de ativos que
lastreiam FIDCs monitorada por nés. Descrevemos os indicadores de desempenho, ajustes
analiticos, que incluem estresses adicionais para uma possivel deterioragdo macroecondmica,
além de ajustes qualitativos especificos para cada FIDC, e colchdo nos niveis de protegéo
disponiveis. Os dados de desempenho e de posigao patrimonial refletem a posi¢gao de julho de
2024 para todas as operagdes.

Boa leitura.
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Perdas estabilizadas nos FIDCs de crédito ao consumidor, mas cenario
de juros pesa sobre qualidade das carteiras.

O nivel de endividamento da familia brasileira continua elevado, apesar da leve melhora em
relagdo ao ano passado. A redugéo da taxa de juros e da taxa de desemprego e os programas de
renegociagdo deram suporte para essa melhora. Segundo dados do Banco Central, o indice de
inadimpléncia das operagdes de crédito sem consignagéo em folha para pessoas fisicas ficou
préximo a 5,3% em junho de 2024, em linha com o nivel observado em junho de 2022. Entretanto,
arecente reversao de queda de taxa de juros, somada as incertezas do impacto de gastos com
apostas online no orgamento das familias, pode elevar os riscos das carteiras de crédito ao
consumidor.

Os ratings de operagdes avaliadas pela S&P Global Ratings tém permanecido resilientes este
ano, sem rebaixamento de cotas seniores para esta classe de ativo.

O desempenho do Crédito Universitario Fundo de Investimento em Direitos Creditérios e do
Crédito Universitario Il Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDCs Crédito
Universitario | e ll) continua consistente com nossas expectativas, com provisionamentos de
perdas (PDD — provisdo para devedores duvidosos) sobre a carteira de 5,5% e 5,1%,
respectivamente, versos nossa premissa de perda-base de 7,4% para o Crédito Universitario |l e
de 7,9% para o Crédito Universitario Il. Em setembro de 2024 classificamos as cotas seniores e
mezanino do FIDC Crédito Universitario IV. A premissa de perda para o FIDC IV, inferior aquela
dos FIDC | e ll, reflete a potencial composig¢édo da carteira, com o prazo médio de no maximo 60
meses dos direitos creditérios para compor indice de cobertura.

Além da subordinagéo, o elevado excesso de spread das estruturas, com retorno minimo anual
de 14%, desempenha papelimportante na composigao da protegado de crédito disponivel.

O Bemol Crédito Pessoal Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC Bemol) opera ha
mais de 24 meses, e temos massa de dados de desempenho e originagao especifica de
empréstimos pessoais originados pela varejista para tragar premissas consistentes. Além da
subordinagao, a estrutura possui elevado excesso de spread para compor a protegdo de crédito
disponivel, com taxa de juros minima de 5,50% a.m. A taxa de retorno da carteira do FIDC tem se
mantido acima de 6,0% a.m. ao longo de 2024.

Avaliamos ainda as cotas mezanino do Openco Fundo de Investimento em Direitos Creditérios
(FIDC OpenCo), que estd em amortizagédo sequencial desde janeiro de 2023 e liquidou
integralmente as cotas seniores em maio deste ano. Os ratings das cotas mezanino foram
rebaixados de ‘brBB-(sf)’ para ‘brCC (sf) em julho, refletindo o risco material de ndo pagamento
integral de principal e juros até o vencimento final em outubro de 2025.
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Grafico 4
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100%
B Subordinag&o minima

80% m Excesso de subordinagéo
60%
40%
20%
0%
Bemol Credito Universitario | Credito Universitario Il Credito Universitario IV
Fonte: S&P Global Ratings.
Copyright © 2024 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

FIDCs de consignados, uma classe em expansao.

