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Fitch Afirma Rating ‘BBBsf(bra)’ de Debéntures da DMCard
Securitizadora

Fitch Ratings - Sao Paulo - 31 Aug 2021: A Fitch Ratings afirmou, hoje, o Rating Nacional de Longo Prazo ‘BBBsf(bra) da
emissao de debéntures da DMCard Securitizadora S.A. (DMCard Securitizadora). A Perspectiva do rating é Estavel.

O rating reflete a capacidade de pagamento integral do principal investido, além da taxa de rendimento até o vencimento
final legal da operacdo, em abril de 2025.
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A DMCard sera responsavel pela origina¢do, analise de crédito do colateral, gestao e cobranca dos recebiveis
inadimplidos. A Fitch entende que a companhia desempenha papel relevante para a boa performance dos ativos cedidos
a securitizadora. Portanto, uma piora em sua qualidade de crédito pode afetar os ratings das debéntures. Além disso, a
empresa opera em um arranjo de pagamento fechado, o que significa que atua em todos os elos da cadeia: como
emissora de cart8es de crédito, bandeira dos cartdes, processadora e adquirente das operacdes, limitando o



distanciamento aplicado aos ratings da operacdo. Esses fatores fazem com que o rating da emissdo seja limitado a
‘BBBsf(bra).

Rating da Operacdo Limitado Por Varios Fatores Qualitativos

A Fitch entende que ha fatores inerentes a estrutura da transa¢ao, a companhia e ao limitado histérico de securitizacao de
operacdes de cartao de crédito no Brasil que limitam o distanciamento aplicado ao rating da operacao estruturada em
relacdo a percepcao de crédito da originadora e cedente. Esses fatores incluem auséncia de contrato de backup servicer, o
que é comum em securitizagdes semelhantes avaliadas pela Fitch no mercado local. Assim, o rating da operacao foi
limitado a 'BBBsf(bra)’, em consequéncia destes pontos e da dependéncia da operacao em relagdo a DMCard e ao alto
grau de severidade de perda em caso de enfraquecimento da qualidade de crédito da companhia.

Adequado Desempenho do Colateral

Considerando a estratégia da companhia, que tem como foco clientes de baixa renda e parceiros concentrados no
comércio de alimentos, principalmente a supermercados, resulta em um desempenho mais estavel para o portfélio, com
taxas de pagamentos mensais mais altas. A resiliéncia deste segmento foi observada mesmo durante a pandemia de
coronavirus. Ainda assim, alguma piora pode ser esperada, principalmente devido ao fato de o publico-alvo da companhia
ser composto por consumidores de baixa e média rendas, que tendem a ser mais impactados em tempos de
desaceleracao econdmica e a restricdo dos beneficios governamentais. As taxas de perda sdo altas, porém semelhantes as
de outras empresas que atuam no setor.

Refor¢o de Crédito Adequado

Os investidores se beneficiam de reforco de crédito minimo, por meio de sobrecolateralizacdo de 140% do valor das
debéntures, o que equivaleria a 29% de subordina¢do. Considerando a sobrecolateralizagao e as premissas de perda
estabelecidas pela Fitch — que derivou uma taxa de perda-base de 25% ao ano —, o reforco de crédito total disponivel
seria mais que suficiente para suportar os estresses ao rating atribuido. No entanto, a classificacdo de risco das
debéntures esta atualmente limitada a categoria ‘BBBsf(bra)'. A Perspectiva Estavel resulta do colchdo adicional de
prote¢do observado em relacdo ao cap aplicado e a performance estavel do portfélio durante periodos de crise severa.

Riscos de Fungibilidade e Interrupcdo de Pagamentos Adequadamente Mitigados

Aproximadamente 70% dos recebiveis sdo pagos diretamente em lojas parceiras da DMCard. Os recursos sdo transferidos
diariamente para a conta da operag¢do e compensados em até cinco dias Uteis. O risco de fungibilidade esta
adequadamente mitigado pelo colchdo de protecao proporcionado pelo estresse de fluxo de caixa em relacao a
sobrecolateralizagcao existente na operag¢do, em fun¢ao do limite de rating, quando considerada a concentracdo maxima
para o maior estabelecimento comercial e o gatilho para percentual maximo de pagamento realizado em lojas. Além
disso, a operagao contara com uma reserva de repasse de lojistas, equivalente a 1% do saldo devedor das debéntures e,
em ultima instancia, com fianca da cedente para pagamento integral das debéntures. O risco de fungibilidade e
interrupcao de pagamento estd adequadamente mitigado e em linha com o rating atribuido.

