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Este Cdodigo de Conduta da SR Rating substitui aquele divulgado em outubro de 2012, em virtude da
inclusao de novos procedimentos e vedagdes previstos na Instrugao CVM 521 de 25 de abril de 2012.
A atualizacdo sistemdtica do cédigo de conduta deve ser realizada segundo pressupostos de
aperfeicoamento interno ou de melhor alinhamento das politicas e procedimentos da SR Rating ao
“Cddigo de Premissas de Conduta para as Agéncias de Classificagdao de Risco de Crédito” da I0SCO e
ao estabelecido na Instrugdo CVM n2 521 de 2012. A SR Rating adota politicas e procedimentos para
assegurar que as normas contidas na Instrucdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (IN CVM n2 521),
sejam rigorosamente cumpridas e acredita que os principios sugeridos pela I0SCO devam ser
respeitados em conjunto com a regulagdo citada acima para que as agéncias de classificacdo de risco
continuem gozando de toda credibilidade e seguranca que os investidores devem exigir e, assim,
permitindo que os mercados de capitais e de crédito incluam em suas praticas a transparéncia e a

adequada afericao de riscos.

A disponibilidade deste Cédigo de Conduta se faz de forma livre e transparente no website da SR
Rating (www.srrating.com.br), sem qualquer onerosidade. Ndo obstante, sua veiculagdo ndo
caracteriza nenhum tipo de responsabilidade ou obrigacdo com terceiros, que possam surgir ou se
relacionar a este Cdédigo. A SR Rating, a seu exclusivo critério, poderd proceder a revisdes
tempestivas deste Cddigo de Conduta, quer seja para refletir ajustes de dispositivos legais e/ou
regulatdrias, quer seja em qualquer outra situacdo de mercado ou pertinente aos processos e

controles internos.
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1.
CAPITULO 1 | PREAMBULO: MOTIVACOES E JUSTIFICATIVAS

Em 1993, a SR Rating iniciou suas operag¢des no Brasil, tornando-se, portanto, a primeira agéncia de
classificacdo de risco em operacdao permanente no pais. A decisdo de introduzir tais servicos no
mercado brasileiro coincidiu com o fim de um longo periodo inflaciondrio, viabilizando-se, assim, o
principal ingrediente para a analise de risco, que é a previsibilidade nos mercados financeiros. Na
época da elevadissima inflagdo, era quase impossivel prever as principais variaveis da economia real,
tornando-se completamente invidvel, para qualquer empresario, o exercicio do planejamento

econdmico-financeiro de longo prazo.

Nossos servicos, dedicados inicialmente a classificacdo de riscos no segmento de crédito, em seguida
se diversificaram, sem que o seu objeto principal fosse desviado. Atualmente, a SR Rating classifica
riscos de diversas naturezas, tais como o risco de crédito de empresas e suas operagdes financeiras, o
risco de crédito de operagbes estruturadas e securitizagdes, o risco moral inerente aos fundos de
investimentos, o risco de gestdo de instituicdes financeiras e ndao-financeiras, o risco de fiducia de
agentes prestadores de servigos auxiliares no mercado financeiro, além de riscos soberanos e sub-
soberanos de paises, estados e municipios e outros entes do setor publico descentralizado. Todas as
diferentes tipologias de riscos sdo classificadas através de metodologias prdprias, formuladas com a
cautela necessdria, aprovadas e periodicamente revisadas pelo Comité Executivo de Classificagdo da
SR Rating, para ndo desviar do objetivo principal da classificacdo de risco, mas observando, sempre,
as peculiaridades locais, sejam elas regulamentares ou simplesmente tipicas ao ambiente no qual se

insere.

Neste sentido, com a adequada aplicagdo metodoldgica e estrutural que a SR Rating integralmente
adota, a credibilidade de nossas opinides técnicas e independentes tornou-se nosso principal
patriménio. Nao é por outro motivo que o crescimento da SR Rating tem sido sélido e diversificado,
mesmo levando-se em consideracdo que a classificacdo de risco ndo constitui pratica obrigatdria em

Nnosso pais.

Desde a sua origem, a SR Rating considera que sdo inUmeras as vantagens da classificacdo de risco
tanto para o emissor quanto para o investidor, e também reiteradamente tem ressaltado a

