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| - OBJETIVO E ABRANGENCIA

Esta Politica de Decisdo, Sele¢do e Alocagdo de Investimentos e Aquisicdo de Ativos de Crédito
Privado e Ativos Imobiliarios e Mobilidrios (“Politica”) tem por objetivo definir os procedimentos
internos da Gestora para a tomada de decisdo de investimento, selecdo e alocagdo de ativos,
inclusive quando da aquisicao de ativos de crédito privado e ativos imobilidrios e mobilidrios, bem
como as diretrizes basicas que fundamentardo o modelo de gestdao dos fundos de investimento cuja
gestdo é exercida pela Gestora. Para melhor compreensao das disposicdes que versam sobre os
processos envolvendo ativos de crédito privado, recomenda-se a leitura desta Politica em conjunto
com o capitulo “Risco de Crédito e Contraparte e Processo de Aquisicdo”, contido na Politica de
Gerenciamento de Riscos da JPP Gestdo de Recursos Ltda (“JPP” ou “Gestora”).

Il - DEFINICOES GERAIS

A JPP exerce sua atividade sempre buscando as melhores condicdes para o fundo, empregando o
cuidado e a diligéncia na escolha dos ativos que irdo compor a carteira dos fundos. Nesse sentido,
seguimos os procedimentos recomendados pelo Codigo ANBIMA de Administracao de Recursos de
Terceiros. O crédito, inclusive o lastreado em ativos imobilidrios, geralmente envolve a expectativa
do recebimento de um valor no periodo acordado por contrato. Nesse sentido, o risco de crédito é
gue essa expectativa ndo se cumpra conforme acordado. De forma mais especifica, o risco de
crédito pode ser entendido como a possibilidade de o credor incorrer em perdas em razdo do
devedor ndo cumprir com as obrigacGes de acordo com as condi¢gdes compactuadas. Ao adquirir
recebiveis, os credores assumem o risco das operagdes de crédito independente se compram
crédito privado originados por terceiros ou se o gestor estrutura a operagao que da origem ao ativo
de crédito. Em ambos os casos, é primordial para o gestor avaliar adequadamente o risco,
especialmente quando se atua em mercado emergente envolvendo créditos concedidos a
empresas menores e com curto histérico de desempenho (track record).

Esta Politica foi desenvolvida considerando o escopo de atuagao da Gestora, que atua com foco nas
atividades de gestdo de recursos financeiros através de fundos de investimento regidos pela
Instru¢do CVM n2 555/2014, Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (“FIDCs”), Fundos de
Investimento Imobilidrio (“Flls”) e carteiras administradas ("Veiculos de Investimentos”). Nesse

sentido, na hipdtese de a Gestora, futuramente, assumir a gestdo de recursos de outros Veiculos
de Investimentos com caracteristicas especificas, que demandem a alteracdo desta Politica,
atestamos o nosso compromisso de promover todas as adequagdes que se fizerem necessarias para
atender aos termos da regulamentacao vigente.

Toda a documentagao relativa as decisdes de investimento e sele¢ao de ativos serdo armazenadas

por, no minimo, 5 (cinco) anos.
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Esta politica se aplica essencialmente a area de gestao, contando com a participa¢do das areas de
compliance e risco.

Il - GOVERNANCA

1. Comité de Crédito

O Comité de Crédito é composto pelo presidente da JPP Gestao, o Diretor de Gestdao e, no minimo,
2 (dois) diretores, sendo um deles o diretor responsavel pela drea de compliance da JPP. As reunides
sdo registradas em ata, sendo todas as decisdes e aquisicGes preferencialmente aprovadas por
todos os representantes. Em ndo sendo possivel a aprovacdao unanime, o quérum de aprovacao sera
de, no minimo, 75% (setenta e cinco por cento) dos membros, observada, ainda, a necessidade de
voto afirmativo do Diretor de Gestao.

A JPP fard reunibes ordinarias, a priori, com periodicidade trimestral. A qualquer momento, fatores
externos como volatilidade no mercado, mudanca de legislacdo ou novas oportunidades de
investimentos podem exigir que o Comité de Crédito se relna em carater extraordindrio. Nestes
casos, o Diretor de Gestdo pode realizar essa convocacgdo extraordindria. Caso ndo seja possivel a
presenca fisica de parte dos membros do comité, estes podem participar do comité por meio
eletronico. S3o aceitos votos formalizados por e-mail.

As deliberagdes tomadas nas reunides do Comité de Crédito deverao ser documentadas através de
atas, e os documentos que fundamentaram as decisdes independentes do Diretor de Gestdo e da
area de gestdo deverdo permanecer arquivadas por, no minimo, 5 (cinco) anos, em atenc¢do aos
termos da regulamentagdo e autorregulamentagdo vigentes.

