GAR CAPITAL & GESTAO LTDA.

Politica de Gestdo de Riscos

Sao Paulo, marcgo de 2026




1.
2.

6.
7.

Sumario

INTRODUGAO.........cooouietietieeieeeeeeeeeeee ettt ettt ettt ese et eseeseeseeseeseesseseeseeseensessesseneeneeneaneas 4

GOVERNANCA DE CONTROLE E GERENCIAMENTO DE RISCOS ........cccottiiiiiieenieieiiiiiinne. 5
2.1. Responsabilidade pela Gestao de RiSCOS................ccceeviiiiiiiiiiiii, 5
2.2. Governanga e Estrutura Operacional ................cccccciiiiiii, 5
2,30 PrOCESSO ... 6
24, EnquUadramento ..., 6
2.5. Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM .............cccccviiiieeeiiiicciiieeee e, 6

GESTAO DE RISCOS DOS ATIVOS DE CREDITO ........c.oovviieiieeieeeeeeeeteeeeee ettt 7
3.1, RiSCOAEMErCatO. ....ccco it e e e e e e e e e 8
3.2,  Riscode LiQUIdez..............cooiiiiiiiiiiii . 9
3.3, RISCO @ CrEAIt0 ... ..eeiiiiiiiiii ittt ettt e et e e e ite e e e s earaee s 9
3.3.1. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado ..............cccevveeeeeiiiiciiiiiccc e 10
3.3.2. Monitoramento de Ativos de Crédito Privado ...............cccceeiiniiiiiiniiiiciniieee 11
3.3.3. Avaliacgao, Aceitagao e Formalizagdao de Garantias..............cccooeeeiriiiiiiiiiie e, 13
3.4. Riscode Contraparte.........ccccciiiiiiiiiiiii 14
3.5. RiscoOperacional ...............ccciiiiiiii i, 15
3.6.  Riscode Concentragan...........cccceeiiiiiiiiiiiiii 17

GESTAO DE RISCOS DOS ATIVOS IMOBILIARIOS..............coeveeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeee e 17
4.1.  RiSCO @ MEICAdO........cooiiiiiiiiiiiiie e e e e ee e e e 18
4.2. Riscos relacionados aos Ativos Imobiliarios dos Fundos ..............cccccceeviieriiiennnenne 18
4.2.1. Riscos de Desvalorizagdo dos IMOVEIS................ccovviiiiiiiiiieie e 19
4.2.2. Riscos de Desapropriagao e de Sinistro............ccccccvvvviiiiiiiiiiiiiiii, 19
4.2.3. Riscos de Contingéncias Ambientais.............cccccoeeviiiiiiiiiei e 19
4.2.4. Riscos de Insucesso dos Empreendimentos .............cccccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiieeee, 19
4.2.5. RiSCOS @ CONSLIUGAD ......coevviiiiiiiiiiiiiiiiiiccccceeeeeee e e e e e e e e e e e e 20
4.3.  RiSCO @ CONCENIIAGAOD .......cceiiiiiiiiiiiiiiiiiceeecceeeee e e e e e e e e e aaaaaaes 20
4.4. Risco de Crédito @ CONtraparte ..........ccccccuvviiiiieeeeiiiciiiee e e e e e e e e e serrreee e e 21
4.5. Risco de Liquidez associado aos Ativos dos FUndos ................ccccceeeee i, 21

GESTAO DOS RISCOS RELACIONADOS A ATIVIDADE DA GESTORA ...........c.ccoeoveuvenrannnnen. 21
5.1, RiSCOREBUIALOIIO .....cceeiiiiiiiiiiie et e e e e e e st re e e e e e e e e 21
5.2, RIiSCOLEBAl ..ccoooiiiiiiiiiii 22
5.3, RiSCOdeIMAagem ..o 22

PROCEDIMENTO DE CONTABILIZAGAO DO ATIVO ......cooouveeeeeieeeeneeeeeeeeeeeee e 22

DISPOSIGOES FINALIS .......oovoeeieieeeeeeeeeeee ettt ettt e e eae e se e e eseeneeseeneenseneesseneeneens 23



8.

CONTROLE DAS VERSOES



POLITICA DE GESTAO DE RISCOS
1. INTRODUGAO

Esta Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) tem como objetivo apresentar as metodologias
de gestdo de risco de mercado, liquidez, crédito, contraparte, operacional e de concentragdo
utilizadas pela GAR Capital & Gestdo Ltda. (“Gestora”) nas carteiras das classes dos fundos de
investimento sob sua gestdo (respectivamente, “Classes” e “Fundos”).

Esta Politica foi adotada nos termos da Resolugdo CVM n2 21, de 25 de fevereiro de 2021,
conforme alterada (“Resolucdo CVM 21”) e do Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de

Recursos de Terceiros (“Codigo AGRT”), e estabelece as diretrizes e os controles utilizados pela
Gestora para o gerenciamento e monitoramento dos riscos inerentes as carteiras dos fundos de
investimento por ela geridos.

Para fins de interpretagdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se expressamente
disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terdo o significado atribuido
na Resolugdo CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucdo CVM
175”); (b) as referéncias a Fundos abrangem as Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias
a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver, observado o disposto na Resolucdo
CVM 175; e (d) as referéncias as Classes abrangem os Fundos eventualmente ainda ndo
adaptados a Resolugao CVM 175.

Esta Politica esta sujeita a revisdes periddicas, sempre visando o constante monitoramento
das exigéncias regulatérias e o devido acompanhamento das melhores praticas, assim como a
adequacdo aos procedimentos e processos internos da Gestora. A revisdao das metodologias
desta Politica deve considerar a evolucdo dos diferentes riscos aos quais os Fundos estdao
expostos, considerando as mudancas de conjuntura macroeconémica, condicdes de mercado e
as particularidades da classe de ativos na qual os Fundos investem.

Os procedimentos descritos nesta Politica foram estabelecidos em estrita observancia as
normas legais e regulamentares instituidas pelas autoridades competentes brasileiras, estando
alinhados as melhores praticas adotadas pelas instituicdes participantes do mercado de capitais
brasileiro. Entretanto, a observancia das normas e procedimentos descritos nesta Politica ndo
substitui a observancia das normas e procedimentos previstos na legislacdo e regulamentagao
vigentes.

