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1) INTRODUGAO

A LAD CAPITAL GESTORA DE RECURSOS LTDA (“LAD Capital" ou “Instituicdo”) possui uma
abordagem de gestdo integrada dos riscos envolvidos na atividade de gestdo de recursos de
terceiros, sejam eles de investimentos das carteiras de valores mobiliarios, ou de questdes legais,
de ética e conduta.

Nesse sentido, para fins de atendimento a legislacdo e regulacdo aplicavel, e para o cumprimento
da sua responsabilidade fiduciaria para com os melhores interesses dos seus
cotistas/investidores, este documento (“Politica de Gestdo de Risco”) descreve as praticas de
gestdo de risco da empresa.

1.1. Publico-alvo

Estdo sujeitos ao disposto no presente documento os sécios, administradores e funcionarios da
LAD CAPITAL (individualmente “Colaborador” ou, em conjunto, “Colaboradores”), independente
do departamento e cargo em que trabalhem, sendo sua obrigacdo conhecer a versdao mais
recente na integra da Politica, o devera ser registrado por meio de assinatura digital da versao
mais recente desta Politica.

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta Politica,
informando qualquer anormalidade ao Diretor de Risco.

1.2. Revisdo e Atualizagao

Esta Politica foi elaborada e deve ser interpretada em consonancia com os demais manuais e
politicas da LAD CAPITAL e deve ser revisada e atualizada anualmente pelo Diretor de Riscos em
conjunto com o Diretor de Compliance, a fim de incorporar medidas relacionadas a atividades e
riscos novos ou anteriormente nao abordados.

1.3. Responsabilidade

O Diretor de Riscos é responsavel pelos controles que garantam o atendimento das regras e
critérios desta Politica. O Diretor de Risco e o Diretor de Compliance poderdo ser a mesma pessoa.

Em atendimento a Instrucdo n.2 558 da Comissdo de Valores Mobilidrios (“CVM”), é de
responsabilidade da area de Risco possuir procedimentos e controles que permitam o
monitoramento, mensura¢do e o ajuste permanente dos riscos inerentes a cada uma das
carteiras de valores mobilidrios. Esse arcabouco é estruturado de acordo com as especificidades
e formas com que cada tipo de risco se apresenta, e na especificidade de cada carteira.

2) TIPOS DE RISCO

Abaixo encontram-se os principais tipos de risco cujas abordagens e tratativas sdo descritas neste
documento:

e Mercado — diz respeito as potenciais perdas financeiras em funcdo de varia¢des diarias
no prego dos ativos aos quais estas estdo expostas;
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e C(Crédito e Contraparte — diz respeito as potenciais perdas financeiras em funcdo de
inadimpléncia, ou quebra de compromisso firmado, por parte de terceiros;

e Lliquidez — diz respeito a capacidade converter a exposi¢cdao em ativos para caixa, a fim de
honrar obrigaces de curto-prazo, sem que se incorra em perdas financeiras;

e QOperacional — diz respeito as potenciais perdas financeiras que derivem de mau
funcionamento, ou incumprimento, dos fluxos e processos inerentes ao funcionamento
da empresa no exercicio das suas atividades.

3) ESCOPO DE ATUACAO

Perante a sua responsabilidade geral de mitigar os riscos mencionados na se¢do anterior, a area
possui tratativas especificas a cada um dos tipos. Pode-se, porém, resumir o escopo de atuacdo
da drea nos quatro pontos abaixo:

e Politicas e Procedimentos: definicdo dos riscos a serem monitorados, de politicas e
metodologias de controle, bem como validacdo e aprovacdo de novos produtos e
instrumentos;

e Controle: execucdo das politicas e controles definidos, monitorando as exposicoes
assumidas e os seus respetivos limites de exposicdo e risco;

e Comunicacdo: envio de relatérios de exposicdo e risco, bem como a organizacdo de
comité para discussao de questdes de carater especifico;

e Acdo: exigéncia e acompanhamento de ac¢des para correcdo de inconformidades
identificadas em relacdo as politicas definidas, bem como coordenacdo de tratativas a
casos especificos discutidas em comité.