importancia de se adotar no Brasil uma escala de notas semelhante aquela usada pelas agéncias de
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classificagdo de risco internacionais. Somos, hoje — e fomos, desde o inicio de nossas operages —
uma agéncia brasileira que adota a escala global de probabilidades de default. Isso significa que
nossa escala de notas pode ser comparada com a de qualquer outra agéncia atuante nos mercados
ditos desenvolvidos. Nossos principais concorrentes no Brasil sdo agéncias globais que, no entanto, a
— paradoxalmente — utilizam aqui o artificio da escala local, talvez para evitar que o uso de sua
metodologia origindria de probabilidades de default viesse a acarretar atribuicdio de notas
classificatdrias mais restritas nas emissdes e para emissores brasileiros. As escalas nacionais, ou
escalas brasileiras, sdo, portanto, um artificio de relativizacdo de riscos, podendo em diversos casos
suscitar a um velado conflito de interesse, dado seu cunho inicialmente comercial para facilitar a
disseminacdo da classificacdo de riscos no pais, com notas mais brandas, e desacompanhadas da
efetiva probabilidade de default. A SR Rating, impelida pelo mercado de desiguais condi¢cdes de
competitividade, ndo atreladas a capacitacdo técnica, introduziu um “critério de equivaléncia de
notas” as notas globais, estas Ultimas indispensaveis em qualquer classificagao de risco da SR Rating,
e, com isso acreditamos estar mantendo uma relacdo direta com o risco de default efetivamente
mensurado, porém ajustadas a um cendrio restrito as peculiaridades locais e para apenas

investidores locais.

As classificagGes de riscos atribuidas pela SR Rating, através de sua escala de notas, advém de
avaliagdes pormenorizadas dos riscos subjacentes, ou seja, trata-se da exposicdo de uma opinido
técnica e independente sobre a probabilidade de ndo cumprimento pontual de obrigacGes. Essas
avaliacOes sdo expressas através de notas classificatdrias (credit ratings) conforme as regras gerais e
procedimentos que serdo apresentados ao longo deste Cddigo de Conduta, ja revisados em

conformidade com a Instrugdo CVM n2 521 de 25 de abril de 2012.

Vale destacar ainda o quanto a SR Rating tem procurado acompanhar e incorporar as diretrizes da
IOSCO, desde suas primeiras manifestacdes em setembro de 2003, através da “Declaracdo de
Principios Relativos as Atividades das Agéncias de Classificacdo de Risco de Crédito” e seus sucessivos
documentos de acompanhamento e aperfeicoamento. A compatibilidade entre as recomendagdes da
IOSCO e as praticas adotadas pela SR Rating é muito grande, dada a constante preocupagdo no

exercicio das atividades dentro dos mais rigorosos padrdes de qualidade e credibilidade.

N3o por outra razdo, o principal ativo de uma agéncia de classificacdo de risco é a sua reputacdo no
mercado. E, com base neste pressuposto, a SR Rating estabelecei seu Cddigo de Conduta baseado
nos seguintes principios bdsicos e fundamentais — os 5 C's da Conduta Transparente —, que garantem

a integridade do processo de avaliacao e classificacao de risco:

RATING

Pagina 5



SR RATING
CcODIGO DE CONDUTA - 2023

CAPACIDADE - jamais deixar-se afastar de sua prépria intuicdo profissional e do bom
julgamento da experiéncia de seus analistas, no cotejo com qualquer ferramenta
estatistica ou modelos quantitativos de previsao.

CLAREZA — um bom processo de comunicagdo de resultados ndo exige, necessariamente, a
apresentacdo de um extenso relatério de dados, mas sim, um sistema de informacgdo
claro e objetivo, apresentado num relatdrio sem rodeios nem subterfugios.

CONTINUIDADE — obter autorizacdo do cliente para monitorar riscos apds a execucdo do
primeiro relatério é a etapa mais critica de um processo de classificacdo de riscos
integro, dada a existéncia de volatilidade, elementos ndo-controlaveis e, também, novos

elementos de risco.

. COOPERACAO - as classificacdes de riscos tém obrigacdo de estar em contato com toda e

qualquer nova forma de investigacdo na fronteira de riscos, tais como as rela¢des entre
os instrumentos financeiros e as novas tendéncias populacionais, mudangas sécio-
ambientais, regulatdrias e de praticas do mercado.

CONTINENCIA - esta emerge de uma atitude moral, significando o alcance da
responsabilidade da SR Rating, seus diretores, seus analistas e colaboradores, que ndo se
restringe apenas aos ditames previstos neste Codigo, mas estdao ancorados num principio
ético mais amplo sobre a missado civilizadora da avaliagdo de riscos na protecdo do valor

da riqueza social penosamente acumulada pela humanidade.
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CAPITULO 2 | PRINCIPIOS GERAIS

A SR Rating adota metodologias e procedimentos de forma que nossos processos de classificacdo de

riscos respeitem os seguintes principios gerais:

2.1.

2.2.

2.3.

2.4,

INTEGRIDADE E OBJETIVIDADE

As metodologias e principios utilizados pela SR Rating permitem assegurar a integridade e a
objetividade do processo de atribuicdo de notas classificatérias de riscos, bem como
identificar e, consequentemente, eliminar, ou alternativamente, gerenciar e divulgar,
quando apropriado, atuais ou potenciais conflitos de interesses e garantir que a informacao
confidencial a que a SR Rating e seus colaboradores tém acesso, ndo seja indevidamente
utilizada, sendo sua utilizagdo exclusiva para a execucdo do trabalho de classificacdo de

riscos.