E importante notar que a Gestora é especializada em investimentos em ativos de crédito e
imobiliarios. Destaca-se, ainda, que os Fundos serdo constituidos sob a forma de condominios
fechados, exclusivos, e investidos exclusivamente por investidores institucionais, classificados
pela regulamentagdao como profissionais, bem como terdo o principal investidor dos Fundos a
propria Gestora. Desta forma, esta Politica reflete as particularidades desta classe de ativos e
perfil de investidores.



2. GOVERNANCA DE CONTROLE E GERENCIAMENTO DE RISCOS

2.1. Responsabilidade pela Gestdo de Riscos

O diretor responsdvel pela gestao de cumprimento de regras e politicas internas acumulara
afuncao de gestdo de risco da Gestora, sendo assim denominado como o Diretor de Compliance
e Gestdo de Risco. Em sua atribuicdo, o Diretor de Compliance e Gestdo de Risco, além de suas
responsabilidades de gestdo de regulamentos e controles internos, serd responsavel pela
implantagcdao e monitoramento de riscos, especificamente risco de mercado, liquidez, crédito,
contraparte, operacional e de concentragdo.

O Diretor de Compliance e Gestdo de Risco é apoiado pela equipe de compliance da Gestora,
a qual é responsdvel pela execucdo e aplicacdo das politicas adotadas pela Gestora
(“Departamento de Compliance”).

2.2. Governanga e Estrutura Operacional
O Diretor de Compliance e Gestdo de Risco, orientado por analises e estudos elaborados
pelo Departamento de Compliance, serd o responsavel final pelas recomendagdes e decisdes

tomadas de acordo com suas atribuicdes.

Sao obrigacbes do Departamento de Compliance relativas a esta Politica:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execugdo das disposi¢des desta
Politica;
(ii) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias

pelos Colaboradores atuantes na area de gestdo de recursos da Gestora (“Equipe de
Gestdo”) frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente, conforme periodicidade aqui definida;

(iii) elaborar relatdrios de risco e promover a sua divulgacdo, conforme periodicidade e
formatos definidos nesta Politica;

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario e/ou distribuidor dos Fundos e verificar se o calculo da cota esta de acordo
com o manual de marcacao a mercado disponibilizado;

(v) fazer a custédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes
tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

(vi) revisar o conteudo desta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(vii) realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos definidos nesta
Politica, conforme periodicidade aqui definida; e

(viii)  proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme
periodicidade definida para tanto.



Todas as decisGes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Compliance e
Gestdo de Risco, devem ser adequadamente formalizadas e deverao ser arquivadas juntamente
com todos os materiais que documentam tais decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco)
anos, e disponibilizados para consulta, caso solicitado por drgdos reguladores e
autorreguladores.

2.3. Processo

O Departamento de Compliance é responsavel pela revisao dos relatérios de gestdo de risco
e assim como relatdrios disponibilizados pelo Administrador e/ou Custodiante, conforme o caso.
Até o final do ultimo dia util do trimestre fiscal, o Departamento de Controle Financeiro devera
atualizar até o Ultimo més de fechamento contdbil as informagdes de recuperagao, fluxo de caixa
e despesas por carteiras de crédito, verificar as variacdes mensais e disponibilizara os relatérios
de gestdo ao Diretor de Compliance e Gestdo de Risco. O Diretor de Compliance e Gestdo de
Risco deverd analisar, ao menos, os relatdrios elencados abaixo, os quais norteiam a gestao de
risco das carteiras de crédito em atraso, principal classe de ativo investido pelos Fundos:

»  Performance Passive Report — relatério gerencial proprietdrio que detalha projecGes
para passivos judiciais de cada carteira de crédito; e

»  Performance Report — relatério gerencial proprietario que detalha o retorno realizado
de cada carteira de crédito investida.

» Projecdo de Direitos Creditérios & Ativos lliquidos (MtM) — relatério gerencial
proprietario que detalha o fluxo de caixa esperado futuro de cada carteira de crédito;
e

> Fluxo de Caixa de Direitos Creditorios & Ativos lliquidos (lliquid Asset Review) —
relatério gerencial proprietdrio que detalha o desempenho econémico histdrico de
cada carteira de crédito e demais ativos iliquidos;

2.4. Enquadramento

A Gestora é a responsavel pela observancia dos limites de composi¢do e concentragao de
carteira, exposicdo a risco de capital e de concentracdo em fatores de risco, conforme
estabelecidos na Resolugdo CVM 175 e no documento regulatdrio de cada Fundo.

Nesse sentido, a avaliacdo de responsabilidade da Gestora devera levar sempre em
consideracdo os riscos inerentes as aplicacdes nos mercados de atuagdo dos Fundos e a natureza

de obrigacdo de meio de seus servigos de gestao de recursos de terceiros.

2.5. Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM



A Gestora deverad informar qualquer desenquadramento do Fundo ao administrador
fiducidrio para que este realize o respectivo reporte a CVM, observando os prazos e o
detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora devera informar imediatamente ao administrador
a identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador deve informar a CVM
caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10 (dez) dias Uteis consecutivos,
até o final do dia util seguinte ao encerramento do prazo, bem como informar seu
reenquadramento t3o logo verificado. Caso o desenquadramento persista pelo prazo
acima, a Gestora devera encaminhar a CVM um plano de agao para o reenquadramento
da carteira do Fundo, no mesmo prazo de 10 (dez) dias Uteis consecutivos, de modo
isolado ou conjuntamente ao expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue por 15
(quinze) dias uteis consecutivos, ao final desse prazo a Gestora deve encaminhar a CVM
suas explicacdes para o desenquadramento.

c. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o
reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe a CVM tdo logo
ocorrido.

E o administrador fiducidrio que enviard tais comunicados, como agente responsavel
operacionalmente pelo envio a CVM, ainda que tenham sido elaborados ou providenciados pela
Gestora, como participante responsavel pela produgdo e elaboragao do documento em questao.

