FUNDO DE INVESTIMENTO DE RENDA FIXA PYXIS INSTITUCIONAL IMA-B

13 de agosto de 2019




Diagndstico e Atuag¢ao da BRPP

Fragilidade de Garantias
Identificacdo de fragilidades relativamente as
garantias de cessdao fiduciaria de recebiveis nao
especificados e nao precificados e referentes a
alienacao fiduciaria de imével.

Projetos em Atraso

Compra de CCl para financiar a construcao de
empreendimento com obras ja em atraso, no
momento da aquisicao do papel pelo Fundo.

Ratings Desatualizados
Auséncia de relatérios de rating atualizados em
algumas operacoes.

Concentragao
Concentracao de ativos em emissores com controle
comum.

Desenquadramento
Fundo desenquadrado, conforme regulamento e
instrucao CVM 555.

Prestadores de Servico

OperagOes estruturadas com prestacao de servicos
por agéncias classificadoras de risco e empresas de
avaliacao de imdveis que nao atendem os padrdes de
qualidade adotados pela BRPP.

Regime de Liquidacao

Aprovada a entrada do Fundo em regime de
liguidagdo em 31/01/2019. O plano prevé a liquidacdo
até o final de 2022. Seguindo o plano aprovado,
amortizacoes foram feitas conforme abaixo:

21/02/2019 - RS 66.000.000,00
31/05/2019 - RS 1.333.215,85
28/06/2019 - RS 274.778,15
30/07/2019 - RS 276.621,22
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Ativo 1 — Gestao PYXIS Adimplente

Tewal Construtora e Incorporadora Ltda. Situacao atual da CCl

Empresa com sede na cidade de Palmas/TO; Rating preliminar BBB+ emitido pela LF Rating vencido desde mar/18;

Operacao adquirida pelo fundo llluminati e posteriormente cedida ao

A Tewal atua no ramo imobiliario, especialmente em Palmas/TO; : i . L .
Pyxis, porém sem a devida formalizagao das garantias;

Sécios: Walter Ricardo Wachter (50%) e Vilson Teo (50%). Por conta da nao formalizagao, houve atraso nos repasses e a Tewal

inadimpliu as parcelas a partir de jan/18. Tewal regularizou parte
CCl adquirida pelo Fundo destes pagamentos, ficando em aberto as PMTs de jul/18 a dez/18;

CCl n? 1016, integral, série E, com lastro em CCB emitida pela Tewal; Em jan/19, a operacio foi aditada para pagamento em 25 PMTs,

vencendo a primeira na mesma data do aditamento e a ultima em

Emissora e Custodiante: CHB — Companhia Hipotecdria Brasileira; dez/20;

Agente de garantia: Limine Trust Servigos Fiduciarios Ltda.; , . . )
O Empreendimento “Veredas do Lago” — Concluido em Out/17

A captagdo de recursos objetivou o desenvolvimento de

O “Veredas do Lago” foi construido no bairro Graciosa, em Palmas/TO;
empreendimento residencial situado em Palmas/TO.

Prédio de médio/alto padrdo com 1 torre de 22 pavimentos e 36

Titulo CCI 1016 apartamentos. '

saldo Devedor (13/08/19) RS 3.680.726,56 '

Valor de Emissdo RS 9.000.000,00

Data de Emissdo 29/11/2016

Primeiro Vencimento 29/12/2017

Vencimento Final (apds aditamento)  29/12/2020 me i e

Taxa IPCA +9 % a.a. — = Rl

Vista da fachada Area coletiva de lazer

Y% * Fotos obtidas no laudo de avaliac3o elaborado pela Colliers em set/18
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ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO APOS ADITAMENTO

GARANTIA

Aval

Cessao Fiduciaria de
Direitos Creditorios e de
Conta Vinculada

Alienagdo Fiduciaria de
Iméveis

DETALHAMENTO

= Aval prestado pelos sécios Walter
Ricardo Wachter e Vilson Teo.

= Qs créditos decorrem da venda de 31
unidades do empreendimento “Veredas
do Lago”;

= Os recebiveis devem ser depositados em
conta vinculada cedida fiduciariamente.

= Aalienagdo recai sobre fra¢des ideais
correspondentes a 31 unidades do
empreendimento;

= QO instrumento de AF estabeleceu o valor
de RS 26.685.000,00 para fins de leildo
extrajudicial;

= Em jan/18, emitido laudo pela Setape
que atribuiu ao imével o valor de
mercado de RS 39.602.200,00 e o valor
de venda forcada de RS 27.721.600,00.

ATUACAO DA BRPP

Verificamos que os avalistas sdo casados e as conjuges autorizaram a
prestacdo da garantia;

Em fev/2019, inexistem ocorréncias em nome dos avalistas no Serasa;
Entendemos pela validade da garantia.
Saldo em conta vinculada em 31/12/2018: zerado *;
Saldo dos recebiveis em 31/12/2018: RS 4.975.684,00 *;

O instrumento de garantia foi devidamente registrado nos Cartdrios de
Titulos e Documentos de Palmas/TO e S3o Paulo/SP;

A garantia foi liberada a partir do aditamento realizado em 02/01/2019.

Confirmamos a averbacao da cessdo do crédito em favor do Pyxis nas 31
unidades em garantia;

Até o momento, 17 unidades em garantia foram quitadas pelos
adquirentes, sendo 15 AFs baixadas. Além disso, existem 5 unidades com
recebiveis em aberto e 9 unidades em estoque. O instrumento de AF prevé
a obrigacao de liberagdao da garantia em caso de quitagdo da unidade;

O valor de venda forgada das 14 unidades restantes corresponde a
R$12.294.200,00 segundo o laudo da Setape de jan/18;

Em set/2018, a Colliers (contratada pelo Fundo) emitiu laudo de avaliagdo
tendo atribuido as 14 unidades o valor de venda forcada de
R$9.940.000,00.

Aditivo de a AF pactuado em 02/01/2019 ainda em fase de registro.

