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CLASSIFICACOES

FE0013-2014/ PEROLA FIDC / Cota Sénior - |* Série

Confirmacdo dos Ratings BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em 21 de fevereiro de 2018 -
Perspectiva Estavel

Ultimo Rating: BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em |9 de dezembro de 2017

Rating Inicial: BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em 0l de abril de 2014

FE0074-2015 / PEROLA FIDC / Cota Sénior - 2* Série
Confirmacéo dos Ratings BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em 21 de fevereiro de 2018 -
Perspectiva Estavel

Ultimo Rating: BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em |9 de dezembro de 2017
Rating Inicial: BB(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP4(fe) de Crédito - Curto Prazo em |5 de setembro de 2015

FE0075-2015 / PEROLA FIDC / Cota Mezanino - A

Confirmacéo dos Ratings CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em 21| de fevereiro de
2018 - Perspectiva Estavel

Ultimo Rating: ~ CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em 19 de dezembro de 2017

Rating Inicial: CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em |5 de setembro de 2015

FE0076-2015 / PEROLA FIDC / Cota Mezanino - B

Confirmacao dos Ratings CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em 21 de fevereiro de
2018 - Perspectiva Estavel

Ultimo Rating: ~ CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em 19 de dezembro de 2017

Rating Inicial: CCC(fe) de Crédito - Longo Prazo e CP5(fe) de Crédito - Curto Prazo em |5 de setembro de 2015

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 / Crédito - Curto 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 avaliagio 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 proprietérios, 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 CLASSIFICAGCAO DE RISCO

Os ratings sdo determinados, essencialmente, pelo elevado perfil de risco esperado para os direitos creditérios que estio
formando a carteira do Fundo. Nota-se que os direitos creditérios sao créditos direcionados para microempreendedores
denominados microcrédito produtivo orientado (MPO). Também foi ponderado a possibilidade de concentragao dos
direitos creditorios (de acordo com o regulamento, até 100% do PL do Fundo pode ser representado por apenas um
cedente), o que agrega incertezas sobre a composicao, perfil e rentabilidade esperada da carteira do Fundo. Outros
fatores considerados na avaliagao foram os potenciais impactos negativos na rentabilidade e no fluxo de caixa do fundo
associados as despesas e custos operacionais de funcionamento do mesmo, principalmente pela baixa escala observada até
o momento.

CARACTERISTICAS E PARTES ENVOLVIDAS

25143323828748029
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Emitente: PEROLA FIDC
CNPJ: 19.388.423/0001-59
Data de Registro: 23/04/2014
Condominio: Fechado

Fundo Exclusivo: Nao

Prazo de Funcionamento:

Principal Ativo:

Indeterminado

contratos de empréstimos referentes a Operagdes de Microcrédito
celebrados pelos Cedentes e Devedores no ambito dos programas de
Microcrédito Produtivo Orientado, Microcrédito Educacional Orientado a
Geragao de Renda e Microcrédito para Moradia dos Cedentes e em
conformidade com a politica de concessao de crédito dos Cedentes, que
poderdo conter garantia fidejussoria na forma de aval ou solidariedade
entre duplas ou grupos; duplicatas; e cheques
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Taxa Minima de Cessio:
Concentragio Max. Cedente:
Concentragio Max. Sacado:
Administrador:

Gestor:

Custodiante:

Data de Emissao:

Valor Unitario de Emissdo (R$):

Quantidade de Cotas na Emissio:

Remuneragio Alvo:

Amortizagao / Resgate:

Subordinagio Minima (% do PL):

Data de Emissao:

Valor Unitario de Emissao (R$):

Quantidade de Cotas na Emissio:

Remuneragio Alvo:

Amortizagdo / Resgate:

Subordinagio Minima (% do PL):

Data de Emissao:

Valor Unitario de Emissao (R$):

Quantidade de Cotas na Emissao:

Remuneragao Alvo:

Amortizagdo / Resgate:

Subordinagao Minima (% do PL):

Data de Emissao:

Valor Unitario de Emissao (R$):

Quantidade de Cotas na Emissio:

Remuneragio Alvo:

Amortizagdo / Resgate:

Subordinagdo Minima (% do PL):

LIBE RUM

200% da Taxa DI ao més

N.A.

1%

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.
Empirica Investimentos Gestdo de Recursos Ltda.

