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1. Objetivo

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) tem por objetivo descrever a estrutura e
metodologia utilizadas pela Leen Capital Ltda. (“Gestora”) na gestdo dos riscos inerentes aos
fundos de investimentos, cujas carteiras encontram-se sob a sua gestao.

A Gestora possui estrutura de gerenciamento de risco compativel com a natureza das operagdes que
realiza e seus objetivos de crescimento em consonancia com as disposi¢des na regulacao vigente.

A estrutura estabelecida busca promover adequado entendimento e visualizacdo dos riscos do
negocio, de forma que qualquer fato que possa interferir adversamente no seu desempenho seja
identificado e tratado adequadamente, tanto em relagdo aos riscos ja existentes quanto em relagao
a0s riscos potenciais.

O processo que visa controlar e gerenciar riscos segue metodologia e estd de acordo com as
melhores praticas de mercado.

2. Principios Gerais
A politica de gestao de riscos (“Politica”) € norteada pelos seguintes principios:

e Principio da Etica: a conduta ética e os valores morais norteiam a gestio de riscos em todos os
niveis;

e Principio do Tratamento Especifico: cada risco deve ter tratamento especifico e distinto das
demais categorias;

e Principio da Abrangéncia: a Politica aplica-se a todos os colaboradores e socios da Gestora,
bem como aos terceiros com quem a Gestora mantenha contrato de prestagao de servigos;

e Principio da Segregacao das Atividades: as atividades de gestdo de riscos serdo segregadas,
mantendo estruturas independentes de desenvolvimento e monitoramento de seus modelos, de
forma a evitar conflitos de interesses e resguardar a imparcialidade dos trabalhos executados;

e Principio da Atualizacdo: a Politica deve ser objeto de permanente atualizacdo, objetivando
captar alteragdes dos ambientes interno e externo;

e Principio da Avaliacdo: toda alteracdo ou langamento de produtos deve contemplar uma
avaliagdo dos riscos inerentes; ¢

e Principio da Conformidade: deve ser observado o cumprimento da regulamentagdo interna e

externa, evitando a ocorréncia de apontamentos pelos 6rgaos de controle e supervisao.
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3. Estrutura Organizacional

A Gestora criou sua estrutura de gerenciamento de risco de forma compativel com a natureza das
operacoes realizadas, as caracteristicas dos produtos, servigos oferecidos e a exposi¢ao aos riscos
inerentes a sua atividade.

A estrutura de gerenciamento do risco deve estar apta a identificar, avaliar, monitorar e controlar o
risco que pode afetar o capital da Gestora e/ou dos fundos geridos.

Este gerenciamento envolve uma atuacao conjunta da area de risco, compliance e demais areas, que
devem primar pela conformidade de seus processos, visando mitigar principalmente perdas
potenciais.

A estrutura estabelecida busca promover adequado entendimento e visualizacdo dos riscos do
negbcio, de forma que qualquer fato que possa interferir adversamente no seu desempenho seja
identificado e tratado adequadamente, tanto em relagao aos riscos ja existentes quanto em relagao
a0s riscos potenciais.

As atividades de gestdo de riscos desenvolvidas pelo departamento de gestdo de riscos serdo
segregadas, mantendo estruturas independentes de desenvolvimento e monitoramento de seus
modelos, de forma a evitar conflitos de interesses e resguardar a imparcialidade dos trabalhos
executados.

A estrutura de gestdo de risco da Gestora ¢ composta pela Diretoria Compliance, Risco e PLD e
pelos Coordenadores de Compliance, Risco e PLD. Tanto a Diretoria de Compliance, Risco e PLD,
como os Coordenadores de Compliance, Risco ¢ PLD se subordinam aos socios da Gestora. O
departamento de gestdo de riscos da Gestora tem o seguinte organograma:

Diretor de Compliance,

Risco e PLD
Coordenador de Coordenador de
Risco Compliance e
PLD
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Atribuicdes e responsabilidades dos integrantes da estrutura
Sacios

Fiscalizar a atuagdo dos demais integrantes da estrutura.
Diretoria de Compliance, Risco e PLD

Aprovar a Politica e as alteragdes nas normas e procedimentos internos relacionadas a
gestao de riscos;

Definir objetivos e pardmetros gerais dos testes a serem realizados para o
monitoramento de risco;

Avaliar semanalmente o resultado dos testes adotados para o monitoramento dos riscos
que podem afetar o capital da Gestora e dos fundos sob gestao da Gestora;
Supervisionar a politica interna de combate e prevengdo aos crimes de lavagem de
dinheiro;

Verificar o cumprimento deste Manual,

Encaminhar mensalmente os relatorios de exposi¢do a risco de cada carteira de valores
mobiliarios sob gestdo da Gestora para o Diretor de Gestdo, Distribuicao e Suitability;,
Supervisionar diligentemente os terceiros contratados para mensurar os riscos inerentes
a cada uma das carteiras de valores mobiliarios sob gestdo; e

Garantir um ambiente favoravel para que os profissionais responsaveis por monitorar e
mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios (a) exercam
a sua funcdo com independéncia, e (b) ndo atuem em funcdes relacionadas a
administracao de carteiras de valores mobiliarios, a intermediacdo e distribui¢dao ou a
consultoria de valores mobiliarios, ou em qualquer atividade que limite a sua
independéncia.

Coordenadores de Compliance, Risco e PLD

Elaborar, mensalmente, o relatério da exposicdo ao risco de cada carteira de valores
mobiliarios sob gestdo da Gestora e encaminhar para a andlise € monitoramento da
Diretoria de Compliance, Risco e PLD;

Propor, elaborar, analisar e aprovar, juntamente com a Diretoria de Compliance, Risco
e PLD, a Politica;

Garantir que os objetivos do gerenciamento do risco, a tolerancia a riscos e os limites
estabelecidos estejam sendo considerados em toda a organizagao;

Definir o nivel de exposicao aceitavel dos riscos (tolerancia/apetite ao risco);
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e Definir as diretrizes para o gerenciamento do risco;

¢ Encaminhar a Diretoria de Compliance, Risco e PLD propostas de alteragdes nas normas
e procedimentos internos relacionadas a gestao de riscos;

e Auxiliar os demais colaboradores na identificagao e avaliacao dos riscos a que a Gestora
esta exposta;

e Acompanhar as medidas que concorram para o aprimoramento da gestdo dos riscos;

e Verificar a conformidade dos processos adotados na estrutura de gerenciamento de risco
e capital;

e Garantir que os processos adotados para o combate e prevencao a lavagem de dinheiro
estejam sendo considerados em toda a organizagao; e

e Desenvolver e aplicar os testes definidos pela Diretoria de Compliance, Risco e PLD

para monitoramento dos riscos.
4. Politica de Gestio de Risco

A Politica estabelece o conjunto de principios, acdes, papéis e responsabilidades necessarias a
identificacdo, avaliagdo, tratamento e controle dos riscos aos quais a Gestora estd exposta, bem
como, atender os requisitos da Resolu¢ao da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”) n° 21 de
25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM n° 21) e do Cddigo de Regulagcdo e Melhores Praticas
para Administragdo de Recursos de Terceiros da Associacdo das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais — ANBIMA.