CONSISTENCIA

As metodologias utilizadas pela SR Rating para atribuicdo de notas classificatérias em
avaliagcbes e os procedimentos que as norteiam permitem assegurar a consisténcia das
notas classificatdrias de risco atribuidas pela SR Rating. As notas de classificacdo de riscos
da SR Rating sdo atribuidas seguindo metodologia e procedimentos estabelecidos no seu
Manual de Organizagdo e Procedimentos e asseguradas conforme este Cddigo de Conduta

e Manual de Compliance.

RISCO E PRECISAO

A SR Rating, desde sua constituicdo em 1993, tem procurado observar as regras de conduta
essenciais a boa gestdo de uma atividade de rating assegurando o rigor e a precisdo de suas
avaliagBes. Para isto, contribui também o compromisso da SR Rating de manter as referidas

metodologias e procedimentos sempre atualizados.

ATUALIZAGCAO
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A SR Rating faz monitoramento continuo e atualiza periodicamente suas classificagdes de
riscos, por meio de: (a) revisdo periddica; (b) atualizacdo (trimestral ou semestral); (c)
revisdo atemporal (sempre que receber informagdo que possa resultar em uma alteragado
da classificagdo de riscos ou até o término do rating); (d) revisdo legal (sempre que houver

ato regulatdrio que exija que seja realizada revisdao em determinado lapso temporal).
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CAPITULO 3 | QUALIDADE E INTEGRIDADE DO PROCESSO DE RATING

3.1.

A QUALIDADE DO PROCESSO DE CLASSIFICAGAO DE RISCOS

3.1.1.

3.1.2.

3.1.3.

3.1.4.

O desenvolvimento e aplicacdo de metodologias e procedimentos escritos pela SR
Rating, bem como a difusdo de seu conhecimento a todos os colaboradores
envolvidos no processo de classificacdo de risco é peca fundamental para assegurar
que as notas atribuidas sdo respaldadas por andlise detalhada e consistente das
informacdes conhecidas pela SR Rating. As metodologias e procedimentos sdo
revisados periddica e regularmente, de forma a verificar e implementar, quando
necessario, eventuais ajustes, sob responsabilidade e coordenacdo do Comité

Executivo de Classificacdo da SR Rating.

As metodologias e procedimentos utilizados pela SR Rating procuram ser os mais
rigorosos e sistematicos possiveis, resultando as Notas atribuidas, quando adequada,

validacdo objetiva em torno da experiéncia histérica desta agéncia.

Os colaboradores da SR Rating utilizam, de forma consistente, as metodologias e
procedimentos, para qualquer atribuicao, revisao, alteracao ou descontinuidade de

atribui¢des de Nota, conforme cada caso.

As Notas de classificacdo de riscos da SR Rating sdo atribuidas Unica e exclusivamente
pelo Comité Executivo de Classificacdo, com a presenca dos colaboradores que
participaram da analise. Para a atribuicdo de Notas, o Comité Executivo de
Classificacdo tem por principio buscar a maxima aderéncia possivel as metodologias e
procedimentos escritos e vigentes. O Comité Executivo de Classificagdo é composto
por membros que possuem vasta experiéncia. A SR Rating, adicionalmente, dispoe de
um Conselho Técnico Consultivo, formado por especialistas de grande experiéncia e
cuja pluridisciplinaridade ao processo propicia adequada colaboracdo ad hoc diante

de situacbes complexas.
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3.1.6.

3.1.7.

3.1.8.
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A SR Rating mantém arquivos que suportam todas as Notas atribuidas, enquanto
estas estiverem validadas. Em caso de descontinuidade, espontdanea ou nao, a SR

Rating provera guarda das informagdes por prazo adicional e minimo de cinco anos.

A SR Rating e seus colaboradores deverdo tomar todas as medidas que possam evitar
erros e/ou interpretacBes equivocadas de suas Notas de classificacdo de riscos,

sobretudo nas opinides publicadas aos investidores e ao mercado.

A SR Rating mantém constante cuidado com a alocacdo de recursos que considera
relevante e necessaria para que o processo de classificacdo de riscos e seus
respectivos monitoramentos tenham a efetiva realizacdo nos melhores padrdes de
gualidade possiveis. Por recursos entende-se, principalmente, a quantidade de
colaboradores, a experiéncia dos colaboradores, e a infra-estrutura disponivel,

incluindo a disponibilidade de ferramentas de analise e pesquisa.

A SR Rating adota medidas necessarias para que a fundamenta¢do das opinides
emitidas seja o mais crivel possivel, estando a adequada qualidade informacional

ponderada nas atribuicdes de Notas.