E responsabilidade do Comité de Crédito deliberar sobre:

a) os ativos e operagdes de crédito privado que os Veiculos de Investimentos possam
realizar em suas carteiras, com base nos resultados da due diligence, anélise
guantitativa e qualitativa apresentados pela equipe de gestao;

b) perfil de risco das contrapartes em operagdes envolvendo contratos de swap,
opcoes, ou derivativos realizados em balcao;

c) grau de exposicdo a serem assumidos pelos Veiculos de Investimentos nas
operacdes de crédito privado;

d) manutencdo ou nado dos ativos ou operacdes em crédito privado existente nas
carteiras;
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e) sem prejuizo das atribui¢cdes da drea de compliance, avaliar situagées de potenciais
conflitos de interesse, e, caso entenda que ha potencial conflito de interesses,
submeter a questdo a area de compliance, para que tal drea, liderada pela Diretora
de Compliance, Risco e PLD, adote as medidas aplicaveis, em consonancia com o
Manual de Compliance, Controles Internos e Gestdo de Riscos da JPP;

f) agbes a serem tomadas mediante iminéncia ou indicios de inadimpléncia de
devedores ou contrapartes; e

g) estabelecimento de orientagBes gerais de investimentos e eventuais restricdes de
ativos ou operacdes dos investimentos em ativos de crédito privado a serem feitos
pela Gestora através dos Veiculos de Investimentos.

2. Comité de Investimentos

Responsabilidades: O Comité de Investimentos é o drgdo responsdvel pelo estabelecimento de

orientacbes gerais de investimentos e eventuais restricbes de ativos ou operacdoes dos
investimentos a serem feitos pela Gestora através dos Veiculos de Investimentos.

Composicdao: O Comité de Investimentos sera composto pelo Diretor de Gestdo, pelos
Colaboradores de nivel sénior da equipe de gestdo e pelos principais sécios da Gestora.

Reunides: O Comité de Investimentos se redne de forma ordindria, formalmente, semestralmente,
onde serd discutida a apresentacdo dos resultados oriundos das decisbes de investimento e
desinvestimento tomadas ao longo do semestre, decisdes essas que sdao tomadas com base em
encontros didrios entre os membros da equipe de gestdo para decidir acerca das alocagdes. No
entanto, dada a estrutura enxuta da JPP, o Comité de Investimentos pode ser instalado a qualquer
momento, caso assim entendido pelo Diretor de Gestdo. Ndo obstante, conforme mencionado
previamente, os membros da equipe de gestdo se encontram diariamente para decidirem acerca
de alocagGes de investimentos, sendo certo que a decisdo final de investimento cabera, sempre, ao
Diretor de Gestdo.

DecisOes: As decisdes do Comité de Investimentos deverdo ter o voto favoravel, no minimo, do
Diretor de Gestdo. Dessa forma, as decisdes do Comité de Investimentos deverdo ser tomadas
preferencialmente de forma colegiada, pela maioria dos presentes, sendo sempre garantido
exclusivamente ao Diretor de Gestdo o voto de qualidade e a palavra final em todas as votagdes. As
deliberagdes do Comité de Investimentos serdo formalizadas em ata e devidamente arquivadas.

3. Diretoria de Gestao
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A diretoria de gestdo é responsavel pela elaboracdo de estudos e andlises dos investimentos a
serem feitos pela Gestora, mensurando a atratividade de cada ativo a ser investido.

4. Garantia de independéncia

O Comité de Crédito, o Comité de Investimentos e o Diretor de Gestao exercem suas atividades de
forma completamente independente das outras dreas da Gestora.

IV - PROCESSO DE SELECAO E ALOCACAO

1. Ativos de Renda Variavel

A andlise e selecio de ativos de renda varidvel serd baseada em critérios gréficos e
fundamentalistas. Serdo selecionados ativos com multiplos atraentes e com preco de mercado
considerado abaixo do valor justo, que representam alto potencial de valorizacdo no médio e longo
prazo. As alocagOes também devem prezar pela solidez das empresas e alta liquidez na bolsa de
valores B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcao.

O objetivo da politica de investimento é auferir valorizagdo significativa das cotas no longo prazo
superior ao Ibovespa. No entanto, também podem ser realizadas opera¢des com objetivo de curto
prazo para aproveitar oportunidades do mercado, incluindo operacdes de day trade e derivativos
com o objetivo principal de hedge, observado o disposto no regulamento dos fundos e nos
contratos de gestdo de carteira administrada.

Em regra, a sele¢do de tais ativos ndo dependerd de aprovacdo do Comité de Investimentos, mas
devera observar eventuais diretrizes emanadas pelo érgdao em questao.