Sao objetivos desta Politica:

e Minimizar os riscos aos quais a Gestora esta exposta;

e Disseminar e fortalecer a cultura de controles internos e de gerenciamento de riscos da
Gestora;

e Permitir a adequagao da Gestora aos normativos emanados pelos o6rgaos de regulagdo e
controle.

Tais riscos mensurados e monitorados pela Gestora sdo de forma paralela e complementar as
obrigacdes do Administrador Fiducidrio, no caso dos fundos de investimento, ¢ sem eximir da
responsabilidade deste no monitoramento de Riscos.

Riscos em investimentos podem ser entendidos pela probabilidade de alguma incerteza afetar
diretamente as operacdes de mercado, podendo haver possibilidade de perda de parte, todo ou de
montante superior ao valor originalmente investido.
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Cabe destacar que o controle de risco ndo apresenta garantia de um total sucesso na atividade de
previsdo. A Gestao de Risco ndo ¢ capaz de eliminar a incerteza de nosso horizonte, restringindo-
se tdo somente a reduzir as consequéncias do fato de desconhecermos o que ocorrera.

Nesse sentido, nos regulamentos dos fundos de investimento ou contratos de carteira administrada,
constard alerta aos investidores sobre a necessidade do conhecimento pleno das caracteristicas das
operacdes, bem como o entendimento dos niveis de risco embutidos nas estratégias operacionais
planejadas.

Para fins desta Politica, sdo considerados como riscos a que a Gestora esta exposta os que seguem:

e Risco de Crédito;

e Risco de Mercado;

e Risco de Liquidez;

e Risco Operacional;

e Risco de Contraparte;

e Risco de Concentragao;

e Risco Legal,;

e Risco de Imagem; e

¢ Risco de Lavagem de Dinheiro

4.1. O Anexo I deste Manual detalha a politica de gestao de riscos adotada pela Gestora
especificamente em relagdo aos fundos de investimento em direitos creditérios
(“FIDC”) cujas carteiras sdo por ela geridas.Defini¢cdes e Gerenciamento

4.1.1. Risco de Crédito

O Risco de Crédito ¢ a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas: (i) ao ndo cumprimento
pelo devedor e/ou cedente de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados, (ii) a
desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificacdo de risco do
devedor, (iii) a reducdo de ganhos ou remuneracao, (iv) as vantagens concedidas na renegociagao
e (v) aos custos de recuperacao.

4.1.1.1. Gerenciamento do Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito consiste: (i) no processo de identifica¢do e avaliacdo de riscos
existentes ou potenciais do seu efetivo monitoramento e controle, conduzidos através de politicas
e processos de gestao, (ii) no estabelecimento de limites consistentes com as estratégias de negdcios
e (ii1) na adogao de metodologias voltadas a sua administragao.
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Como parte integrante do Risco de Crédito existe a etapa de analise, selecao e monitoramento dos
ativos das carteiras geridas pela Gestora. Este processo € realizado da seguinte forma:

o Caracteristicas gerais: Sdo levantadas as caracteristicas basicas de cada ativo, a partir
das quais as equipes responsaveis pela originacdo, analise e aprovagdo da compra de
recebiveis, bem como a area de gestdo de risco, iniciam as demais andlises abaixo. As
informacdes geralmente dizem respeito, mas nao se limitam, ao emissor, prazos, taxas,
indexadores, pulverizacdo (limite parametrizado de concentracdo de cedentes e
sacados), garantias e condigoes;

e Relatério de Rating: Os relatorios das agéncias de rating sdo utilizados como
balizadores para a andlise da Gestora, que ndo se limita as questdes abordadas no
relatorio. Nenhuma aprovacao ¢ feita com base exclusiva nas informagdes constantes
desses relatorios;

e Analise Setorial: Consiste em levantar e analisar dados momentaneos sobre o setor que
o ativo analisado esté inserido, buscando a pulverizacao setorial. As informagdes obtidas
serdo utilizadas para projetar dados e contextualizar o ativo analisado em seu setor
(relevancia, estratégia, atuagao, mercado, etc);

e Analise Financeira: Utiliza os reportes contabeis (Balanco, Demonstrativo de
Resultados, Fluxo de Caixa, Balancetes e demonstragdes financeiras auditadas, quando
aplicavel) para avaliar o ativo sob a otica de geragdo de caixa, rentabilidade do negocio,
liquidez e alavancagem;

e Analise de dados historicos: Sao compilados e analisados dados de performance
histérica. O objetivo € observar se os resultados passados sao satisfatérios e estdo em
linha com as informagdes e expectativas sobre o ativo. Busca-se também identificar
eventos que ocasionaram desvio de performance para que o caso possa ser descrito e
avaliado pela area de gestdo de risco. Entre os principais dados analisados estdo o
histérico de rentabilidade, concentragdo de devedores e cedentes, inadimpléncia
(vencidos, PDD, atrasos e recompras), garantias, taxas e prazos;

e Analise Qualitativa: Visa compilar e avaliar os processos, praticas, estruturas,
governanga, prestadores de servigo, socios e executivos. Os documentos que compdem
a avaliagc@o sdo manuais de processo, politicas, organogramas, curriculos, etc. Uma vez
obtidos niveis satisfatorios na analise, essas variaveis serdo avaliadas e confirmadas no
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processo de andlise cadastral e visitas;