As securitizagdes de empréstimos consignados tém ganhado destaque nos Gltimos anos,
envolvendo operagdes INSS, desconto em folha de servidores publicos federais e estaduais,
além do advento de novas estruturas, com destaque para o Saque-Aniverséario FGTS

Publicamos em 1° de outubro de 2024 um artigo especifico sobre essa classe de ativo (consulte
“A expanséo da securitizagdo do Saque-Aniversério FGTS e suas implicagdes”). Além das

operagdes de Saque-Aniversario, vemos também tragdo nas operagdes de securitizagdo de
consignados de funcionéarios estaduais e municipais.

O Saque-Aniverséario FGTS e o segmento do consignado privado podem passar por alteragdes
relevantes em fungéo das propostas em discusséo pelo governo federal para fomentar a
modalidade do consignado privado, em contrapartida a redugéo ou eliminagéo do Saque-
Aniversario.

As operagdes dos FIDCs Anga Sabemi séo carteiras estaticas e tém demonstrado desempenho
resiliente ao longo dos anos. Atualmente acompanhamos o Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Angéa Sabemi Consignados X e Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Anga
Sabemi Consignados X .

O RB Capital Credit Alpha Strategy | FIDC n&o esta revolvendo, tendo reduzido seu patrimonio
liquido (PL) para R$ 838 milhdes em agosto de 2024, versus R$ 1.184 milhdes no mesmo periodo
do ano passado. A n&o revolvéncia da carteira reflete a queda do excesso de spread da estrutura
em fungéo da redugéo do teto da taxa das operagdes de consignado (atualmente em 1,66% a.m.
para empréstimos consignado INSS), versus a necessidade de manter um excesso de retorno
minimo de 5,0% a.a.

Atribuimos ratings as cotas seniores e mezanino do Fundo de Investimento em Direitos
Creditérios Somacred Consignado Publico I (FIDC SomaCred Il) em fevereiro deste ano. Sua
carteira de direitos creditorios é originada pela Sabemi. Dessa forma, esperamos desempenho
semelhante com as operagdes do Angéa Sabemi.

O desempenho do Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Anga Creditas Consignado
Privado (FIDC Angé Creditas) esta dentro do nosso cenario-base, com algum colch&o em relagéo
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anossa premissa de perda. Elevamos recentemente os ratings das cotas seniores e mezanino
em fungao das alteragdes de regulamento, que elevaram o excesso de spread disponivel e

reduziram a exposic¢édo a Creditas.
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Grafico 7
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Financiamento de veiculos com desempenho dentro do nosso cenario
de caso-base

Assim como o crédito ao consumidor e cartéo de crédito, de forma agregada no Brasil, as
operagdes de financiamento de veiculos também apresentaram recuperagéo no nivel
inadimpléncia ao longo de 2024.

Atualmente acompanhamos sete operagdes de financiamentos de veiculos originados pela
Creditas. As operagdes apresentam perda acumulada da carteira dentro da nossa premissa-
base, sendo que os FIDCs IV, V, VI e VIl estdo em amortizagédo sequencial em fungdo do seu saldo
de cota sénior ter atingido percentual inferior a 15% em relag&o ao valor da emisséo.

Destacamos ainda que as carteiras desses fundos tiveram impacto relevante da rapida elevagéo
da taxa de juros em 2022, reduzindo o excesso de spread da estrutura e levando a necessidade
de reviséo da carteira para a recomposigéo dos indices de cobertura. Atualmente, a Creditas tem
realizado originagdo com taxas médias da ordem de 3,5%-4,0% a.m., o que se reflete também no
perfil de crédito dos devedores das carteiras mais recentes.

Das estruturas avaliadas, somente a operagdo do Creditas Auto X é revolvente, avaliada em
janeiro de 2024. Dessa forma, a premissa de perda definida reflete o perfil de desempenho das
safras mais recentes, e a carteira ainda ndo possuia métricas de desempenho até julho desse
ano.