2. Ativos de Renda Fixa e/ou Multimercado

O processo de andlise e selecdo de ativos de renda fixa e/ou multimercado considerara a
expectativa do Comité de Investimentos para as taxas de juros e moedas. Deverdo ser selecionados
titulos publicos condizentes com as analises do referido comité, ativos de renda fixa classificados
como “baixo risco” de crédito, cotas de fundos com baixa volatilidade e consistentes e, caso
aplicavel, ativos de crédito privado aprovados pelo Comité de Investimentos.
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3. Ativos de Crédito Privado

O responsavel pela analise, selecdo, alocacdo e gestao de ativos de crédito privado é o Diretor de
Gestdo, em conjunto com a area de gestdao da JPP, sem prejuizo das atribuicdes do Comité de
Crédito e do Comité de Investimentos descritas no presente documento.

Sem prejuizo, a Diretora de Compliance, Risco e PLD podera ser consultada na fase prévia a
aquisicdo do crédito privado, ou na fase de monitoramento dos ativos que ja estiverem em carteira
de Veiculos de Investimentos.

A drea de gestdo é a responsadvel primaria pela avaliacdo prévia das aquisicbes e pelo
monitoramento continuo dos riscos de crédito aos quais os investimentos dos Veiculos de
Investimentos estdo expostos, podendo, para tal, contar com o auxilio de advogados externos ou
de terceiros especializados, sempre que necessario, desde que a contratacdo seja precedida de
prévia e criteriosa andlise e selecdo dos contratados.

a) Gestdo de fundos e carteiras: gestor de fundos e carteiras responsavel pela gestao

dos Veiculos de Investimentos e ativos detidos nas carteiras dos Veiculos de
Investimentos, inclusive ativos em ativos de crédito privado;

b) Compliance: responsavel pela implementagdo de politicas e procedimentos de
controles que visem mitigar potenciais conflitos de interesse, que possam emergir
das operag¢des envolvendo crédito privado, o cumprimento dos procedimentos
descritos na politica de gestdao de riscos, bem como do enquadramento destes
ativos em relacdo a classificacdo ou categoria dos Veiculos de Investimentos e
acompanhamento de possiveis normas/leis que exijam uma alteracdo da politica
atual para atender as exigéncias dos 6rgdos regulamentadores que os Veiculos de
Investimentos estdo submetidos.

3.1. Processo Decisdrio - Ativos de Crédito Privado

A equipe responsavel pela analise do recebivel antes da aquisicdo do mesmo por um dos Veiculos
de Investimentos tem como objetivo avaliar o potencial da empresa/instituicdo da emissora do
crédito em honrar as dividas. A analise realizada deve procurar identificar fatores que possam
deteriorar a geracao de fluxo de caixa operacional.

Esta andlise tem como objetivo fornecer dados quantitativos, qualitativos e, em determinadas
situagdes, utilizar métricas baseadas nos indices financeiros do devedor para que o Comité de

Crédito possa tomar uma decisdo a respeito de adquirir ou ndo o crédito privado.
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A Gestora deve identificar os principais riscos aos quais o investimento estara exposto de acordo
com a obtencdo das informacgdes que a JPP julgar necessarias a devida analise de risco de crédito
para compra e acompanhamento do ativo, como (i) balangos anuais auditados; (ii) balancetes
periddicos; (iii) rating, caso exista; (iv) histérico do preco da acdo, caso seja uma a¢ao negociada em
mercado de acdes; (v) caracteristicas dos ultimos créditos emitidos pela empresa; (vi) organograma
do grupo ou conglomerado que a empresa esta inserida; (vii) fatos relevantes; e (viii) noticias da
empresa ou do setor que possam ajudar na analise.

Além dos documentos acima, a Gestora devera ter acesso aos documentos integrantes da operacado
ou a essa acessorios que, adequadamente, reflitam a formalizacdo juridica dos titulos ou ativos
investidos e, quando aplicavel, a formalizacao juridica dos titulos ou ativos investidos e, quando
aplicavel, a formalizacdo de garantias constituidas em favor da operacao.

Quando da aquisicdo de um crédito privado para a carteira dos Veiculos de Investimentos, o gestor
devera observar os limites e o perfil de risco estabelecido na politica de investimentos do Veiculo
de Investimento, o rating da emissora (se for o caso), além de se atentar para os seis elementos
descritos no Oficio-Circular/CVM/SIN/n2 6/2014, que sdo: (i) carater; (ii) capacidade; (iii) capital; (iv)
colateral; (v) condicdes; e (vi) conglomerado, na forma definida no Manual de Gestdo de Riscos da
Gestora.