Analise de documentos: Todos os documentos relativos ao ativo (contrato de cessao,
termo de cessdo, procuragdes, estatutos/contratos sociais, notas fiscais, contratos de
prestacdo de servigo, ficha cadastral, comprovantes de endereco dos
socios/procuradores e dos cedentes/sacados, regulamento, prospecto, suplemento,
boletim de subscrigdo, relatério de auditoria, etc) sdo analisados pelas dareas
responsaveis pela originagdo, analise e aprovagao, a fim de compreender todos os
aspectos formais do papel: estrutura, critérios, eventos, regras, enquadramentos e
padrdes. Cabe também ao processo identificar eventuais inconsisténcias e fatores
geradores risco;

Anadlise Investigativa: Diz respeito as referéncias do mercado sobre o ativo e seu
emissor. Sao abordados “peers”, clientes, fornecedores, financiadores, investidores e
analistas para acessar as informacdes no intuito de identificar eventuais
inconformidades;

Anadlise da Carteira: Abertura de carteira dos fundos de investimentos geridos para
melhor conhecimento dos riscos do ativo. A andlise ¢ feita com base na pulverizacao,
histérico de inadimpléncia, revolvéncia e andlise dos devedores e cedentes com base em
relatorios de risco (Serasa e demais servigos do mercado);

Visitas e/ou Reunides presenciais: O objetivo ¢ conferir e qualificar “in loco” os
processos, praticas, controles e pessoas para que ocorra a avaliagao pela equipe de
origina¢do da Gestora. O relatorio desta visita/reunido faz parte do processo de cadastro
do cliente; e

Revisao e Acompanhamento: A 4rea de gestdo de risco compila e analisa
periodicamente os dados dos ativos da carteira. Caso haja qualquer fato ou alteragdo na
performance/comportamento de um ativo, a equipe serd mobilizada para investigar a
questdo e esclarecer os pontos levantados.

4.1.1.2. Recuperagdo de Crédito

A Gestora conta com uma equipe de crédito contratada que monitora constantemente o

comportamento dos ativos adquiridos por meio de diversas acdes. Entre elas: acompanhamento

diario dos ativos da carteira, monitoramento dos indices/indicadores como liquidez, cobertura,

inadimpléncia, entre outros que podem ser mensurados conforme estrutura do ativo, call com

administradores, custodiantes, emissores ¢ estruturadores, informagdes de burecau de crédito,

9
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noticias, etc.

Sempre que identificada alguma alteragdo no comportamento das carteiras, nos indicadores, ou em
quaisquer outras informagdes que indiquem piora nas caracteristicas de crédito dos ativos
investidos, a primeira a¢do ¢ sempre buscar esclarecimentos junto aos participantes da operagao
(emissores / administradores / custodiantes / agentes fiduciarios, etc). Em paralelo, ¢ feita também
uma leitura de mercado com “peers” e investidores. A partir dessas informagdes, e a depender da
leitura realizada, a Gestora toma a decisao de redugdo da exposi¢ao ao ativo, incluindo a solicitagao
para que o emissor realize a substituicao de eventual ativo inadimplido por um semelhante em
termos de retorno e risco. Caso nao seja possivel a substituicdo, inicia-se o processo de cobranga,
sendo certo que a postura da Gestora ¢ de sempre atuar ativamente nas agdes necessarias para a
recuperagdo dos créditos inadimplidos.

Essas agdes podem incluir: (i) acionamento dos participantes da operagao (administrador,
custodiante, agente fiduciario, cedente, devedor, investidores, etc), (ii) solicitar convocagdo de
assembleia junto ao administrador/agente fiduciario, (ii1) contratagdo de advogados especializados
(visando orientacdo quanto as possiveis acdes/estratégias e execucdo das mesmas), € (iv)
negocia¢ao com o cedente e/ou o devedor, entre outras conforme o caso.

Para cada tipo de produto, além dos procedimentos descritos nos regulamentos, prospectos e
suplementos dos respectivos ativos adquiridos, poderdo ocorrer nesta etapa processos de cobranca
extrajudicial, contratacdo de empresas para prestagao de servicos de cobranga e recuperacao de
créditos inadimplidos e cobrancas judiciais.

4.1.2. Risco de Mercado
O risco de mercado ¢ a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuacao nos valores
de mercado de posi¢des detidas por um fundo de investimento, incluindo os riscos das operagdes
sujeitas a variagdo cambial, das taxas de juros, dos precos de agdes e dos precos de mercadorias
(commodities).
4.1.2.1. Gerenciamento do Risco de Mercado
Principais fungdes do gerenciamento de Risco de Mercado sao:
e Identificar, medir, controlar e analisar os riscos de mercado, assegurando que os
riscos assumidos estejam de acordo com a disposi¢do ao risco de mercado no qual a

Gestora esta sujeita.

10
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e Conhecer, analisar, controlar e reportar de forma continua a situacdo, evolucao e
tendéncias das posi¢des de risco de mercado e dos resultados.

Para essa avaliagdo, a Gestora adota a metodologia do valor em risco (VaR) com intervalo de
confianga de 95% (noventa e cinco por cento) apurado semanalmente, através de planilha.

Os limites estabelecidos sao definidos conforme cenario econdmico e sdo previamente discutidos
pela equipe de gestdo e risco.

No momento em que o limite do alerta de “value-at-risk” (VaR) ¢ atingido por algum fundo de
investimento, o Coordenador de Compliance, Risco e PLD, comunica imediatamente a equipe de
gestdo que a carteira estd bloqueada para novas operagdes. Somente serdo acatadas as operagoes
cujo objetivo seja reenquadramento da carteira aos limites previamente estabelecidos.

4.1.3. Risco de Liquidez

O risco de liquidez ¢ definido como a ocorréncia de desequilibrios entre ativos negociaveis e
passivos exigiveis, descasamentos entre pagamentos e recebimentos que possam afetar a
capacidade de pagamento dos fundos de investimento. Assim, ha a possibilidade de o fundo nao
ser capaz de honrar suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, sem afetar suas
operacdes diarias e sem incorrer em perdas significativas.

Complementarmente, o risco de liquidez ¢ a possibilidade de o fundo ndo conseguir negociar a
preco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu tamanho elevado em relacdao ao volume normalmente
transacionado ou em razao de alguma descontinuidade no mercado, ou ainda a possibilidade no
atraso do pagamento dos recebiveis comprados pelos fundo em razao da inadimpléncia natural dos
devedores ou dos cedentes.

4.1.3.1. Gerenciamento do Risco de Liquidez

A estrutura de gerenciamento de risco de liquidez da Gestora ¢ composta pela Diretoria de
Compliance, Risco e PLD.

