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Objetivo

A presente Politica de Gestdo de Risco e Liquidez (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias que a Lexis Capital Gestdao de Recursos Ltda. (“Gestora”) utiliza para fazer a gestao de
risco dos fundos de investimento sob sua gestdo. O processo de gestdo de risco da Gestora foi
elaborado em consonancia com as normas vigentes, sobretudo a Resolugdo da Comissdo de Valores
Mobilidrios (“CVM”) n2 21, 25 de fevereiro de 2021, e com as diretrizes do Cddigo da Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regulagdo e Melhores
Préticas para Administragdo de Recursos de Terceiros (“Codigo ANBIMA de ART”).

A Gestora faz a gestdao de fundos de investimento, em sua maior parte em direitos creditérios
(“Fundos”), com foco na aquisi¢do de créditos decorrentes de agdes judiciais (iliquidos) e na aquisigdo
de ativos de crédito privado, e esta Politica contempla os procedimentos, técnicas, instrumentos e a
estrutura utilizada para identificar, mensurar, monitorar e gerenciar seus riscos inerentes. Ainda que a
Gestora tenha sob sua gestdo fundos da ICVM 555, estes sdo usados como veiculos de captacgdo e
gestdo da liquidez dos fundos de investimento que fazem a aquisicdo de direitos creditérios e outros
ativos de crédito privado de baixa liquidez.

Os principais riscos identificados sdo riscos de crédito, de contraparte, de mercado e de liquidez.

Escopo

Caracteristicas dos Ativos

Os direitos creditorios referidos acima possuem como caracteristica a auséncia de um mercado de bolsa
organizado. Desta forma, ndo ha disponibilidade de precgos de referéncia, dados sobre o nimero ou
volume transacionado, servico central de liquidagdo e custddia, e facilidade para encontrar
compradores e vendedores (auséncia de liquidez).

Atribuicdo da Responsabilidade

O Diretor de Compliance e Risco, que exerce suas fungdes com independéncia frente a area
investimentos da Gestora, ndo pode atuar em qualquer atividade interna ou externa que limite a sua
independéncia, incluindo fungdes relacionadas a gestdo de recursos, intermediacdo, distribui¢cdo ou
consultoria de valores mobilidrios. S3o atribui¢cdes da Diretoria de Compliance e Risco:

(i) Garantir o cumprimento e a qualidade de execugdo das disposi¢cdes desta Politica;




(ii) Realizar analises técnicas para monitorar a exposi¢do das carteiras de valores mobilidrios
aos riscos descritos nesta Politica;

(iii) Produzir e distribuir, aos membros da equipe de investimentos (“Equipe de Gestdo”),
relatérios com a exposicao a risco da carteira de cada um dos Fundos geridos;

(iv) Comunicar ao Diretor de Gestdo eventuais desenquadramentos e exposi¢des a riscos em
desacordo com os respectivos regulamentos dos Fundos, para que o Diretor de Gestdo
possa tomar as providéncias necessarias para reenquadramento;

(v) Buscar a adequagdo e mitigagdo dos riscos descritos nesta Politica;

(vi) Fazer a custdédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisGes
tomadas no ambito da fiscalizagdo do cumprimento desta Politica;

(vii) Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de Contingéncia e
Continuidade de Negdcios da Gestora (“Plano de Contingéncia”);

(viii) Aprovar e revisar os critérios, metodologias e métodos de mensuracgdo e controle dos
riscos inerentes aos Fundos e seus cotistas;

(ix) Aprovar e revisar os limites de risco das carteiras de valores mobiliarios e acompanhar e
eventuais excessos e das a¢Ges adotadas para enquadramento, conforme informacées
apuradas e apresentadas pela Equipe de Compliance;

(x) Aprovar novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicdo dos respectivos
limites de exposicdo de risco para o regulamento de novos Fundos, quando necessario;

(xi) Aprovar os modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas informagdes ndo
sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e secundarias;

(xii) Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas potenciais e a possibilidade de
sair da posi¢ao ou executar operagdes de Gestora;

(xiii) Avaliar e acompanhar a resolucdo de eventuais falhas operacionais; e

(xiv) Revisar e atualizar a cada 24 meses as disposi¢des desta Politica e do Plano de
Contingéncia.

Ferramentas e Processos

O Diretor de Compliance e Risco realiza o monitoramento dos riscos relacionados aos Fundos com o
auxilio de ferramentas e processos desenvolvidos internamente, em especial planilhas em Excel.