3. GESTAO DE RISCOS DOS ATIVOS DE CREDITO

A Gestora é gestora especializada em investimentos de crédito, incluindo carteiras
massificadas de créditos em atraso. Nesse sentido, a parcela das carteiras dos Fundos que ndo
for composta por carteiras de créditos estard alocada em instrumentos financeiros de baixissimo
risco e de alta liquidez, como fundos de renda fixa referenciados ao DI, titulos do tesouro
nacional, CDBs ou Letras Financeiras de instituicdes de primeira linha, todos, prioritariamente,
pos-fixados e com liquidez diaria. Nenhum Fundo sob gestdo planeja efetuar enquanto a atual
versdo desta Politica estiver vigente, opera¢des e/ou investimentos envolvendo derivativos,
cambio, estratégias macro indexadas as oscilagbes de taxas de juros, agles, opgoes,
commodities, e/ou instrumentos financeiros negociados em mercado futuro. Qualquer
alteracdo desta politica devera ser aprovada pelo Diretor de Compliance e Gestdo de Risco e tal
mudanca devera ser refletida em nova versao desta Politica.

Ademais, carteiras de crédito em atraso ndo sdo instrumentos que possuem um mercado
secundario liquido. Portanto, sua valorizagao, desempenho e oscilagdo de valor estdo ligadas a
realizacdo, ou materializacao, do fluxo de caixa liquido de cada carteira, ou seja, a recuperagao
do crédito, incluindo carteiras que ja se encontram inadimplentes. Assim sendo, seu



desempenho e os riscos aos quais esses fluxos de caixa estdo expostos sdao, inerentemente,
descorrelacionados aos indices de precos de instrumentos financeiros negociados no ambito do
mercado de capitais.

Dada esta particularidade, o gerenciamento de risco desta gestora estd focado na gestao
daqueles riscos ligados ao processo de recuperacdo de crédito, a contabilizacdo correta, e
conservadora, dos ativos encarteirados e a posicao de liquidez corrente e futura dos Fundos no
contexto de possiveis contingéncias judiciais inerentes as operacdes de recuperacao de crédito.
Portanto, damos maior foco e relevancia aos riscos de liquidez, crédito, operacional, contraparte
e de concentracao.

3.1. Risco de Mercado

Risco de mercado deriva da oscilacdo nos valores de mercado de ativos que compdem uma
carteira de investimento. O risco de mercado inclui os riscos de operacdes sujeitas a variacao
nas taxas de juros, cambio, precos de acées, derivativos, e commodities, dentre outros. Ou seja,
o risco de mercado é o risco de oscilacGes de precos dos ativos causados por oscilacées dos
mercados de capitais.

Conforme exposto, dada a estratégia de investimento adotada por esta Gestora, a
valorizagdo dos ativos que compdem as carteiras massificadas de crédito, incluindo créditos em
atraso, é descorrelacionada as oscilagdes didrias de pregos de mercados. Ao invés, é adotada
uma politica de contabilizagdo e valorizagdo do ativo que é amplamente adotada por praticas
contdbeis para esta classe de ativo, conforme exposto no Capitulo Quatro desta Politica.

O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histéricos e estatisticos para tentar
prever o comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis cendrios que
eventualmente afetem os ativos de uma carteira de investimentos.

Isto posto, a cada decisdo de investimento é avaliada a situacdo macroecon6mica, o
mercado de crédito e inadimpléncia, e retorno esperado em investimentos alternativos para
determinar a precificagdo de cada carteira de crédito. Esta avaliacdo estd ligada a taxa de
desconto aplicada no momento de compra de cada carteira. Essa determinacdo e precificacdo é
responsabilidade da Equipe de Gestdo desta Gestora. O Departamento de Compliance, por sua
vez, avalia, periodicamente, se o desempenho e o retorno realizado de cada investimento estao
iguais, superiores ou inferiores ao retorno esperado inicial. Com base neste monitoramento e
avaliacdo, o Diretor de Compliance e Gestdo de Risco podera recomendar a Equipe de Gestdo
gue novas compras de carteiras sejam efetuadas com base em expectativas de retorno esperado
gue sejam iguais ou superiores a uma determinada taxa de desconto, sempre levando em conta
0 ambiente de mercado e o contexto econdmico a cada momento.

A Gestora realizard investimentos em direitos creditdrios (inclusive ndo padronizados) (“Ativos
de Crédito”). Observados os limites regulatérios aplicaveis a cada Fundo, os Ativos de Crédito



mencionados poderdo, conforme aplicdvel, ser alocados em fundos de investimento
constituidos como fundos de investimento em direitos creditérios com diferentes estratégias,
regulamentados pela Resolugao CVM 175.

Para tanto, considerando a natureza iliquida dos Ativos de Crédito que poderdao compor a
carteira dos Fundos, a Gestora se utiliza de fontes publicas de informagao para monitoramento
do risco de mercado dos referidos ativos.

3.2. Risco de Liquidez

Risco de liquidez é a possibilidade de os Fundos ndo serem capazes de honrar suas
obrigacOes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, sem afetar suas operacgées didrias de
maneira relevante e sem incorrer em perdas significativas.

Dado a natureza da estratégia de investimento adotada por esta Gestora, o principal
mecanismo de monitoramento de liquidez é a manutencdo das projecdes esperadas de
recuperacao de crédito de cada carteira e de cada Fundo, assim como a projecdao de suas
despesas e obrigagGes correntes e futuras. Assim sendo, a liquidez dos Fundos nao esta ligada,
no caso particular desta Gestora, a possibilidade de obter liquidez de ativos através de uma
venda secunddria, e sim a materializa¢ao do fluxo de caixa futuro.

Ademais, visto que a preponderancia dos Fundos sob gestdo serdo dedicados a investidores
profissionais, organizados sob forma de condominio fechado com prazo indeterminado, a
Gestora ndo esta sujeita as dificuldades de liquidez por conta de ordens de resgates de cotas
inesperadas, como é o caso de, por exemplo, fundos abertos de liquidez didria. Desta forma, é
possivel a concentracdo na realizagdo de caixa do ativo e na mensuragdo de obrigacdes
operacionais e juridicas.

Os principais mecanismos de monitoramento do risco de liquidez sao:

a) ProjecOes de Carteiras — relatdrio gerencial proprietario que detalha o fluxo de caixa
esperado futuro de cada carteira de crédito;

b) Relatdrio Passivo — relatdrio que detalha projecdes e provisGes para passivos judiciais;
e

c) Carteira Custddia — relatdrio do custodiante dos respectivos Fundos contendo a carteira
contabilizada de cada Fundo.