4) ESTRUTURA DA AREA

A area de Risco é uma area Unica, sendo de responsabilidade do Diretor de Riscos a delegacdo de
tarefas especificas aos Colaboradores que a integrem. Abaixo encontra-se breve descri¢ao das
tarefas que se enquadram em questdes de Risco, e das que se enquadram em Compliance:

o Risco - dizem respeito a questdes de investimento, tais como as restricdes de
exposic¢do e risco impostas aos veiculos de investimento sob gestdo; a precificagdo de
ativos; e ao funcionamento da infraestrutura de sistemas de informacgédo, controle e
operacionais em geral; e

o Compliance - dizem respeito ao cumprimento do disposto no Manual de Compliance
para fins de mitigacdo do risco decorrente de eventual inobservancia as disposi¢ées
legais aplicaveis, questdes de ética e conduta, e de relacionamentos em geral.

A drea de Risco é independente e segregada da drea de Gestao, tanto em relagdo as suas funcgdes,
guanto ao seu reporte hierdrquico.
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A drea reporta-se diretamente ao Diretor de Risco, tendo qualquer um dos integrantes da area
abertura para questionar e dialogar com o mesmo sobre qualquer assunto relativo a conducao
dos negdcios da empresa. O Diretor de Risco e o Diretor de Gestdo tém relacdo hierdrquica
horizontal de reporte funcional.

Atualmente a area de Risco é Composta pelo Diretor de Risco (que também é o Diretor de
Compliance) e por um analista.

5) COMITE DE RISCO

Para além do Comité de Compliance, estipulado no Cédigo de Etica e Manual de Controles
Internos da LAD CAPITAL, a Instituicdo possui estrutura de comités para apresentacao e
deliberacdo sobre questdes especificas nos seus respetivos mandatos.

A area de Risco possui um Unico comité geral, o “Comité de Risco”. Este, por sua vez, podera
organizar-se em forma de subcomités conforme a extensdo ou especificidade que a pauta
demande.

Abaixo encontra-se breve descricao das atribuicGes, composicao, frequéncia e forma de registro
de decisdes do Comité de Risco:

. Atribuicdo: monitorar as diferentes exposicdes a riscos assumidos pelas carteiras sob
gestao, inclusive analisando o cenario macroeconémico para agao preventiva.

o Composicao: Diretor de Gestdo, Diretor de Risco e Diretor de Compliance, bem como
eventuais convidados sempre que julgado necessdrio;

. Frequéncia: mensal, podendo ser convocada extraordinariamente conforme o
Diretor de Risco entender necessario;

o Registro das decisdes: podera dar-se através de ata escrita, e-mail cujo destinatario
contenha todos os membros que compdem o comité, ou apresenta¢do em formato
power point;

6) FERRAMENTAS E CONTROLES

6.1 Sistemas

Para fins do exercicio das suas fun¢Ges no que diz respeito aos controles de exposicdo e risco
descritos neste documento, a drea de Risco conta com recursos tecnoldgicos de desenvolvimento
interno e sistemas externos contratados.

Os sistemas de Gestdo de Risco dizem respeito, principalmente, ao estabelecimento de rotinas
automatizadas de trocas de dados e geracdo de relatérios especificos, minimizando assim a
intervengdo humana e os riscos operacionais dai decorrentes. O principal sistema e recurso
tecnoldgico é o sistema BriTech. O BriTech é considerado um sistema integrado Front-to-Back,
no sentido que possui fungdes de:
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. controle e conciliacdo de posicdo com as custddias;

° calculo de diversas métricas e estatisticas para controle de risco de mercado, crédito
e liquidez;

° simulagdo de operagdes e os seus impactos para as exposicoes e riscos das carteiras;

o enquadramento regulatdrio de carteiras anterior a efetiva negociacdao (“pre-trade

compliance”);
° boletagem, rateio e aloca¢do de ordens executadas;

o enquadramento regulatério de carteiras considerando as ordens efetivamente
executadas e alocadas;

. processamento gerencial de carteiras e projecdo de rentabilidade;

Para além do sistema BriTech a LAD Capital desenvolveu controles proprietarios fundamentados
nas necessidades especificas de cada um dos FIP sob sua gestdo e ajustados as peculiaridades de
seus ativos investidos.