Risco Limitado de Descasamento de Taxa de Juros

O descasamento de taxas de juros € mitigado pelo desconto aplicado a aquisi¢cdo dos recebiveis, que considera a taxa de
remuneracao das debéntures e as despesas da operacao. O risco é limitado, devido ao curto prazo dos recebiveis. A
exposicao esta em linha com o rating atribuido.

SENSIBILIDADE DOS RATINGS



Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a Uma ac¢ao de Rating Positiva/Elevacao:

-- A Fitch pode elevar o teto de rating caso a operacdo apresente altera¢des nas condi¢8es anteriormente discutidas, nas
quais o teto de rating imposto se baseou;

-- Desempenho da transa¢ao acima do inicialmente esperado pela agéncia;
--Melhora significativa na percepcdo de risco da originadora e da operacdo de seu negocio.
Fatores que Podem, Individual ou Coletivamente, Levar a uma Ac¢do de Rating Negativa/Rebaixamento:

-- Caso a Fitch observe um comportamento da carteira consideravelmente divergente da analise inicial, o que inclui
mudanca no escopo de atuacdo de parceiros, na composicao da fatura e prazos para parcelamentos.

-- Caso haja, na percepcdo da Fitch, uma deteriora¢do na qualidade de crédito da cedente.
EMISSAO

A emissdo de debéntures da DMCard Securitizadora consiste na securitizagdo de recebiveis existentes e performados
relativos a compras e financiamentos por meio de cartdes de crédito emitidos pela DMCard. Estes cartdes sao nacionais,
de bandeira prépria e voltados a clientes de redes varejistas de alimentacao, principalmente supermercados e, em menor
escala, redes de farmacias e lojas de materiais de constru¢do, com foco nas classes C e D . A participagao de recebiveis
deste ultimo segmento é limitada a 3,15% da carteira.

O agente fiduciario da emissora é a Planner Corretora de Valores DTVM (Planner), que também presta servico de agente
de garantia. Os agentes de recebimento podem ser instituicdes financeiras ou estabelecimentos comerciais credenciados,
que sao parceiros e fontes para originacdo de cartdes da DMCard.

A meta de rendimento é de CDI mais 5,5%. O prazo das debéntures é de sessenta meses, sendo que o pagamento de
principal ocorrera em trinta parcelas mensais iguais apés o periodo de caréncia, de trinta meses. Durante a caréncia de
principal, os juros serdo pagos trimestralmente. O montante distribuido pela emissao foi de BRL86 milhdes, tendo a
primeira integralizacdo de BRL40 milhdes ocorrido em maio de 2020 e a segunda, no montante de BRL46 milhdes, em
fevereiro de 2021.

A operacado se beneficiara de gatilhos de performance, que podem acelerar o cronograma de pagamento das debéntures.
Estes gatilhos protegem os investidores, caso haja deteriora¢do do desempenho da carteira ou grande dependéncia das
parcerias como agentes de recebimento.

VARIACAO NA APLICACAO DA METODOLOGIA

A Credit Card ABS Rating Criteria, de 1° de abril de 2021, foi utilizada com uma variacao de critério. Para sua aplicacao, foi
necessaria uma adaptacao referente a aplicacdo de estresse para a premissa de perda. Pela metodologia, o estresse para
a premissa de perda alcancaria seu valor integral ao longo de seis meses. No entanto, dado o curto prazo dos recebiveis
cedidos a operacdo, em razdo das altas taxas de pagamento mensal, ao final de seis meses grande parte do portfélio e do
passivo estaria amortizada, principalmente em um cenario de estresse, no qual a amortizacao das debéntures seria
acelerada. Com isso, apenas parte da carteira estaria sujeita ao estresse da metodologia. Para resolver esta questao, o
estresse para a premissa de perda foi integralmente aplicado a operacao, a partir do primeiro més do periodo de
amortizagao.

INFORMACOES REGULATORIAS:



A presente publicacdo é um relatério de classificacdo de risco de crédito, para fins de atendimento ao artigo 16 da
Resolu¢dao CVM n° 9/20.

As informacd@es utilizadas nesta analise sdo provenientes da DMCard Cartdes e Planner.

