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OBJETIVO E ABRANGENCIA

Esta politica descreve as praticas de controle, gerenciamento e monitoramento de riscos adotadas pela
CRD Capital Administragdo de Recursos Ltda. (“Gestora”), quanto aos fundos de investimento por ela
geridos (“Fundos”), conforme exigido pelo artigo 27 das Regras e Procedimentos de Administracdo e
Gestdo de Recursos de Terceiros (“Regras AGRT”). O processo de gestdo de risco da Gestora foi
elaborado em consonancia com as normas vigentes, e com o Cdédigo de Administragdo e Gestdo de
Recursos de Terceiros da ANBIMA (“Codigo AGRT”).

A Politica de Riscos trata de forma diferenciada os fundos de investimento em ativos iliquidos com cotas
de classe fechada e os demais fundos, especialmente com relagédo aos riscos de liquidez e de mercado.
Alguns pontos relativos ao Fundos geridos pela Gestora séo relevantes para compreensao dessa Politica
e sua aplicacao.

1. Os Fundos podem ser das seguintes categorias: FIDC, FIP, e FIF com objetivo de investir em
cotas do Fundos;

2. Os Fundos séo fechados;

3. Os Fundos sdo dedicados exclusivamente a Investidores Profissionais e Colaboradores da
Gestora;

4. Os Fundos sao usualmente constituidos com objetivos especificos e limitados de investimento
(mono-estratégia, com tese especifica: investimento em tese ou atividade Unica, ou em geografia
especifica, o que implica concentragdo de riscos e, em certos casos, impossibilidade de
diversificagao) (denominados “Fundos com Gestao Discricionaria Limitada”).

5. Os Fundos ndo atuam em mercados liquidos, eventual atuagcdo nesses mercados ocorrera,
pontualmente, para gestdo de liquidez de curto prazo e, eventualmente, para realizagéo de
hedge;

6. Os Fundos ndo tomam posi¢des direcionais em moedas, juros ou indexadores;
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7. Os Fundos ndo realizam investimentos em empresas do Grupo Econdmico da Gestora ou em
ativos de propriedade ou participagdo, direta ou indireta, de membros do Comité de
Investimentos.

Nesse contexto, os padroes comuns de controle de risco de mercado, gestao de liquidez e diversificacao
ndo sao diretamente aplicaveis ou uteis. Além disso, dada a especificidade da Politica de Investimentos
de cada Fundo, os Fundos poderé&o ter Politica de Gestédo de Riscos propria ou regras préprias de Gestao
de Risco. Nesse sentido, essa Politica de Gestdo de Riscos deve ser aplicada em conjunto com o
Regulamento e os documentos de subscricdo do Fundo especifico. Caso existam discrepancias entre as
regras dessa Politica de Gestdo de Riscos e os documentos especificos de cada Fundo, as regras
especificas deveréo prevalecer.

A CRD Capital entende que decisbes de investimento, gestdo de risco e respeito a conformidade
(compliance) séo os trés pilares essenciais para uma gestédo de recursos de terceiros sustentavel a longo
prazo. As decisbes e o apetite de risco ndo sao independentemente definidos pela Gestora, eles sdo um
produto do mandato acordado com os investidores. Conformidade é um valor da Gestora que independe
do mandato e devera ser cumprido a despeito do mandato. As regras e procedimentos relativos a
tratamentos excepcionais ndo tem por objetivo de diminuir ou fragilizar o compromisso com a
conformidade, mas adaptar os procedimentos adotados em abstrato as situagdes concretas.

Esta politica sera revisada a cada biénio, ou em periodicidade inferior, se houver alteragdes na
regulamentagédo aplicavel que impliquem na sua imediata adaptagdo ou quando a Gestora julgar
necessario.

Caso a Gestora pretenda gerir fundos que ndo preencham as caracteristicas elencada acima, essa
Politica de Gestao de Riscos precisara ser adequada.

A versdo atualizada da Politca de Gestdo de Riscos da Gestora esta disponivel em
www.crdcapital.com.br, juntamente com os seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia; (ii)
Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos; (iii) Politica de Investimentos Pessoais; (iv)
Cddigo de Conduta; e (v) Politica de Exercicio de Direito de Voto.
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L GOVERNANCA

A gestao de risco é funcdo de todas as pessoas que possuam cargo, funcéo, posicéo, relacdo societaria,
empregaticia ou por meio de contrato de prestacéo de servicos com a CRD Capital (“Colaboradores”). A
falta de competéncia especifica de sua area néo é justificativa para que a atuagdo de um Colaborador
deixe de levar em consideracdo, na sua atuacao, os conceitos, regras e procedimentos especificos desta
Politica. Nesse sentido, na analise dos investimentos, a equipe de investimentos devera aplicar as regras
desta Politica e as especificas de cada Fundo para gestéo de seus riscos.