Independentemente da contratagdo de um consultor de crédito, a JPP é responsavel por realizar a
sua andlise prdpria, mantendo-a devidamente formalizada.

N3o obstante os procedimentos estabelecidos no presente item, o processo de aquisicdo completo
de ativos de crédito privado pode ser consultados no capitulo “Risco de Crédito e Contraparte e
Processo de Aquisicdo”, contido na Politica de Gerenciamento de Riscos da JPP. Assim, para a
compreensdo integral das regras, deve-se ler o presente item em conjunto com o citado capitulo
“Risco de Crédito e Contraparte e Processo de Aquisi¢dao”, contido na Politica de Gerenciamento de
Riscos da JPP.

3.2. Monitoramento - Ativos de Crédito Privado

Os controles e processos da Gestora sdo capazes de fazer o cadastramento dos diferentes ativos
que podem ser negociados pelos veiculos de investimento, possibilitando armazenar caracteristicas
desses ativos, tais como: instrumento de crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratac¢do
e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisi¢do pelos veiculos de investimento,
e informacgdes sobre o rating do ativo, quando aplicavel. Conforme aplicdvel a natureza do ativo, os
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controles utilizados devem ser capazes de projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operagoes.

A Gestora avaliara periodicamente a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos
ativos de crédito ou direitos creditdrios, conforme o caso, adquiridos pelos veiculos de
investimento, com periodicidade de revisdao proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a
qualidade, mais curto sera o intervalo entre as reavaliagdes - e/ou a relevdncia do crédito para a
carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditdrios, se for o caso, sendo necessdrio
documentar todas as reavaliacdes realizadas. Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a
qualidade e capacidade de execucdo das garantias dos ativos, quando assim considerados
relevantes pela Diretora de Compliance, Risco e PLD.

No ambito do monitoramento continuo mencionado anteriormente, caso seja constatado qualquer
descumprimento dos limites de crédito, caberd a Diretora de Compliance, Risco e PLD acionar
imediatamente o Diretor de Gestdo para que este regularize a carteira do fundo de investimento
no mesmo dia util. Na impossibilidade de reenquadramento dos limites de crédito da carteira no
mesmo dia util, seja pela natureza do ativo ou por condi¢cdes de mercado, o Diretor de Gestdo
deverd elaborar e apresentar a Diretora de Compliance, Risco e PLD um plano de acdo para sanar a
questdo, o qual devera indicar, obrigatoriamente, o prazo para regularizacdo de tais limites.

Todas as avaliacOes efetuadas no processo de andlise de crédito devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA, sempre que

solicitadas, pelos prazos previstos regulamentag¢dao em vigor.

3.3. Inadimplemento

Em caso de deterioragdo da qualidade de crédito do ativo podera ser considerada a venda do
mesmo ainda que com perda financeira juntamente com outras possibilidades que serao discutidas
no ambito do Comité de Crédito e no Comité de Investimentos. Entretanto, cada operagdo possui
uma estratégia de resposta diferente ao default (inadimpléncia), pensada especialmente para lidar
com as suas especificacdes. A JPP devera adotas as medidas judiciais cabiveis para buscar éxito na
recuperagao dos créditos.

4. Ativos no Exterior

Os investimentos em ativos no exterior seguirdo integralmente o disposto no objetivo, politica de
investimento, politica de utilizacdo de instrumentos derivativos, liquidez e nivel de risco observados
pelo fundo de investimento sob gestao, e, no caso de carteira administrada, o disposto no contrato

de gestao.
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Em consonancia com o disposto acima, a Gestora somente selecionara os veiculos ou fundos de
investimento no exterior que observem, no minimo, as regras a seguir, sem prejuizo de o
administrador fiducidrio estabelecer condi¢cbes adicionais, respeitados os termos da
regulamentacdo vigente e a competéncia de cada prestador de servigos: (i) o valor da cota do
veiculo ou fundo de investimento no exterior seja calculado a cada 30 (trinta) dias; (ii) as
demonstragdes financeiras sejam auditadas por empresa de auditoria independente; e (iii) possua
politica de controle de riscos e limites de alavancagem compativeis com a politica do fundo de
investimento sob gestao.

Em regra, a sele¢do de tais ativos ndo dependera de aprovagdo do Comité de Investimentos, mas
deverd observar eventuais diretrizes emanadas pelo 6rgao em questao.

5. Cotas de Fundos de Investimento geridos por Terceiros

O processo de selecdo de cotas de fundos de investimento geridos por terceiros pauta-se,
fundamentalmente, na analise criteriosa do gestor da carteira do fundo objeto de andlise para um
possivel investimento.