Socopa - Sociedade Corretora Paulista S.A.

out/14

25.998

até 10.000
135% da taxa DI

Prazo de 30 meses, caréncia de 6 meses e parcelas trimestrais para
amortizagao e juros apds periodo de caréncia

30%

ainda nao emitida
1.000,00

até 10.000

135% da taxa DI

prazo de 30 meses, 6 meses de caréncia, pagamento trimestral de juros e
amortizagdo apds periodo de caréncia

30%

ago/15

185

73

160% da taxa DI

Prazo de 30 meses, 6 meses de caréncia, pagamento trimestral de
amortizagao e juros apds periodo de caréncia

5%

set/I5

1.000,00

230

160% da taxa DI

Prazo de 30 meses, 6 meses de caréncia e pagamento trimestral de
amortizagao e juros apds caréncia

5%

A exemplo dos trés primeiros trimestres de 2017, no 4T 17 o Fundo apresentou uma carteira de crédito com um volume

muito reduzido que ndo é capaz de fazer frente as despesas e custos operacionais do Fundo. Nota-se ainda que a

inadimpléncia ¢é bastante alta o que consequenteme afeta consideravelmente a PDD e a rentabilidade das cotas

subordinadas. Adicionalmente, a carteira de direitos creditorios estava desenquadrada, abaixo do minimo regulamentar de

50% do PL em jan/I8.

Os principais aspectos que poderao acarretar o rebaixamento dos ratings do FIDC se referem, principalmente, a mudanga

das modalidades dos créditos adquiridos pelo fundo para perfis mais arriscados ou a piora da qualidade dos direitos

creditérios. Esse cendrio se refletiria no aumento dos indices de atraso e perda, no aumento de provisdo e na piora de

rentabilidade das cotas. Por outro lado, os ratings poderao ser beneficiados caso as cotas do fundo apresentem

desempenho positivo, refletindo a qualidade dos direitos creditérios ou entio o Regulamento estipule mudangas nos

critérios de Elegibilidade, que se reverteria em beneficio a minimizagao do risco de crédito da carteira de titulos.

O Pérola FIDC deve aplicar seus recursos, principalmente, na aquisi¢do de direitos creditorios originados pela Associagiao

de Crédito ao Empreendedor Pérola (Banco Pérola). Sdo créditos de médio prazo (prazo médio regulamentar de no

|
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maximo 300 dias), decorrentes de contratos de crédito para microempreendedores assinados entre o Banco Pérola e
seus clientes. Também podera aplicar recursos na aquisi¢do de créditos decorrentes da venda de bens ou da prestagio de
servigos realizados por pessoas juridicas (faturizagao) ou microempreendedores. A principal fonte de geragao de caixa do
fundo deriva do pagamento desses créditos. Sendo assim, os principais aspectos que poderao comprometer a formagao
de liquidez no fundo se referem, entre outros, ao alongamento do prazo médio dos direitos creditérios, ao aumento do
nivel de atraso ou inadimpléncia dos mesmos, ou a fungibilidade de fluxos de recebimento do fundo. Em razio da
existéncia de um cronograma pré-definido de amortizagao da classe de cotas seniores e mezanino, o risco de liquidez, na
visdo da Liberum Ratings, recai sobre a qualidade dos direitos creditérios (liquidez dos titulos) uma vez que a principal
fonte de recurso do Fundo para efetuar o pagamento da amortizagao das cotas € a liquidagdao dos direitos creditorios
pelos devedores. Além disso, no caso das cotas seniores, o Fundo estabelece um percentual minimo de 30% do PL que
ajuda a minimizar o risco de liquidez.
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Concentracho Cadente (% do PL)
Més Maior 5Malores  10Malores  15Malores 20 Maiores
fey-17 A 46% AE% 46% A6
mmar-17 T74% Ta% T4% TA% A%
abelr 73 % e 7% 7%
mai-17 % % e e ]
_ junar 66% 6% BEE BE% 6%
Jul-17 108% 108% 108% 108%; 108%
ago-17 A1% 1% 1% 1% %
set-17 BI% BX% BI% B2% 2%
_ou1 s0% o0 B% 60% L
nov-17 33% 3% 3% 3% 3%
dez-17 72% 2% 7% 2% 2%
jan-18 7% 7% 7% 7% %
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Mds Malor 5 Mal 0 Mak 20 Malores
fev-17 1% 5% 9% 11% 13%
mar-17 1% 5% I 14% 18%
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Composigdo do PL por Classe e Subordinagio