Os componentes da estrutura de gerenciamento do risco devem estar aptos a identificar, avaliar,
monitorar e controlar o risco de liquidez da instituicao.

11
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Para a modelagem de célculo para o gerenciamento de risco de liquidez devem ser observados, no
minimo, 0s seguintes principios basicos:

e Avaliagdo, acompanhamento e inclusdo de variaveis que reflitam as caracteristicas
de liquidez de cada classe de ativos e passivos, incluindo depositos de margem
esperados e outras garantias, componentes da carteira dos fundos;

e Avaliagdo, acompanhamento e inclusdo do impacto da alteragdo nas condi¢des de
mercado, de tal forma a refletir situagdes de estresse;

e Avaliagdo, acompanhamento e inclusdo do perfil e dinamica de resgate dos cotistas,
devendo ser observado o tratamento equitativo entre os cotistas;

e Avaliagdo e execucao de testes de estresse periddicos, que considerem alteragdes na
composi¢ao e dindmica dos passivos, liquidez dos ativos e perfil de cotizagdo do
fundo;

e Avaliagdo e tratamento de situagdes especiais de falta de liquidez dos ativos
componentes da carteira dos fundos, incluindo o calculo e acompanhamento de
indices minimos de liquidez;

e (Captura de informacgdes de fontes externas independentes preferencialmente, onde
aplicavel; e

e Apuracdo, monitoramento e reporte do gerenciamento de risco de liquidez deve ser
feita com periodicidade minima semanal.

A modelagem de calculo e as atividades envolvidas na apuracdao e no gerenciamento de risco de
liquidez devem incorporar as melhores praticas de mercado.

Sem prejuizo da modelagem adotada, deve-se respeitar a relagdo entre a liquidez dos ativos em
carteira e perfil de passivo (cotizagdo e liquidacao de resgates) determinado por seus respectivos
regulamentos.

Os componentes da estrutura de gerenciamento de risco de liquidez incluem projecdes de cendrios
de liquidez com a realizacdo semanal de estresse de liquidez e estabelecimento de reserva minima.

A érea de risco, representada pelo Coordenador de Compliance, Risco e PLD, emite o relatorio de
risco, que ¢ atualizado mensalmente e submetido a Diretoria de Compliance, Risco e PLD para
analise e monitoramento.

A liquidez dos ativos serd acompanhada de forma individual, dependendo da natureza do ativo, em

periodicidade semanal, conforme os critérios adiante expostos:
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Titulos Publicos: serd considerado como posi¢do liquida todo o valor que constar
na carteira;

Titulos Privados Liquidos: serd considerado liquidez imediata de acordo com a sua
data de vencimento;

Operacoes Compromissadas lastreadas em Titulos Publicos: sdo operacdes com
vencimento em 1 (um) dia util e, portanto, consideradas liquidas;

Cotas de Fundos de Investimentos: a liquidez desse ativo serd aferida em
conformidade as regras de resgate e/ou amortizacao estabelecidas no regulamento
de cada fundo de investimento;

Certificados de Depdsito Bancario (CDBs): CDBs serdo considerados liquidos de
acordo com sua data de vencimento, ou ainda, considerada a recompra pelo emissor;
Debéntures: as debéntures serdo consideradas liquidas de acordo com as regras de
amortizacao estabelecidas de acordo com sua escritura, ou ainda, considerada a
venda no mercado secundario com liquidez imediata;

Letra de Cambio (LC): a liquidez desses ativos serd considerada apenas de acordo
com sua data de vencimento;

Direitos de Crédito: referem-se aos direitos de crédito representados por duplicatas,
cheques, cédulas de crédito bancario, notas promissorias e contratos de compra e
venda, locacdo e/ou prestagdo de servigos, originados por operagdes realizadas
preponderantemente no segmento industrial, comercial, financeiro, imobiliario
hipotecas, de arrendamento mercantil e de prestagcdo de servigos. Referidos direitos
de crédito serao considerados liquidos de acordo com sua data de vencimento, ou
ainda, considerada a recompra pelo emissor.

Os procedimentos de gestdo de liquidez visam identificar e eliminar situagdes em que o fundo fique

impossibilitado de honrar com os seus compromissos financeiros, tanto com relagdo aos proprios

cotistas, no que diz respeito ao resgate de cotas, como no cumprimento de suas obrigagdes legais e

regulamentares.

A aferi¢do da liquidez dos fundos consiste no acompanhamento do nivel de certeza na realizagao

dos ativos componentes de suas carteiras, assim como no cumprimento das obrigagdes decorrentes

dos seus passivos.

O grau de liquidez sera gerenciado de forma a ser compativel com os prazos previstos nos

regulamentos de cada fundo para pagamento dos pedidos de resgate ordinarios.

A gestdo de liquidez dos ativos ¢ realizada individualmente para cada fundo, considerando a

liquidez dos diferentes ativos financeiros e as obrigagdes dos mesmos.
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O passivo dos fundos ¢ composto, mas ndo se limitando, por:

e Taxa de administragao;

e Taxa de gestao;

e Taxa de custddia;

e Taxa CVM ou ANBIMA;

e Despesas com auditorias;

e Despesas com consultorias especializadas;

e Liquidagao de operagdes pela aquisi¢ao de ativos;
e Pagamento de resgate ou amortizagao de cotistas.

O analista responsavel, indicado pela area de Compliance, Risco e PLD da Gestora, deverd atualizar
o Manual e os controles do gerenciamento de risco de liquidez sempre que houver alteragdes nos
procedimentos ou atualizagdes das rotinas.

Todas as planilhas de controle do gerenciamento de risco de liquidez estdo no diretdrio da Gestora
com acesso restrito aos coordenadores responsaveis pelo controle.

O controle de liquidez das carteiras geridas pela Gestora ¢ efetuado semanalmente.
4.1.4. Risco Operacional

O risco operacional consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas € sistemas, ou de eventos externos.

O risco operacional estd presente em todos os processos existentes na Gestora e ¢ decorrente do
mapeamento de potenciais falhas operacionais que podem vir a ocorrer em diferentes etapas destes
processos, afetando todas as partes do negocio. Dessa forma, a politica da Gestora de gestdo de
risco operacional determina que sua estrutura de gerenciamento deva ser permanentemente
atualizada em relag@o aos processos existentes e seus respectivos controles de avaliagdo e mitigacao
do risco.