A analise do gestor busca apurar, dentre outros pontos: (a) a reputacdo do prestador de servigos
no mercado; (b) o histérico de rentabilidade dos fundos sob a sua gestdo; e (c) as politicas internas

observadas, sobretudo gerenciamento de riscos.

Em regra, a sele¢do de tais ativos ndo dependerd de aprovagdo do Comité de Investimentos, mas
devera observar eventuais diretrizes emanadas pelo érgdo em questao.

V - PROCEDIMENTOS ESPECIFICOS

5.1. FIDCs

A. Originacdo e Analise

A selecdo dos direitos creditérios é realizada, preliminarmente, pela drea de gestdo, que procedera
com estudos internos ou recebera as oportunidades de investimento por meio de bancos parceiros,
boutiques de estruturacdo ou origina¢do. Tais oportunidades serdo analisadas, utilizando os
critérios adiante expostos, compiladas e levadas ao Comité de Investimentos, que devera deliberar
acerca (i) da aprovacdo dos procedimentos de investimento, (ii) do veto do investimento, ou (iii) da
realizacdo de estudos e procedimentos complementares, com posterior apresentagdao em nova

reunido do Comité de Investimentos.
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No caso de aprovacdo do investimento, o Diretor de Gestdo devera apresentar os direitos
creditdrios objeto de estudo no Comité de Risco e Compliance.

Em caso de aprovag¢do no Comité de Risco e Compliance, o referido comité devera consignar em ata
o inicio do processo de investimento, com as eventuais consideracdes do ponto de vista de
compliance, bem como a necessidade de contratacdo de assessores externos (e.g. escritérios de
advocacia especializados, contabilidade e auditoria). O Comité de Risco e Compliance devera, ainda,
estabelecer os limites aplicaveis visando o enquadramento da carteira proposta.

Toda e qualquer eventual recusa de oportunidade de investimento, bem como ressalvas e
procedimentos adicionais serdo devidamente fundamentadas e documentadas nas atas de reunido
competentes.

As analises para aquisicao dos direitos creditérios buscardo ser capazes de identificar e mensurar
os principais riscos associados aos direitos creditdrios, além de justificar suas aquisicbes. Serdo
admitidos procedimentos que considerem os direitos creditdrios de forma individual ou coletiva,
observado, no minimo:

(i) Natureza e finalidade da transagao;
(i) Quantidade;
(iii) Valor;

(iv) Prazo;

(v) Analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre
outras que possam ser consideradas relevantes;

(vi) Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de parcelas de operagao.
(vii) Nas analises individuais, conforme aplicavel, serdo observados os seguintes aspectos em
relacdo ao sacado, cedente e garantidores;

(viii)  Situacdo econébmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes);

(ix) Grau de endividamento;

(x) Capacidade de geracdo de resultados operacionais;

(xi) Fluxo de caixa;

(xii)  Administragdo e qualidade de controles;

(xiii)  Governanca;

(xiv)  Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

(xv) Contingéncias;

(xvi)  Setor de atividade econ6mica;

(xvii)  Limite de crédito; e
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(xviii) Risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquida¢cdo dos direitos
creditdrios.

Nas anadlises individuais de pessoas juridicas, serdo consideradas, além das informacgGes da
empresa, os seguintes itens:

(i) As informacGes de seus controladores; e

(i) As questGes 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
percepcdo do mercado com relagdo ao grupo, a situacdo patrimonial e financeira, a liquidez e o
prazo das principais obrigaces, além dos possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de
conflitos de interesse em assembleias.

As analises previstas nos pardgrafos anteriores serdo baseadas em critérios consistentes e
verificaveis, e amparadas por informacdes internas e externas da Gestora. Observados os riscos
associados a estrutura do FIDC e dos direitos creditérios, sera avaliada a necessidade da
combinacdo de analises individuais e coletivas.

Nas andlises coletivas serdo utilizados modelos estatisticos para avaliacdo da base de sacados e/ou
cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito similares, tais como, mas nao
se limitando a atividade econdmica, localizacdo geografica, tipo de garantia, risco operacional
associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos direitos creditdrios, histérico de
inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

Na medida em que as garantias forem relevantes para a decisdo de investimento, a Gestora ird zelar
para que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento de
aquisicdo dos créditos.

Caso sejam adquiridos direitos creditdrios que contem com garantias constituidas, a Gestora ira:

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

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidagdo, atentando também para os provaveis valores
de venda forgada;

(iii) Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em fungdo de um valor
conservador de liquidagdo forcada;

(iv) 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 opera¢do de devedor,

bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e imdveis com funcdo social relevante; e
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(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 consideracdo o potencial
econOmico do ativo ndo sé para o usudrio atual, mas também em relacdo a outros potenciais
usuarios.

Quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera:

(i) Assegurar que o compartilhamento é adequado a operacdo; e
(ii) Verificar se a parte da garantia que lhe é cabivel estd livre e em que condi¢des podera ser
executada.

B. Monitoramento

O acompanhamento dos ativos investidos pela drea de gestdo e pela drea de risco da Gestora é
dindmico e constante. Além do acompanhamento realizado por tais dreas, o Comité de
Investimentos e o Comité de Risco e Compliance tratam dos direitos creditérios integrantes das
carteiras dos FIDCs nas reunides ordinarias.

A Gestora, enquanto gestora de FIDCs, ira reavaliar, periodicamente, a qualidade de crédito dos
riscos associados aos ativos do FIDC, com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade de
crédito - quanto pior a qualidade, mais curto sera o intervalo entre as reavaliacdes — e/ou a
relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditérios. Todas
as reavaliagdes serdo documentadas e conterdo a andlise, inclusive, do monitoramento da
qualidade e capacidade de execugao das garantias dos ativos, quando relevante.

A Gestora ird monitorar periodicamente os indicadores de mercado disponiveis, como proxy da
qualidade de crédito dos devedores e os indices setoriais para os quais se perceba que existe alta
correlacdo com o desempenho das empresas emissoras dos direitos creditorios.

Nesse sentido, no ambito do monitoramento continuo, a Gestora, de forma pratica, deve, sem se
limitar:

(i) Analisar se ha algum evento de inadimpléncia no cronograma de pagamentos dos titulos
integrantes da carteira dos FIDCs. Com base nas informacdes coletadas, a Gestora desenvolverd um
histérico das operagdes que apresentaram problemas de inadimpléncia;

(ii) Analisar o movimento de recompra por parte dos cedentes dos créditos integrantes da carteira
dos FIDCs, com vistas a identificar indicios de fraude e quaisquer incompatibilidades de cessdo de
direitos creditdrios de determinados sacados;
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(iii) Acompanhar o comportamento do volume de atrasos das empresas originadoras das operac¢des
que figuram entre as maiores inadimplentes e identificar quaisquer riscos de deterioragdo
crediticia;

(iv) Informar a Area de Gestdo das inadimpléncias mais antigas e acompanhar as empresas
originadoras destas operagdes, a fim de mitigar o risco de perda no FIDC e tracar a estratégia de
recuperagao;

(v) Sempre que um mau pagador tentar acessar os recursos dos investidores, seja ele sacado de um
crédito cedido a um dos FIDCs ou uma empresa que originou uma operacio de divida, a Area de
Risco deve imediatamente alertar a Area de Gestdo, de modo a cobrar os ajustes devidos a fim de
preservar o FIDC de qualquer exposicdo desnecessaria;

(vi) ldentificar possiveis cendrios de fraude nas atividades de checagem de lastro dos créditos
negociados com os FIDCs, sejam eles créditos adquiridos pelos fundos (ativos) ou créditos cedidos
fiduciariamente e que constituem garantia de uma operacao;

(vii) Acompanhar a evolugdo do histdrico de protestos das empresas originadoras das operacgdes e
dos sacados das carteiras de créditos negociadas, a fim de antever e bloquear qualquer operacao
gue possa trazer risco ao patriménio do FIDC;

(viii) Analisar o comportamento da inadimpléncia por sacado tanto nas carteiras em que o FIDC
comprou os créditos quanto nas carteiras de cobranca cujos créditos estdo cedidos fiduciariamente
para constituir garantia a fim de identificar movimentos de default do sacado ou falta de
performance operacional do cedente dos créditos.

C. Regras para Desinvestimento

Toda e qualquer operagdo de desinvestimento observara as regras entabuladas no regulamento
gue versam sobre a matéria, respeitados os periodos de desinvestimento pré-definidos, quando
houver. Eventuais modificacbes das regras de desinvestimento, incluindo prazos e forma de
pagamento dos recursos, devera ser submetida para aprova¢do dos cotistas reunidos em
assembleia geral de cotistas, nos termos da regulamentacao vigente.

Na hipdtese de o regulamento do FIDC ser silente quanto as regras de desinvestimento, o Comité
de Investimentos deve definir um cronograma para desinvestimentos, o qual pode ser ajustado
conforme o cendrio econdmico e liquidez dos direitos creditdrios.
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5.2. Aquisicdo e Monitoramento de Ativos Imobiliarios e Mobiliarios

A selecdo dos ativos imobiliarios e mobilidrios é realizada, preliminarmente, pela drea de gestao,
que procedera com estudos internos que envolverdao, sem se limitar: avaliagdes econémicas e
financeiras dos ativos, aspectos juridicos, técnicos e ambientais. Tais oportunidades serdo
analisadas, utilizando os critérios adiante expostos, compiladas e levadas ao Comité de
Investimentos, que deverd deliberar acerca (i) da aprovacao dos procedimentos de investimento,
(i) do veto do investimento, ou (iii) da realizacdo de estudos e procedimentos complementares,
com posterior apresentacao em nova reunidao do Comité de Investimentos.