* Conforme relatério emitido pelo fiducidrio Limine em dezembro/2018.



ATUACAO DA BRPP

Em jan/2019, apds longa negociacdo com o devedor, foi realizada a repactuacdo da divida, ficando

W  estabelecido o pagamento do saldo em 25 parcelas, vencendo a primeira em 02/01/2019 e a ultima em

1 § 29/12/2020. Também foi negociada a baixa da alienacdo fiduciaria sobre 1 unidade a cada pagamento de
parcela, mantendo a ultima unidade para liberagdao apenas quando houver a quitacao total da divida.

A devedora sustenta que teria atrasado o pagamento das parcelas de mar/19 e abr/19 devido a

W7 dificuldade em obter o repasse de bancos que financiariam unidades vendidas. Em mai/19, as parcelas

2 ’3',,;\& vencidas foram quitadas por meio de repasse do Banco Inter, diretamente na conta do Pyxis. As parcelas
de maio, junho e julho de 2019 foram quitadas antecipadamente.

O cartério de Palmas/TO informou ndo ser possivel registrar o aditivo tendo em vista que a data do

N7 instrumento seria posterior a data Eje vencimento da CCIl. A Limine retificou, colheu as assinaturas e

3 ; g enviou novamente os instrumentos a devedora. Em 30/07/2019 a Tewal informou que reingressou com
0s novos instrumentos no cartorio. O fiduciario informou em 09/08/2019 que, em consulta no site do

cartorio de Palmas, verificou que o aditivo se encontra registrado e aguardando a retirada pela devedora.

O rating da Tewal estd vencido desde mar/18. Durante as tratativas de repactuacdo, a Tewal se
N c_omprczmeteu a proviNdenciar a renol/agéo do _rating da emissdao. Em ?1/05/2019, o devedor zso_licitou,a
4 IR liberacao da obrigacdao de renovacao de rating, alegando que seria um custo desnecessario. Apos
77N avaliacdo interna, informamos ao devedor que aceitariamos trocar a obrigacdo de emissdo anual de
rating por emissao anual de laudo de avaliagcdao das unidades em garantia da operacao.

N
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Ativo 2 — Gestao PYXIS Inadimplente

Santo André Empreendimento Imobilidrio Ltda. Situacao atual da CCl

Empresa controlada pela NPAR Participagdes Ltda., que atua no

) - o e Emissdo inadimplente desde fev/2019.
segmento de incorporagdo imobiliaria, principalmente no RJ e BA;

Em abr/2018, a LF Rating decidiu pelo downgrade da emissdo. O

A Santo André é a SPE responsavel pelo desenvolvimento do ltimo rating da emiss3o venceu no dia 03/11/2018.

empreendimento “Reserva Guaiu”, situado na Bahia.

CCl adquirida pelo Fundo O Empreendimento “Reserva Guaiu”
CCl n2 FP 1201/2017, integral, série 2017; O “Reserva Guail” esta sendo construido cerca de 40km da cidade de
Porto Seguro/BA;

Emissora e Custodiante: Familia Paulista Companhia Hipotecaria;

Agente fiduciario: FID Trust Servigos Fiducidrios Ltda. (renuncia em O empreendimento € de alto padréo e conta com 24 casas;

01/08/2018); A obra é gerenciada pela Lema Engenharia. O Ultimo relatério foi
Os recursos captados destinam-se a liquidacio de divida da Santo emitido em set/2017 e indica a paralisa¢do das obras desde jul/2017;

André junto ao Banco Arbi e a construcdao do “Reserva Guaiu”. .. . . - -
) ¢ Os relatérios de gerenciamento ndo indicam a previsdao de conclusao

das obras e os valores a serem despendidos.

Titulo ccl
Saldo Devedor (13/08/19) RS 8.486.168,55
Valor de Emissdo RS 6.000.000,00
Data de Emissdo 13/01/2017
Primeiro Vencimento 13/02/2019
Vencimento Final 13/01/2022
Taxa IPCA +12 % a.a.
§_\W’% * Fotos integram relatdrio de gerenciamento emitido pela Lema em julho/2017.
7722 7



AS OBRAS DO “RESERVA GUAIU”

- Relatorio Gerencial de Obra Vimos através desta solicitar uma pausa na apresentacdo do relatério de gerenciamento de
emitido pela Lema Engenharia engenharia no prazo de outubro de 2017 a fevereiro/2018.
S set/2017 Estamos realizando no momento apenas projetos executivos para continuacao da
“ . infraestrutura.

Informamos que o relatdrio
gerencial das obras de implantacdo do Estamos direcionando todos os recursos financeiro para o material de divulgacdo, para
empreendimento “RESERVA GUAIU” aproveitarmos a alta temporada na regido. Para alcangarmos sucesso nas vendas do referido
[...] deixou de ser feito por n3o ter Mm.pree"dimemo'

. A . . 1281 7R

havido, neste més, volume suficiente Assim solicito a suspencao da obrigagdo do relatério de engenharia, para que também ndo
de obras que o justificassem. ocorra o custo com o prestador de servigo ( Lema Engenharia) tendo em vista a ndo evolugao

significativa no cronograma.
Segundo informag¢des da Santo André

Empreendimentos, as obras
estiveram praticamente paralisadas
nos ultimos dois meses, aguardando
a finalizacao dos projetos
complementares de infraestrutura do A RENOVACAO DAS |.|CENCAS ESTAVA PREVISTA PARA ABR"./2018

empreendimento.”

e ———— NAO HA PREVISAO DE LANCAMENTO

LICENCA DE OBRAS E LICENGAS AMBIENTAIS ESTAO VENCIDAS




ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIA DETALHAMENTO ATUAGAO DA BRPP

Em 11/01/2019, verificamos a existéncia de 10 protestos

em nome da NPAR no Serasa, somando RS 9.065,00;
Aval = Aval prestado pela sécia NPAR Participa¢oes Ltda.

Entendemos pela validade da garantia;

Desconhecemos a capacidade financeira da NPAR.