Inclui o risco legal, associado a inadequagao ou deficiéncia em contratos firmados pela institui¢ao,
bem como a sangdes em razao de descumprimento de dispositivos legais e a indenizagdes por danos
a terceiros decorrentes das atividades desenvolvidas pela instituigao.

Exclui-se desta defini¢do o risco estratégico e o de reputagao.
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4.1.4.1. Gerenciamento do Risco Operacional

O processo para gerenciamento do risco operacional prevé uma abordagem qualitativa,
identificando e analisando os riscos, avaliando controles, objetivando a reducdo das perdas e
melhorias operacionais, e uma abordagem quantitativa, visando mensurar os riscos operacionais
para efeito de gestao e, futuramente, para alocacgao do capital.

O gerenciamento do risco operacional adequado esta diretamente relacionado ao conhecimento dos
processos existentes na Gestora. Todos os processos criticos devem ter seus riscos operacionais
identificados, mensurados, controlados ¢ monitorados.

A Gestora aplicara a seguinte metodologia para a identificacdo, a mensuracao € o monitoramento
do risco operacional:

e Identificagdo e correcdo tempestiva das deficiéncias de controle e de gerenciamento;

e Avaliagdo e testes de controle dos sistemas da estrutura de gerenciamento de risco
operacional;

e Revisar periodicamente a estrutura de gestao do risco operacional, adequando-a quando
necessario;

e Assegurar que todos os niveis hierarquicos devem entender suas responsabilidades com
relagdo a gestao do risco operacional em suas atividades;

e Assegurar que novos produtos, servigos, processos e sistemas, antes de serem langados
ou implementados, tenham os seus riscos operacionais identificados e avaliados;

o Estabelecer os principios corporativos de como este deve ser identificado, mensurado,
avaliado, monitorado e gerenciado, definindo claramente papéis e responsabilidades;

e Prever planos de contingéncia e de continuidade de negdcios para garantir sua
capacidade de operar e minimizar suas perdas na eventualidade de interrupgdes drasticas
de suas atividades;

e Automatizagdo/Sistematizacdo dos processos, melhora nos sistemas de tecnologia da
informacgao e backup das operacdes.

4.1.5. Risco de Contraparte

O risco de contraparte estd diretamente ligado a capacidade da contraparte no cumprimento de suas
obrigagdes determinadas em contrato.
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Todas as operagdes com titulos publicos e emissdes de institui¢des financeiras sdo efetuadas através
de Camaras de Liquidacao, tais como a CETIP ou a BM&FBOVESPA, o que limita o risco de
contraparte.

No caso da aquisi¢do de direitos de crédito por fundos, a Gestora devera garantir que a liquidagao
financeira ocorra de maneira concomitante a transferéncia de titularidade dos ativos, e sempre
através do custodiante contratado para o fundo.

A selegdo de contrapartes ¢ realizada de acordo com a disponibilidade de ativos necessarios para
que o fundo cumpra sua politica de investimento. Os limites sdo pré-estabelecidos de acordo com
a politica de investimento de cada fundo, nos termos dos respectivos regulamentos.

4.1.5.1.  Aquisicao de Ativos Crédito Privado

Nos termos da legislagao vigente ¢ do Codigo de Administragdo de Recursos de Terceiras da
ANBIMA, a aquisi¢ao de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos
gestores quanto a adocdo de procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

Dessa forma, e com o objetivo de mitigar o risco de crédito nas carteiras dos fundos, apds a
verificacdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Fundo e com a regulamentacdo vigente, serdo determinados limites para a realizagdo de
operacoes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo
com interesse econdmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes. A determina¢do dos limites serd sugerida pela Diretoria Compliance,
Risco e PLD em reunido do Comité de Riscos, a qual deverd aprové-los antes da respectiva
implementagao.

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

Para a defini¢ao dos limites, serdo consideradas nao s6 condi¢des normais do emissor e do mercado,
mas também condigdes estressadas com base em cenarios de probabilidades e nas experiéncias
historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

Além disso, a autorizagdo de determinada operacdo pela Diretoria de Riscos ndo deve ser vista

como autoriza¢do automatica para operagdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.
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Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos fundos, vale destacar algumas medidas adicionais
adotadas pela Gestora:

e (Custddia Qualificada:

Os fundos contam com servigos de custddia qualificada, de forma que todas as operacdes sdao
liquidadas junto a um tinico membro de liquida¢do. Além disso, a escolha do membro de liquidacdo
¢ feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

e Ativos de Crédito Privado:

(1) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos fundos deve ter limite previamente
estabelecido para cada fundo em seu regulamento. Conforme exposto acima, ao investir em
ativos sujeitos a risco de crédito privado, a Diretoria Compliance, Risco e PLD avaliara e
definird um limite méximo de exposi¢ao aquele emissor; e

(i)  Previamente a aquisi¢cao de operacdes, a Gestora terd pleno acesso as informagdes que julgar
necessarias a analise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo,
se for o caso, acesso aos documentos integrantes da operagao ou a ela acessorios.

4.1.5.2. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

As praticas adotadas pela Gestora em relagdo ao monitoramento dos ativos de crédito privado
adquiridos pelos fundos, sdo:

e Avaliacao periddica a qualidade de crédito dos principais devedores/emissores dos ativos
dos direitos creditorios, conforme o caso, adquiridos pelos fundos, com periodicidade de
revisdo proporcional a qualidade de crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser
o intervalo entre as reavaliacdes — e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditorios, se o caso, sendo necessario documentar todas as
reavaliacOes realizadas;

e As avaliagdes de que trata o item acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o
administrador fiducidrio do fundo e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos
previstos pela regulamentagdo vigente;

e Nas reavaliagdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execugdo das garantias
dos ativos, quando relevante, conforme abaixo; e
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e Toda alocacdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, ¢ acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

4.1.5.3. Avalia¢ao, Aceitacdo e Formaliza¢ao de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisdao de investimento, a Gestora vai zelar para

que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisi¢ao

dos créditos e ainda:

(1) Avaliar a possibilidade de execucdo das garantias, definindo critérios especificos para essa
avaliagdo;

(11) Considerar a variabilidade do valor de liquidacdo, atentando também para os provaveis
valores de venda for¢ada;

(ii1))  Definir os percentuais de refor¢o de garantia (overcollateral) em fung¢ao de um valor
conservador de liquidacao forcada;

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

(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 econdmico do ativo ndo s6 para o usudrio atual, mas também em
relag@o a outros potenciais usuarios; e

(vi)  Quando houver o compartilhamento de garantias: (a) assegurar que o compartilhamento ¢
adequado a operagdo; e (b) verificar se a parte da garantia que lhe ¢ cabivel esta livre e em
que condi¢des podera ser executada.