O administrador fiducidrio dos fundos de investimento geridos pela Gestora é responsavel pela
precificagdo dos ativos do portfélio, que é acompanhada pela Diretoria de Compliance e Risco. Os ativos
listados e de renda fixa privada sdo valoradas pelo preco de fechamento na bolsa de valores ou
capturados nas demais fontes publicas de mercado.

A Gestora também faz uso de assessoria juridica especializada contratada junto a terceiros quando

necessario.




O Diretor de Compliance e Risco, com base no monitoramento realizado e com o auxilio das
ferramentas acima indicadas elabora relatérios que refletem os enquadramentos constantes dos
documentos regulatorios dos Fundos, os quais sdo disponibilizados a equipe de investimentos.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, qualquer dos procedimentos aqui definidos ndo seja
observado ou, ainda, seja identificada alguma situagdo de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de
Compliance e Risco devera:

(i) identificar a data e o tipo de desenquadramento (i.e., ativo ou passivo);

(ii) notificar imediatamente a Equipe de Gestdo e solicitar as devidas justificativas a respeito
do desenquadramento ou do risco identificado;

(iii) estabelecer plano de agdo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras dos
Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou nesta Politica; e

(iv) avaliar a necessidade de eventuais melhorias aos procedimentos e controles adotados pela
Gestora para evitar futuros desenquadramentos.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagdes definidas no plano de agdo mencionado acima, o
Diretor de Compliance e Risco estd autorizada a ordenar a compra/venda de posi¢des para fins de
reenquadramento das carteiras dos Fundos de Investimento nos exatos termos definidos no plano de

acdo.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Compliance e Risco podera realizar uma andlise subjetiva
da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera sugerir a adogao de
medidas adicionais para o gerenciamento de risco.

Os eventos mencionados acima deverdo também ser objeto de reproducdo no relatdrio de risco e
compliance da Gestora, apresentado aos administradores da Gestora (“Relatério de Compliance”).

Risco de Mercado

O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuagdo nos
valores de mercado dos ativos que integram as carteiras de valores mobilidrios geridas pela Gestora.

O risco de mercado também deve levar em consideragdo, quando aplicavel, os riscos associados a
flutuages dos mercados, como a variagdo cambial, oscilagdes da curva de juros e superficies de
volatilidade implicita.

Devido a natureza dos ativos que fazem parte das carteiras dos Fundos sob gestdo, a analise dos riscos
de mercado tem impacto mais relevante sobre a parcela dos fundos mantidas sob a forma de reserva de
liquidez, definida como uma parcela pequena dos recursos dos fundos utilizada para suportar os gastos
operacionais dos mesmos. Para mitigar os efeitos das variacGes de mercado, a politica de investimento
dessa liquidez consiste em se aplicar em titulos publicos de alta liquidez e de baixo prazo médio
ponderado, fundos de investimento que investem em tais titulos publicos e, parcialmente, em titulos
publicos de prazo alongado para ajudar na gestdo tributéria do fundo de modo que ndo se desenquadre
da categoria de renda fixa de longo prazo.




O gerenciamento de riscos dos ativos que compdem a Reserva de Liquidez sera feito considerando as
despesas mensais de cada fundo de investimento sob gestdo da Gestora. Para tanto, a Gestora possui o
controle das despesas mensais de cada um dos fundos sob sua gestdo e, com 30 (trinta) dias de
antecedéncia da data em que tais despesas sdo devidas (i) aloca parcela da carteira suficiente para fazer
frente a tais obrigagGes vincendas em investimentos de renda fixa com liquidez diaria; e (ii) realiza o
calculo das despesas do més subsequente.

Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez

O conceito de liquidez é definido como a capacidade de se negociar rapidamente um ativo sem que seu
preco apresente variagdes substanciais, por pre¢cos semelhantes aos quais os ativos foram negociados
recentemente, e com o volume de transagdo almejado. O risco de liquidez é determinado pelo nivel de
dificuldade para encontrar compradores para um ativo no prazo, volume e preco desejados.

A presente Politica tem como objetivo garantir que a Gestora consiga honrar com suas obrigacdes
firmadas em nome dos Fundos sem incorrer em perdas significativas ou afetar suas operagdes diarias.