.y . O contrato ndo indica o valor de venda das unidades;
= Qs créditos decorrem da venda das unidades que

integram o “Reserva Guaiu”; Confirmamos com o fiducidrio que a cessdo fiduciaria
Cess3o Fiducidria de o ] existente foi liberada;
Direitos Creditérios e de = Os recebiveis devem ser depositados em conta
) vinculada cedida fiduciariamente; Considerando que as vendas ndo foram iniciadas, o saldo
Conta Vinculada

da conta permanece zerado;

= QO instrumento prevé como condicdo suspensiva a

. ~ o p g s O instrumento de garantia foi devidamente registrado no
liberacdo de cessao fiduciaria ja existente.

Cartorio de Titulos e Documentos.

= A garantia recai sobre a matricula mae do

empreendimento de n® 3.425 do RGI de Santa Cruz de AF constituida e registrada em favor da Familia Paulista;
Cabralia/BA; O instrumento n3o indicou o valor do imdvel para fins de
Alienacio Fiduciaria de leildo. O contrato prevé que deveria ser contratado laudo
o Iméveis * Em jun/2016, o imdvel foi avaliado pela Lema em atualizado para determinagdo deste valor;
R$20.400.000,00 (valor de mercado) e em . -
. . E 2018, Il loF
R$17.300.000,00 (valor de venda for¢ada) no método m set/2018, a Colliers (contratada pelo Fundo) emitiu

laudo de avaliacdo tendo atribuido valor de venda forcada

involutivo (considerando o potencial do imével de RS 7.200.000,00 ao terreno.

mediante a hipotético empreendimento).




ATUACAO DA BRPP

Em abril/2018, a LF Rating decidiu pelo downgrade da emissdo devido a (i) paralisacdo das obras do
N/ . e | . desf svel d do imobiliario: e {iii} utilizacio i I d
1 N7 empreendimento; (ii) atual conjuntura desfavoravel do mercado imobiliario; e (iii) utilizacdo integral dos
N g ~ g o o
%N  recursos captados com a emissdo no desenvolvimento das obras. No dia 03/11/2018, o rating da
emissao venceu e a renovacgao ainda nao foi contratada.

N A FID Trust apresentou sua renuncia a prestacao de servicos de fiduciario na operacao, em decorréncia

2 ’2'/,;\@ da auséncia de pagamento da sua remuneracdo desde fevereiro/2018. Até o momento, a Santo André
nao apresentou prestador de servigcos para assunc¢ao da funcdo de fiduciario da operacao.

Em reunido presencial ocorrida em fevereiro/2019, a devedora informou que estd transformando o

NE empreendimento em loteamento e que, dessa forma, nao existira a obrigacao de construc¢ao das casas.

3 ’?/A\\é Também foi solicitado waiver para postergar o vencimento da primeira parcela por 6 meses, mantendo o

vencimento final da CCl. Informamos que somente avaliaremos a possibilidade de concessdao do waiver
caso sejam apresentados fatos novos que indiquem a viabilidade do empreendimento.

W77 Em maio/2019, enviamos notificagcdo a devedora para cobranca das parcelas da CCl que estdo em aberto.
O aviso de recebimento retornou positivo para entrega de notificacdo em 09/05/2019. O Pyxis esta

formalizando abertura de conta junto ao Serasa e seguird com a negativacdo da devedora e avalista.

PN
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Ativo 3 — Gestao PYXIS

Inadimplente

Itaparica Resort Empreendimento Imobiliario S/A Situacao atual do ativo

A ltaparica € uma SPE controlada pela NPAR Participacdes Ltda., que Parcelas mensais vencidas desde nov/2018;

tem como objeto social o desenvolvimento de empreendimentos

imobiliarios: Em set/2018, a LF Rating emitiu novo rating prevendo o downgrade

da emissdo (nota BB), com validade até 30/11/2018 (vencido).
Sécios: NPAR e Marcos Newlands Freire.

CCsl adquiridas pelo Fundo O Empreendimento “Viver Bem em Itaparica”

Emissdo de 06 CCls escriturais e fracionarias, com valor total de RS 30 O empreendimento é composto por 643 unidades (residenciais e
milhdes. O Fundo adquiriu as CCls n? 43/2017 e n2 277 (série 2016); comerciais), localizado na ilha de Itaparica/BA;

Emissora e Custodiante: Domus Companhia Hipotecaria; De acordo com o rating, o empreendimento foi lancado em 2013 e

possui VGV de RS 97 milhdes;
Agente fiducidrio: Limine Trust Servicos Fiduciarios Ltda.;

Identificamos varias reclamacdes no site Reclame Aqui sobre o atraso
A emissdo teve como finalidade financiar a constru¢do do das obras do empreendimento;
empreendimento “Viver Bem em Itaparica”. . L. w .
Segundo o ultimo relatério mensal emitido pelo fiduciario, as obras
teriam sido executadas em 82,74%.

Titulo CCIn243 CClI n2 277

Saldo Devedor (13/08/19) RS 2.248.557,97 RS 2.998.077,29

Valor de Emissao RS 1.500.000,00 R$ 2.000.000,00

Data de Emissao 31/10/2016 31/10/2016

Primeiro Vencimento 30/11/2018 30/11/2018

Vencimento Final 31/10/2020 31/10/2020

Taxa IPCA + 10% a.a. IPCA +10% a.a.
Y% * Fotos obtidas do relatério do fiducidrio de maio/2018.
2/41\\%
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ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIAS COMPARTILHADAS

GARANTIA

Aval

Cessao Fiducidria de
Direitos Creditorios
e de Conta
Vinculada

Hipoteca

DETALHAMENTO

= Aval prestado pela sécia NPAR
Participa¢des Ltda.

= (s créditos decorrem da venda das
unidades do “Viver Bem em Itaparica”;

= QOs recebiveis devem ser depositados em
conta vinculada cedida fiduciariamente.