A Fitch adota todas as medidas necessarias para que as informacdes utilizadas na classificacao de risco de crédito sejam
suficientes e provenientes de fontes confiaveis, incluindo, quando apropriado, fontes de terceiros. No entanto, a Fitch ndo
realiza servigos de auditoria e ndo pode realizar, em todos os casos, verificacdo ou confirmacdo independente das
informacgdes recebidas.

Historico dos Ratings:
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi emitida pela primeira vez: 4 de maio de 2020.
Data na qual a classificacdo em escala nacional foi atualizada pela ultima vez: 18 de junho de 2020

A classificacdo de risco foi comunicada a entidade avaliada ou a partes a ela relacionadas, e o rating atribuido nao foi
alterado em virtude desta comunicacdo.

Os ratings atribuidos pela Fitch sdo revisados, pelo menos, anualmente.

A Fitch publica a lista de conflitos de interesse reais e potenciais no Anexo X do Formulario de Referéncia, disponivel
www.fitchratings.com/brasil.

Para informac®8es sobre possiveis alteraces na classificacao de risco de crédito veja o item: Sensibilidade dos Ratings.

Conforme a classe de ativo da emissao, a Fitch podera realizar analise da inadimpléncia e/ou os fluxos de caixa dos ativos
subjacentes. Nestes casos, a agéncia baseia esta analise na modelagem e avaliacdo de diferentes cenarios de informacgdes
recebidas do originador ou de terceiros a este relacionado. Em outros casos, a analise podera se basear em garantias
prestadas por entidades integrantes da emissao avaliada.

A Fitch ndo realiza processos de diligéncia dos ativos subjacentes ou a verificacao independente da informacdo recebida
do emissor ou de terceiros a este relacionado.

Para a avaliacdo de operacdes estruturadas, a Fitch recebe informacdes de terceiros, normalmente, de instituicdes
financeiras, escritérios de contabilidade, empresas de auditoria ou advocacia. As informac8es podem ser obtidas por meio
de prospectos de oferta de transa¢des, emitidos de acordo com a legislacdo do mercado de valores mobiliarios. Além
disso, estdo baseadas em fatos gerais de dominio publico, tais como indices de inflagdo e taxas de juros.

Para esclarecimentos quanto a diferenciacdao dos simbolos de produtos estruturados e aqueles destinados aos demais
ativos financeiros, consulte “Defini¢des de Ratings”, em www.fitchratings.com/brasil

Informacgdes adicionais estdo disponiveis em 'www.fitchratings.com' e em 'www.fitchratings.com/brasil'.

A Fitch Ratings foi paga para determinar cada rating de crédito listado neste relatério de classificacao de risco de crédito
pelo devedor ou emissor classificado, por uma parte relacionada que nao seja o devedor ou o emissor classificado, pelo
patrocinador ("sponsor"), subscritor ("underwriter"), ou o depositante do instrumento, titulo ou valor mobiliario que esta
sendo avaliado.

Metodologia Aplicada

-- Metodologia Global de Rating de Financas Estruturadas (24 de marco de 2020);



-- Metodologia de Ratings em Escala Nacional (22 de dezembro de 2020).

Outra Metodologia Relacionada

-- Credit Card ABS Rating Criteria (23 de abril de 2020);

-- Structured Finance and Covered Bonds Rating Criteria (29 de janeiro de 2020);

-- Structured Finance and Covered Bonds Interest Rate Stresses Rating Criteria (13 de novembro de 2020).
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Disclaimer