Os Fundos sob gestdo da Gestora sdo constituidos em forma de condominio fechado, de modo que o
resgate das cotas somente serd admitido ao final do prazo de duragdo dos Fundos. Os cotistas que
porventura optarem por desfazer seus investimentos nos Fundos antes do prazo estipulado deverdo
vender suas cotas no mercado secundario, e podem encontrar dificuldades para realizar a operagdo no
prazo, volume e prego desejados.

O foco dos investimentos realizados pelos Fundos sob gestdo da Gestora sera em ativos iliquidos, os
quais ndo sdo negociados publicamente no mercado. Por conta disso, é possivel que na ocasido da
venda de tais ativos, o pre¢o obtido pode ser abaixo do almejado pelos gestores, ou que nao haja

mercado para os ativos. Este risco é intrinseco a natureza dos negdcios.

Os recursos dos Fundos ndo alocados em ativos iliquidos serdo investidos em titulos publicos resgataveis
em até 1 (um) dia util. Ainda, a Gestora devera monitorar as carteiras dos Fundos para que estes sempre
disponham de caixa disponivel para fazer frente aos custos e despesas dos Fundos pelo periodo minimo
de 1 (um) més.

Em virtude da natureza dos veiculos sob gestdo da Gestora, os quais se constituem como fundos de
investimento em direitos creditdrios, as Regras e Procedimentos de Risco de Liquidez para os Fundos
555, conforme editadas pela ANBIMA, nao Ihe sdo aplicaveis. Ainda que a Gestora venha a ter Fundos
555 sob sua gestao, estes serdo usados como veiculos de captagdo e gestdo de liquidez para os fundos
de investimento em direitos creditérios.

Risco de Crédito e Contraparte




O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relagdo ao cumprimento das
obrigacGes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda financeira, por conta de
deterioracdo da qualidade de crédito, atrasos em pagamentos, redugao nos ganhos esperados ou
eventual inadimpléncia, e consequentes custos de recuperagao.

Aquisi¢do de Ativos Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo de orientar os
gestores de recursos quanto a procedimentos recomenddveis na aquisi¢do de ativos representativos de
dividas ou obrigag¢Ges ndo soberanas (crédito privado), bem como nos termos do Cédigo ANBIMA de
ART, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos gestores
quanto a adogdo de procedimentos préprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

Quando aplicavel, a Gestora observara as disposi¢des do Oficio Circular n° 6/2014/CVM/SIN e do Cddigo
ANBIMA de ART.

Quanto ao Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, observara principalmente quanto a (ao):

(i) analise prévia a aquisicdo ou estruturacdo de operacdo de crédito,

a. verificando previamente a compatibilidade da operacgdo de crédito que se pretende
estruturar ou adquirir com a politica de investimento do fundo e as restri¢es
regulatdrias, adotando-se o mesmo nivel de diligéncia tanto para o caso de
estruturacdo de uma operagdo de crédito que contou com a participagao da Gestora
ou de empresa relacionada quanto para o caso de se investir em uma operag¢do
estruturada por partes nao relacionadas;

b. determinando limites para a realizacao de operagdes sujeitas ao risco de crédito, tanto
em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse comum e,
quando aplicdvel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes;

c. assegurando que terd pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a analise de
crédito para compra e para acompanhamento ativo;

d. combinando andlises quantitativas e qualitativas e, quando analisadas pessoas
juridicas, levando em consideragdo também as informagGes dos controladores e grupo
econdmico;

e. diligenciando para que ocorra a cessao perfeita e acabada de direitos creditérios
adquiridos pelas carteiras dos fundos, de modo a garantir total segregacdo juridica
entre os riscos da originadora desses direitos e o patrimonio representado por eles na
emissora;

f. documentando as decisGes de investimento de modo consistente e passivel de
verificagdo;

g. avaliando a necessidade de verificacdo pelo setor juridico interno ou por terceiro
contratado, dos documentos que formalizam as operac¢ées de crédito;

h. garantindo que os processos de gerenciamento de riscos utilizados sejam capazes de
monitorar, segundo critérios consistentes, potenciais perdas associadas ao risco de
crédito;

i.  monitorando o risco das carteiras de recebiveis com testes de estresse para os
principais fatores de risco;

j.  formalizando os procedimentos para a recuperagdo de créditos, detalhando as
providéncias a serem tomadas e, na medida do possivel, os prazos a serem observados




em relagdo a cada providéncia com a identificacdo dos responsaveis pela execugdo dos
procedimentos.