Observamos também crescente interesse de institui¢gdes financeiras na securitizagdo de suas
carteiras de financiamentos de veiculos, realizando ganhos na cesséo do ativo e obtendo
funding.
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Grafico 10
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Menor turbuléncia nas operag¢des de cartédo de crédito

Em linha com o setor, as operagdes de cartdes de crédito apresentaram melhora no perfil de
inadimpléncia em 2024 quando comparado ao ano anterior. Conforme dados do Sistema de
Informagdes de Créditos (SCR) do Banco Central, a inadimpléncia consolidada das operagées de
cartdo de crédito atingiu 7,6% em julho de 2024, versus um pico de 9,0% em maio de 2023.
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Atualmente, as operagdes avaliadas possuem amplo colchdo de indice de cobertura. A DM Card
vem integrando as operagdes da ForteBrasil e possui acesso a novas fontes de funding via emisséo
de CDBs. A VerdeCard continua acessando o mercado, e sua performance tem se mantido
resiliente. N&o vimos impacto material sobre o desempenho da carteira da VerdeCard em fungéo as
inundagdes de maio. De acordo com comunicados da empresa, 12 lojas foram impactadas
diretamente e 29 lojas foram parcialmente impactadas, de um total de 562 lojas em operagéo.

Observamos ainda um nivel maior de escrutinio regulatério das operagdes de securitizagdo de
cartdo de crédito apés o evento CREDZ. Os cotistas seniores e mezanino do FIDC da Credz foram
integralmente pagos, mesmo diante do estresse sobre as operag¢des da operadora, e a carteira
de clientes integral da CREDZ foi adquirido pela DM Card. Essa aquisigao foi concluida em abril
deste ano.
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FIDCs de recebiveis comerciais seguem resilientes em meio aum
elevado nimero de pedidos de recuperagdes judiciais de PMEs

Os FIDCs de carteiras de recebiveis comerciais sdo uma das mais tradicionais classes de ativos
no mercado de crédito estruturado e continuam a representar grande parte dos volumes de
captagéo de FIDCs. Segundo dados da ANBIMA, FIDCs de fomento mercantil representaram
cerca de 11,4% das captagdes liquidas de FIDCs nos primeiros 8 meses de 2024 e 10% do do PL
total de FIDCs ativos. Diferenciamos os FIDCs de recebiveis comerciais entre FIDCs
monocedentes e multicedentes, dadas caracteristicas Unicas de risco.

O desempenho dos FIDCs multicedentes segue estavel em 2024, em grande parte apoiado pelos
esforgos de gestado ativa das consultoras e das gestoras, conforme destacamos no artigo “FIDCs
multicedentes e multissacados avangam com resiliéncia, diversificagdo e inovagdo em meio a
volatilidade economica”, publicado em margo desse ano. Observamos que, nos FIDCs
multicedentes, os volumes de recompras tém permanecido elevados desde meados de 2023.
Isso pode indicar uma maior inadimpléncia nas carteiras de recebiveis de um ou alguns cedentes,
ou até mesmo problemas com os proprios cedentes. No entanto, em nossa visdo, esses sdo
casos limitados dentro de carteiras bastante diversificadas.

Ainda, apesar da acirrada competicdo no mercado do multicedentes e de antecipagéo de
recebiveis comerciais, os FIDCs avaliados por nés aumentaram seu patriménio de forma
significativa nos Gltimos anos. Parte da estratégia adotada pelos gestores da maioria dos FIDCs
multicedentes classificados foi incluir instrumentos de crédito de prazo mais longo como parte
dos ativos elegiveis (normalmente cédulas de crédito bancario [CCBs] e notas comerciais).
Entendemos que isso permite as consultoras melhorar seu relacionamento com os cedentes ao
oferecer um crédito mais longo e possuir o colateral do fluxo de recebiveis ou outros ativos como
garantia (incluindo iméveis, titulos financeiros e maquinas e equipamentos).