Sem prejuizo, a Area de Gestdo de Riscos é a drea responsavel pela implementagdo, aplicacdo e
controles desta politica e das regras e limites estabelecidos para cada Fundo.

“a’ rganogram

(ver Anexo — Organograma)

“b Aut :
O Diretor de Risco tem autonomia para analisar e questionar quaisquer aspectos das operag¢des
da Gestora. O Diretor de Risco participa do Comité de Investimentos e Risco, com voto e poder
de veto sobre operagbes incompativeis com a politica de riscos da Gestora ou do fundo afetado
(ver abaixo).

“c” e “d” Comité de Investimentos e Risco

O Comité de Investimentos e Risco é responsavel por analisar decisdes de investimento do
ponto de vista de conveniéncia e oportunidade do investimento (ou desinvestimento), levando em
conta ndo s6 os aspectos financeiros diretos, mas também risco (financeiros e operacionais) e
capacidade de monitoramento.

Compde o Comité de Investimentos e Risco com direito a voto: Diretor de Gestéo, Diretor de
Risco e Diretor de Compliance. Nao ha voto de qualidade.

Apenas o Diretor de Gestdo podera levar ao Comité decisbes de realizagdo de investimento.
Qualquer diretor podera propor desinvestimentos, com fundamento em aspecto de sua
competéncia.

O Diretor de Risco podera vetar as operacdes, de forma fundamentada, demonstrando
incompatibilidade da operagao proposta com a Politica de Risco da Gestora ou do fundo afetado.

O Diretor de Compliance e PLDFT, de forma fundamentada, demonstrando a ndo conformidade
da operacdo com leis, regulagdo ou regras e procedimentos internos da Gestora ou
incompatibilidade da operacao proposta com a Politica de Prevencao a Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo.

e Formalizacdo das Deliberacdes
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As decisdes do Comité de Investimento e Risco se dao em reunides realizadas com o objetivo de
analisar a operacéo.

A formalizagdo das decisGes podera ser realizada em ata do Comité ou diretamente em dossiés
da operagdo. A aprovagdo em ata € a maneira preferencial de decisbes quando se tratar de
operagdes que ndo tenham formato e conteudo pré-definidos.

A aprovagdo em dossié se da, principalmente, para operagdes em Fundos com Gestédo
Discricionaria Limitada e politica de investimento com riscos bastantes pré-definidos, limitando os
espacgos de discricionariedade tanto da Gestdo de Investimentos quanto de Riscos. O dossié
devera ter conteddo uniforme para cada Fundo, podendo ela ser alterada em razéo da evolugéo
do Fundo).

“f g “g” E e R T le Inf ~
Tendo em vista as caracteristicas dos Fundos da Gestora, a troca de informagbes entre as
equipes ¢é constante. Os reportes de desempenho, risco e outros sdo compartilhados
simultaneamente entre os membros do Comité de Investimento e Risco.

O Organograma que é Anexo desta Politica apresenta as linhas de reporte.

LIMITES DE EXPOSICAO A RISCO

“a.1” Identificacdo e Acompanhamento da Exposicéo a Risco de Mercado

Esta Politica contém as regras relativas a Gestao de Riscos de mercado pela Gestora, apesar
dos Fundos nao investirem em ativos em mercados liquidos (ou seus derivativos) ou tomarem
posicbes ativas em moeda, juros ou indexadores. Essas regras devem ser aplicadas
integralmente quando a Gestora passar a atuar em tais mercados ou adotar tais posicdes ativas.

Havera situacdes de exposicédo a esses riscos, especialmente em fundos de crédito, em razao de
renegociagdes derivadas de incapacidade de pagamento do devedor (com ou sem recuperagao
judicial). Essa situagdo é derivada de atuacdo de recuperacgdo de crédito e, portanto, fora da
politica de investimento e, portanto, ndo se sujeita a politica de risco de mercado. Assemelha-se,
nesse sentido a um desenquadramento passivo. O Fundo podera ou nao fazer hedge nessas
situagoes.