3.2 INTEGRIDADE NO PROCESSO DE RATING

3.2.1.

3.2.2.

3.2.3.

A SR Rating e seus colaboradores respeitam a legislacdo e os regulamentos aplicéveis
a atividade de classificacdo de riscos das jurisdicdes onde ela desempenha sua

atividade.

A SR Rating e seus colaboradores lidam sempre de forma clara e direta com os
clientes, empresas ou emissores alvos da classificagdo de riscos, bem como os

investidores e com outros participantes do mercado.

A SR Rating exige de seus colaboradores elevados padrées de integridade e ndo
contrata quem ndo possa corresponder a esses padrdes. Em caso de inadequagdo
posterior a sua contratacdo, deve este colaborador notificar, de imediato, ao
Compliance Officer, para ciéncia da SR Rating, cabendo ajustamento ou limitacdo de

funcdes, se apropriado.
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3.2.5.
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A SR Rating conta com Compliance Officer, para devido acompanhamento e
verificacdo do cumprimento dos principios aqui estabelecidos e da legislacdo em

vigor, bem como da Instru¢do CVM n2 521 de 25 de abril de 2012.

Se um colaborador da SR Rating tiver conhecimento de que qualquer outro
colaborador, ou uma pessoa ou entidade que preste servico a esta agéncia, adotou
um conduta que tenha violado, ou que apresente evidéncia de violagdo, aos
dispositivos neste Codigo ou outro manual ou a legislagdo vigente e aplicavel, devera
comunicar imediatamente ao Compliance Officer, sendo este o responsavel em
tomar as medidas cabiveis, incluindo o encaminhamento da violacdo ao responsavel
direto ou ao departamento juridico da SR Rating. Caberd também ao Compliance
Officer, assegurar a protecao da informacdo e a incolumidade moral e funcional do

apontador do fato.
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CAPITULO 4 |
INTERESSE

4.1. GERAL

4.1.1.

4.1.2.

4.1.3.

4.1.4.

4.1.5.

4.1.6.
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INDEPENDENCIA DA SR RATING, IDENTIFICAGAO E PREVENCAO DE CONFLITO DE

A atribuicdo de notas da SR Rating é influenciada somente pelos fatos relevantes
para este fim, devendo exclusivamente ser realizada mediante atuacdo do Comité

Executivo de Classificacdo da SR Rating.

A atribuicdo e alteracdes das notas de uma classificacdo de riscos pela SR Rating ndo
sdo condicionadas pelos impactos potenciais (econémicos, politicos e outros) que tal
providéncia possa causar sobre o negdcio da SR Rating, nas empresas cujas
obrigacOes sdo sujeitas a classificacdo de riscos, nos investidores ou em quaisquer

outros participantes do mercado.

A SR Rating e seus colaboradores atuam sempre de acordo com os mais elevados
niveis de profissionalismo, como forma de manter a independéncia e a objetividade

das notas atribuidas.

A classificacdo de riscos atribuida pela SR Rating as obrigacGes de uma empresa nao é
influenciada por relagdes comerciais e financeiras, atuais ou potenciais, da SR Rating
ou de seus sécios com a referida empresa ou seus acionistas, tendo em vista a

manutenc¢ao da reputag¢do adquirida ao longo dos anos.

Havendo impeditivo legal, ou de qualquer outra natureza, quer seja da SR Rating ou
de todas as pessoas envolvidas no processo de classificacdo de riscos, notadamente a
integralidade do Comité Executivo de Classificacdo, a agéncia devera abster-se da
atribuicdo de Nota, rescindindo o contrato de prestacdo de servicos e comunicando

ao mercado, se houver necessidade.

A SR Rating ndo desenvolve outras atividades além da divulgacdo de opinides,
consubstanciadas por Notas de classificacdo de riscos. No entanto, caso venha a
desenvolver outras atividades que possam ser conflitantes com a atividade de

classificacdo de riscos, a SR Rating se compromete a separar tais atividades ou a
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4.2,

4.3.
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adotar procedimentos e mecanismos a fim de eliminar qualquer conflito de

interesse.

PROCEDIMENTOS E POLITICA DA SR RATING

4.2.1.

4.2.2.

4.2.3.

4.2.4.

A SR Rating tem em vigor procedimentos e mecanismos para identificar e,
consequentemente, eliminar, gerir e divulgar, quando apropriado, atuais e potenciais

conflitos de interesse e/ou limitagdes impostas a todas as opiniGes emitidas.

A SR Rating divulga, de forma direta, clara, completa, concisa e destacada, nos
Relatérios de classificacdo de risco, situagdes especificas de atuais ou potenciais
conflitos de interesse e/ou limitagBes impostas a opinido emitida, caso existam. E no
caso convencional e regular de inexisténcia de conflitos de interesse, a SR Rating

adota, doravante, o registro formal de tal verificacdo de nulidade.