3.3. Risco de Crédito



Risco de crédito é atribuido a potencial perda financeira devido a incerteza de um devedor
em cumprir suas obrigacdes. Tal perda pode ser ocasionada pelo seu inadimplemento, pela
deterioracdo de sua qualidade de crédito ou pelos custos de recuperacao.

O risco de crédito é inerente as operacdes avaliadas pela Gestora. Contudo, as carteiras
massificadas de créditos que compdem os Fundos sao pulverizadas e, inclusive, podem ja estar
em atraso e com sua qualidade de crédito deteriorada. Desta forma, o trabalho da Gestora est3,
através de modelagens proprietarias e estatisticas, em projetar a recuperacao esperada de cada
crédito e gerenciar uma ampla rede operacional, tais como empresas de recuperacao de crédito,
escritoérios de advocacia, bureaus de crédito, leiloeiros etc., para realizar tal projegao.

3.3.1. Aquisicdo de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e das Regras e Procedimentos do Cédigo
AGRT, a aquisicao de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos
gestores quanto a adocdo de procedimentos préprios para o gerenciamento dos riscos
incorridos.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, apdés a verificagdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento dos Fundos
e com a regulamenta¢do em vigor, serdo determinados limites individuais, para cada Fundo,
para a realizagdo de operagdes sujeitas ao risco de crédito.

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

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condi¢gdes normais do emissor
e do mercado, mas também condi¢Ges estressadas com base em cenarios de probabilidades e
nas experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

e Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Fundos deve ter limite
previamente estabelecido para cada um dos Fundos, em seu regulamento ou contrato,
conforme o caso; e

(ii) Previamente a aquisicdo de operacgGes, a Gestora deve se assegurar de que tera pleno
acesso as informagles que julgar necessdrias a analise de crédito para compra e para
acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos documentos integrantes da
operacdo ou a ela acessoérios.
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Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinacdo de andlises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos estatisticos baseados nos indices
financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma andlise, também devidamente
documentada, que leve em considerac¢do aspectos como a reputacao do emissor no mercado, a
existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e
outros indicadores relevantes.

Novamente, o risco de crédito é gerenciado primeiramente a cada aquisicdo de carteira,
através da taxa de desconto atribuida a respectiva carteira. O Departamento de Compliance,
trimestralmente, avalia o desempenho realizado de cada carteira, compara a taxa de retorno
realizada contra a taxa de desconto utilizada na aquisicdo, comparando a contabilizacdo de cada
investimento para determinar se a realizagdo econ6mica de cada carteira esta dentro ou acima
do esperado. Desvios entre o esperado e o realizado, ou entre contabilizacbes que estdo acima
do valor esperado a realizar, poderdao sofrer ajustes por recomendacdo do Diretor de
Compliance e Gestdo de Riscos.

3.3.2. Monitoramento de Ativos de Crédito Privado

A cada avaliagdo, seja no momento da aquisi¢do de uma nova carteira de crédito, seja na
avaliacdo periddica pelo Departamento de Compliance, leva-se em conta o retorno esperado
para cada perfil de carteira, considerando, dentre outros aspectos, os seguintes itens:

a) Tipo do ativo ou carteira de crédito;

b) Nivel e qualidade de garantias estipuladas no contrato de crédito, quando houver;

c) Clausulas contratuais no contrato de cessao que impactem a estrutura da transagdo e o
nivel de risco assumido pelo Fundo;

d) Recorréncia ou ndo de cessdo com um mesmo cedente;

e) Situacdo do crédito: adimplente, inadimplente (tipicamente atraso entre 1-360 dias),
write-off (atraso > 360 dias);

f) Situacdo economico-financeira e operacional da empresa, em caso de crédito
corporativo;

g) Condi¢cdes macroecondmicas domésticas;

h) Taxas de juros domésticas de médio prazo;

i) Prémio de risco de mercado de crédito privado; e
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j)

Potencial de liquidez do contrato de crédito ou carteira de crédito em mercado
secundadrio.

Conceitualmente, é utilizado modelo multivariado de expectativa de retorno e compara-se

com o retorno projetado ou realizado de cada ativo:

Onde,

Ra = Rf + Bx(Rmc — Rf) + Pliquidez + Pidiosincrdtico

Ra = retorno esperado do ativo;

Rf = taxas de juros basicas de médio prazo (curva do CDI);

Rmc = retorno esperado do mercado de crédito privado;

8 = prémio sobre risco de mercado de crédito privado (entre 1,0 e 2,0);

Pliquidez = prémio de liquidez;

Pidiosincratico = prémio de risco inerente ao ativo que reflete os itens (i) a (vi) acima.

Os principais mecanismos de monitoramento do risco de crédito e desempenho das

carteiras sao:

» Performance Passive Report — relatério gerencial proprietdrio que detalha
projecdes para passivos judiciais de cada carteira de crédito;

» Performance Report — relatdrio gerencial proprietario que detalha o
retorno realizado de cada carteira de crédito investida;

Ainda, a analise do risco de crédito pela Gestora podera contemplar, conforme o caso da

operacdo especifica e o perfil do crédito a ser adquirido, os seguintes aspectos, conforme o

melhor julgamento da Gestora:

(i)

(ii)

em rela¢do ao devedor e, quando aplicdvel, seus garantidores: a) situa¢dao econémico-
financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de endividamento; c)
capacidade de geragdo de resultados; d) fluxo de caixa; e) administracao e qualidade de
controles; f) governanga; g) pontualidade e atrasos nos pagamentos; h) contingéncias;
i) setor de atividade econémica; j) limite de crédito; e k) risco operacional associado a
aquisicdo, acompanhamento e liquidagdo dos direitos creditdrios;

em relacdo a operacdo: a) natureza e finalidade da transacdo; b) conforme aplicavel, na
medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com relagao ao risco de crédito,
andlise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com
relacdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as avaliacGes
cabiveis com relacdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execugao; c)
quantidade; d) valor; e) prazo; f) andlise de varidveis como yield, taxa de juros, duration,
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convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; g)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicao de parcelas de operacao;

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das informagdes
da empresa, os seguintes itens: (a) as informacGes de seus controladores; (b) questdes
afeitas ao Conglomerado ou Grupo Econémico do qual a empresa devedora faca parte,
como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanca existente, a
percepcao do mercado com relacdo ao grupo, a situacdo patrimonial e financeira, a
liquidez e o prazo das principais obrigacdes, além dos possiveis riscos de contdgio de
danos a imagem e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv) Nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagdo da base de
sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito
similares, tais como, mas ndo limitando-se a atividade econOmica, localizacdo
geografica, tipo de garantia, risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento
e liguidacdo dos direitos creditérios, historico de inadimpléncia e grau de
endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

A depender do crédito a ser adquirido (e.g créditos pulverizados em atraso), algumas das
informacgdes dispostas nos incisos (i) a (iv) acima poderdo ser desconsideradas e ndo integrardo
as analises do risco de crédito.