No entanto, consideramos que esse tipo de crédito também expde as carteiras a uma maior
concentragdo de devedores por um prazo significativamente mais longo, além de exigir
constante monitoramento da qualidade das garantias, o que também eleva a intensidade de
servicing da carteira. Mesmo com essas exposigdes, os FIDCs multicedentes que operam com
esse tipo de ativos seguem apresentando desempenho em linha com o esperado.

spglobal.com/ratings

21de novembro de 2024

12


http://www.spglobal.com/ratings
https://www.spglobal.com/ratings/pt/pdf-articles/2024/2024-03-18-fidcs-multicedentes-e-multissacados-avancam-com-resiliencia-diversificacao-e-inovacao-em-meio-a-volatilidade-economic
https://www.spglobal.com/ratings/pt/pdf-articles/2024/2024-03-18-fidcs-multicedentes-e-multissacados-avancam-com-resiliencia-diversificacao-e-inovacao-em-meio-a-volatilidade-economic
https://www.spglobal.com/ratings/pt/pdf-articles/2024/2024-03-18-fidcs-multicedentes-e-multissacados-avancam-com-resiliencia-diversificacao-e-inovacao-em-meio-a-volatilidade-economic

Carta de Monitoramento de Riscos em FIDCs

Grafico 14

Perdas estimada pela S&P versus perda observada

Gavea Sul

R |

o |

SB Crédito

o

Multiplike Plus
Sifra Star

Empirica Goal One

o
()
~
(o)
©

(%)

UDM: Ultimos doze meses.
Fonte: S&P Global Ratings.
Copyright © 2024 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

Grafico 15
Patrimonio liquido em julho de 2024
SB Crédito

RNX

RED Multisetorial
Multiplike Plus

Gavea Sul Multisetorial
Sifra Star

One7 LP

Empirica Goal One

- 200 400 600 800
(R$ Milhdes)

Fonte: S&P Global Ratings.
Copyright © 2024 por Standard & Poor’s Financial Services LLC. Todos os direitos reservados.

spglobal.com/ratings

indice de perda em
cenario-base

Il Perda observada/
Ponto de partida

I Ajuste macro
m Outros

Perda observada

B Ultimo pico de perda

observada UDM

Colchao

21de novembro de 2024

13


http://www.spglobal.com/ratings

Carta de Monitoramento de Riscos em FIDCs

Grafico 16
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Bom desempenho das carteiras de FIDCs de recebiveis comerciais pode
ocultar originadores com balancos frageis

O nimero de pedidos de recuperagao judicial em 2024 segue em ritmo recorde, o0 que pode
impactar o desempenho de carteiras de crédito a PMEs, incluindo os FIDCs de recebiveis
comerciais. No entanto, ao passo que gestoras e consultoras especializadas evitam
concetragdes relevantes e exposigdes a créditos problematicos em FIDCs multicedentes, a
exposicdo de FIDCs monocedentes é inerentemente concentrada em um Unico
originador/cedente.

No cenério atual, em que as taxas béasicas de juros seguem persistentemente elevadas, riscos
associados ao originador/cedente muitas vezes ficam em segundo plano, principalmente quando
a carteira de recebiveis n&o apresenta volatilidade de desempenho.

Margens apertadas, estrutura de capital insustentavel e concentragao de dividas no curto prazo
sdo algumas das caracteristicas de originadores/cedentes que poderéo apresentar dificuldades
para gerar caixa suficiente para fazer frente as suas obrigagdes financeiras, mesmo que as
métricas dos FIDCs aparentem ser saudéaveis.

Originadores/cedentes que busquem protecgéo de recuperacgao judicial podem sofrer impactos
sobre sua capacidade de manter fluxos operacionais regulares, incluindo atender os pedidos de
seus clientes, o que pode ter significativo impacto sobre o desempenho futuro da carteira de
recebiveis.

Normalmente os FIDCs oferecem algum tipo de protegao contra eventos do originador, incluindo
eventos de vencimento antecipado. No entanto, isso pode néo ser suficiente caso os niveis de
inadimpléncia da carteira se elevem de forma acelerada.