6.2 Fonte de dados

A disponibilidade e extracdo de dados de qualidade é parte fundamental para que sejam possiveis
os corretos monitoramentos e controles da drea de Riscos. Nesse sentido, as fontes publicas
independentes ou oficiais de dados sdo preferidas, sendo hoje os principais fornecedores de
dados utilizados: Brasil, Bolsa, Balcdo (“B3”), Banco Central do Brasil, Associa¢do Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”), CVM, e agéncias independentes
de rating.

O BriTech possui base de dados integrada com os principais fornecedores oficiais, de tal forma
gue ndo existe inser¢ao manual de dados publicos no sistema por parte da drea de Risco para fins
dos controles descritos neste documento.

Adicionalmente, para determinados mercados, ativos ou classes de ativos, é possivel que nao
existam fontes oficiais e independentes organizadas de forma suficiente. Nesse caso, fazendo uso
da sua diligéncia, a drea de Risco suporta-se na existéncia de fontes de dados alternativas, tais
como os calls de negociagdo de ativos organizados por corretoras, laudos e pareceres técnicos
independentes.

Para ativos especificos que ndo tenham histdrico ou divulgacdo de determinados dados
necessarios aos controles, a drea podera utilizar-se de varidveis por similaridade (proxies) que

considere adequadas e devidamente formalizadas.

6.3 Relatorios

Para as suas atividades de controle e comunica¢do quanto as exposigdes e riscos assumidos pelas
diferentes carteiras de valores mobilidrios sob gestdo, bem como ao monitoramento das




IAD/CAPITAL

questdes de Compliance, a area de Risco possui uma estrutura de relatérios didrios de cunho de
circulacdo interna distribuidos a todos os integrantes da Instituicao.

Os relatérios que, além de suportarem a tomada de decisdo da drea de Gestdo, tém como
principal funcdo o controle em sentido estrito das restricoes de exposicdo e risco impostas as
carteiras sob gestdo (“relatdrios de risco”) sdo compostos por:

o Informacgdes gerais sobre a carteira;

o Indicadores de risco especificos ao tipo de controle e carteira;
o ExposicGes em diversas formas de consolidagdo de posicao;

° Rentabilidade absoluta e relativa;

o Volatilidade e indice de Sharpe.

6.4 Limite de Exposicao e Risco

Os limites de exposicdo e risco controlados podem ter trés origens distintas, apresentadas abaixo
e ordenadas de forma hierarquica:

. Regulamento: quando o proprio regulamento da carteira de valores mobilidrios
estabelece formalmente o tipo de medida a ser controlada, bem como o seu nivel
maximo;

. Politica de Investimento: quando, ainda que ndo seja definido formalmente no

regulamento, o cotista/investidor determina na sua politica de investimentos a
medida a ser controlada, bem como o seu nivel maximo;

o Gerencial: na auséncia de definicdo de limites em regulamento, ou politica de
investimentos, sdo controlados limites de cunho gerencial, estabelecidos por
metodologias internas. Os limites gerenciais diferem por tipo de risco e encontram-
se apresentados nas se¢des seguintes.

6.5 Monitoramento de Limites

A area de Risco é responsdvel pelo controle em sentido estrito quanto a ocupagdo de limites de
exposi¢ado e risco, controle o qual é realizado por meio do sistema BriTech e dos relatérios didrios
de exposicdao e de risco mencionados anteriormente. Segue-se um sistema de sinalizagdo
preventiva, dando destaque especial nos relatérios aos fundos com uso elevado do seu limite
total através de um esquema de cores:

° Verde - até 75% do limite;
o Amarelo - de 75% até 100%, simbolizando alerta e exigéncia de atengao especifica;
o Vermelho - a partir de 100%, simbolizando extrapolagdo do limite. Adicionalmente

neste caso, é exigido ao gestor do fundo: justificativa para a ocorréncia; proposta de
plano de agcao para enquadramento da carteira.
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A algada para tomada de risco é de discricionariedade da area de Gestao, desde que dentro dos
limites estabelecidos em regulamento, politica de investimento do cotista/investidor, ou
gerencialmente por esta politica.