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

3.3.3. Avaliagdo, Aceitacdo e Formalizacao de Garantias

Observada a natureza do ativo a ser adquirida, 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 aquisi¢do dos ativos e a Gestora, quando
julgar pertinente, devera:

(i) Avaliar a possibilidade de execu¢do das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliagao;

(ii) Avaliar os mecanismos de formalizacdo das garantias, bem como os

documentos relativos as garantias e a sua validade no momento da
aquisicdo dos créditos;
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(iii) Considerar a variabilidade do valor de liquidagdo, atentando também para
os provaveis valores de venda forcada;

(iv) Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcdo de
um valor conservador de liquidagao forgada;

(v) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execuc¢do possa se tornar invidvel, como bens
essenciais a continuidade da operacao de devedor, bens de familia, grandes
areas rurais em locais remotos e imdveis com fungao social relevante;

(vi) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em considerac¢do o potencial econémico do ativo ndo
sO para o usudrio atual, mas também em relacdo a outros potenciais
usuarios; e

(vii) quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera: (a)
assegurar, sob seu melhor julgamento, que o compartilhamento é
adequado a operacdo; e (b) verificar se a parte da garantia que Ihe é cabivel
esta livre e em que condig¢Ges podera ser executada.

3.4. Risco de Contraparte

Risco de contraparte ndo esta diretamente ligado a uma operagdo de empréstimo ou
financiamento. Esse risco caracteriza as perdas potenciais geralmente ligadas as clausulas
contratuais entre duas partes quando uma contraparte falha em cumprir com suas obrigacdes.

A aquisicdo de cada carteira massificada de crédito é regulada por seu respectivo contrato
de cessdo firmado entre os Fundos e suas contrapartes, ou cedentes. Neste tipo de operac¢do a
relagdo entre o cessiondrio e o cedente é duradoura visto uma gama de direitos e obrigacdes de
parte a parte que perduram um longo prazo. Desta forma, o risco de contraparte é o de um
determinado cedente descumprir uma obrigacdo de reembolsar ou pagar ao Fundo uma
determinada obrigacao.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito (divida,
depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicdo através de derivativos,
qguando aplicavel.

A primeira linha de defesa da Gestora contra risco de contraparte é efetuar operagGes de

cessdo de crédito, prioritariamente, com instituicGes ou companhias de primeira linha, tais
como grandes conglomerados financeiros, instituicdes de crédito reguladas pelo Banco Central
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do Brasil e demais autarquias, grandes companhias listadas em bolsa de valores,
regulamentadas e fiscalizadas pela Comissdo de Valores Mobiliarios.

Quando uma operacgdo de cessdo de crédito é efetivada com uma companhia que nao se
enquadra nas caracteristicas acima, a Gestora mantém uma proximidade operacional estreita a
fim de avaliar constantemente uma eventual deterioracdo de sua capacidade de honrar suas
obrigacdes futuras.

Trimestralmente, o Diretor de Gestao responsdvel pelas operacdes da Gestora aponta ao
Diretor de Compliance e Gestdo de Riscos eventuais mudangas na postura operacional de cada
cedente, inadimplementos ocorridos e/ou uma avaliacdo qualitativa quanto a qualidade
momentanea dos respectivos cedentes. Em caso de uma avaliacdo ou julgamento que poderd
gerar perdas econGmicas aos Fundos por risco de contraparte, o Diretor de Compliance e Gestao
de Riscos deverd recomendar acoes especificas para gerenciar tal risco, desde uma provisao para
perdas na contabilizacdo dos Fundos, até a recomendacdo de uma medida judicial cabivel contra
tal contraparte para resguardar os direitos dos Fundos.

3.5. Risco Operacional

Risco operacional é a possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequagdo de processos internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos.

Parte inerente da atuagdo da Gestora é gerenciar uma ampla operag¢do de gestdo e
recuperagao de crédito. Nesta capacidade, o trabalho consiste em gerir uma rede extensa de
prestadores de servicos contratados pelos Fundos, tais como empresas de cobrancga, call
centers, escritorios de advocacia, bureaus de crédito, correios, leiloeiros, dentre outros.

A Gestora possui procedimentos, sistemas e medidas de compliance que asseguram o
monitoramento e a gestao operacional eficaz de todas as operac¢des de recuperagao de crédito.
Abaixo descrevemos alguns processos rotinas estabelecidas e monitoradas pelo Departamento
de Compliance, importantes para o gerenciamento dos riscos operacionais.

a) Analise Legislativa — Regulamentagdo

i Qualquer legislacdo que possa trazer impactos para o cumprimento dos
objetivos dos Fundos, inicialmente, recebe o tratamento pelo Departamento de
Compliance parar identificar eventuais mudancas ou adaptacGes que se facam
necessarias e/ou mensurar eventuais riscos que os Fundos possam estar
expostos;

ii. Apds a identificacdo, o Diretor de Compliance e Gestdo de Riscos é alertado com

a finalidade de avaliar e recomendar mudancas que eventualmente se facam

necessarias;
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A depender da mudancga legislativa, o assunto também é analisado em conjunto
com o administrador fiducidrio e custodiante dos Fundos.

b) Aquisicio de uma Determinada Carteira de Direitos Creditorios

Considerando o instrumento financeiro gerido pela Gestora, na fase anterior a
aquisicao do direito creditério, o Departamento de Compliance é responsavel
pelo levantamento/mensuracdo dos tramites juridicos e operacionais inerentes
a natureza do direito creditério;