Outras classes de ativos também tém apresentado bom desempenho

Apesar do elevado nimero de pedidos de reduperagéo judicial em 2024, o RED Fundo de
Investimento em Direitos Creditérios Real LP de Responsabilidade Limitada (FIDC Red Real) tem
mantido desempenho estével, com parcelas com atraso acima de 30 dias inferior a 6% do
estoque de direitos creditérios até agosto deste ano. O FIDC tem como foco a aquisigéo de
titulos de dividas corporativas representados por CCBs. Ele se beneficia de grande diversificagéo
da carteira, que ao final de agosto de 2024 contava com cerca de 1.800 CCBs e concentragéo
méaxima de 3,9% da carteira de recebiveis no mesmo devedor. Além disso, as CCBs que compdem
a carteira do fundo podem contar ainda com garantias de iméveis e de recebiveis comerciais.

Esperamos que as PMEs continuem pressionadas no curto prazo, refletindo a retomada de
aumento nas taxas basicas de juros e o crescimento econdmico ainda timido esperado para o
préximo ano. No entanto, esperamos que a gestora do FIDC mantenha sua estratégia de priorizar
clientes de melhor qualidade de crédito em indUstrias e regides com maior resiliéncia aos ciclos
econdmicos, além da qualidade das garantias disponiveis.

O Medsystems B24 Fundo de Investimento em Direitos Creditérios (FIDC Medsystems) adquire
recebiveis referentes a comercializagdo de equipamentos médicos especializados. O
desempenho da carteira tem apresentado alguma volatilidade, o que resultou em um evento de
avaliagdo como resultado da deterioragéo do indice de atraso acima de 30 dias. Em assembleia
de investidores, ndo foi declarado o vencimento antecipado. Porém o regulamento passou por
ajustes, incluindo a possibilidade de recompra de direitos creditérios, revisdo de certos indices
de desempenho, e aumento da subordinagdo minima para 25%. Além disso, entendemos que o
atraso acima de 30 dias ainda permite um volume significativo de recuperagédo através de
esforgos de cobranga e renegociagéo, mediante um servicing mais intensivo da carteira.
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Assim, continuaremos monitorando de perto o desempenho da carteira do FIDC e também da
originadora Medsystems, pois entendemos que uma falha desta; como principal servicer da
carteira, pode influenciar o desempenho dos direitos creditérios.
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Grafico 19
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Tabela de Ratings

Rating atual
Emissor Data de
Classe de ativo Sénior Mezanino vencimento*
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - Crédito ao consumidor — brAAA (sf) Mar-29
VerdeCard Cartado de crédito
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios DMCard Créditoao consumidor — brAA- (sf) Set-26
Cartédo de crédito
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Fortbrasil Crédito ao consumidor - brA (sf) Ago-27
Cartado de crédito
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Somacred Créditoao consumidor - brAAA (sf) brAA- (sf) Jan-32
Consignado Publico Il Consignado
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Anga Crédito ao consumidor — brAA (sf) brA- (sf); Set-30
Creditas Consignado Privado Consignado brBBB- (sf)
Fundo de Investimento em Direitos Creditorios Anga Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAAA (sf) Set-28
Sabemi Consignados X Consignado
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Anga Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAAA (sf) Nov-30
Sabemi Consignados XI Consignado
RB CAPITAL CREDIT ALPHA STRATEGY | FIDC Crédito ao consumidor — brAA- (sf) brBB (sf) Jul-28
Consignado
Bemol Credito Pessoal Fundo de Investimento em Crédito ao consumidor brAA+ (sf) brBBB (sf) Ago-27
Direitos Creditoérios
Openco Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Crédito ao consumidor brCC (sf)
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Creditas ~ Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brBBB (sf) Out-26
Auto IV Financiamento de Veiculos
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Creditas  Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brBBB (sf) Dez-26
AutoV Financiamento de veiculos
Fundo De Investimento Em Direitos Creditorios Creditas ~ Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brBBB (sf) Jan-27
Auto VI Financiamento de veiculos
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Creditas ~ Créditoao consumidor — brAAA (sf) brBBB (sf) Fev-27
Auto VII Financiamento de veiculos
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Creditas  Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brBBB (sf) Jun-27
Auto VIII Financiamento de veiculos
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Creditas ~ Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAA (sf) Fev-28
Auto IX Financiamento de veiculos
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Creditas  Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAA (sf) Jan-30
Auto X Financiamento de veiculos
Credito Universitario Fundo de Investimento em Direitos ~ Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAAA (sf); Ago-32
Creditérios crédito estudantil brAA (sf)
Credito Universitario Il Fundo de Investimento em Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAAA (sf); Set-30
Direitos Creditérios crédito estudantil brAA (sf)
Credito Universitario IV Fundo De Investimento Em Crédito ao consumidor — brAAA (sf) brAA (sf) Set-29
Direitos Creditérios Responsabilidade Limitada crédito estudantil
Medsystems B24 Fundo de Investimento em Direitos ABS Equipamento brAA (sf) Dez-27
Creditérios
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - SIMPAR  ABS Sintético brAA+ (sf) Dez-25
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FS Fortalece Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis comerciais brAA- (sf) Jul-26