Os pagamentos recebidos pela SR Rating se devem exclusivamente pela
contrapartida da prestacdo de servicos de classificacdo de riscos. Qualquer
concentracao de recebimentos, ao longo de um ano, de uma mesma fonte pagadora,
em proporcdo superior a 5% do faturamento anual da agéncia serd alvo de

divulgacdo no(s) respectivo(s) Relatorio(s).

E vedado & SR Rating e aos seus colaboradores (incluindo o cdnjuge, aquele
equiparado ao conjuge pela legislacdo patria, os filhos e parentes proximos) qualquer
tipo de operacdao no mercado financeiros que seja realizada de posse de informacao
privilegiada, da mesma forma que estdo proibidos de divulgar informagdes
privilegiadas obtidas em fungao de sua atividade a qualquer pessoa ndo relacionada a

agéncia.

INDEPENDENCIA DOS ANALISTAS DE RATING E DE OUTROS COLABORADORES DA SR

RATING

4.3.1.

A estrutura orgdnica da SR Rating e as compensagdes dos seus colaboradores

encontram-se estabelecidas no sentido de evitar, eliminar ou gerir conflitos de
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4.3.2.

4.3.3.

4.3.4.
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interesse, atuais ou potenciais. As compensacles e avaliagdes de desempenho de
seus colaboradores nao sdo estabelecidas com base nos niveis de classificacdo de
riscos, nem no valor das compensacdes recebidas ou a receber dos clientes,

empresas ou emissores alvos da classificagdo de riscos.

Os colaboradores diretamente envolvidos num processo de analise e classificagado de
riscos ndao podem participar em negociacdes junto aos clientes, empresas ou
emissores alvos da classificacdo de riscos, quanto aos valores a serem recebidos pela

prestacao de servico, salvo os membros de sua Diretoria.

A determinacdo dos valores relativos a prestacdo de servico da SR Rating é fixada
pela Diretoria e ndo pelos seus colaboradores ou analistas de classificacdo de risco

individualmente.

A SR Rating tem estabelecidos e implementados procedimentos de forma a
identificar as situa¢Oes e limitar a atuagdo, quando apropriado, de colaboradores e

membros do Comité quanto a:

e Deter titulos emitidos pelo cliente, empresa ou emissor alvo da classificagdo de
riscos (incluindo partes relacionadas), ou derivativos que tenham por base esses

titulos.

e Ter mantido, no passado recente, relagdo laboral ou comercial com o cliente,

empresa ou emissor alvo da classificagdo de riscos.

e O cbnjuge, aquele equiparado ao conjuge pela legislacdo patria, os filhos e
parentes préoximos, terem relacdo laboral com o cliente, empresa ou emissor

alvo da classificacdo de riscos.

e Ter mantido ou manter qualquer relacdo com o cliente, empresa ou emissor
alvo da classificacdo de riscos que possa ser interpretada como causadora de

conflitos de interesse.

e Ter solicitado ao cliente, empresa ou emissor alvo da classificacdo de riscos,

qualquer tipo de beneficio ou favores.
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e Ter aceitado brindes, vantagens ou convites de entretenimento de cliente,
empresa ou emissor alvo da classificagdo de riscos, com valor monetario

significativo.

Paragrafo Unico: Os procedimentos adotados para as finalidades previstas neste do Cddigo de

Conduta da SR Rating, sao:

4.3.5.

4.3.6.

a.

Todos os comités da SR RATING s3ao sempre documentados através de atas escritas a
mao pelo responsavel presidente do Comité, e posteriormente sdo digitalizadas e
armazenadas no servidor. Deve constar da ata de comité, além dos pontos relevantes
do debate, a assinatura de todos os envolvidos na classificagcdo, incluindo os
membros do comité, certificagdo de auséncia de conflitos de interesses e das
vedacdes previstas no Codigo de Conduta e na Instrucdo CVM n2 521.

Deverd ser preenchida a declaragio de impedimento pelo préprio agente, seja
analista, diretor, membro de Comité ou qualquer pessoa envolvida na classificagdo
de riscos, sempre quando identificado pela mesma qualquer hipdtese de conflito ou
potencial conflito de interesse existente entre o declarante e o objeto de
classificacao.

Verificado qualquer conflito de interesse o agente, funcionario, analista, diretor ou
membro do comité ficara afastado de suas atividades durante o periodo necessario
para a extincdo do conflito, existente ou potencial.

Em qualquer dos procedimentos acima, caso sejam identificadas as hipdteses
previstas no item 4.3.4. do Cddigo de Conduta, bem como das vedacgbes previstas,
tanto no Cdodigo de Conduta desta agéncia, quanto na Instrucdo CVM n2 521, o
analista, membro do comité e demais colaboradores serdo afastados do trabalho, e o
cliente sera informado da existéncia ou potencial conflito de interesse através de
comunicagao do Diretor Técnico.