= A garantia recai sobre a matricula mae do
empreendimento de n? 17.681 do RGI de
Itaparica/BA;

* Hipoteca de 19 grau;

= Em mai/18, o imdvel foi avaliado pela Lema
em RS 43.694.000,00 (valor de mercado) e
em RS 34.785.000,00 (valor de venda
forcada), considerando o empreendimento
pronto.

ATUAGAO DA BRPP

Em 11/01/2019, verificamos a existéncia de 10 protestos em nome da NPAR
no Serasa, somando RS 9.065,00;
Entendemos pela validade da garantia;

Desconhecemos a capacidade financeira da NPAR.

O contrato n3do indica o valor das unidades;

Saldo da conta vinculada em 31/07/2019: zerado*;
Saldo dos recebiveis em 31/07/2019: RS 14.741.101,12%;

O instrumento de garantia foi devidamente registrado no Cartério de
Titulos e Documentos.

Hipoteca constituida e registrada em favor da Domus, que devera autorizar
o cancelamento da hipoteca que recai sobre as unidades que sejam

quitadas;

A hipoteca ndo é eficaz contra os promitentes compradores de unidades
do empreendimento;

A hipoteca recai sobre a matricula mae do empreendimento, que ainda ndo
foi desmembrada;

Em set/18, a Colliers atribuiu ao imével o valor de mercado de RS
39.500.000,00 e o valor de venda forcada de RS 23.100.000,00.

* Conforme relatério emitido pelo fiduciario em junho/2019. 12



ATUACAO DA BRPP

Considerando a liquidagdao extrajudicial do custodiante Domus, a Limine recomendou aditar os
1 W7 instrumentos de garantia em vistas a transferéncia de titularidade para os credores. O cartorio apontou a
:’/J § possibilidade de transferéncia da garantia por meio de averbacdo dos aditivos, sem a assinatura da

Domus. O Pyxis ja realizou o pagamento proporcional. Estamos monitorando o registro.

Em reunido realizada em fevereiro/2019, o devedor exp0Os as seguintes opcdes para captar os recursos
necessarios a finalizacao das obras da 12 fase: (i) entrada de novo sdcio; (ii) venda de parte do terreno
ou, ainda, (iii) venda de 10 unidades restantes da 12 fase para investidor.
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Em 20/05/2019, realizamos reunido com os gestores do fundo Illuminati, maior credor de Itaparica. Os
mesmos informaram que estdo dispostos a emprestar até RS 5 milhdes para viabilizar a conclusdo da 12
fase do empreendimento. Como alternativa a quitacao do saldo do Pyxis, foi apresentada a possibilidade
de dacdo em pagamento de uma fracdo do terreno. Estamos avaliando a possibilidade de
desmembramento do terreno e posterior dacdao ao Pyxis.

NN

%\\V//
»

7
PAS7NN

Em 31/07/2019, realizamos call com os gestores do fundo Illuminati, onde foi exposta a nossa negativa
wavy, ©m seguir com a quitagdo das nossas CCls com a dagdo de fragdo do terreno. Além de dificil
4 :}\, é implementacdo, entendemos que a dacdo traria um desagio relevante ao Pyxis. Os gestores nos
= informaram em 08/08/2019 que o fundo Illluminati aportou RS 2 milhdes recentemente e que deveria
aportar mais RS 1,5 milhdo em uma semana para regularizacdo e continuidade das obras.

\)
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Ativo 4 — Gestao PYXIS

Em

execucao

N-Box Logistica e Armazenamento de Cargas S/A

A N-Box atua no ramo imobilidrio, de transporte de carga e de depdsito

de materiais e possui sede em Santa Catarina;

A N-Box é a responsdvel pelo desenvolvimento do empreendimento

“Next Terminal Logistico”.

CCls adquiridas pelo Fundo

Foram emitidas 09 CCls, com valor total de RS 50 milhdes;

O Fundo adquiriu as CCls fraciondrias n2 224, 225 e 275, série 2016;

Emissora e Custodiante: Domus Companhia Hipotecdria;

Os recursos captados destinam-se ao término
empreendimento “Next Terminal Logistico”.

Titulo CCine 224 CClne 225
Saldo Devedor (13/08/19)* R$ 10.106.311,79 RS 8.421.926,50

das obras do

CCl n2 275
RS 3.368.770,60

Situacao atual da CCl

Declarado o vencimento antecipado, em mar/2019 foi ajuizada ag¢do
de execugdo contra a N-BOX;

Rating da operacdo foi emitido pela LF Rating em 04/10/2016, com
prazo de validade de 1 ano. Portanto, atualmente o rating esta
vencido e sem previsdo para renovagao.

Situacao atual do “Next Terminal Logistico”

O empreendimento é composto por 3 galpdes logisticos e estd situado
na cidade de Navegantes/SC;

O langamento e as obras do empreendimento sofreram atraso em
virtude da reavaliacdo do projeto arquitetonico pela Prefeitura, o qual
ainda ndo foi aprovado;

Até o momento o empreendimento estd em fase de execucdo do
aterro. Segundo relatério do fiducidrio, as obras do aterro teriam sido

executadas em 70% (data base out/17).*'

Valor de Emissao RS 6.000.000,00 R$ 5.000.000,00 RS 2.000.000,00

Data de Emissdo 30/09/2016 30/09/2016 30/09/2016

Primeiro Vencimento 30/10/2018 30/10/2018 30/10/2018

Vencimento Final 30/09/2021 30/09/2021 30/09/2021

Taxa IPCA +10% a.a. IPCA + 10% a.a. IPCA +10% a.a.
% * Célculo considerando o vencimento antecipado em 14/01/2019;
%N *TInformac3o obtida no relatério emitido pelo fiducidrio em dez/2018; 14

*2 Fotos obtidas a partir de relatério de avaliagdo elaborado pela YPC Fair Opinion em 28/09/2017;



GARANTIAS COMPARTILHADAS

ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIA DETALHAMENTO ATUAGAO DA BRPP