Para Fundos de Investimento em participacdes (FIP’s), a adequacdo aos limites é observada no
momento do investimento, sendo realizada adequacdo periddica conforme a realizagdo de novos
investimentos e/ou desinvestimentos, oportunidade em que a area de Risco analisa o impacto
dos referidos investimentos e/ou desinvestimentos sobre os limites dos fundos em questéo.

Medidas para saneamento.

Em caso de desenquadramento da carteira ou descasamento entre estrutura de passivo e de
ativo, o Comité de Riscos podera determinar:

e Reenquadramento da Carteira: Determinacdo direta ao trader para comprar ou vender
guantia certa de ativos num horizonte de tempo definido. O reenquadramento da
carteira deverd ser determinado por escrito ao trader com notificacdo que contenha
ativos a serem comprados ou vendidos, quantidades e horizonte de tempo para
execucao;

e Bloqueio: Proibicdo de aquisicdo suplementar de ativos determinados, seja durante
periodo determinado, seja por tempo indeterminado. O bloqueio devera ser
determinado por escrito ao trader com notificacdo informando o ativo bloqueado e
periodo de proibicdo (caso determinado). Vendas ndo sdo bloqueadas - a posi¢do no ativo
podera ser reduzida; e

e Correcdo da Carteira: Determinagao ao trader para que, nas condi¢cdes de mercado e com
discricionariedade, execute mudancga na alocacdo da carteira. A correcdo é determinada
por meio de composicdo da carteira a ser perseguida e indicacdo de horizonte de tempo
para execugao.

SituagGes Especiais de lliquidez

As situagOes especiais de iliquidez dos ativos pertencentes as carteiras dos fundos, caso ocorram,
provavelmente serdo originadas da suspensdo da negocia¢do de algum ativo da carteira, de
resgates de algum fundo de investimento investido, ou decorrentes de ativos distressed em que
a LAD Capital seja contratada como prestador de servigo de Gestdo para recuperagao do ativo
por meio de praticas de gestdo ativa.

Nesse segundo caso, a Instituicdo procurard esclarecimentos adicionais junto ao gestor e ao
administrador do fundo de investimento investido, e exercera o seu direito de voto na Assembleia
Geral dos fundos investidos de acordo com a sua Politica de Exercicio do Direito de Voto.

Durante todo o processo, a LAD Capital consultard o Administrador dos seus fundos geridos sobre
o melhor procedimento a ser seguido, que dependera de cada situacdo individual, buscando-se
sempre um tratamento justo e equitativo para os cotistas dos fundos. Nos casos em que a LAD
Capital figurar, também, na situacdo de Administrador Fiduciario de FIP, serdo tomadas medidas
fundadas na situacdo individual de cada fundo e ativos investidos, em especial haja vista que os
FIP’s se caracterizam por investimento direto de longo prazo em cardter permanente.
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Dentre os fatos que influenciam as decisdes da Instituicdo podem ser enunciados, dentre outros:

e As alocacgles, individualmente e no agregado, no referido ativo com negociacdes ou
resgates suspensos;

e A natureza da suspensdo de negociagdo ou resgate;

e A expectativa de tempo necessario para a normalizacdo da situacdo de iliquidez;

e O volume de recursos que poderdo ser liberados e volume retido no processo de
reestruturacdo dos ativos com negociacdo ou resgate suspensos; e

e O montante de resgates recebidos pelo fundo com alocacdo nos referidos ativos com
negociacdo ou resgate suspensos. A Gestora, em consulta com o Administrador dos seus
fundos geridos, poderd optar por manter as aplicacdes e resgates em caso de
imaterialidade e/ou curta duragdo da situacdo de iliquidez das carteiras, ou optar pela
suspensdo de resgates com a convocagao de Assembleia Geral dos cotistas dos fundos
para deliberagdo dos procedimentos a serem seguidos.

7) RISCO DE MERCADO

Entende-se como risco de mercado a possibilidade de perdas financeiras em funcao das variacdes
diarias no preco dos ativos (“Marcacdo a Mercado”) aos quais as carteiras de valores mobiliarios
estdo expostas. Este capitulo descreve as medidas de risco de mercado calculadas, monitoradas
e controladas, bem como os seus parametros basicos de calculo adotados e os limites a serem
observados.