Adicionalmente, o relatério de Compliance devera relatar a existéncia de conflito de
interesse ou quaisquer hipéteses que esteja prevista no Cédigo de Conduta e Manual
de Compliance desta agéncia, bem como na Instru¢gdo CVM n2 521. Este relatdrio
estard disponivel para a administragdo da empresa trimestralmente, e compilado
anualmente.

Em atendimento ao disposto no artigo 20, inciso VI, a SR Rating informa que a
determinagdo dos valores relativos a sua prestagdo de servigos é fixada pela Diretoria
e ndo por seus colaboradores ou analistas de classificacdo de risco.

A SR Rating, adota politica de segregacdo de atividades nos quais estabelece que

nenhum analista ou pessoa envolvida na classificagdo de riscos podera participar dos
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termos de negocia¢do dos contratos de prestacdo de servicos entre a empresa e a
entidade avaliada ou contratante.
E vedado, & SR Rating e aos analistas nos termos do artigo 22, inciso VIl e suas

alineas, da Instrucdo CVM 521 de 25 de abril de 2012:

e  emitir classificacOes de risco com a finalidade de obter, para si ou para outrem,

vantagem indevida;
e omitir informacgdo sobre conflito de interesses;

e permiti a participacdo de analistas de classificacdo de risco de crédito ou
quaisquer outras pessoas envolvidas no processo de emissdo de classificacdo de
risco no processo de negociacdo da contratacdo de servigos, sendo esta

atividade exclusiva do departamento comercial;

e vincular a remuneracdo e avaliacgdo de desempenho dos analistas de
classificacdo de risco de crédito e de quaisquer pessoas envolvidas no processo
de emissdo da classificacdo de risco a receita oriunda de entidade avaliada ou de

parte a ela relacionada;

e fornecer para a seus clientes ou parte a eles relacionadas servicos de consultoria
ou quaisquer outros servicos que possam comprometer a independéncia do

trabalho da agéncia;

e fazer propostas ou recomendacdes, formal ou informalmente, relativas a ativos

financeiros classificados pela agéncia;

e Evedado a SR Rating emitir ou continuar acompanhando a classificacdo de risco
nos casos em que a SR Rating, detenha direta ou indiretamente, ativos
financeiros da entidade avaliada ou parte a ela relacionada, conforme norma do

Artigo 22, VII, a, da Instru¢do CVM n2 521 de 25 de abril de 2012;

e E vedado a SR Rating participar de classificagdes ou continuar acompanhando
classificagOes de riscos de crédito de empresas ou parte a elas relacionadas que

facam parte do bloco de controle, direta ou indiretamente, da agéncia,
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conforme norma do Artigo 22, VII, b, da Instrucdo CVM n 2 521 de 25 de abril de
2012;

e  emitir classificacdo de risco quando quaisquer de seus analistas ou as demais
pessoas envolvidas no processo de emissdao da classificacdo de risco tenham
mantido qualquer relagdo com a entidade avaliada ou com parte a ela

relacionada que possa causar conflito de interesses;

e emitir classificacdo de risco quando quaisquer de seus analistas ou as demais
pessoas envolvidas no processo de emissdo da classificacdo de risco sejam
membros do conselho de administracdo ou tenham poder de ingeréncia sobre a
entidade avaliada, conforme norma do Art. 22, VI, d, da Instrugdo CVM n? 521

de 25 de abril de 2012; e

e  emitir classificacdo de risco ou continuar acompanhando quando ndo existam
dados confidveis ou a complexidade da estrutura do novo tipo de ativo

financeiro possa por em risco a qualidade da classificagdo de risco a ser emitida.

E vedado aos analistas e demais pessoas envolvidas no processo de classificacio de
risco participar do processo de classificacdo ou acompanhamento de classificacdo
quando:

1- Detenham ativos financeiros da entidade avaliada ou de parte a ela
relacionada, salvo quando se tratar de cotas de fundos, nos termos da Instrugdo CVM
521.

2- Tenham mantido qualquer relacdao com a entidade avaliada ou parte a ela
relacionada que possa causar conflitos de interesses, devendo tal fato ser

comunicado imediatamente ao departamento de Compliance.

E vedado aos colaboradores da SR Rating, sobretudo os analistas encarregados de
cada processo de classificagdo de risco, de propor alteraces ou proferir sugestdes
com a prerrogativa de alteracdo da Nota atribuida. Ndo obstante, qualquer Nota
atribuida é tdo somente validada pelo Comité Executivo de Classificagdo da SR

Rating.
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As vedacBes previstas nos artigos acima, aplica-se as exce¢des previstas na Instrucdo
CVM 521 de 25 de abril de 2012, sobretudo aquelas referentes as cotas de fundos de

investimentos.