Uma vez identificada as peculiaridades do direito creditdrio, o assunto também
é analisado em conjunto com o administrador fiducidrio e custodiante dos
Fundos;

A depender do direito creditério a ser gerido, caso seja necessdrio, a Gestora
realiza consulta junto aos 6rgaos reguladores para melhor compreensao acerca
da matéria.

c) Implantagdo e Operac¢do de uma Determinada Carteira de Direitos Creditorios

Apds a celebragdo do contrato de cessdo referente a carteira de direitos
creditdrios, a area de operagGes da Gestora monitora e gerencia todas as
atividades dos prestadores de servigos operacionais dos Fundos, inclusive
empresas especializadas em recuperagao e cobranga de créditos, para certificar
a eficacia da operagdo de recuperagdo, conforme o caso;

d) Prestadores de Servigos

Observada a governanga corporativa dos Fundos, o foco é a contratacdo de
prestadores de servigos que possuem reputacao ilibada no mercado;

Apds a identificacdo destes prestadores, caso haja o interesse em contrata-los,
sem prejuizo de eventuais diligéncias prévias tomadas pelo Administrador, o
Fundo celebra o contrato de prestacdo de servico correspondente, observadas
as caracteristicas do servico a ser prestado e a governanca corporativa do Fundo
e, em paralelo, solicita ao prestador os documentos que demonstram o
cumprimento de suas obrigacGes societdrias, tributarias, trabalhistas,
previdenciarias etc., tais como, registro perante a Junta Comercial, registro no
Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ), certiddo negativa de débitos
relativos aos tributos federais e a divida ativa da Unido, certiddo negativa de
débitos tributarios estadual, Cadastro de Contribuinte Mobilidrio, dentre
outros.
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Trimestralmente, no dmbito da avaliagdo do resultado econémico realizado de
cada carteira, o Departamento de Compliance avalia e discute possiveis eventos que
podem ter gerado, ou poderdo gerar, perdas ou despesas extraordindrias. A
identificacdo de qualquer falha devera ter um plano de remediagdo estabelecido.

Além das rotinas e processos determinados acima, o principal mecanismo de
monitoramento do risco operacional quanto a quantificacdo e mensuracdo de perdas
extraordinarias é o “Fluxo de Caixa de Direitos Creditérios & Ativos lliquidos” (lliquid
Asset Review).

3.6. Risco de Concentragao

O risco de concentragdo é a possibilidade de um determinado ativo compor uma parcela
relevante da carteira do Fundo, expondo assim seu desempenho desproporcionalmente a
performance deste determinado ativo. Isto é, o risco de concentragdo se traduz como o risco de
perdas em decorréncia da nao diversificagdo dos investimentos realizados pelas carteiras dos
Fundos ou seja, a concentragdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de
ativos ou setores da economia.

A Gestora, através de seus Fundos sob gestdo, investe, prioritariamente, em carteiras de
créditos massificadas, onde a pulveriza¢do de devedores e contratos de crédito — que em ultima
instancia sdo os ativos individuais de cada Fundo — é muito grande. Desta forma, por definigao,
os Fundos tém uma baixa exposicdo individual e, portanto, um baixo risco de concentragao.

O risco de concentragdao é monitorado pelo Departamento de Compliance, que toma por
base os parametros estabelecidos pelo Diretor de Compliance e Gestao de Risco, conforme
acima exposto.

Na eventualidade de um determinado contrato de crédito ou devedor (seja pessoa fisica ou
juridica) venha a compor uma fracdo relevante (ou seja, superior a 10%) de um respectivo
Fundo, o Diretor de Compliance e Gestao de Risco devera monitorar o desempenho e as a¢oes
de cobranga em torno deste contrato/ devedor de forma individualizada.

A Gestora evita a concentragdo excessiva, podendo o Diretor de Compliance e Gestdo de
Risco estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um) Unico ativo, considerando seu
valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

N3o obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Fundos podem ter estratégia
especifica de concentragdo em poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no

pardgrafo acima.

4. GESTAO DE RISCOS DOS ATIVOS IMOBILIARIOS
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4.1. Risco de Mercado

No caso dos fundos de investimento imobilidrios — Flls, na aplicacdo de seus recursos em
ativos de crédito privado, tais como Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Letras Hipotecarias,
Letra Imobilidria Garantida, Letra de Cambio Imobilidria, Debéntures, Contratos de Locacao,
entre outros (“Ativos de Crédito Privado de Flls”), bem como, e principalmente, em aplicacdo de

seus recursos em direitos reais sobre imdveis e cotas de outras Classes de FlIs geridos por
terceiros (“Ativos Imobilidrios”), a identificacdo dos riscos ocorre previamente a realizacdo de

guaisquer investimentos pelos Flls, consistindo inicialmente na andlise das questdes econémicas
e financeiras dos ativos e na realizacao de due diligence junto aos ativos, a fim de identificar
passivos existentes ou potenciais, ou fragilidades estruturais que possam representar riscos para
o investimento pelos Flls.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros Contratados”)

podem ajudar a conduzir a due diligence supra mencionada. Contudo, é dever dos
Colaboradores responsaveis da Gestora dar instrucGes aos terceiros contratados sobre os
padrdes minimos esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e
anticorrupgao.

Adicionalmente, a Gestora fara o acompanhamento da saude financeira dos ativos por meio
da anadlise das demonstragdes financeiras ou ainda, quando necessario, por meio da contratacao
de laudos de avaliagdo independentes.

Os ativos poderdo, ainda, estar sujeitos a riscos especificos no mercado imobilidrio, tais
como Riscos de Desvalorizacao dos Imdveis, Riscos de Desapropriacao e de Sinistro, Riscos de
Contingéncias Ambientais, Riscos de Insucesso dos Empreendimentos Riscos de Construcgao.

Por fim, serdo levados em consideracdo pela Gestora dados histdricos e estatisticos para
tentar prever o comportamento da economia, notadamente no mercado em que o ativo
investido estd inserido. A variagao das condigdes econdmicas como taxa de juros, inflagdo e
cambio podem afetar o resultado dos ativos, sendo que em caso de queda do valor dos ativos
gue compdem as carteiras, os patrimoénios liquidos dos Flls podem ser afetados negativamente.
A queda dos precos dos ativos integrantes das carteiras pode ser temporadria, ndo existindo, no
entanto, garantia de que n3o se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuagdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situagBes envolvendo cada um dos ativos ou dos projetos, que possa acarretar em aumento ou

redugdo do nivel de exposi¢do a risco em cada investimento e, consequentemente, em cada Fll.