TODOS OS RATINGS DE CREDITO DA FITCH ESTAO SUJEITOS A ALGUMAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE. POR FAVOR, VEJA NO LINK A SEGUIR ESSAS LIMITACOES E TERMOS DE ISENCAO DE
RESPONSABILIDADE: HTTP://FITCHRATINGS.COM/UNDERSTANDINGCREDITRATINGS. ALEM DISSO, AS DEFINICOES
E OS TERMOS DE USO DOS RATINGS ESTAO DISPONIVEIS NO SITE PUBLICO DA AGENCIA, EM
WWW.FITCHRATINGS.COM. OS RATINGS PUBLICOS, CRITERIOS E METODOLOGIAS PUBLICADOS ESTAO
PERMANENTEMENTE DISPONIVEIS NESTE SITE. O CODIGO DE CONDUTA DA FITCH E AS POLITICAS DE
CONFIDENCIALIDADE, CONFLITOS DE INTERESSE; SEGURANCA DE INFORMACAO (FIREWALL) DE AFILIADAS, COMPLIANCE E
OUTRAS POLITICAS E PROCEDIMENTOS RELEVANTES TAMBEM ESTAO DISPONIVEIS NESTE SITE, NA SECAO "CODIGO DE
CONDUTA". A FITCH PODE TER FORNECIDO OUTRO SERVICO AUTORIZADO A ENTIDADE CLASSIFICADA OU A PARTES
RELACIONADAS. DETALHES SOBRE ESSE SERVICO, PARA O QUAL O ANALISTA PRINCIPAL ESTA BASEADO EM UMA EMPRESA
DA FITCH RATINGS (OU UMA AFILIADA A ESTA) REGISTRADA NA ESMA OU NA FCA, PODEM SER ENCONTRADOS NA PAGINA
DO SUMARIO DO EMISSOR, NO SITE DA FITCH.

Copyright

Copyright © 2021 da Fitch, Inc., Fitch Ratings Ltd. e suas subsidiarias. 33 Whitehall St, NY, NY 10004.Telefone:1-800-753-
4824 (para chamadas efetuadas nos Estados Unidos), ou (001212) 908-0500 (chamadas fora dos Estados Unidos). Fax:
(212) 480-4435. Proibida a reproducdo ou retransmissao, integral ou parcial, exceto quando autorizada. Todos os direitos
reservados. Ao atribuir e manter ratings e ao fazer outros relatérios (incluindo informacg8es sobre projecdes), a Fitch conta
com informacgdes factuais que recebe de emissores e underwriters e de outras fontes que a agéncia considera confiaveis.
A Fitch realiza uma apuracao adequada das informagdes factuais de que disp&e, de acordo com suas metodologias de
rating, e obtém razoavel verificacdo destas informa¢des de fontes independentes, a medida que estas fontes estejam
disponiveis com determinado patamar de seguranca, ou em determinada jurisdicdo. A forma como é conduzida a
investiga¢ao factual da Fitch e o escopo da verificacao de terceiros que a agéncia obtém poderdo variar, dependendo da
natureza do titulo analisado e do seu emissor, das exigéncias e praticas na jurisdicdo em que o titulo analisado é oferecido
e vendido e/ou em que o emissor esteja localizado, da disponibilidade e natureza da informacao publica envolvida, do
acesso a administragdo do emissor e seus consultores, da disponibilidade de verificagdes pré-existentes de terceiros,
como relatérios de auditoria, cartas de procedimentos acordadas, avaliacbes, relatérios atuariais, relatérios de
engenharia, pareceres legais e outros relatérios fornecidos por terceiros, disponibilidade de fontes independentes e
competentes de verificagdo, com respeito ao titulo em particular, ou na jurisdi¢do do emissor, em especial, e a diversos
outros fatores. Os usuarios dos ratings e relatorios da Fitch devem estar cientes de que nem uma investigacdo factual
aprofundada, nem qualquer verificacao de terceiros podera assegurar que todas as informacdes de que a Fitch dispde
com respeito a um rating ou relatério serdo precisas e completas. Em ultima instancia, o emissor e seus consultores sao
responsaveis pela precisao das informac&es fornecidas a Fitch e ao mercado ao disponibilizar documentos e outros
relatorios. Ao emitir ratings e relatérios, a Fitch é obrigada a confiar no trabalho de especialistas, incluindo auditores
independentes, com respeito as demonstrac8es financeiras, e advogados, com referéncia a assuntos legais e tributarios.
Além disso, os ratings e as projec¢des financeiras e outras informag¢des sao naturalmente prospectivos e incorporam
hipoteses e premissas sobre eventos futuros que, por sua natureza, ndo podem ser confirmados como fatos. Como
resultado, apesar de qualquer verificacdo sobre fatos atuais, os ratings e as projec6es podem ser afetados por condi¢bes
ou eventos futuros ndo previstos na ocasido em que um rating foi emitido ou afirmado.