8) RISCO DE CONCENTRACAO

O risco de concentragdo se caracteriza pela concentracdo de investimentos de carteiras de valores
mobilidrios em um mesmo ativo financeiro, setor e/ou emissor que pode potencializar a
exposicao dessas carteiras aos riscos inerentes ao alvo da concentragao

Caso os regulamentos dos produtos sob gestdo/administracdo da LAD Capital ndo determinem
limites especificos em relacdo a diversificacdo da carteira, a Instituicdo procurar adotar boas
praticas de diversificagdo que mitigue o risco de concentracdo, considerando tamanho das
posicBes e a correlagdo entre as estas.

No caso especifico dos FIP’s, procura-se como técnica a aderéncia ao risco de concentragdo
estabelecido na politica de investimentos dos FIP’s e, em especial nos casos de FIP’s patrimoniais,
a conformagdo com a estrutura societaria e objetivo de investimento almejados.

9) RISCO DE LIQUIDEZ

O Risco de Liquidez consiste na possibilidade do fundo gerido ndao estar apto a honrar
eficientemente suas obrigacGes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as
decorrentes de vinculagdao de garantias, sem afetar suas operacgdes didrias e sem incorrer em
perdas significativas.

Também se considera risco de liquidez a possibilidade do Fundo ndo conseguir negociar a preco
de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho em relagdo ao volume transacionado ou, ainda,
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por conta de alguma descontinuidade de mercado. Diferentes fatores podem aumentar esse tipo
de risco, destacando-se, por exemplo:

e Descasamento entre os fluxos de liquidacao de ativos e as exigéncias de recursos para
cumprir obrigagdes incorridas pelos fundos;

e CondicBes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de liquidez dos
mercados nos quais os valores mobilidrios integrantes dos fundos sdo negociados;

e Ativos dos fundos que sao insuficientes para cobrir exigéncia de depdsito de margens
junto a contrapartes; ou

e Imprevisibilidade dos pedidos de resgate.

Cumpre destacar que o investimento em Fundos de Investimentos em Participacdes (FIP’s) possui
caracterizacdo de investimentos diretos e de longo prazo em empresas com cardter permanente,
ou seja, possuem regras especificas concernentes a gestdo de risco de liquidez sendo estas
estipuladas no regulamento de cada fundo. Nesse sentido, a LAD Capital, implementa medidas
para a efetivacdo da politica de investimento dos FIP’s sob sua gestao.

A LAD Capital tem por vocacdo a gestdo ativa de fundos em cenarios de distressed, significando
gue, muitas vezes o FIP, ao contratar a LAD Capital para o exercicio da atividade de gestdo, sera
considerado em situacdo especial de iliquidez, cabendo a LAD Capital empreender os melhores
esforcos para, através da gestdo ativa, atingir os limites de liquidez considerados aceitaveis para
aquele FIP. Nestes casos, é tracada em reunido do Comité de Riscos planos de ac¢do para
atingimento de limites e melhora de posicdo de caixa e equivalentes do fundo.

Nesse sentido, para assegurar a conformidade entre os prazos de desinvestimento/resgate e a
liguidez dos ativos sob gestdao, a LAD Capital conta com sistema prdprio para a mensuracao de
risco de liquidez dos FIP’s que se enquadram no paragrafo acima.

Monitoramento de Passivo:

A Gestora controla internamente a qualidade do passivo (base de clientes), analisando o grau de
dispersao da propriedade das cotas, o tempo médio de permanéncia dos investidores e os
volumes médios de resgates (liquidos de aplicagdo) nas diferentes carteiras de valores mobiliarios
administradas pela Gestora, pelo menos nos vérticesde 1, 5, 21, 42, 63, 126 e 252 dias Uteis, que
sdo os prazos estabelecidos pela ANBIMA.

10) RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE
Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte é, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacGes
financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo do contrato de crédito decorrente de
deterioragdo na classificagdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou remuneragdes, as
vantagens concedidas na renegociacao e aos custos da recuperacgao.

A LAD CAPITAL realiza a gestdo de Veiculos que possuem investimento em ativos de crédito
privado e ativos de crédito publico, razao pela qual o gerenciamento deste tipo de risco é
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realizado de acordo as caracteristicas especificas de cada investimento, conforme abaixo
indicado.