(i) avaliagdo, aceitagdo e formalizagdo de garantias

a. atentando-se para os mecanismos de formalizagdo das garantias, uma vez que
diferentes mecanismos implicam em diferentes riscos e para que os documentos
relativos as garantias estejam atualizados e vdlidos no momento de aquisicdo dos
créditos;

b. formalizando estrutura de monitoramento e controles internos compativel com o
montante e complexidade das exposi¢Ges ao risco de crédito;

c. avaliando a possibilidade de execugao das garantias, com a defini¢do de critérios
especificos para esta avaliagdo;

d. assegurando-se, quando houver o compartilhamento de garantias, que este é
adequado a operacdo e que a parte da garantia que lhe cabe esta livre, bem como
verificando em que condi¢Ges a garantia podera ser executada;

e. prevendo, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de
bens cuja execugdo possa se tornar inviavel;

(iii) periodo pds-contratagdo/aquisicdo e monitoramento juridico

a. reavaliando periodicamente a quantidade de crédito dos principais devedores ou
emissores, sendo que a periodicidade da revisdo deve ser proporcional a qualidade do
crédito e/ou a relevancia do crédito para a carteira;

b. monitorando periodicamente os indicadores de mercado disponiveis;

c. monitorando covenants na mesma periodicidade das apuragdes para que seja possivel
tomar as medidas permitidas contratualmente em caso de desacordo com o
estabelecido;

d. reavaliando periodicamente a qualidade das garantias e o atendimento das condigdes
para eventual execugdao enquanto o ativo permanecer na carteira do fundo, mantendo
mapeamento dos potenciais riscos de execuc¢do, se necessario com o auxilio de
assessor juridico especializado em processos litigiosos;

e. passando, assim que possivel, ao administrador, informagdes e andlises que possam
vir a desencadear provisdes ou prejuizos, bem como fatos e eventos, de que tome

conhecimento, que possam impactar o apregamento de ativos da carteira.

Quanto ao Cédigo ANBIMA de ART, observara principalmente quanto aos procedimentos minimos para

aquisicdo de ativos de crédito privado:

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

verificando, previamente a aquisicdo, a compatibilidade do crédito que se pretende adquirir
com a politica de investimento do fundo e a regulagdo vigente;

no caso de FIDCs, diligenciando para que o administrador fiducidrio, o gestor de recursos, o
custodiante e o consultor especializado ou partes a eles relacionadas, tal como definidas
pelas regras contdveis que tratam desse assunto, ndo cedam ou originem, direta ou
indiretamente, os direitos creditdrios aos FIDCs nos quais atuem;

avaliando a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem como a
qualidade das garantias envolvidas, caso existam;

definindo limites para investimento em ativos de crédito privado para os fundos, para a
Gestora, para emissores e contrapartes;

considerando a importancia da combinacdo de analises quantitativas e qualitativas, bem
como a utilizagdo de métricas baseadas nos indices financeiros do devedor;




(vi) realizando investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver tido acesso as
informagdes necessarias para a devida analise de risco de crédito para compra e
acompanhamento do referido ativo;

(vii) diligenciando para que ocorra a cessdo perfeitamente formalizadas de direitos creditérios
adquiridos pelas carteiras dos FIDCS, de modo que a documentagdo comprobatdria possa
garantir o protesto, cobranga extrajudicial ou execugdo judicial dos direitos creditérios
cedidos e de suas eventuais garantias;

(viii)  analisando as caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com
relagdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avaliagdes cabiveis
com relagdo a sua relevancia, suficiéncia e a liquidez dos ativos de crédito privado em caso
de execugdo;

(ix) responsabilizando-se, independentemente de eventual avaliagdo de um consultor de
crédito contratado, por realizar sua analise propria, mantendo esta devidamente
formalizada; e

(x) observando, em operagées envolvendo empresas do conglomerado ou grupo econémico da
Gestora ou do administrador, os mesmos critérios em operagdes com terceiros, mantendo
documentacdo de forma a comprovar a realizagdo das operacGes em bases equitativas e
livre de conflitos de interesse.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, apds a verificagdo da compatibilidade do
crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do Fundo em questdo e com a
regulamentacdo em vigor, poderdo ser determinados limites para a realizacdo de operagGes sujeitas ao
risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econémico
comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito eventualmente atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em fungdo do comportamento do tomador do crédito ou outros
eventos que possam impactar na decisdo de investimento inicial.