4.2. Riscos relacionados aos Ativos Imobiliarios dos Fundos
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As Classes de FlIs poderdo estar expostas, significativamente, aos riscos atrelados aos Ativos
de Crédito Privado de Flls, bem como aos Ativos Imobilidrios por estes adquiridos.

O processo de controle e monitoramento dos riscos relativos aos Ativos de Crédito Privado
de Flls sao aqueles indicados no item 3.3.2. acima. A seguir, destacamos os principais riscos
associados aos Ativos Imobilidrios detidos, direta ou indiretamente, pelas Classes de Flls, bem
como os mecanismos estabelecidos pela Gestora para gestao destes riscos.

4.2.1. Riscos de Desvalorizagao dos Imoveis

Tendo em vista a possibilidade de eventual deterioracdo econémica de uma determinada
regido, com impacto direto sobre os valores dos imdveis investidos, a andlise do potencial
econOmico da regido dos imdveis que venham a integrar, diretamente ou indiretamente a
carteira dos Flls deve observar ndo apenas o potencial econ6mico atual, mas deve considerar
também a evolucdo deste potencial econdmico da regido no futuro.

4.2.2. Riscos de Desapropriagao e de Sinistro

A depender do objetivo do respectivo Fll, eventuais desapropriagdes, parciais ou totais, dos
imoveis aos quais estiverem vinculados a carteira do Fundo, podera afetar negativamente a
performance do Fundo. Em caso de desapropria¢do, o Poder Publico deve pagar ao proprietdrio
do imédvel desapropriado, uma indenizagao definida levando em conta os parametros do
mercado.

No entanto, ndo existe garantia que tal indeniza¢do seja equivalente ao valor que o Fll venha
a investir nos Ativos Imobiliarios que venham a ser objeto de desapropriagdo.

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos imodveis
relacionados aos Flls, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da capacidade
de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice contratada, bem
como as indeniza¢des a serem pagas pelas seguradoras poderdo ser insuficientes para a
reparagao do dano sofrido, observadas as condi¢Bes gerais das apdlices.

4.2.3. Riscos de Contingéncias Ambientais
Dado que o objeto dos Flls serd o investimento em Ativos Imobiliarios, eventuais
contingéncias ambientais sobre os referidos imdveis podem implicar em responsabilidades
pecunidrias aos FlIs (indenizagdes e multas por prejuizos causados ao meio ambiente), e que

poderao, inclusive, afetar as suas respectivas rentabilidades.

4.2.4. Riscos de Insucesso dos Empreendimentos
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Os Ativos Imobiliarios investidos direta ou indiretamente pelos Flls poderdo ser utilizados
para posterior alienag¢do ou locacdo para terceiros.

Entretanto, caso o respectivo Fll ndo consiga atingir a rentabilidade esperada, incluindo em
virtude da falta ou baixa procura de terceiros pela aquisicdo/locacdo do Ativo Imobilidrio em
guestdo, o rendimento da Classe de Fll podera ser negativamente afetado.

4.2.5. Riscos de Construgao

O cumprimento dos objetivos do Fll podera estar vinculado as atividades de construcao civil,
dependendo do projeto em questdao, os quais, apesar de nao serem atividades diretamente
realizadas pelo respectivo Fll, tém impacto direto sobre o resultado do investimento, seja na
forma de custos, seja na forma de qualidade ou de prazos.

O tempo para desenvolvimento de um projeto de empreendimento imobiliario em um dos
Ativos Imobilidrios detidos pelo Fll pode se prolongar por diversos fatores, tais como problemas
na construcdo, bem como em razdo de dificuldades na obtencdo de alvards e licencas emitidas
por érgdos publicos.

Ainda, pode haver um aumento de custos de obras em decorréncia do surgimento de
eventos inesperados ou em virtude do préprio aumento de custos dos subsidios e matérias
primas ou mdo de obra, o que podera impactar a geragao de receita do projeto.

N3do existe garantia que as construtoras cumprirdo todas as obriga¢des definidas nos
contratos de construcdo assinados, o que pode comprometer a rentabilidade das cotas dos Flls.

De forma a mitigar tais riscos indicados nos itens acima, a Gestora poderd monitorar (i) os
Ativos Imobilidrios detidos diretamente pelos Flls por meio de planilhas e cronogramas com
métricas de controles especificamente desenvolvidos para a gestdo dos imodveis e
acompanhamento das etapas de construcdo de eventuais empreendimentos imobiliarios,
conforme aplicavel, bem como com o controle da documentacgao aplicavel, e (ii) anualmente os
Ativos Imobilidrios detidos indiretamente pelos Flls, por meio do recebimento de relatdrios e
informacgbes dos respectivos Gestores e administradores dos Flls que detenham tais ativos
diretamente.

Adicionalmente, em casos determinados, considerando a relevancia e a complexidade dos
Ativos Imobilidrios envolvidos, o Diretor de Compliance e Gestdo de Risco podera requerer
documentos e relatérios adicionais elaborados pela Equipe de Gestdo e/ou por terceiros,
incluindo, sem limitacdo, a elaboracdo de laudos e/ou relatdrios por empresas especializadas a
fim de monitorar eventuais riscos e/ou situacGes especificas identificadas em determinado Ativo
Imobiliario.

4.3. Risco de Concentragdo
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Os Flls poderdo adquirir Ativos de Crédito Privado de Flls e/ou Ativos Imobilidrios
concentrados em um Unico imével e/ou empreendimento, o que implicard em riscos de
concentracdo de investimentos do FlIl em um Unico emissor ou um Unico imével e em pouca
liquidez. Desta forma, os resultados do Fll poderdo depender dos resultados atingidos por um
Unico ativo.

4.4. Risco de Crédito e Contraparte

O processo de aquisicdo e monitoramento dos Ativos de Crédito Privado dos Flls devera
observar, no que se refere ao risco de crédito e contraparte, quando forem adquiridos ativos
com tal fator de risco, os dispositivos descritos no item 3.2.2. acima.