Aquisi¢do de Ativos Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo de orientar
os gestores de recursos quanto a procedimentos recomenddveis na aquisicio de ativos
representativos de dividas ou obrigacGes ndo soberanas (crédito privado), bem como nos termos
do Cddigo Anbima de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de
Terceiros, a aquisicao de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos
gestores quanto a adogdo de procedimentos préprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito (divida,
depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicdo através de derivativos, seja
pela colocacdo de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da posicao
adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos fundos sob gestdo da LAD Capital, apds a
verificacdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Veiculo e com a regulamentacdo em vigor, serdo determinados limites para a realizacdo de
operacdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de
grupo com interesse econbmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes. Sem prejuizo, o Comité de Gestdo podera deliberar sobre a aquisicao
do ativo, bem como sobre o volume total da operagao.

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

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

Além disso, a autorizagdo de determinada operagdo pelo Diretor de Risco e Compliance ndo deve
ser vista como autorizagdo automdtica para operagdes subsequentes de um mesmo
emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos sob gestdo da LAD Capital, vale destacar
algumas medidas adicionais adotadas pela LAD CAPITAL:

e Custddia Qualificada: Exceto quando dispensado no caso dos Fundes de Investimento em
participagdes, os Fundos sob gestdo da LAD Capital contam com servico de custddia
qualificada, de forma que todas as operac¢des de acdes listadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo sdo liquidados junto a um Unico membro de liquida¢do. Dessa forma, é possivel
que a LAD CAPITAL realize a compensacao das operacgdes de venda de ativos com as
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operacbGes de compra, liquidando apenas a diferenca das operacdes e, portanto,
mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do membro de liquidacdo é feita de
maneira criteriosa, privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

e Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Fundos sob gestdo da
LAD Capital deve ter limite previamente estabelecido para cada fundo de
investimento sob gestdo da LAD Capital em seu regulamento ou contrato,
conforme o caso, ou pelo Diretor de Risco e Compliance. Conforme exposto
acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado, o Diretor de Risco
avaliara e definira um limite maximo de exposi¢do aquele emissor; e

(ii) A LAD CAPITAL deverd investir em ativos de crédito privado apenas de emissores
pessoas juridicas que tenham suas demonstracdes financeiras auditadas,
anualmente, por auditor independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central
do Brasil, ficando excetuado da observancia do disposto neste item o ativo de
crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de
fianca ou aval; ou (c) coobrigacdo integral por parte de instituicdo financeira ou
seguradoras ou empresas que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas
anualmente por auditor independente autorizado pela CVM. Neste sentido, os
mesmos procedimentos de analise de risco de crédito descritos nas alineas acima
para a empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacao. Ainda, sem prejuizo
desta obrigacdo, a LAD CAPITAL pode investir em ativos de crédito privado de
empresas que ndo tenham suas demonstragdes financeiras auditadas em razao
de terem sido constituidas em prazo inferior a 1 (um) ano, desde que seja
diligente e que o ativo contenha clausula de vencimento antecipado para
execucdo, caso ndo obtenha as demonstracdes financeiras da empresa auditadas
apo6s 1 (um) ano de constituicdo;

(iii) Previamente a aquisi¢ao de operagdes, a LAD CAPITAL deve se assegurar de que
terd pleno acesso as informacgGes que julgar necessdrias a analise de crédito para
compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos
documentos integrantes da operacdo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a LAD CAPITAL buscara utilizar a combinagdo de analises quantitativas e
qualitativas para a gestdo de risco de crédito dos devedores. Em determinados casos, a utilizacdo
de calculos estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de
uma analise, também devidamente documentada, que leve em consideragdo aspectos como a
reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis
pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes.
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Em se tratando de Fundos de Investimentos em Direitos Creditérios, a analise do risco de crédito
dos direitos creditorios pela LAD CAPITAL deverd contemplar adicionalmente, pelo menos, os

seguintes aspectos:

(i) em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situacdo
econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de
endividamento; c) capacidade de geracdo de resultados; d) fluxo de caixa; e)
administracdo e qualidade de controles; f) governanca; g) pontualidade e atrasos
nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econ6mica; j) limite de
crédito; e k) risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e
liguidacdo dos direitos creditérios;

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

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

(v) Nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliacdo da base
de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de
crédito similares, tais como, mas ndo limitando-se a atividade economica,
localizagdo geografica, tipo de garantia, risco operacional associado a aquisi¢do,
acompanhamento e liquidacdo dos direitos creditdrios, histérico de
inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade
(commingling).