O contrato nao indica o valor das unidades;

* Os créditos decorrem da venda das unidades que De acordo com o relatério emitido pelo fiduciario em
integram o “Next Terminal Logistico”; abril/2018, o instrumento de cessdo ainda nio foi
registrado no Cartério de Titulos e Documentos do
= Qs recebiveis devem ser depositados em conta domicilio da N-BOX:
Cessdo Fiduciaria de vinculada cedida fiduciariamente; ’
LS LIS E 6 O fiduciario concluiu o registro dos instrumentos de cessao
Conta Vinculada O contrato prevé a criagdo de um Fundo de Reserva no

das CCls junto ao Cartorio de Titulos e Documentos para

valor de 10% das 12 primeiras unidades vendidas do . ]
regularizacdo da garantia em nome dos credores;

empreendimento;

Garantia constituida em favor da Domus. Considerando que até o momento nio houve o
lancamento do empreendimento, os recebiveis sdo
inexistentes.

AF constituida e registrada em favor da Domus;

= A garantia fora constituida sobre o imdvel objeto da
matricula n? 6.481 do RGI de Navegantes/SC, no qual
esta sendo desenvolvido o empreendimento;

O fiduciario esta dando andamento a regulariza¢ao da
cessdo da garantia para os credores das CCls;
Alienacao Fiduciaria de

Imdvel L . . A Colliers foi contratada pelo Fundo e, em set/2018, emitiu
= Em set/2017, o imdvel foi avaliado pela York & Partners - W .,
laudo de avaliagdo tendo atribuido ao imével o valor de

ConsuItoRrSia4(;rr814R850507620151.OOIO,O(; (vanrddi merdcado) € mercado de RS 33.400.000,00 e o valor de venda forgcada
em ) 000,00 (valor de venda forcada). de RS 21.700.000,00, considerando o seu estado atual
(sem qualquer benfeitoria).
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ATUACAO DA BRPP

Em 05/09/2018, realizada Reunido de Credores na qual ficou estabelecida a declara¢gdo do vencimento
antecipado automatico das CCls caso a devedora ndao apresentasse os balancos auditados, relatério de

N7 rating e laudo de avaliagdo atualizados, dentro de determinados prazos. N&do foram apresentados o laudo
7,8 e relatério de rating atualizados, o que resultou no vencimento antecipado das CCls. Assim, a BRPP

enviou notificacdo extrajudicial a N-BOX para declaracdao do vencimento antecipado, a qual retornou
positiva.

Os balancos foram apresentados pela N-BOX e indicam a concessao de mutuo para a empresa ldeas
2 S“'”% Diamante Empreendimentos, em 2016, no valor de aprox. RS 21 milhdes. O sécio da N-BOX informou
%8 que o mutuo estaria sendo cobrado judicialmente. No entanto, verificou-se a alteracdo do quadro de

socios desta empresa, tendo a N-BOX sido admitida como sdcia da Ideas Diamante em jan/2018.

N Apos realizarmos cotacdes de assessores juridicos e efetivamos a contratacdao do escritorio Castro Barros
3 :)/ é Advogados, em 20/03/2019 foi ajuizada acdo de execugdo contra a N-Box. Ainda ndo houve citacdo.
N
Estamos acompanhando.

/é
X
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Ativo 5 — Gestao PYXIS

Inadimplente

Habitasec Securitizadora S/A
682 série da 12 emissdo de CRI da Habitasec;

O CRI possui lastro em CCl que, por sua vez, tem como lastro a CCB n¢
053 emitida pela Porto Quality em favor da Domus Cia. Hipotecaria;

A operacdo teve como finalidade viabilizar a constru¢do do
empreendimento “Porto Quality Hospital & Office Center”;

Agente Fiducidrio e Custodiante: Vértx DTVM Ltda.

Devedora: Porto Quality Emp., Compra e Venda de Iméveis Ltda.

= A Porto Quality é a SPE responsavel pela incorporacdo do
empreendimento e possui sede em Belém/PA;

= Empresa controlada pela MB Capital Investimentos e Participacées.

Saldo Devedor (13/08/2019) RS 2.140.500,78 (crédito apenas do Pyxis)
Valor Total de Emissdo RS 22.400.000,00
Quantidade Total Emitida 22.400 CRIs (valor nominal unitario de RS 1 mil)

Quantidade Adquirida pelo Fundo 1.840 CRIs (8,87% da emissdo)

Estrutura e situacdo atual do ativo

CRI Habitesec - O Pyxis é o titular de 1.840 CRIs

- Os pagamentos de juros tiveram
inicio em out/2017. Amortiza¢oes

- deverdo ser iniciadas em 12/06/2019
CCl emitida pela

Habitesec - Parcelas de juros em atraso desde
jan/2019

- Em mai/2018, a LF Rating decidiu
CCB emitida pela pelo downgrade em relatério valido
Porto Quality até mai/2019 (vencido)

O Empreendimento “Porto Quality Hospital & Office Center”

= O empreendimento é composto 7
por um hospital, 180 salas N
comerciais, 31 lojas e
estacionamento, estando situado |

= Segundo a Dexter Engenharia,
teriam sido executados 84,8% das

Data de Emissdo 17/08/2016 em Belém/PA;

Primeiro Vencimento 17/10/2017

Vencimento Final 17/08/2020

Taxa IPCA +10,5 % a.a. obras até 31/08/2018.
§\\wé * Foto obtida do laudo de avaliagdo emitido pela Dexter Engenharia em jan/2018.
%//L\\&
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ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIAS COMPARTILHADAS

GARANTIA DETALHAMENTO

= Aval prestado por MB Capital Investimentos e
Aval ParticipagOes Ltda. e por Marcio André Marques
Bellesi (sécio majoritario da MB Capital).