Para a defini¢do dos limites, devem ser consideradas ndo sé condigdes normais do emissor e do
mercado, mas também condigGes estressadas com base em cendrios de probabilidades e nas
experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

Além disso, a autorizacdo de determinada operacgdo pela Diretoria de Compliance e Risco, quando
necessaria, ndo deve ser vista como autoriza¢do automatica para operagGes subsequentes de um

mesmo emissor/devedor.

e Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Fundos regidos pela Instrugdo CVM n?
555 deve ter limite previamente estabelecido para cada em seu regulamento, ou pelo Comité
de Risco e Compliance (ainda que este limite seja 100%). Conforme exposto acima, ao investir
em ativos sujeitos a risco de crédito privado, o Diretor de Compliance e Risco, em conjunto com
o Diretor de Gestdo, avaliard e podera definir um limite maximo de exposicdo aquele emissor; e

(ii) A Gestora devera investir em ativos de crédito privado, preferencialmente de emissores
pessoas juridicas que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas, anualmente, por
auditor independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil.




Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, a Gestora dever3, ainda, previamente a

aquisicdo de operagdes, se assegurar de que terd pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a

analise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos

documentos integrantes da operac¢do ou a ela acessorios.

A analise do risco de crédito dos direitos creditdrios, pela Gestora, devera contemplar, pelo menos, os

seguintes aspectos:

(i) emrelagdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores:

a.

S®m oo o0 T

situagdo econébmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes);
grau de endividamento;

capacidade de geracgdo de resultados;

fluxo de caixa;

administracdo e qualidade de controles;

governanca;

pontualidade e atrasos nos pagamentos;

contingéncias;

setor de atividade econOmica;

limite de crédito; e

risco operacional associado a aquisicdao, acompanhamento e liquidagdo dos direitos
creditodrios;

(i) em relagdo a operagdo:

- o a o

natureza e finalidade da transacgao;

conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relagdo ao risco de crédito, analise das caracteristicas das garantias, visando a sua
exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos requisitos formais para sua
constituicdo e as avaliagGes cabiveis com relagdo a sua suficiéncia e a liquidez dos
ativos em caso de execugao;

quantidade;

valor;

prazo;

analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade,
entre outras que possam ser consideradas relevantes; e

montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdao de parcelas de
operagao;

(iii) (nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das informacgées da

empresa, 0s seguintes itens:

a.
b.

As informacgdes de seus controladores;

questdes afeitas ao conglomerado ou grupo econémico do qual a empresa devedora
faca parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanga
existente, a percep¢do do mercado com relagdo ao grupo, a situagdo patrimonial e
financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigacdes, além dos possiveis riscos de
contagio de danos a imagem e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv) nas andlises coletivas, deve-se utilizar modelo estatistico para avaliacdo da base de sacados

e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito similares, tais

como, mas nao limitando-se a atividade econdmica, localizagdo geografica, tipo de garantia,




risco operacional associado a aquisi¢do, acompanhamento e liquidagdo dos direitos creditdrios,
histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade.

Quando for o caso, a Gestora deve diligenciar para que ocorra a cessdo perfeita e acabada de direitos
creditorios adquiridos pelas carteiras, de modo a garantir total segregacao juridica entre os riscos da
originadora desses direitos e o patrimonio representado por eles na emissora (true sale dos direitos
creditorios).

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever cldusulas restritivas (covenants) tais como nivel
de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros, existéncia de protestos e negativagées em
orgdos de protegdo ao crédito acima de determinado patamar, ocorréncia de alteragdes na estrutura
societaria e razdo minima de garantias.

Por fim, tendo em vista as importantes questGes legais envolvidas nas operagdes de crédito, a Gestora
deve avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para verificagdo dos contratos que
formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba que talvez falte a expertise
necessaria, a analise juridica pode ser conduzida por escritério especializado no setor.

Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

S30 algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo ANBIMA de ART
e adotadas pela Gestora em relagdo ao gerenciamento de risco de crédito:

(i) Levar em consideracdo os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento de resgate e os
periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter caixa suficiente para um
determinado periodo definido de acordo com as caracteristicas dos investidores e dos
investimentos da carteira dos Fundos;

(ii) A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos também deve ser um
fator considerado na gestdo de liquidez de ativos de crédito privado; e

(iii) Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa ou um
percentual de liquidez imediata das transagGes de crédito, a ser definida, em conjunto, pela
Diretoria de Compliance e Risco e pelo Diretor de Gestao.