No caso de aprovagdo do investimento, o Diretor de Gestdo deverd apresentar os ativos imobilidrios
ou mobilidrios objeto de estudo no Comité de Risco e Compliance.

Em caso de aprovagdo no Comité de Risco e Compliance, o referido comité deverda consignar em ata
o inicio do processo de investimento, com as eventuais consideracées do ponto de vista de
compliance, bem como a necessidade de contratacdo de assessores externos (e.g. escritdrios de
advocacia especializados, contabilidade e auditoria). O Comité de Risco e Compliance devera, ainda,
estabelecer os limites aplicaveis visando o enquadramento da carteira proposta.

Toda e qualquer aquisicdo de ativos imobilidrios precede de analise dos documentos juridicos da
securitizacdo e de respectiva due dilligence juridica da operacao.

Quando da oportunidade de aquisicdo de ativos cujo risco esteja atrelado a um projeto de
desenvolvimento imobilidrio, a Gestora considerara em suas analises, sem se limitar, a viabilidade
do projeto, a demanda, renda e demais riscos.

Nas andlises individuais, a Gestora observara, sem se limitar, os seguintes aspectos:

(i) Natureza e finalidade da transacao;

(ii) Quantidade;

(iii) Valor;

(iv) Prazo;

(v) Andlise de varidveis, como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outras
gue possam ser consideradas relevantes;

(vi) Aspectos juridicos, técnicos e ambientais;

(vii) Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de parcelas de operacao.

Nas anadlises individuais, conforme aplicdvel, a Gestora observard, sempre que possivel, os seguintes

aspectos em relagao ao sacado, cedente e garantidores:
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(i) Situacdo econ6mico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecées);

(ii) Grau de endividamento;

(iii) Capacidade de geracao de resultados operacionais;

(iv) Fluxo de caixa;

(v) Administragdo e qualidade de controles;

(vi) Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

(vii) Contingéncias;

(viii) Setor de atividade econémica;

(ix) Limite de crédito; e

(x) Risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacao dos direitos creditdrios.

Adicionalmente aos procedimentos acima, a Gestora analisard o empreendimento a partir de
fatores quantitativos e qualitativos, podendo haver visitas in loco.

Nas andlises de ativos pulverizados e/ou carteiras de ativos, a Gestora utilizard o modelo estatistico
para avaliacdo da base de devedores, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito
similares, tais como localizacdo geografica, tipo de garantia, risco operacional associado a aquisicao,
acompanhamento e liquidacdo dos créditos, histdrico de inadimpléncia e grau de endividamento,
bem como risco de fungibilidade (commingling).

As analises previstas neste item serdo baseadas em critérios consistentes e verificdveis, e
amparadas por informagdes internas e/ou externas. Observados os riscos associados a estrutura
dos ativos de crédito privado, sera avaliada a necessidade da combinagao de analises individuais e
coletivas.

Quando houver o compartilhamento de garantias, verificard em que condi¢es a garantia podera
ser executada. Ademais, a Gestora reavaliard, em prazo nao superior a 12 (doze) meses, as garantias
e o atendimento das condi¢des para eventual execugdo enquanto o ativo permanecer na carteira
do Fll, tomando as medidas cabiveis.

A. Monitoramento

O acompanhamento dos ativos investidos pela drea de gestdo e pela area de risco da gestora é
dindmico e constante. Além do acompanhamento realizado por tais areas, o Comité de
Investimentos e o Comité de Risco e Compliance tratam dos ativos imobilidrios e mobiliadrios
integrantes das carteiras dos FlIs nas reunides ordinarias.
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Os controles para fins de monitoramento da Gestora sdo capazes, conforme aplicavel, de (i) fazer o
cadastramento dos ativos imobilidrios e mobilidrios, possibilitando armazenar caracteristicas
desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de parcelas e, quando aplicavel,
datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisicao pelo
fundo, informacgdes sobre o rating da operacdo na data da contratacdo; e (ii) projetar fluxos de caixa
ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das operacdes, quando
aplicavel.

A Gestora avalia mensalmente os numeros de cada um dos projetos objeto de investimento por
parte dos Flls, ao passo que as demonstrac¢des financeiras sdo avaliadas anualmente. Sem prejuizo,
a Gestora podera estabelecer prazos menores para as avaliagées aqui mencionadas, caso se depare
com uma situacdo que demande tratamento diferenciado. Todas as avaliacdes e reavaliacbes
realizadas serdo devidamente documentadas.