PLdas Cotas (RS mil)
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CaptagOes (R$) Resgates e AmortizagBes (R$) Rentabilidade Mensal (%)
Més Mezanino A Subordinada Més Senlor 1 ibordin Més Subordinada
fev-17 0 96.000 fev-17 0 0 68.834 0 fev-17 -203%
mar-17 0 47.500 mar-17 190458 2341 0 0 mar-17 -68,9%
abr17 0 59.000 abr-17 a a 0 0 abr-17 -80.8%
mai-17 0 94.000 mai-17 0 0 71.847 0 mai-17 -92,8%
jun-17 2446 73.400 Jun17 197.631 0 0 o jun-17 -BE5%
jul-17 0 24.600 juk-17 0 0 0 0 juk17 -30,0%
ago-17 0 0 ago-17. o 0 74.778 0 ago-17 -14,3%
set-17 0 0 set-17 204101 2.581 0 0 set-17 -333%
out-17 0 0 out-17 o a 0 a out-17 0,0%
nov-17 0 0 nov17 0 1] 77.278 1] nov-17 ~35,8%
dez-17 0 6.000 dez-17 209.187 2616 a 0 dex-17 -47,1%
jan-18 0 0 jan-18 0 0 o 6.500 jan-18 -25,7%
Resuktado {%)*
Més Subordinada
fev-17 703%
mar-17 £8.9%
abr-17 -80,8%
mai-17 92,8%
jun-17 B885%
jul17 -30,0%
0-17 143%
set-17 33,3%
out-17 D0%
nov-17 -25,0%
dez-17 66,7%
jan-18 37,7%
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A Liberum Ratings esta avaliando esta espécie de ativo financeiro pela primeira vez? Nao

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 informagdes utilizadas para a elaboragao deste relatorio datam até 19/02/2018. Informagdes posteriores a essa data podem causar a alteragao da classificagdo ou
dos fundamentos expostos neste relatorio.

As informagoes disponiveis para a emissao da classificagdao 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 informagdes de dominio publico e privado.

A Liberum Ratings prestou outros servigos para a entidade avaliada nos Gltimos 12 meses? Nao
Houve servicos prestados por partes relacionadas da Liberum Ratings para entidade avaliada nos ultimos 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 emissdo de uma determinada classificagao de
risco, seus conjuges, dependentes ou companheiros, tem, direta ou indiretamente, interesses financeiros e comerciais relevantes em relacao a entidade avaliada?
Nao

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

Os procedimentos adotados para a emissdao desta classificagdo de risco e emissao de relatorio de rating estio enquadrados nos critérios estipulados no Codigo de
Conduta desta Agéncia bem como nos seus procedimentos de Controles Internos e o Compliance.

A Liberum Ratings Servigos Financeiros Ltda. (Liberum Ratings) emite seus pareceres, opinides e demais materiais com base em informagées encaminhadas por
terceiros, dados que sdo considerados confidveis e precisos. No entanto, ha a possibilidade de erros de ordem humana, técnica ou de qualquer outra indole na
elaboragdo e transmissiao 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 omissGes nos dados recebidos, ou, ainda, sobre a exatiddo, completude, resultados, abrangéncia e integridade dos
mesmos. Também nao se responsabiliza por erros, omissoes, resultados de opinides ou analises que derivem de tais informagoes. O processo de analise utilizado
pela Liberum Ratings nio 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 servi¢os ou agentes serao responsabilizados civilmente ou de qualquer
outra forma por quaisquer danos diretos, indiretos ou compensagdes, incluindo, mas ndo 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 informagoes recebidas e na elaboragao das analises e
opinides, divulgadas ou ndo em seu website; por agdes ou decisGes tomadas com base nas opinides da Liberum Ratings e demais informagdes veiculadas pelo seu
website; por erros em quaisquer circunstincias ou contingéncias, de controle ou nao da Liberum Ratings e de seus agentes, originados pela comunicagio, analise,
interpretagdo, compilagdo, publicagdo ou entrega de quaisquer informagdes contidas e/ou disseminadas pelo website da Liberum Ratings.

Os ratings e quaisquer outras opinides emitidas pela Liberum Ratings, ou outros materiais, sao disponibilizados em seu website (www.liberumratings.com.br). Tais
publicagdes sio meras opinides e devem ser interpretadas como tal. De nenhum modo e sob nenhuma circunstancia devem ser consideradas como fatos ou
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financeiros.

Em razdo de mudangas e/ou indisponibilidade de informagdes tidas como necessarias para a emissao 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 sdo atualizados em seu website (www.liberumratings.com.br).
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