Conforme observa-se no item mencionado, tal procedimento inclui, em conformidade com
o requerido pelo Cédigo de AGRT, o estabelecimento de limites financeiros e de controles
operacionais com os respectivos mecanismos de mitigacdo dos riscos relacionados aos Ativos
de Crédito Privado de Flls, os quais sao revistos de forma periddica e sempre que necessario em
virtude de alteracdo relevante das condi¢cdes, ambiente e pressupostos nos quais as
metodologias de gestdo e monitoramento do risco se baseiam.

4.5. Risco de Liquidez associado aos Ativos dos Fundos

No que se refere ao risco de liquidez dos ativos investidos pelos Flls, além do fato de se
tratar de fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio fechado, quase que a
totalidade dos investimentos dos FlIs se dard em ativos de baixa ou inexistente liquidez, sendo
esta uma caracteristica intrinseca do préprio ativo, considerando (i) a inexisténcia de mercado
organizado para negociagdo de ativos imobilidrios, e (ii) a inexisténcia, no Brasil, de mercado
secundario com liquidez garantida para negociac¢do de ativos financeiros imobiliarios.

No entanto, considerando os compromissos dos Flls frente a seus encargos, a Gestora
aplicard parcela suficiente do patriménio dos Flls em ativos de liquidez compativel com as
necessidades de caixa dos Flls.

5. GESTAO DOS RISCOS RELACIONADOS A ATIVIDADE DA GESTORA

5.1. Risco Regulatério

A atividade de gestdo de carteiras de valores mobilidrios desempenhada pela Gestora é
exaustivamente regulada pela CVM e autorregulado pela ANBIMA, sendo que em decorréncia
da atuagdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas fungdes, a Gestora pode

vir a sofrer questionamentos ou san¢des no eventual caso de ser identificado qualquer
descumprimento de normativos.
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No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prdpria atuacdo ativa Departamento de
Compliance na fiscalizacao das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus Colaboradores
todas as politicas e manuais internos base para as suas operacdes, 0s quais possuem o0s
principios, valores e regras internas da Gestora, e, ainda, as regras aplicaveis as atividades por
ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupacao e cuidado na triagem e na contratacao
de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores treinamentos iniciais
e periédicos de compliance, e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-
fé no desempenho das atividades.

5.2. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucdo dos contratos, processos
judiciais ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela
Gestora e que possam causar perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamente
0s processos operacionais e/ou a organizacdo da Instituicdo.

A Gestora conta com equipe técnica interna e/ou escritdrio de advogados contratados para
mitigar o risco legal na execuc¢do de suas operagdes e contratos.

5.3. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagdo a pratica da condugao dos
negdcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicdo da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicagao um canal relevante de informacgdo para os
diversos segmentos da sociedade e estd aberta a atender suas solicitagdes, sempre que isso for
possivel e ndo existirem obstdculos legais ou estratégicos, que serdo explicitados aos jornalistas
qguando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com os meios de comunicac¢do sera realizada
somente pelo Diretor de Gestdo e supervisionada pelo Diretor de Compliance e Gestdo de
Riscos, sendo que apenas os Colaboradores autorizados poderdo tratar diretamente com os
meios de comunicagdao em nome da Gestora.

6. PROCEDIMENTO DE CONTABILIZAGAO DO ATIVO

A Gestora adota uma politica de contabilizacdo de carteiras de crédito em atraso que segue
principios contdbeis amplamente adotados internacionalmente e consistentes com a
contabilizacdo justa (“fair value”) do ativo, considerando metodologias para marcacdo de ativos
a valor justo. Em condi¢cdes normais, as metodologias de contabilizacdo deverao espelhar a
expectativa de valor justo de cada carteira sob gestdao. Os modelos utilizados deverao, no melhor
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julgamento da Gestora, refletir a mais apropriada estimativa de “valor justo” das carteiras de
crédito sob gestdo, prezando sempre pelo principio de conservadorismo e prudéncia das
estimativas. Carteiras com menor previsibilidade temporal de fluxo de caixa, curto histérico de
pagamento ou curta experiéncia por parte da Gestora, serdo mantidas em Cost Recovery. Como
os ativos que compdem os Fundos sob gestdo nao sdo, de forma generalizada, negociados em
mercados organizados e, portanto, ndao possuem precos de referéncia de mercado, a estimativa
de “valor justo”, contabilizado de acordo com os modelos descritos na Politica de Marcacgao e
Contabilizacdo, reflete o melhor julgamento de valor econ6mico das carteiras dos respectivos
Fundos.

O processo de marcacao é revisado para cada carteira anualmente pela Equipe de Gestdo e
revisado pelo Departamento de Compliance. Qualquer desvio quanto a metodologia aplicada é
apontado e remediado.

E importante salientar, porém, que dado o perfil do ativo, a inexisténcia de um mercado
secundario e por gerenciamento de liquidez corrente e futura dos Fundos, a Gestora sempre
opta por uma postura conservadora em suas proje¢des e contabilizagdo.

Os principais mecanismos de monitoramento da marcagao dos ativos sao:

» Projecdo de Direitos Creditérios & Ativos lliquidos (MtM) - relatdrio
gerencial proprietdrio que detalha o fluxo de caixa esperado futuro de
cada carteira de crédito;

> Fluxo de Caixa de Direitos Creditérios & Ativos lliquidos (lliquid Asset
Review) — relatdrio gerencial proprietario que detalha o desempenho
econdmico histdrico de cada carteira de crédito e demais ativos iliquidos;
e

> Performance Report — relatério gerencial proprietario que detalha o
retorno realizado de cada carteira de crédito investida.

7. DISPOSIGOES FINAIS

Esta Politica entra em vigéncia na data de sua publicagdo e sera revista anualmente pelo
Departamento de Compliance, exceto se passar a ser exigivel prazo menor para a revisdao ou
esta for necessaria em decorréncia de mudanca significativa na legislacdo, na regulamentacdo e
nas melhores praticas vigentes.

Quaisquer excec¢des devem ser aprovadas pelo Diretor de Compliance e Gestdo de Risco, no
limite de suas atribuicoes.

8. CONTROLE DAS VERSOES
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Histdrico das atualiza¢Ges

Data

Versao

Responsavel

Maio de 2025

12 e Atual Diretor de Compliance e Gestao de Risco
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