CAPITULO 5 | RESPONSABILIDADE DA SR RATING PARA COM OS INVESTIDORES, MERCADO E

CLIENTES, EMPRESAS OU EMISSORES ALVOS DA CLASSIFICACAO DE RISCOS

5.1. TRANSPARENCIA E TEMPESTIVIDADE NA DIVULGACAO DAS NOTAS DE CLASSIFICAGAO DE

RISCO ATRIBUIDAS PELA SR RATING

5.1.1.

5.1.2.

5.1.3.

5.1.4.

Caso o cliente, empresa ou emissor alvo da classificacdo de riscos atribuida pela SR
Rating autorize a divulgacdao das respectivas Notas, estas sao imediatamente
divulgadas através do sitio eletronico da SR Rating (www.srrating.com.br), da
comunicacdo social e por e-mail para pessoas fisicas e juridicas devidamente
cadastradas no correio eletronico da SR Rating. Os relatérios publicos que
fundamentam as Notas de classificacdo de riscos (cuja lista valida em cada momento
se encontra publicada no sitio eletronico da SR Rating) podem ser solicitados através

dos contatos identificados no préprio sitio eletrénico.

Todos os relatérios que suportam as Notas de classificagdo de riscos atribuidas pela
SR Rating possuem data, que corresponde aquela em que a Nota foi atribuida, revista
ou atualizada. Ainda, nos mesmos relatérios, procede-se a divulgacdo de prazo de
vigéncia da Nota atribuida, cuja validade poder-se-d4 se alterar em caso de

monitoramento tempestivo.

A SR Rating divulga, de forma livre e gratuita, as Notas de classificacdo de riscos, bem
como as decisdes relativas a sua evolugdo (monitoramentos) e ainda as situagées em

que as classificacdes de riscos sdo descontinuadas.

Os Relatdrios publicos de classificagao de riscos fundamentam as Notas atribuidas
pela SR Rating e incluem as seguintes informacgbes: a designacdao do analista e o
nome do analista responsavel pela elaboracdo do relatério, os nomes dos membros
do Comité Executivo de Classificacdo de Riscos responsdvel pela atribuicdo da nota,

as metodologias e procedimentos utilizados (incluindo ajustamentos realizados as
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demonstragdes financeiras), o horizonte temporal considerado para efeito da Nota e
as tabelas de Notas utilizadas pela SR Rating. A definicdao de default consta do sitio

eletronico da SR Rating.

A atribuicdo e atualizagdo de Notas de classificagdo de riscos divulgadas pela SR
Rating incluem uma nota explicativa e um Relatério publico que fundamentam a

referida atribuicdo ou atualizacao.

Previamente a atribuicdo ou revisdo de uma Nota de classificacdo de riscos, a SR
Rating faculta aos clientes, empresa ou emissores alvos da classificacdo de riscos
apresentarem documentacdo que dé suporte a Nota, dando-lhe, assim, oportunidade
para esclarecimento ou correcdo factual da mesma, para que a Nota atribuida seja a

mais crivel possivel.

Para promover a transparéncia e possibilitar que o mercado julgue da melhor
maneira o desempenho geral das classificagdes de riscos, quando estatisticamente
possivel, a SR Rating publicard informacdes suficientes sobre as taxas histéricas de
default por faixa de classificacdo de riscos, as transi¢des entre faixas de classificacoes

de riscos e as métricas de desempenho periddico.

As Notas de classificacdo de riscos atribuidas pela SR Rating sdo solicitadas pelos
clientes, empresas ou emissores alvos da classificagao de riscos, sendo imprescindivel
que estes participem do processo. Esta participacdo inclui, entre outros aspectos, a
prestacdo de informacdes necessarias ao processo, para da qual é reservada e
confidencial, bem como reuniGes com seus representantes e responsaveis (due

diligence).

A SR Rating ndo exclui — mas evita ao maximo — a possibilidade de vir a atribuir Notas
de classificacdo de riscos ndo solicitadas pelas respectivas empresas ou emissores.
Caso venha a fazer, estas serdo identificadas como tal (“rating n3o solicitado”), sendo

fixados e divulgados metodologias e procedimentos especificos.

As classificacGes de riscos, para atribuicdo de Notas pela SR Rating, poderdo ser
solicitadas por terceiros, desde que com ciéncia da empresa ou emissor alvo da

classificacdo de riscos, haja vista que sua presenca no processo é imprescindivel.
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AlteracGes relevantes realizadas nas metodologias, prdaticas e procedimentos
utilizados pela SR Rating sdo divulgadas prévia e publicamente, através do sitio

eletronico da SR Rating (www.srrating.com.br).

5.2. TRATAMENTO DAS INFORMAGCOES CONFIDENCIAIS

5.2.1.

5.2.2.

5.2.3.

5.2.4.

5.2.5.

5.2.6.

5.2.7.