Quando for o caso, a LAD CAPITAL deve diligenciar para que ocorra a cessao perfeita e acabada
de direitos creditérios adquiridos pelas carteiras, de modo a garantir total segregacdo juridica
entre os riscos da originadora desses direitos e o patrimdnio representado por eles na emissora
(true sale dos direitos creditérios).

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever cldusulas restritivas (covenants) tais
como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros, existéncia de protestos e
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negativacdes em 6rgdos de protecdo ao crédito acima de determinado patamar, ocorréncia de
alteragdes na estrutura societaria e razao minima de garantias.

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

Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Em atencdo ao disposto no Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo Anbima de Regulagdo
e Melhores Prdticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, a LAD CAPITAL adota as
seguintes praticas em relagdo ao gerenciamento de risco de crédito:

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

e A possibilidade de se utilizar mercado secunddrio para venda de ativos como fator
considerado na gestdo de liquidez de ativos de crédito privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa ou um
percentual de liquidez imediata das transac¢des de crédito, a ser definida pelo Diretor de
Risco e Compliance;

Os controles e processos da LAD CAPITAL sdo capazes de: (i) fazer o cadastramento dos diferentes
ativos que podem ser negociados pelos Fundos sob gestdo da LAD Capital, possibilitando
armazenar caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de
aquisicdo pelo Fundos sob gestdo da LAD Capital, informagdes sobre o rating da operagdo na data
da contratacdo, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operagGes cujo
cedente ndo possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais
caracteristicas ser objeto de analise pelo Comité de Risco; (ii) fazer a precificagdo com base no
tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de cdlculo, incluindo as férmulas
e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatdrios gerenciais para monitoramento das
operag¢des adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado
de operacGes com caracteristicas semelhantes, a exposicdao ao risco de crédito em condicGes
normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operacoes.

A LAD CAPITAL deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditdrios, conforme o caso, adquiridos
pelos Fundos sob gestdo da LAD Capital, com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade
de crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliacdes — e/ou
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a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditérios, se o
caso, sendo necessdrio documentar todas as reavaliacdes realizadas.

As avaliacdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis para o
Administrador e para a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacéo
em vigor.

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

Toda alocacgdo arisco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida continuamente,
sendo parte integral da estratégia de gestao.

Avaliagdo, Aceitagdo e Formalizagdo de Garantias

Em se tratando de Fundos de Investimento em Direitos Creditérios, na medida em que a garantia
for relevante para a decisdo de investimento, a LAD CAPITAL deve zelar para que os documentos
relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos créditos e a
LAD CAPITAL devera ainda:

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

(ii) Considerar a variabilidade do valor de liquidacdo, atentando também para os
provaveis valores de venda forcada;

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

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

(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 econémico do ativo ndo sé para o usuario atual, mas
também em relagdo a outros potenciais usudrios; e

(vi) quando houver o compartilhamento de garantias, a LAD CAPITAL devera: (a)
assegurar que o compartilhamento é adequado a operacao; e (b) verificar se a parte
da garantia que lhe é cabivel esta livre e em que condi¢des podera ser executada.
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11) RISCO OPERACIONAL

A politica de gerenciamento de riscos operacionais tem por objeto a preveng¢do e minimizacao de
erros e falhas na prestacdo de servicos de gestao e distribuicdo, que possam impactar clientes
e/ou fundos de investimento geridos e/ou cujas cotas sejam distribuidas pela LAD Capital, gerar
perdas financeiras e/ou acarretar risco de imagem.

Os riscos operacionais podem se verificar em decorréncia de diversos eventos, incluindo, mas
sem se limitar a, erros no processamento de transacGes, desenquadramentos de carteira de
valores mobiliarios, fraudes (internas ou externas), falhas de comunicagdo e/ou interrup¢do nos
negdcios em funcao de falhas em sistemas. Os eventos envolvendo riscos operacionais podem ou
ndo gerar perdas financeiras, sendo certo que, independentemente da ocorréncia de perda, os
riscos operacionais devem ser sanados pela LAD Capital tdo logo identificados.