“a.2” Identificacdo e Acompanhamen Exposicdo a Ri Liquidez

A Gestora gere, apenas, Fundos Fechados. Os ativos investidos pelos Fundos séo, tipicamente,
ativos iliquidos, levados até o vencimento. Nesse contexto, os objetivos de liquidez s&o, apenas,
a garantia do pagamento de despesas dos fundos. Nos fundos com ativos com pagamentos
intermediarios (juros ou principal) procura-se manter ativos de curto prazo para, ao menos, 6
meses de despesas. Nos demais, procura-se manter caixa suficiente para as despesas futuras,
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observado o fluxo de caixa dos ativos ou existéncia de compromissos de investimento pelos
Cotistas.

A Politica de Liquidez é, como se vé, bastante simplifcada em comparagdo com a necessaria
para gestdao de fundos abertos ou que possuam exposigdo a derivativos ou operagdes que
possam gerar fluxos de pagamento pelo Fundo ndo pré-definidos. Caso as Politicas de
Investimentos dos Fundos ou novos Fundos, passem a atuar em mercado liquidos, assumam
posicéo direcional ou a Gestora passe a gerir fundos abertos, a Politica de Liquidez devera ser
alterada.

“a.3” Identificacdo e Acompanhamento da Exposicdo a Risco de Crédito
Os Fundos de crédito investido pela Gestora sdo, usualmente, Fundos com Gestao Discricionaria

Limitada. Nesses casos, parte da politica de crédito esta contida nos critérios de eligibilidade e
na politica de investimentos. E comum, também, que esses Fundos, contenham acordo de
investimento ou regulamento com descrigdo de regras de crédito préprias. E esperado, ainda,
que cada um desses Fundos possua Politica de Riscos Proprias. Essas Politicas deveréo conter,
ao menos, os requisitos da regulagao aplicavel, do Cédigo AGRT e das Regras AGRT. Caso néo
contenham esta Politica ser aplicada subsidiariamente.

Em qualquer caso, as analises do crédito das operagbes de crédito privado adquiridas pela
carteira administrada devem ser baseadas em critérios consistentes, passiveis de verificagdo e
amparadas por informacdes internas e externas.

Os Fundos com Gestdo Discricionaria Limitada deverdo contar com Roteiro de Andlise de
Crédito que devera conter, entre outras coisas, as métricas utilizadas para definicdo do Risco de
Crédito, a metodologia para avaliagdo das garantias e os critérios para definigdo da
recomendagdo de provisdo para devedores duvidosos. Esses Roteiros s&o aprovados pelo
Comité de Investimento e Risco. Anualmente, o Comité de Investimento e Risco devera revisar
os Roteiros de Analise de Crédito.

Os Fundos geridos pela Gestora com exposi¢éo a risco de crédito podem ser divididos em duas
classes. Fundos de Ativos de Crédito N&do Contingentes e Fundos de Ativos de Créditos
Contingentes. Essa Politica possui regras especificas para cada um deles.

A ndo ser que de outra forma venha a ser acordado com os investidores especificos, os Fundos
ndo teréo rating.

“a.3”.1  Analise e Acompanhamento de Risco de Crédito em Ativos Ndo Contingentes:
(i) Analise de Crédito — Regras Gerais: A andlise de crédito de ativos devera

verificar:
a. Adequagédo da operagéo a Politica de Investimento do Fundo;
b. Capacidade do devedor e controladas, com base em fluxo de caixa,
adotando-se as métricas usuais para a operagao
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c. Propor os limites de exposigdo ao devedor especifico, bem como fluxo de
pagamento;

d. Considerar, quando razoavel ou necessario, combinar andlises quantitativas
e qualitativas e, em determinadas situag¢des, utilizar calculos estatisticos
baseados nos indices financeiros do devedor, o que deve ser acompanhado
de analise, devidamente documentada, que leve em consideragéo aspectos
como a reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias, multas e outros
indicadores relevantes, quando aplicavel;

e. Garantia (ver abaixo);

A Analise de Crédito sé podera ser concluida e o investimento submetido a
deliberagdo do Comité de Investimento e Risco, apenas se tiver obtido
informacdes suficientes e necessarias para a realizacdo completa da Analise.
Essa observacdo n&o se aplica a analise de monitoramento, quando o devedor
nao fornega as informagoes.

(ii) Analise de Crédito Individual: S&do admitidos procedimentos que considerem os
direitos creditérios de forma individual ou coletiva, observado, no minimo:
a. Natureza e finalidade da transagao;

b. Quantidade;

c. Valor,;

d. Prazo;

e. Analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade,

volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; e
f. Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de
parcelas de operacéao.