Por sua vez, os critérios acima indicados serdo reavaliados periodicamente, enquanto os respectivos
ativos permanecerem nas carteiras dos fundos. A periodicidade das reavaliagdes serd determinada
caso a caso pela Diretoria Compliance, Risco e PLD, com base na relevancia do ativo e da garantia
na avaliacao do risco de crédito, ndo podendo tal periodicidade ser superior a 12 (doze) meses.
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4.1.6. Risco de Concentracao

O risco da aplicagao nos fundos possui forte correlagdo com a concentragdo da carteira dos
respectivos fundos, sendo que, quanto maior for a concentragdo da carteira do fundo, maior sera a
chance do fundo sofrer perda patrimonial significativa que afete negativamente a rentabilidade das
cotas.

4.1.7. Risco Legal (Compliance)

A gestora buscara sempre atender a todas as exigéncias legais na prestagao de obrigacgdes legais
informativas aos 6rgaos reguladores e autorreguladores, em relagdo a empresa e seus produtos,
principalmente seus fundos de investimento.

No caso da Gestora, pode ser atribuido o Risco Legal a possibilidade de perdas decorrentes de
documentagdo insuficiente, falta de poderes dos representantes da contraparte para assumir o
compromisso, desconhecimento de algum aspecto juridico relevante, gerando a incapacidade de se
implementar uma cobranga, por falta de amparo legal.

A Gestora manterd lista atualizada com obrigagdes contemplando servicos de gestdo e
administrado, monitorando seu cumprimento constantemente e apresentando os principais fatos do
més na reunido do Comité de Compliance.

O registro deste evento pode ser constatado em meio eletronico e em registro de atas do respectivo
Comité de Compliance, arquivadas em pasta digital relacionada ao assunto. A evidéncia em caso
de incidéncia efetiva deste risco devera ser apontada no referido Comité.

A CVM, em caso de ndo cumprimento de alguma obrigagdo legal ou Instrugdes pela Gestora, ¢
autorizada a impor as seguintes penalidades:

(1) adverténcia;

(i1) multa;

(ii1))  suspensdo do exercicio de cargo de gestora de recursos; ou
(iv)  inabilitagdo temporaria, entre outros.

4.1.8. Risco de Imagem
Este risco estd diretamente relacionado a possibilidade de perdas decorrentes da instituicdo em ter
sua imagem ou nome desgastado junto ao mercado ou as autoridades, em razdo de comportamento

inadequado de seus colaboradores ou publicidade negativa, verdadeira ou nao.

19



&\ LeenCapital

Os soécios e funcionarios devem zelar pela imagem da Gestora, através de elevada postura
profissional e atuarem em conformidade com o Cédigo de Etica e Conduta Profissional, o qual foi
elaborado atendendo rigidas normas de conduta pessoal e profissional. Os colaboradores a serem
contratados sdo treinados, tomam conhecimento das politicas e manuais da Gestora e atestam por

escrito o dever de cumprir seu contetido.

O controle interno e a frequéncia de monitoramento relacionada a este risco se dardo pela
apresentacao periodica ao Comité de Gestao de Risco, de uma relatorio de consulta de crédito em
nome da Gestora, além de relatério de pesquisas na rede mundial de computadores sobre fatos
relevantes ou artigos relacionados a esta.

O registro deste evento podera ser constatado em meio eletronico e em registro de atas do respectivo
Comité de Gestao de Risco, arquivadas em pasta digital relacionada ao assunto. A evidéncia em
caso de incidéncia efetiva deste risco devera ser apontada no referido Comité.

Para tanto, a Gestora devera seguir a risca os limites de concentracao estabelecidos em cada um
dos regulamentos dos fundos cujas carteiras sdo por ela geridas, bem como as disposi¢cdes
constantes do Anexo I deste Manual.

5. Estrutura Organizacional e Governa Interna
A Resolucao CVM 21, em seu art. 26 estabelece que o Diretor de Risco deve:

i.  verificar o cumprimento da politica de gestdo de riscos;

ii. encaminhar relatorio da exposi¢do ao risco de cada carteira de valores mobiliarios sob
gestao para as pessoas indicadas na politica de gestao de riscos em frequéncia, no minimo,
mensal; e

iii. supervisionar diligentemente, se houve, terceiro contratado para mensurar os riscos

inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.

Os colaboradores dedicados as atividades de gerenciamento de risco e seu Comité especifico ndo
estao subordinados a area de Gestdao de Recursos ou a qualquer area comercial, além disso, ndo se
envolverdao em atividades entendidas como limitadoras de sua independéncia.

O Diretor de Gestao devera tomar todas as providéncias necessarias para ajustar a exposicao a risco

das carteiras, com base nos limites previstos nesta Politica e nos regulamentos dos fundos de

investimento.
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A estrutura da Gestora para aquisicdes € monitoramento de crédito ¢ compativel com a
natureza das operagdes realizadas, as caracteristicas dos produtos e dos servigos oferecidos.
Dessa forma, essa estrutura organizacional esta dividida em areas nao subordinadas entre si,
sendo estas as areas de gestdo de recursos e gestao de risco € seus respectivos comiteés.

5.1. Comités da Gestora
5.1.1. Comité de Risco e Compliance

Com objetivo de reduzir possiveis vieses subjetivos da analise dos riscos, o Comité de Risco
e Compliance ¢ responsavel pela assessoria ¢ monitoramento das operacdes envolvendo
fundos de investimentos. Possui frequéncia mensal, com coordenacdo do Diretor de
Compliance, Risco e PLD e presenca de no minio 3 (trés) membros, ficando condicionada a
presenca do Diretor de Gestao.

Sao analisados nesse comité os seguintes topicos:

e Risco de Mercado
e Risco de Liquidez
e Risco de Crédito

Para desempenhar suas atividades, o Comité de Risco e Compliance pode receber apoio de
consultores externos que provejam informacao, orientacdo e suporte técnico.