O processo de gerenciamento de riscos operacionais é continuo e envolve as seguintes etapas:

e Mapeamento e compreensdo dos procedimentos internos e rotinas relacionadas as
atividades da LAD Capital, identificando os riscos operacionais inerentes a elas;

e C(Criacdo e documentacdo de controles internos, por meio de politicas internas,
procedimentos operacionais e treinamentos, a fim de mitigar todos os riscos operacionais
relevantes, reduzindo, na medida do possivel, o risco de erros, desenquadramentos,
fraudes, falhas de comunicacdo; e/ou interrupgdo nos negdcios em fungdo de falhas de
sistemas; e danos de imagem;

e Avaliagdo periddica dos controles operacionais internos, com o intuito de verificar sua
aplicacgao e eficicia;

e Monitoramento didrio de riscos operacionais, a fim de identificar eventuais eventos de
risco operacional. Uma vez identificados, esses eventos devem ser prontamente levados
pelo Diretor de Risco ao conhecimento do Diretor de Compliance e do Diretor de Gestdo,
que deverdo atuar em conjunto na solugdo dos problemas identificados e na mitigagado
de riscos;

e Sem prejuizo da tomada das medidas mencionadas no item acima para resolugdo de
problemas identificados, o Diretor de Risco deverd reavaliar a politica de risco
operacional da LAD Capital periodicamente, a luz dos eventos de risco operacional
ocorridos no periodo, a fim de aprimorar a referida politica, bem como os procedimentos
internos e treinamentos oferecidos aos colaboradores da LAD Capital; e

e Qs eventos de risco operacional devem ser devidamente reportados internamente, bem
como as medidas adotadas para resolvé-los, estas devem ser devidamente
documentadas.

12) MEDIDAS

O risco de mercado das carteiras de valores mobilidrios € mensurado, monitorado e controlado,
principalmente, através de quatro medidas, sendo trés delas paramétricas, e cujas interpreta¢des
encontram-se explicitadas nas subsec¢des abaixo, e uma discriciondria (Stress Testing). Como
complemento para fins de andlise, e ndo de controle em sentido estrito, exceto quando
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explicitamente determinado no regulamento da carteira de valores mobilidrios ou politica de
investimento do cotista/investidor, sdo computadas e monitoradas estatisticas ex-post das
carteiras e ativos sob gestao.

e VaR: indica a maior perda financeira projetada em termos absolutos que a carteira de
valores mobilidrios incorrera, de acordo com intervalo de confianca de tempo pré-
determinados;

e B-VaR:-indica a maior perda financeira relativa ao seu indice de referéncia que a carteira
de valores mobilidrios incorrerd, com intervalo de confianca e de tempo pré-
determinados;

e Tracking Error: - indica o desvio de rentabilidade em relagdao ao seu indice de referéncia
gue a carteira de valores mobiliarios assumird, com intervalo de confiangca e de tempo
pré-determinados;

As medidas paramétricas acima ndo sao aplicaveis aos Fundos de Investimentos em Participacdes
(FIP’s), uma vez que os ativos que compde suas carteiras sdo caracterizados por Investimentos
Diretos de Longo Prazo em empresas de cardter permanente. Por outro lado, sdo observadas as
medidas indicadas no item "7", "8", e "9", acima, para gestdo do risco de mercado, concentracao,
e liquidez, respectivamente.

13) CONSIDERACOES FINAIS

O desconhecimento em relacdo a qualquer das obrigacGes e compromissos decorrentes deste
documento ndo justifica desvios, portanto, em caso de duvidas ou necessidade de
esclarecimentos adicionais sobre seu conteudo, favor consultar a drea de Compliance.

O descumprimento dos preceitos deste documento ou de outros relacionados pode acarretar
medidas disciplinares, medidas administrativas ou judiciais cabiveis, podendo levar a demissao
ou outras sang0es, inclusive decorrentes da legislagdo, autorregulagdao ou regulamentagdo
aplicavel.
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