Creditérios

Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios - Acr Fast Recebiveis comerciais brAAA (sf) Jul-43

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - ACR IV Recebiveis comerciais brAAA (sf) Nov-26
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios - Bancos  Recebiveis comerciais brAAA (sf) Jun-25
Emissores de Cartdo de Credito V

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios ACR BEM  Recebiveis comerciais brAAA (sf) Mai-27
Bancos Emissores - Responsabilidade Limitada

Fundo de Investimento em Direitos Creditdorios ASAAS Il Recebiveis comerciais brAA (sf) Jun-25
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Empirica  Recebiveis comerciais brAA- (sf) Mar-27
Goal One

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios LF | Recebiveis comerciais brAA+ (sf) Ago-27
Fundo De Investimento Em Direitos Creditérios Recebiveis comerciais brAA (sf) Jun-26
Multissetorial One7 LP

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Sifra Star  Recebiveis comerciais brAA (sf) brA+ (sf) Mar-27
Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Tradepay Recebiveis comerciais brA+ (sf) Set-27

Varejo |

Gavea Sul Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Recebiveis comerciais brAA (sf) brBBB (sf) Jul-25

Multissetorial LP

Lavoro Agro Fundo de Investimento nas Cadeias Recebiveis comerciais brAA- (sf) brBBB (sf); Jul-27

Produtivas Agroindustriais - Fiagro - Direitos Creditérios brB (sf)

Multiplike Plus Fundo De Investimento Em Direitos Recebiveis comerciais brA (sf) brBBB (sf) Mai-26
Creditérios

Pernambucanas Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis comerciais brAAA (sf) Mar-27
Creditérios de Responsabilidade Ltda.

RED - Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Recebiveis comerciais brAA (sf) Set-25
Multisetorial LP

RNX Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Recebiveis comerciais brAA (sf) Jul-27

Multissetorial

SB Credito Fundo de Investimento em Direitos Recebiveis comerciais brAA+ (sf) brBBB (sf) Mai-28
Creditérios Multissetorial de Classe Unica Fechada

Seller Il Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Recebiveis comerciais brAAA (sf) Jul-27

Segmento Meios de Pagamento de Responsabilidade

Ltda.

Sumup | Fundo de Investimento em Direitos Creditérios ~ Recebiveis comerciais brAAA (sf) Nov-25
Segmento Meios de Pagamento de Responsabilidade

Limitada

RED Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Real  Crédito estruturado brAA (sf) Out-29
P de Responsabilidade Limitada

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Crédito estruturado D (sf) Dez-25
Multisetorial Master

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Crédito estruturado D (sf) Dez-25
Multisetorial Master Il

Fundo de Investimento em Direitos Creditérios Crédito estruturado D (sf)

Multisetorial Master Il

*Data de vencimento da cota senior mais longa avaliada
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