No Comité de Risco e Compliance sera apresentada a evolugdo das métricas de risco ao longo
do periodo entre o Comité corrente e o Comité anterior, destacando possiveis ocorréncias
excepcionais ou a deterioragdo de quaisquer métricas.

Além das métricas de riscos, o Comité de Risco e Compliance discutird melhorias nos
processos, indicadores da 4rea a serem propostas a fim de melhor atender aos oOrgdos
reguladores e autorreguladores, assim como também os riscos de novas operagdes que estdo
em estudo.

O Comité de Riscos e o Diretor de Risco e Compliance possuem a prerrogativa de determinar
a diminui¢do ou, até mesmo, a “zeragem” das posi¢des dos fundos visando o cumprimento
de seus respectivos mandatos e a preservagao do interesse dos cotistas dos fundos.

As decisdes tomadas no Comité de Gestao de Risco e Compliance sdao formalizadas em atas
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de tais reunides, que serdo mantidas por, no minimo, 5 (cinco) anos e disponibilizadas a
consulta dos orgdos reguladores e autorreguladores, caso sejam solicitadas.

5.1.2. Comité de Investimento

O Comité de Investimento ter por objetivo realizar as decisdes de investimento,
documentando de forma consistente e passivel de verificagdo, por exemplo, por meio de tas
das reunides do Comité de Risco e Compliance assinadas pelos participantes. Quando for o
caso, além da deliberacao final, as atas devem incluir registro documental dos fatores que
fundamentaram as decisdes tomadas, como, por exemplo, as informagdes e os materiais
apresentados neste Comité. Esse Comité ¢ realizado concomitantemente como o Comité de

Risco e Compliance, ou quando provocado.
6. Alocacao de Ativos entre os Fundos Geridos

Os ativos serao divididos entre os fundos sempre obedecendo a politica de investimentos prevista
em seus respectivos regulamentos e observando a disponibilidade dos recursos em caixa. Tendo em
vista que a Gestora ¢ responsavel pela gestdo da carteira de inimeros fundos, caso haja a
necessidade de alocagdo de ativos entre fundos, a Gestora adota o tratamento conforme os critérios
abaixo:

e Ativos em liquidagdo, avaliagdo, desenquadrados ou com problemas estarao impedidos
de serem negociados entre os fundos da casa;

e Ativos que tenham precificagdo estabelecida pelo mercado (“preco de mercado”) serdo
movimentados seguindo este conceito;

e Ativos sem restri¢des serdo exclusivamente transacionados na curva de emissao, caso
nao haja preco de mercado definido.

As oportunidades de saida de risco, em mercado secunddrio, serdo ponderadas pelo volume
absoluto que cada fundo mantém em sua carteira.
7. Limites de exposicdo a risco dos fundos de investimento que nio tenham,

respectivamente, no contrato e nos documentos do fundo, limites expressos

Os fundos de investimento geridos pela Gestora que ndo tenham limites expressos deverao observar
os limites de exposicao constantes do Anexo I deste Manual.
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8. Teste de Aderéncia

Com periodicidade minima anual, serdo realizados testes de aderéncia e eficacia das métricas e
procedimentos previstos nesta Politica.

Os resultados dos testes realizados deverdo ser objeto do relatorio anual de Compliance de
responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD, que deve ser apresentado até o ultimo
dia de janeiro de cada ano a Diretora Executiva da Gestora.

O referido relatorio anual de Compliance deve prever, ainda, consideracdes a respeito das decisoes
e medidas tomadas ao longo do ano civil anterior relacionadas a esta Politica, bem como eventuais

sugestdes para fins de revisdo desta Politica e dos procedimentos adotados.

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em consideragao (i) mudancgas
regulatorios; (ii) conversas com outros participantes do mercado; e (iii) eventuais deficiéncias
encontradas, dentre outras.

9. Consideracgoes Finais

Esta Politica de Gestdo de Risco deve ser revisto e avaliado, no minimo, anualmente pelo(s)
Coordenador(es) de Compliance, Risco e PLD, em conjunto com a Diretoria de Compliance, Risco
e PLD, com base nos testes de estresse realizados € nas demais evidéncias obtidas, com a finalidade
de continuar a atender da forma mais eficiente possivel aos objetivos estabelecidos neste Manual.

Quaisquer duvidas ou questdes decorrentes desta Politica de Gestdo de Riscos, favor encaminhar
para a Leen Capital Ltda., na Rua Manuel da Nobrega n°® 986, 2° andar, Paraiso, CEP: 04.001-003,
cidade de Sao Paulo, Estado de Sao Paulo, ou através do telefone (11) 3034-3476 ou, ainda, através
do correio eletronico: thais.neves@]leencapital.com.br, aos cuidados da Sra. Thais Neves Esmério
Ramos.
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ANEXO 1

Especificamente em relagdo aos fundos de investimento em direitos creditérios (“FIDCs”) geridos
pela Gestora, cada FIDC possui um regulamento que determina as caracteristicas gerais dos direitos
de crédito (“Direitos de Crédito”’) que podem ou ndo ser adquiridos pelo respectivo FIDC.

A politica de analise e selecao de Direitos de Crédito dos FIDCs ¢ de responsabilidade da Gestora,
que ¢ a unica responsavel pela andlise e selecdo dos Direitos de Crédito a serem adquiridos pelos
FIDCs e tecnicamente capacitada para realizar a avaliagdo da capacidade econdmica dos cedentes
(“Cedentes”), bem como dos respectivos sacados (“Sacados’”) dos Direitos de Crédito.

A aprovagdo do crédito a ser adquirido € realizada mediante um processo de analise do Cedente e
do Sacado, que envolve aspectos financeiros e mercadoldgicos.

Uma vez que sejam selecionados e analisados Direitos de Crédito elegiveis de um determinado
Cedente, a Gestora solicitard ao Cedente os documentos necessarios para sua analise cadastral

Apo6s a andlise inicial, o Cedente firmara um contrato de cessao com o FIDC, representado pela
administradora, estabelecendo os termos e condigdes aplicaveis a todas as futuras cessdes de
Direitos de Crédito entre as partes.