Os controles e processos da Gestora sdo capazes de:

(i) fazer o cadastramento dos diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos,
possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas
e valores de parcelas, datas de contratagao e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e
valor de aquisi¢do pelo Fundo, informacgdes sobre o rating da operacgdo na data da contratacgao,
e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operacgGes cujo cedente ndo
possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas
ser objeto de andlise pela Diretoria de Compliance e Risco e pelo Diretor de Gestdo, em
conjunto;

(ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a
memodria de calculo, incluindo as formulas e variaveis utilizadas no modelo;

(iii) emitir relatdrios gerenciais para monitoramento das opera¢ées adquiridas, bem como
mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operagdes com
caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de crédito em condi¢cdes normais e em

cendrios estressados;
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(iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor
presente das operagdes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos
ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso, adquiridos pelos Fundos, com periodicidade
de revisdo proporcional a qualidade de crédito — quanto pior a qualidade, menor deve ser o intervalo
entre as reavaliagBes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos
direitos creditérios, se o caso, sendo necessario documentar todas as reavaliagcGes realizadas.

Ademais, nas reavaliagGes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execugdo das garantias dos
ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida continuamente,
sendo parte integral da estratégia de gestdo.

Avaliagdo, Aceitacdo e FormalizacGo de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisdo de investimento, a Gestora deve zelar para
que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos
créditos e a Gestora deverd ainda:

(i) Avaliar a possibilidade de execugdo das garantias, definindo critérios especificos para essa
avaliagdo;
(ii) Considerar a variabilidade do valor de liquida¢do, atentando também para os provaveis

valores de venda forgada;

(iii) Definir os percentuais de refor¢o de garantia (overcollateral) em fungdo de um valor
conservador de liquida¢do forcada;

(iv) Prever, sempre que aplicavel e possivel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia
de bens cuja execucgdo possa se tornar invidvel, como bens essenciais a continuidade da
operacdo de devedor, bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e imdveis
com fungdo social relevante, exceto se for justificavel do ponto de vista da estratégia de
recuperacao de crédito ou se tratar de garantia adicional, que ndo foi fundamental na
contratagdo da operacdo;

(v) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito (por
exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em residencial), levando em
consideragdo o potencial econémico do ativo ndo soé para o usuario atual, mas também em
relagdo a outros potenciais usuarios; e

(vi) quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera:

a. assegurar que o compartilhamento é adequado a operagao; e
b. verificar se a parte da garantia que lhe é cabivel esta livre e em que condi¢Ges podera
ser executada.

Risco de Concentragdo
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As posigdes das carteiras de valores mobilidrios aplicaveis serdo monitoradas periodicamente pelo
Diretor de Compliance e Risco que realiza o controle de enquadramento legal para prevenir qualquer
situacdo inadequada dentro dos limites legais dos fundos de investimento sob gestdao da Gestora para os
fundos que apresentem limites. Caso isso ocorra, o gestor responsdvel é imediatamente orientado a
reenquadrar a posig¢ao.

No caso dos FIDCs, o risco de concentragdo é pratica permitida, desde que observadas as condig¢Ges
regulatdrias. Para mitigar os outros riscos relacionados a tais ativos, a Gestora conduz processos de due
diligence antes de realizar a negociagdo, analises fundamentalistas periddicas para avaliagdo de
performance, e projecGes de precificacdo e recuperabilidade.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros Contratados”) podem ajudar a
conduzir a due diligence supramencionada. Contudo, é dever do Diretor de Compliance e Risco dar
instrucdes aos Terceiros Contratados sobre os padrGes minimos esperados em uma due diligence,
incluindo os aspectos de compliance e anticorrupgao.

Por meio de tal atuagdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo situacGes
envolvendo cada um dos cedentes, sacados e devedores, que possa acarretar um aumento ou reducgdo
do nivel de exposicdo a risco em cada investimento e, consequentemente, em cada veiculo de

investimento, mantendo registros atualizados, nos termos da regulamenta¢do em vigor.

Risco Juridico

O Diretor de Compliance e Risco é responsavel pela gestdo dos riscos legais inerentes aos ativos em que
a Gestora investe, ou integrantes de carteiras de valores mobilidrios geridas pela Gestora.