Ces<ao = Qs créditos decorrem da venda de unidades do “Porto
Fidlcidriaide Quality” e devem ser depositados em conta vinculada;
Direitos = Constitui¢cdo de Fundo de Obras que, até o término da
Creditérios e caréncia, deverd ter valor de RS 13.000.000,00;
d.e Conta * Constitui¢do de Fundo de Liquidez até 31/08/2018,
Vinculada com valor de RS 2.400.000,00.
= AF inicialmente constituida sobre 122 unidades do
Alienacao

“Porto Quality”, com valor total de RS 55.380.038,27;
Fiducidria de

Imodveis = Em sede de Assembleia, os investidores decidiram
pela substituicdo de algumas unidades.

= Qs créditos securitizados passam a integrar patrimoénio
separado e ndo se confundem com o patriménio da
Habitasec.

Regime
Fiduciario

ATUACAO DA BRPP

Em 10/04/2019, verificamos que inexistem ocorréncias em nome dos
avalistas no Serasa;

Entendemos pela validade da garantia;

Desconhecemos a capacidade financeira dos avalistas.
Saldo da conta vinculada : RS 101.706,17%;

Saldo do Fundo de Liquidez : zerado (desenquadrado)*;

Saldo do Fundo de Despesa (CDB Itad) : RS 177.453,52%;
Saldo do Fundo de Obras (CDB Itaud) : zerado *;

O instrumento de garantia foi devidamente registrado no Cartério de
Titulos e Documentos.

Em jan/18, foi aprovada a substituicdo de algumas unidades. A garantia
agora recai sobre 121 unidades;

Confirmamos o registro da garantia na totalidade das matriculas dos
imoéveis, em favor da Habitasec;
Em jan/18, a Dexter Engenharia avaliou os imdveis em garantia no valor
total de RS 58.299.387,23.

Em set/18, a Colliers emitiu laudo de avaliagdo considerando o estado
atual do empreendimento. Foram atribuidos o valor de mercado de RS
43.030.000,00 e o valor de venda for¢ada de RS 28.000.000,00.

Entendemos pela validade da garantia.

* Valores com data base de 31/07/2019, conforme informac&o prestada pela securitizadora em 01/08/2019.

18



ATUACAO DA BRPP

Em maio/2018, a LF Rating emitiu novo relatério prevendo o downgrade da emissdo, com validade até
NN : N . : .
N7  maio/2019. A agéncia destacou que o valor dos recebiveis é superior ao saldo devedor da emissdo e que
f/’/,;\@ existe a necessidade de aplicacdo de recursos adicionais para conclusao das obras. A securitizadora
Habitasec notificou a devedora em 03/05/2019 com relagdo a ndo atualiza¢do do rating.

Em assembleia realizada em 17/10/2018, apesar do voto contrario do Pyxis, foi aprovada a concessao de
waiver a devedora para que o pagamento do principal tenha inicio em 12/06/2019. A securitizadora
informou que a formalizagao ainda esta em registro. Estamos cobrando a Habitasec a formalizagao e
registro dos aditamentos prevendo esta alteracao no fluxo de pagamentos.

7 Ap0ds inadimpléncia observada a partir de jan/2019, foram realizadas diversas Assembleias de Titulares
».\’q dos CRIs, nas quais o devedor apresentou como solucao (i) a captacao de nova divida e (ii) a venda de
™ ativo para liquidacdo de parcelas em atraso.

Em 07/06/2019, o devedor informou que conseguiu aprovacdo de uma nova linha junto a Siege
Investimentos, pretendendo quitar o CRI com tais recursos com 25% de desagio. Em AGT realizada em
11/06/2019, tal proposta foi integralmente negada e os credores concederam 60 dias para que a Porto
Quality levante recursos para finalizar a obra, sob pena de vencimento antecipado automatico.

N/ Em 12/08/2019, o devedor ndo apresentou nenhuma comprovacdo a respeito da captagdo minima
> .\’: exigida para finalizacao da obra. O CRI foi automaticamente vencido antecipadamente e a securitizadora
Z7N seguird com as providéncias para cobranca.

onr B W N
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Ativo 6 — Gestao PYXIS

Inadimplente

Rio Alto Participacdes e Empreendimentos Imobiliarios S/A

A Rio Alto tem como atividade a incorporacdo e participacdo em
empreendimentos imobiliarios. A empresa tem sede em S3o Paulo/SP;

Sécios: Edmond Chaker Farhat Junior, Rafael Sanchez Brandao, Sérgio
Guaraciaba Martins Reinas e Rio Alto Energia, Emp. e Part. Ltda.

Debéntures adquiridas pelo Fundo

12 emissdao publica de debéntures simples, em série Unica,
quirografarias, com garantia adicional real e fidejussdria;

Agente fiducidrio: Limine Trust DTVM Ltda.;

Os recursos captados destinam-se a liquidagao de passivos e reforco
do capital de giro para novos empreendimentos de infraestrutura.

Saldo Devedor (13/08/2019) RS 9.885.898,87* (crédito apenas do Pyxis)
RS 30.000.000,00

RS 1.000.000,00

Valor Total da Emissao
Valor Nominal Unitario
Quantidade Total Emitida 30 debéntures (20 integralizadas, PU=R$1.000,00)

Quantidade Adquirida pelo Fundo 8 debéntures (40% das debéntures em circulagdo)

Data de Emissdo 16/01/2017
Primeiro Vencimento 16/02/2018
Vencimento Final 16/01/2023

Situacao atual das debéntures

: Em dez/2018, o Comité de Risco da agéncia LF :

Rating realizou revisao, decidindo pela manutencao

. do rating BBB-, porém houve rebaixamento em
fev/19 para “D”, devido a inadimpléncia.

A LF Rating aponta a fragilidade no fluxo de caixa
da companhia com déficits anuais projetados a
partir de 2021.

Operacao foi aditada em 23/05/2019. Atualmente
esta com as parcelas de abr/2019, mai/2019 e
jul/2019 em aberto.