As informac8es neste relatorio sao fornecidas 'tais como se apresentam’, sem que oferecam qualquer tipo de garantia.
Um rating da Fitch constitui opinido sobre o perfil de crédito de um titulo. Esta opinido e os relatorios se apoiam em
critérios e metodologias existentes, que sao constantemente avaliados e atualizados pela Fitch. Os ratings e relatorios sao,
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portanto, resultado de um trabalho de equipe na Fitch, e nenhum individuo, ou grupo de individuos, é responsavel
isoladamente por um rating ou relatério. O rating nao cobre o risco de perdas em fung¢do de outros riscos que ndo sejam
o de crédito, a menos que tal risco esteja especificamente mencionado. A Fitch ndo participa da oferta ou venda de
qualquer titulo. Todos os relatérios da Fitch sao de autoria compartilhada. Os profissionais identificados em um relatério
da Fitch participaram de sua elaboracdo, mas ndo sao isoladamente responsaveis pelas opinides expressas no texto. Os
nomes sao divulgados apenas para fins de contato. Um relatério que contenha um rating atribuido pela Fitch ndo constitui
um prospecto, nem substitui as informacdes reunidas, verificadas e apresentadas aos investidores pelo emissor e seus
agentes com respeito a venda dos titulos. Os ratings podem ser alterados ou retirados a qualquer tempo, por qualquer
razao, a critério exclusivo da Fitch. A agéncia ndo oferece aconselhamento de investimentos de qualquer espécie. Os
ratings ndo constituem recomendac¢ao de compra, venda ou retencdo de qualquer titulo. Os ratings ndo comentam a
correcdo dos precos de mercado, a adequacao de qualquer titulo a determinado investidor ou a natureza de isencdo de
impostos ou taxacdo sobre pagamentos efetuados com respeito a qualquer titulo. A Fitch recebe pagamentos de
emissores, seguradores, garantidores, outros coobrigados e underwriters para avaliar os titulos. Estes precos geralmente
variam entre USD1.000 e USD750.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel) por emissao. Em certos casos, a Fitch
analisara todas ou determinado numero de emissdes efetuadas por um emissor em particular ou seguradas ou
garantidas por determinada seguradora ou garantidor, mediante um Unico pagamento anual. Tais valores podem variar
de USD10.000 a USD1.500.000 (ou o equivalente em moeda local aplicavel). A atribui¢do, publicacdo ou disseminacdo de
um rating pela Fitch ndo implicara consentimento da Fitch para a utilizagdo de seu nome como especialista, com respeito a
qualquer declaracdo de registro submetida mediante a legislacao referente a titulos em vigor nos Estados Unidos da
Ameérica, a Lei de Servicos Financeiros e Mercados, de 2000, da Gra-Bretanha ou a legislacdo referente a titulos de
qualquer outra jurisdicao, em particular. Devido a relativa eficiéncia da publicacao e distribuicdao por meios eletrénicos, o
relatério da Fitch podera ser disponibilizada para os assinantes eletrénicos até trés dias antes do acesso para os
assinantes dos impressos.

Para a Australia, Nova Zelandia, Taiwan e Coreia do Sul apenas: A Fitch Australia Pty Ltd detém uma licenca australiana de
servi¢os financeiros (licenca AFS n°337123.), a qual autoriza o fornecimento de ratings de crédito apenas a clientes de
atacado. As informacdes sobre ratings de crédito publicadas pela Fitch ndo se destinam a ser utilizadas por pessoas que
sejam clientes de varejo, nos termos da Lei de Sociedades (Corporations Act 2001).

Endorsement policy

Os ratings de crédito internacionais da Fitch produzidos fora da Unido Europeia (UE)ou do Reino Unido, conforme o caso,
sdo endossados para uso por entidades reguladas na UE ou no Reino Unido, respectivamente, para fins regulatérios, de
acordo com os termos do Regulamento das Agéncias de Rating de Crédito da UE ou do Reino Unido (Alteracdes etc.) (saida
da UE), de 2019 (EU CRA Regulation or the UK Credit Rating Agencies (Amendment etc.) (EU Exit) Regulations 2019),
conforme o caso. A abordagem da Fitch para endosso na UE e no Reino Unido pode ser encontrada na pagina de
Regulatory Affairs (Assuntos Regulatorios) da Fitch, no site da agéncia. O status de endosso dos ratings de crédito
internacionais é fornecido na pagina de sumario da entidade, para cada entidade classificada, e nas paginas de detalhes
das transagdes, para transacdes de finangas estruturadas, no site da Fitch. Estas divulgacBes sao atualizadas diariamente.
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