Dadas as caracteristicas dos ativos investidos, os principais riscos legais estdo relacionados a perfeita
constituicdo dos direitos creditdrios e aos riscos de mudancas na legislagdo e/ou regulamentacdo
aplicavel aos Fundos e aos ativos investidos. Os riscos relacionados a constituicdo dos direitos
creditorios sdo mitigados pela condugéo de auditoria legal (due diligence) com escopo amplo em cada
ativo adquirido pelos Fundos.

O risco de mudangas legislativas e regulamentares é inerente a determinados ativos adquiridos pelos
Fundos, em especial de precatérios contra as entidades federativas. Essas mudancgas podem afetar a
rentabilidade esperada dos ativos e, por isso, é de responsabilidade do Diretor de Compliance e Risco o
monitoramento de todas as discussdes legislativas que podem impactar direta ou indiretamente o valor
presente do fluxo de pagamentos decorrentes dos direitos creditdrios adquiridos pela Gestora para os
fundos sob gestao.

Risco de Operacional
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A Gestora define o risco operacional como a gestdo dos processos internos, pessoas e sistemas de modo
a mitigar a possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de falha, deficiéncia ou inadequagdo de
processos internos.

Metodologia de Gestdo do Risco Operacional

A gestdo de risco operacional é de responsabilidade de todos aqueles que possuam cargo, fungao,
posicdo, relagdo societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca da Gestora
(“Colaboradores”), por meio do desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos controles
internos e a ética, mas sobretudo da Diretoria de Compliance e Risco, responsavel pelo monitoramento
do risco operacional e pelo mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da
empresa, a fim de aperfeigod-los para minimizar possiveis riscos.

A gestdo de risco operacional é composta pelos seguintes pilares:

(i) Processos operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e de controladoria;

(ii) Plano de Contingéncia, que deve ser testado anualmente e aperfeicoado quando
necessario;

(iii) Questdes relacionadas a confidencialidade e seguranga da informagao, delineadas em mais
detalhe na Politica de Confidencialidade e Seguranca da Informagdo constante do Manual
de Compliance da Gestora; e

(iv) Riscos legais e regulatdrios, através do monitoramento constantemente das atualizagGes
nas normas vigentes e avaliagdes do cumprimento da Gestora do todos os requerimentos
legais e regulatorios.

Eventuais erros operacionais e falhas devem ser detectados imediatamente para que as devidas
providéncias sejam tomadas em tempo e uma avaliagdo quantitativa e qualitativa seja desenvolvida
para detectar as falhas. Todas as falhas operacionais devem ser levadas para avaliagdo da Equipe de
Compliance e Risco. Dessa forma, o processo para resolugao de falhas utilizado pela Gestora para
gerenciamento do risco operacional, para todas as ocasides mencionadas, é composto pelas seguintes

etapas:
(i) identificacdo de falhas;
(ii) avaliagdo quantitativa e qualitativa;
(iii) resolucdo das falhas identificadas; e
(iv) apresentacdo a Equipe de Compliance e Risco.

Também sdo realizadas andlises preventivas dos pilares mencionados de acordo com a periodicidade
estabelecida nos Manuais e Politicas da Gestora, ou de acordo com a avaliagdo dos Colaboradores
envolvidos nos processos.

Riscos Regulatérios

A atividade de administracdo de carteira de valores mobilidrios desempenhada pela Gestora é
exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia da atua¢do de seus Colaboradores no
desempenho de suas respetivas fungdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou sangdes no
eventual caso de ser identificado qualquer descumprimento de normativos.
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No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuagdo ativa do Diretor de Compliance e
Risco na fiscalizagdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus Colaboradores Cédigo de Etica,
Manual de Compliance, e outros Manuais e Politicas, os quais possuem os principios, valores e regras
internas da Gestora, inclusive sobre a preocupagdo na triagem e na contratagao de seus Colaboradores,
bem como tratam a respeito das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos periddicos quanto ao exposto
acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das

atividades.

Revisdo da Politica

Esta Politica deve ser revista, no minimo, a cada 24 (vinte e quatro) meses, levando-se em consideragdo
(i) mudancas regulatérias; e (ii) eventuais deficiéncias encontradas, dentre outras. Esta Politica podera
ser também revista a qualquer momento, sempre que a Diretoria de Compliance e Risco entender

relevante.
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