Taxa IPCA+9 % a.a.
S\\Wﬁ * Célculo elaborado pelo fiduciario.
%N\ 20



ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIAS COMPARTILHADAS

GARANTIA DETALHAMENTO
= Garantia prestada pelos sdcios:
- Edmond Chaker Farhat Junior (casado sob regime de
separacdo total de bens);
Fianca

- Rafael Sanchez Brandao (solteiro);
- Sérgio Guaraciaba Martins Reinas (solteiro);

- Rio Alto Energia Empreendimentos e Participagdes.

= A Rio Alto e Rafael Brandao constituiram AF sobre
10.000 quotas de emissdao da AB Construgdes SPE
Ltda.;
Alienacao Fiduciaria
de Quotas = As quotas alienadas fiduciariamente representam a

totalidade do capital social da AB;

= A garantia foi constituida em favor da Limine.

ATUAGAO DA BRPP

Em 28/11/17, a BRPP verificou que inexistem ocorréncias no
Serasa em nome dos fiadores;

Desconhecemos a capacidade financeira dos fiadores;
Entendemos pela validade da garantia;

Diante do ajuizamento de a¢Ges judiciais contra o fiador Sérgio,
os debenturistas aprovaram a inclusdo de fianca da Rio Alto
Energia Emp. e Part,;

Em mai/18, foi concluido o registro de Aditamento a Escritura
de Emissdo das Debéntures (com a inclusdo da nova fiadora)
na Junta Comercial e no Cartério de Titulos e Documentos.

Verificamos que o capital social da AB totaliza o valor de R$
10.000,00;

O instrumento de AF foi devidamente registrado no Cartério de
Titulos e Documentos;

Recebida alteracdo do contrato social da AB registrada na Junta
Comercial, com cldusula de alienacdo das quotas;

Entendemos pela validade da garantia. Contudo, destacamos
gue a AB trata-se de parte relacionada.
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ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIAS COMPARTILHADAS

GARANTIA

Cessao Fiduciaria de
Direitos Creditorios e
de Conta Vinculada

Em 07/11/2017, a Rio Alto assinou relatdrio de faturamento
prevendo o pagamento de RS 45.976.758,46 em 36 parcelas

DETALHAMENTO

= Qs créditos foram cedidos a Limine e decorrem de
contratos de prestacao de servicos;

= Qs direitos creditérios deverao ser depositados em
conta vinculada aberta junto ao Banco Arbi e que
também foi objeto da cessao fiducidria;

= Constituicdo de Fundo de Liquidez, que deverd
possuir saldo com valor equivalente a soma das 03
proximas PMT’s vincendas.

Previsao de Faturamento Status

RS 1.277.132,18 Projetado

mensais e iguais.

ATUAGAO DA BRPP

O instrumento de garantia ndo identifica os contratos cujos
créditos foram cedidos, nem o valor da garantia;

Recebido contrato de empreitada, no qual a AB Construgdes SPE
comprometeu-se a pagar a Rio Alto o valor de RS 45.976.758,46,
diretamente na conta vinculada;

Confirmamos com o fiduciario que os direitos creditérios em
garantia decorrem apenas deste contrato de empreitada;

Saldo do Fundo de Liquidez em 31/07/2019: RS 426,22
(desenquadrado) *;

O instrumento de garantia foi devidamente registrado no Cartoério
de Titulos e Documentos.

* Conforme informac3o prestada pela Limine em 10/07/2019.
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ATUACAO DA BRPP

Diante da decretacao de liquidagao extrajudicial da Gradual CCTVM, foi aprovada a sua substituicao (i)
1 N7 pelo Banco Arbi, como agente de liquidaggo e (ii) pela SLW Corretora, como escriturador. A contratagdo
%,N da SLW ja foi formalizada, entretanto a B3 informou que também serd necessaria a contratacdo de

servico de digitador e malote. A Limine esta verificando a possibilidade de acumular essas fungdes.

Em AGD realizada em 19/02/2019, foi aprovada a alteracdo no fluxo de pagamento: (i) concessdo de
caréncia entre jan/19 e mar/19, (ii) amortizacdo do saldo devedor em 46 PMTs mensais, amortizando
1,4% nos primeiros 6 meses, 4% nos 6 meses seguintes, 2% nas parcelas 13 a 45 e o restante, de 1,6%, na
parcela 46. Adicionalmente, a devedora devera recompor o Fundo de Liquidez por meio de 6 parcelas
mensais a partir de out/19. As parcelas vencidas em abr/19 e mai/19 estdo em aberto.

YA

N/
2 S\ -/
)/ . »
7 N

N

Em 20/03/2019, foi veiculada noticia do jornal “O Globo” informando que o fiador Sérgio teria sido alvo
de prisao preventiva. Sérgio seria investigado por lavagem de dinheiro, evasao de divisas e por
participacdo na organizacao criminosa. A Limine informou que o Sr. Sérgio estaria sendo retirado da
sociedade.

N

%\\f///
’9
/NN

Em 23/05/2019, foi aprovada em AGD (i) pagamento mensal de RS 200 mil entre abr/19 e set/19, pagamento de

RS 450 mil entre out/19 e dez/19, e saldo sera pago mensalmente a partir de jan/2020; (ii) as parcelas vencidas

4 S\\V/Z: deverdao ser quitadas no prazo maximo de 60 dias; (iii) inicio de obras do AB deve ser comprovado até

\ 16/10/2019; (iv) entrega do rating atualizado em até 30 dias apds a quitagcdo das parcelas vencidas; (v) as

demonstragdes financeiras auditadas devem ser apresentadas em 75 dias. Em 13/08/2019 os itens i, ii e v ndo
foram cumpridos e a Limine convocou AGD para 15/08/2019.
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Ativo 7 — Gestao PYXIS

Adimplente

Pacer Transporte e Logistica S/A

12 emissdo publica de debéntures simples, em série Unica, espécie
quirografaria a ser convolada na espécie com garantia real;

Emissdo com valor total de RS 24 milhdes;
Agente fiduciario: Planner Trustee DTVM Ltda.;

Os recursos captados destinam-se a quitacdo de dividas e a realizacdo
de investimentos para expansdo da empresa e implementacdo de
melhorias operacionais.