As avaliacGes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o
administrador fiduciario do fundo de investimento gerido e para a ANBIMA, sempre que solicitadas,

pelos prazos previstos regulamentacdao em vigor.

Adicionalmente, o administrador fiduciario de cada Fll também realiza o monitoramento constante
dos ativos imobiliarios e mobiliarios integrantes da carteira do Fll.

B. Plano de Ac¢do para Desenquadramentos
Observard as regras dispostas na secao “Procedimentos Adotados em Casos de
Desenquadramento” desta Politica de Decisdo, Selecdo e Alocacdo de Investimentos e Aquisicdo de

Ativos de Crédito Privado e Ativos Imobilidrios e Mobiliarios.

VI - PROCEDIMENTOS ADOTADOS EM CASOS DE DESENQUADRAMENTO

No acompanhamento periddico, caso seja verificada extrapolagao de limites previamente definidos
e/ou quaisquer desenquadramentos, a area de riscos devera notificar, por e-mail com confirmacgio
de recebimento, o ocorrido ao gestor responsdvel, ao Diretor de Gestao, a Diretora de Compliance,
Risco e PLD. Apds o envio do e-mail, o Diretor de Gestdo devera justificar ou comentar o ocorrido
também via e-mail, e se necessario, remediar a situacdo e/ou apresentar plano de agdo.

O plano de agdo ira variar de acordo com o cendrio fatico, sendo certo que as interagGes e medidas
adotadas serdo devidamente arquivadas em pasta dedicada ao relatério gerencial de risco. Desta
forma, sdo exemplos de agdes para sanar eventuais desenquadramentos:
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A. Ordens de Compra ou Venda de Ativos

Determinacao direta para compra ou venda de quantia certa de ativos num horizonte de tempo
definido, até que haja o devido enquadramento aos limites estabelecidos para o Veiculo de
Investimento. Nesse caso, a Diretora de Compliance, Risco e PLD devera especificar ao Diretor de
Gestdo, por escrito, as espécies de ativos a serem comprados ou vendidos, quantidades e horizonte
de tempo para execucdo. Ao término do processo, o Diretor de Gestao devera reportar tal fato a
Diretora de Compliance, Risco e PLD.

B. Bloqueio

Proibicdo de aquisicdo suplementar de ativos determinados, seja durante periodo determinado,
seja por tempo indeterminado. Procedimentalmente, o bloqueio deverd ser determinado por
escrito ao Diretor de Gestdao com notificacdo informando o ativo bloqueado e periodo de proibicao
(caso determinado). Vendas ndo sdo bloqueadas pois a posi¢do no ativo podera ser reduzida.

C. Correcdo da Carteira

Determinacgdo ao Diretor de Gestdo para que, nas condi¢des de mercado e com discricionariedade,
execute mudanca na alocacdo da carteira. A correcdo é determinada por meio de composicao da
carteira a ser perseguida e indicacdo de horizonte de tempo para execucdo. Ao término do
processo, o Diretor de Gestdo devera reportar tal fato a Diretora de Compliance, Risco e PLD.

Os e-mails sobre a matéria abordada neste tépico serdo armazenados numa pasta dedicada ao
relatério gerencial de risco.

Por fim, a Diretora de Compliance, Risco e PLD ira elaborar relatério de monitoramento contendo
os Veiculos de Investimentos que eventualmente tiveram seus limites de risco excedidos. Este
relatério sera divulgado mensalmente pela Diretora de Compliance, Risco e PLD, sendo
encaminhado por e-mail - com confirmacdo de recebimento - aos demais diretores e sécios da
Gestora, para ciéncia e acompanhamento.

VII - SISTEMAS DE CONTROLE

Todos os controles serao feitos por planilhas eletronicas, alimentadas por dados do mercado para
calculos de retorno, MtM, TIR etc. No entanto muitos desses créditos tem liquidez reduzida e
desagio exagerado quando negociados em mercado, distorcendo os valores dos mesmos. Esses
precos devem ser levados em consideragdo caso haja necessidade de resgates antecipados.
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Gestiio de Hecursos

Viil - PERIODICIDADE E REVISAO

A area de compliance e a area de gestdo analisardo e revisardo, no minimo anualmente, esta
Politica.

N3ao obstante as revisdes estipuladas, podera ser alterado sem aviso prévio e sem periodicidade
definida em razao de circunstancias que demandem tal providéncia.

A area de compliance informara oportunamente aos Colaboradores sobre a entrada em vigor de
nova versao deste documento.

Esta Politica revoga todas as versGes anteriores e passa a vigorar na data de sua aprovacao.
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