Nas analises individuais devem-se observar os seguintes aspectos em relagédo
ao devedor final e aos garantidores, quando relevantes para a concesséo do
crédito:

Situacéo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes);
Grau de endividamento;

Capacidade de geragéo de resultados operacionais;

Fluxo de caixa;

Administragéo e qualidade de controles;

Governanga;

Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

Contingéncias;

Setor de atividade econdmica;

Limite de crédito; e

Risco operacional associado a aquisigdo, acompanhamento e liquidagéo
dos direitos creditorios.

xT T Q@0 a0 o
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Nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das informacdes da
empresa, os seguintes itens:

)

(ii)

(iif)

a. Asinformagdes de seus controladores;

b. questdes afeitas ao grupo econdmico do qual a empresa devedora faga
parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de
governanga existente, a percepgdo do mercado com relagdo ao grupo
econdmico, a situacao 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.

Analise de Crédito Coletiva: Sdo admitidos procedimentos que considerem os
direitos creditérios de forma coletiva, observado, no minimo:
a. Natureza e finalidade da transagéo;

b Quantidade;

c Valor;

d. Prazo;

e Andlise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade,

volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; e
f. Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de
parcelas de operacao

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 nao limitando-se a atividade
econOmica, localizagdo geografica, tipo de garantia, risco operacional
associado a aquisigdo, acompanhamento e liquidagéo dos direitos creditérios,
histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de
fungibilidade (commingling).

Analise das Garantias: Durante a analise de crédito, devera ser feito a analise
da garantia. A andlise da garantia devera levar em consideracao trés fatores:
(a) valor (mercado e venda forgada), (b) custos da execugao (c) viabilidade da
execugdo. A analise devera ser renovada sempre que a analise de crédito for
atualizada (ver Monitoramento abaixo). Para Fundos com Investimento
Parcipalmente Politicas de Inestiento Restrita

Monitoramento: O monitoramento dos ativos de crédito ndo contingente dos
Fundos sera feito de acordo com a politica especifica do Fundo. Em falta de
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“a.3".2

regras especificas, para os créditos com vencimento em mais de 12 meses,
devera ser feita uma revisédo anual da capacidade de adimplemento do crédito,
mediante a atualizagdo da analise de crédito inicial. Caso haja pagamentos em
periodo inferior a 12 meses, e haja inadimplemento de alguma parcela, a
analise devera ser atualizada.

Anadlise e Acompanhamento de Risco de Crédito em Ativos Contingentes: Os
Fundos de Ativos de Crédito Contingentes adquirem crédito de honorarios

advocaticios de sucesso e honorarios sucumbenciais ou, ainda, ao direito em
litigio. Nesses casos, o risco preponderante do crédito é sua materializacéo
(via transito em julgado de decisdo judicial ou acordo). A analise de risco de
crédito, portanto, é baseada na andlise juridica da questdo em discusséao.

A analise do risco juridico do crédito contingente é técnico-juridico e podera ser
feita internamente pela equipe da Gestora ou em conjunto com especialistas
de crédito. Em ambos os casos, a analise juridica sera submetida ao Comité
de Investimento e Riscos.

Caso o ativo contingente tenha concentragdo em devedores finais (sacados)
especificos, a Gestora podera fazer analise do risco de crédito dos devedores.
Caso nado haja colaboragédo dos devedores (sacados), a analise sera feita com
informacdes disponiveis. Tendo em vista que, mesmo nesses casos, o risco de
crédito preponderante refere-se a materializagdo do direito, a analise de
capacidade de pagamento podera deixar de ser realizada.

Para Fundos criados para investimento em tese especifica com concentragao
maxima por sacado inferior a 20% e no minimo 20 devedores finais (sacados),
ndo havera analise de crédito do sacado.

Andlise e Acompanhamento de Risco de Crédito da Carteira:

()

Risco de Concentracdo: O risco de concentragdo em contraparte deve levar
em conta devedor, beneficiario final. Em caso de direitos creditorios, caso o
risco seja do sacado e ndo da contraparte da operacdo, a concentracéo
refere-se ao devedor.
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(ii)

Nos Fundos com Gestao Discricionaria Limitada, as regras de concentragéo
estardo contidas nos proprios documentos do Fundo. Caso ndo haja, ndo é
esperado a existéncia de controle de concentragao, dada a natureza do Fundo.
Sempre que houver limites de concentragdo, a analise da concentragao devera
ser feita antes do investimento e submetida, juntamente com a operagao, ao
Comité de Investimento e de Crédito. Nos Fundos com investimento inferior a
2/3 do capital comprometido, a concentragdo devera ser medida pressupondo
o investimento de 2/3 do capital comprometido.