Saldo Devedor (01/08/2019) RS 4.046.131,44* (crédito apenas do Pyxis)

Valor Total da Emissdo RS 24.000.000,00

Valor Nominal Unitario RS 10.000,00

Quantidade Total Emitida 2.400 debéntures

Quantidade Adquirida pelo Fundo 324 debéntures (13,5% da emissdo)

Data de Emissdo 13/04/2017
Primeiro Vencimento 13/05/2019
Vencimento Final 13/04/2024

Taxa IPCA + 8,5% a.a.

Situacao atual das debéntures

: Em julho/2019, a LF Rating decidiu pelo :
. downgrade do rating da emiss3o que foi de “A-”
. para “BBB+”. O relatério vence em 28/02/2020. :

Emissora: Pacer Transporte e Logistica S/A

A Pacer foi constituida em 2003 e possui sede em Sdo Paulo/SP;

A empresa tem como atividades a locacao de veiculos
automotores e rodoviarios com condutor, transporte rodoviario de
carga, depdsito de mercadorias, o desenvolvimento de projetos
logisticos, dentre outros;

Sécios: Alexandre Bichara Caldas (95% de participacao) e
Luciano Guedes de Mello Costa (5% de participacao);

Consultamos o Serasa em 26/03/2019 e n3o identificamos
ocorréncias em nome da Pacer.

N

77

* Calculo elaborado pelo fiduciario.
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ANALISE DAS GARANTIAS DA OPERACAO

GARANTIAS COMPARTILHADAS

GARANTIA DETALHAMENTO

= (s socios Alexandre Bichara Caldas e Luciano Guedes de
Mello Costa alienaram fiduciariamente 1.000 acdes
ordindrias nominativas de emissao da Pacer;

= As acdes representam a totalidade do capital social da
Pacer;

Alienagao Fiduciaria
de Acdes

= Conforme avaliacdo realizada pela Next Auditores
Independentes em 30/09/2016, as acdes possuem valor
correspondente a RS 38.981.000,00.

= Os direitos creditérios sdo oriundos de contratos de
prestacdo de servicos de logistica e armazenagem;

= QOs créditos deverao ser depositados em conta vinculada
aberta junto ao Banco Arbi, que também foi cedida
fiduciariamente;

Cessdo Fiducidria de
Direitos Creditérios e
de Conta Vinculada

= A garantia foi constituida em favor da Planner;

= Constituicdao de Fundo de Reserva composto por valores
correspondentes a até 02 PMTs.

ATUAGAO DA BRPP

O instrumento indica que ambos os sécios sdo casados.
Entretanto, ndo foi indicado o regime de bens do casamento;

O fiducidrio entende nao ser necessaria a concordancia dos
conjuges com relacdo a constituicdo da garantia,
independentemente do regime de bens do casamento dos
garantidores;

A BRPP confirmou que a alienacdo fiducidria esta registrada no
Livro de Registro de Ac¢des da Pacer.

O instrumento ndo identifica quais seriam os contratos de
prestacao de servicos abrangidos pela garantia;

O Relatdrio de Rating aponta como principais riscos da
operacdo o fato de que os recebiveis cedidos em garantia nao
sao performados e que os contratos relativos a estes
recebiveis foram celebrados por prazo inferior ao da emissdo;

Saldo da Conta Vinculada: RS 681.432,09, em 31/07/2019%;

Saldo do Fundo de Reserva: RS 669.209,50, em 31/07/2019*.

* Conforme informac3o prestada pelo fiducidrio em 09/08/2019.
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ATUACAO DA BRPP

N Apos solicitacao feita pela BRPP, o fiduciario confirmou que os contratos cujos créditos foram cedidos
1 :; é fiduciariamente nao foram especificados e detalhados em nenhum instrumento celebrado. A
“/73N auséncia de informacdes sobre os contratos inviabiliza a atribuicdo de valor a esta garantia.

A BRPP tem monitorado mensalmente junto ao fiducidrio os saldos da conta vinculada e do Fundo de
% 2 Reserva. Segundo o fiduciario, em margo, abril e maio de 2019, os valores que transitaram na conta
2 % N vinculada estariam desenquadrados em RS 626.837,91, RS 2.010.201,85 e RS 2.040.037,36
777N respectivamente. O Fiduciario notificou os devedores e o valor transitado foi reenquadrado em no
més de junho/2019.

ApOs recebimento de pleito da Pacer em 08/04/2019 e call de esclarecimento realizado em

%‘\\sz 15/04/2019, foram aprovados em AGD no dia 24/05/2019: (i) substituicdo do banco depositario para

3 ?, _ ~\! Daycoval; (ii) permissdao para que os recursos provenientes da divida sejam utilizados no fluxo de

PN aixa da empresa; e (iii) waiver relativo a quebra de covenants referente ao indice EBITDA/Resultado
Financeiro. Apesar da aprovacao, o Pyxis votou contrariamente a estes pedidos.

< Em 15/07/2019, recebemos relatéorio emitido pela LF Rating com validade até 28/02/2020, que

;}, 7 atribuiu novo downgrade a emissao, agora com nota BBB+. A agéncia destacou a fragilidade no fluxo

4 f/’/,‘\@ de caixa da companhia, quando confrontado com as obrigacdes da emissao, principalmente apds o
final do prazo de caréncia (abr/19).
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Rio de Janeiro

Praia de Botafogo, 228, 92 andar

Botafogo

Rio de Janeiro - RJ - Brasil - 22250-906

Telefone: +55 21 3923-3000

New York Affiliate

Brasil Plural Securities LLC
545 Madison Avenue, 8t floor
10022 - New York - NY - USA
Telefone: +1 212 388-5600

Miami Affiliate

Brasil Plural Securities LLC
777 Brickell Avenue, 5t floor
33131 - Miami - FL - USA
Telefone: +1 212 388-5600

www.brasilplural.com