A SR Rating sempre implementa procedimentos no sentido de proteger a informacgao
confidencial fornecida pelos clientes, empresa e emissores alvos da classificacdao de

riscos, nomeadamente através de compromissos de confidencialidade.

Os procedimentos anteriormente referido, relativos a manutencdo da
confidencialidade sdo um garantia de que a informacdo confidencial a que a SR
Rating e seus colaboradores tém acesso é utilizada exclusivamente para efeitos da

atribuicdo de Notas de classificacdo de riscos.

Os colaboradores da SR Rating tomam todas as medidas ao seu alcance para que a
informacdo confidencial disponibilizada pelos clientes, empresas e emissores alvo da
classificagdo de riscos e a informacdo relacionada com o0s processos sejam
adequadamente guardadas e ndo possam ser utilizadas de forma fraudulenta ou

indevida.

N3o é permitido aos colaboradores da SR Rating o envolvimento em transa¢Ges com
titulos ou derivativos nos casos em que possuam informagdo confidencial
relativamente aos respectivos clientes, empresas ou emissores alvos da classificacao

de risco.

Os colaboradores da SR Rating tém conhecimento dos procedimentos e dos
compromissos assumidos pela SR Rating relativamente a preservagao da informacgao
confidencial recebida, sendo obrigados periodicamente a renovar formalmente seus

compromissos com o cumprimento das normas internas.

Os colaboradores autorizados da SR Rating podem divulgar uma informagdo
confidencial relativamente a Nota de classificacdo de riscos, exclusivamente quando

houver manifestacdo expressa por escrito do detentor da mesma.

Os colaboradores da SR Rating ndo podem partilhar informacao confidencial com os

representantes de empresas com quem esta tenha relacdo de grupo econdémico.
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5.2.8. Os colaboradores da SR Rating ndo podem utilizar ou partilhar informagao
confidencial tendo por objetivo a transacao de valores mobilidrios ou qualquer outro

objeto que ndo esteja relacionado com sua atividade profissional.

CAPITULO 6 | DIVULGACAO DO CODIGO DE CONDUTA DA SR RATING E COMUNICAGAO AOS
PARTICIPANTES DE MERCADO

6.1. O Compliance Officer, é responsavel pela implementagao e divulgacdo do Cddigo de Conduta
da SR Rating. Este Cédigo de Conduta encontra-se disponivel, de forma livre e gratuita, no

sitio eletronico da SR Rating (www.srrating.com.br).

6.2. A Diretoria da SR Rating tem a responsabilidade de manter contato com os participantes no
mercado e o publico em geral, relativamente a queixas e reclamacdes ou informacgdes
relevantes relativas a atividade da Empresa, subsistindo obrigacdo conseqliente de prestar

as devidas informagGes ao departamento de Compliance.

RESSALVA LEGAL — A SR RATING, SEUS SOCIOS, SEUS DIRETORES E SEUS COLABORADORES,
EMPREGARAO O MAXIMO ESFORCO E DILIGENCIA NA INTEGRAL OBSERVANCIA DESTE CODIGO, NAO
ARCANDO, CONTUDO, COM QUALQUER TIPO DE OBRIGAGCAO LEGAL, DE NATUREZA CIVIL OU
CRIMINAL, OU MESMO DE RESPONSABILIDADE OBJETIVA, DECORRENTE DE UMA DIFERENCA DE
PERCEPCAO OU DE CONVICGAO SOBRE O RESULTADO PRATICO E EFETIVO DO EMPREGO DE SUA
METODOLOGIA E PROCEDIMENTOS DE TRABALHO, QUER EM RELAGAO A UM INVESTIDOR, EMISSOR,
USUARIO DO SITIO ELETRONICO, REGULADOR OU QUALQUER OUTRA CONTRAPARTE POTENCIAL.

UMA CLASSIFICAGAO DE RISCO DA SR RATING NAO CONSTITUI NUNCA PROPOSTA OU
RECOMENDAGAO DE COMPRA OU VENDA DE TAL EMISSAO OU EMISSOR, REPRESENTANDO TAO
SOMENTE OPINIAO INDEPENDENTE E NAO VINCULANTE SOBRE A PROBABILIDADE DE RECEBIMENTO
PONTUAL DOS DIREITOS RELATIVOS A OBRIGACAO AVALIADA, PORTANTO NADA REFERIDA A
QUALIDADE MORAL DO DEVEDOR OU A RENTABILIDADE ESPERADA INTRINSECA A OBRIGACAO.

NENHUMA DISPOSICAO DESTE CODIGO PRODUZ, NEM PRETENDE GERAR, QUALQUER TIPO DE
OBRIGAGAO CONTRATUAL PARA A SR RATING, POR SER AUTO-APLICADO E NAO IMPUTAVEL POR
TERCEIROS, MESMO SE DOTADOS DE PODERES DE FISCALIZAGAO E REGULAGAO.
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