Os dados cadastrais serdo analisados de acordo com critérios identificados na se¢ao “Risco do
Cedente” abaixo:

Além dos dados cadastrais, a Gestora conferira se o Cedente e os Direitos de Crédito atendem aos
seguintes pré-requisitos basicos, antes de dar seguimento as demais etapas de avaliacao de risco:

e O Cedente dos Direitos de Crédito podera ser pessoa juridica inscrita e em situacdo ativa
no Cadastro Nacional de Pessoas Juridicas - CNPJ;

e O Cedente dos Direitos de Crédito podera ser uma pessoa fisica e em situagdo regular
na base da Receita Federal do Brasil — RFB;

e Os prazos de vencimento dos Direitos de Crédito devem obedecer ao disposto no
respectivo regulamento do FIDC; e

e Os limites minimos e maximos de concentragdo com relagdo a carteira e ao patrimonio
liquido do FIDC, conforme dispostos no respectivo regulamento, devem estar sendo
observados, considerada pro forma a aquisi¢cdo pretendida.
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Durante o processo de aprovacdo de uma aquisicdo de Direitos de Crédito, serd enviado ao
custodiante do FIDC um arquivo com informacgdes referentes a todos os Direitos de Crédito
ofertados, para que seja verificado o cumprimento quanto aos critérios de elegibilidade. Uma vez
confirmado o atendimento aos critérios de elegibilidade, a operacao ¢ considerada aprovada e o
custodiante liberard via TED o montante relativo a operagdo ao Cedente, conforme instrugdes
bancérias cadastradas.

No dia util posterior a cada cessdao de Direitos de Crédito, a Gestora tomara as providéncias
necessarias para que os Direitos de Crédito adquiridos sejam recebidos pelo FIDC.

Ap0s a cessdo dos Direitos de Crédito, a Gestora confirmara junto aos Sacados, por meio de carta
informativa, a cessdo dos Direitos de Crédito ao FIDC e que o pagamento dos Direitos de Crédito
devera ocorrer ao FIDC.

Processo de Aprovacao de Crédito

O processo de aprovagdo do crédito do Cedente sera realizado pela Gestora, que realiza a analise
segundo alguns critérios:

e Risco do Cedente;

e Risco da Operacao;
e Risco do Sacado ¢;
e Critérios Subjetivos.

I - Risco do Cedente

Com o intuito de mitigar o risco por Cedente, sao realizados os seguintes procedimentos de
monitoramento e mitigacao de risco de fraude:

e Limite de crédito indicativo por Cedente conforme sua posi¢ao financeira e observado
o limite de concentragdo individual previsto no respectivo regulamento do FIDC; e

e As operagdes de cessdao dos Direitos de Crédito serao confirmadas junto aos Sacados,
via confirmacao publica ou contato telefonico antes da execucao da transacgao.

Os procedimentos sdo efetuados pela Gestora ou por Consultoria de Crédito contratada e

supervisionada pela Gestora, que atua na originacdo e identificacdo da veracidade dos Direitos de
Crédito adquiridos pelo FIDC e relacionados a manutengdo da carteira.
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II - Risco da Operacao

Cada nova operacao de aquisi¢ao de Direitos de Crédito de um Cedente ja cadastrado e analisado
¢ avaliada isoladamente. Neste caso, ¢ analisado o enquadramento do Cedente, do Sacado e dos
Direitos de Crédito a politica de investimento do FIDC.

Além disso, sem prejuizo do disposto na politica de investimento do FIDC, serdo analisados ainda
e considerados como parte do risco da operacao:

e O prazo médio dos Direitos de Crédito;

e Os Sacados;

e O valor total da operagdo; e

e O historico de liquidez de Sacados e Cedente em questao.

III - Risco do Sacado

Uma vez incluidas as informagdes cadastrais, os Sacados serdo analisados conforme os seguintes
parametros:

e Situagdo dos Sacados e tipo do direito creditério; e
e Se houver historico de operagdes com o FIDC, ¢ levado em consideragao o risco de

liquidez de cada Sacado.

Caso seja detectada pela Gestora qualquer objecdo ou risco substancial quanto ao Sacado, a
transacao nao sera realizada.

IV - Critérios Subjetivos
Os critérios subjetivos podem influenciar positiva ou negativamente a aprovagdo do crédito.
Cedentes pertencentes a setores com elevados niveis de concorréncia, com poucas barreiras a

entrada de novos competidores, sdo evitados.

Além disso, Cedentes que apresentam deficiéncias evidentes de gestdo e estratégia também sao
evitados.

Os critérios subjetivos sdo definidos pela Gestora e estdo sujeitos a alteragcdes sem prévio aviso.
Podem ser revistos em funcao de:
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e Um determinado prazo de tempo em que a Gestora considere os critérios subjetivos
vigentes obsoletos;

e Por substituicao a outros que a Gestora, por sua avaliacao das condi¢gdes de mercado ou
da economia, considere mais adequados ao momento para a selecdo dos Direitos de
Crédito a serem adquiridos pelo FIDC; e

e Conclusdo por parte da Gestora de que os critérios vigentes ndo sao eficientes para um
determinado caso de aquisi¢ao dos Direitos de Crédito.

Além disso, outros indicadores que a Gestora podera incorporar a analise de cada novo caso, seja
ele de operagdo isolada, cliente, grupo econdmico ou setor, sao os seguintes:

e Riscos Setoriais: dependéncia do setor externo (importagdes ou exportacdes), formagao
de precos de commodities, existéncia ou ndo de setor pulverizado e tendéncias;

e Riscos Gerenciais: capacidade técnica do corpo gerencial,

¢ Riscos Macroecondmicos: comportamento da economia e implicagdes de alteragdes nas
politicas economica, fiscal e monetaria conduzidas pelo governo federal por meios de
suas instituicdes, entre eles o Copom, Banco Central do Brasil, Ministério da Fazenda,
Ministério do Planejamento e outros;

e Riscos Mercadolégicos: politica de vendas, canais de distribuicao, estratégias de
crescimento, de investimento e tendéncias;

¢ Riscos Operacionais: administracao profissional, governanga corporativa, preocupagao
com o meio ambiente e controles internos.

Monitoramento
A atualizacao dos cadastros ¢ feita periodicamente, sempre que se fizer necessaria, € a cada nova
cessdao, uma vez que o proprio software impede a realizagdao de qualquer operacdo do Cedente que

ndo tenha registros atualizados relativos aos critérios indicados no “Risco do Cedente” acima.
g

O monitoramento da operacdo ¢ diario, e se da via sistema de controle dos Direitos de Crédito
desenvolvido internamente pela Gestora, nos termos deste Manual.
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