Desenquadramento de concentragdo posteriores ao investimento sao
considerados desenquadramentos passivos.

Controles: Os Fundos terdo cadastro individual dos diferentes ativos de crédito
privado que foram adquiridos, contendo, no minimo, as seguintes informacgdes:
Instrumento de Crédito;

Data e valor de aquisigao;

Data e Valores das Parcelas (ou percentual de amortizagéo)

Datas de contratagédo e de vencimento;

Taxa de Juros;

Garantias;

@ =0 a0 T o

Informagdes sobre o rating do ativo de crédito privado, quando aplicavel.

Conforme seja aplicavel a cada tipo de direito creditério investido, os controles
utilizados devem ser capazes de projetar os fluxos de caixa ndo padronizados,
representar as curvas de crédito e calcular o valor presente das operagoes.

Sistemas: A Gestora ndo possui sistema de terceiros para acompanhamento
das carteiras.

Relatario Anual: Anualmente, o Diretor de Risco devera submeter ao Comité de
Investimento e Risco um relatério com testes de aderéncia as metodologias de
analise de risco de crédito e concentragao e eventual proposta de atualizacao
e eventuais inobservancias de limites, mesmo que temporarias ou retificadas.
Até o final do primeiro trimestre de cada ano, esse relatério devera ter sido
apreciado pelo Comité de Investimentos e enviado aos Cotistas.
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. PLANO DE ACAO PARA TRATAS OS CASOS DE DESENQUADRAMENTO DOS LIMITES

Embora as proprias caracteristicas dos Fundos funcionem como um controle de prévio enquadramento,
fatores exégenos podem ocasionar desenquadramento passivo de posi¢cdes nos Fundos. Nestes casos, ,
tdo logo o desenquadramento seja constatado pela Area de Gestdo de Riscos, a Area de Gestdo de
Recursos de Terceiros devera ser comunicada para tomada de providenciais de reenquadramento.
Deverao ser observados os prazos e procedimentos regulamentares para reenquadramento e aviso aos
reguladores na forma da regulamentacéo aplicavel ao tipo de Fundo em questao.

Nos casos de desenquadramento ativo, a Area de Gest&o de Riscos ir4 comunicar a Area de Gest&o por
e-mail, informando o motivo do desenquadramento identificado até o primeiro dia util subsequente ao
desenquadramento. Nesta oportunidade, o gestor do Fundo, o Diretor Gestdo de Recursos de Terceiros e
o Diretor de Risco definirao as medidas e prazos para o reenquadramento, podendo nesta oportunidade o
gestor se comunicar com o cotista do respectivo Fundo.

Na impossibilidade de haver reenquadramento dentro dos prazos, sejam estes regulamentares ou néao,
devido a condigées mercadoldgicas, a justificativa devera ser formalizada por escrito pela Area de Gestao
de Riscos e enviada ao Diretor de Gestao de Recursos de Terceiros, para que este tome as providéncias
de comunicagdo a CVM nos termos da regulamentagao aplicavel.

IV. MANUTENCAO DOS DOCUMENTOS

Os documentos relativos ao Fundo devem ser mantidos, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, ou por
prazo superior por determinagdo expressa da CVM, incluindo documentos regulatérios exigidos, bem
como toda a correspondéncia, interna e externa, todos os papéis de trabalho, relatérios e pareceres
relacionados com a gestao dos Fundos.

V. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista a cada 24 meses ou em prazo menor, levando-se em consideracgao (i)
mudangas regulatérias; (ii) modificagdes relevantes nos Fundos; (iii) mudangas significativas em
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processos, sistemas, operacdes e modelo de negoécio da Gestora; e (iv) eventuais deficiéncias
encontradas, dentre outras.
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Organograma - Gestao de Riscos

Complignce e ictrati
e Administrativeo:
Juridico:
Vitor Martins Pedro Oliva Marcilio -
Peralva (Diretor de de Sousa (Diretor de Jose Elcardn .F‘urm . )
Rodrigues (Diretor Angéla Viana

Gestdo de Recursos
de Terceiros)

Camila Matsukura

Evara (Advogada -

Gestio de Ativos
Judiciais)

Compliance e
PLDFTP)

de Riscao)

Caio Cesar Meves da
Silva (Gerente
Juridico)

Hudson Gabriel

Sigueira (Analista)
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