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1.INTRODUGCAO

O presente documento foi elaborado com o objetivo de explicitar e formalizar a Politica
de Gestdo de Riscos (“Politica”) da CRESCERA OPERACOES ESTRUTURADAS LTDA.
(“CRESCERA"), identificando as praticas adotadas para mensuracdo, monitoramento e

enquadramento de risco em suas diversas categorias.

Esta Politica devera seguir as regras em vigor aplicaveis a matéria, em especial: (i)
Resolucao CVM n. 21/2021, conforme alterada; (ii) a Resolucdo CVM n. 175/2022; e (iii)
o Cdédigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros, incluindo as “Regras e

Procedimentos do Cédigo de Administracdo de Recursos de Terceiros”.

Todos os colaboradores da CRESCERA devem ler, compreender e cumprir

integralmente as previsdes desta Politica.

O escopo desta Politica é a gestao de riscos em Fundos de Investimento em Direitos
Creditoérios (“FIDC” ou “Fundos”) sob gestdo da CRESCERA.

A gestao dos Fundos envolve diversos riscos que estdo contemplados nesta Politica e
qgue sao relacionados a natureza dos ativos passiveis de aquisicdo pelos respectivos

Fundos, conforme demonstrado abaixo.

2. GOVERNANCA

Para o monitoramento e acompanhamento dos diversos riscos relacionados ao mandato
dos Fundos sob gestdao, a CRESCERA adota processos internos de investimento,
monitoramento e desinvestimento, conforme aplicavel. Os riscos relacionados a gestao
dos ativos e direitos creditérios integrantes das carteiras dos Fundos devem ser

diligentemente acompanhados e mitigados, de forma primaria, pelo Departamento de
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Gestao e, sem prejuizo de suas funcdes designadas, pelos Departamentos internos de
Legal & Compliance e de Risco independentes. Além disso, o Departamento de Gestao
contrata escritérios de advocacia, consultores, assessores financeiros e outros
prestadores de servico para auxilid-las na execucao de cada processo da gestao dos

Fundos.

2.1. ESTRUTURA DO DEPARTAMENTO DE RISCO

O Departamento de Risco é subordinada diretamente a Diretoriade Risco & Compliance
e composta atualmente por um coordenador, um gerente e um sécio de risco e trés
membros do Departamento de Compliance, sendo eles, dois coordenadores e um sécio.
Estes sdo responsaveis pela execucdo e andlise das tarefas, dentre elas, o
monitoramento e supervisdo dos riscos dos Fundos, a elaboracao e envio de relatérios
ou apontamentos para a Diretoria de Risco & Compliance e, sempre que aplicavel para
os respectivos times de Gestdo e/ou Comité de Investimentos de Operacdes

Estruturadas.

A Diretoria de Risco & Compliance participa das reunidoes do Comités de Investimento e
do Comité Executivo da CRESCERA, abaixo descritos, de forma a assegurar que os riscos
identificados no processo de gestdo dos Fundos estdo sendo enderecados. Nessa linha,
a Diretoria de Risco & Compliance nao se subordina hierarquicamente a qualquer area
ou plataforma de investimento e reporta diretamente ao Comité Executivo, a mais alta

instancia deciséria dentro da governanca da CRESCERA.

Adicionalmente, com o objetivo de manter sua independéncia frente a andlise e
apontamentos de riscos, a Diretoria de Risco & Compliance nao devera celebrar, em
nome da CRESCERA, qualquer acordo, contrato, memorando ou qualquer outro

documento vinculado com a gestao dos Fundos.
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Na estrutura de governanca da CRESCERA estao constituidos os Comités relacionados

aseguir.

Comité Executivo:

Forum de carater estratégico e decisério para o qual os demais Comités da CRESCERA
devem reportar as principais atividades desempenhadas bem como os resultados
obtidos nos Fundos sob gestao. E a instancia méaxima interna para governanca e gestao
de riscos pela empresa. E composto pelos principais socios executivos, com participacdo
da Diretoria de Risco & Compliance. Relne-se mensalmente e extraordinariamente,

sempre que necessario.

Comités de Investimento de Operacdes Estruturadas

Sado atribuicoes deste Comité a deliberacdo sobre a aquisicdo de crédito privado e o
monitoramento do desempenho das carteiras dos Fundos, além do cumprimento do
regulamento e das normas aplicaveis aos Fundos. O Comité é composto pelos sécios
séniores de operacodes estruturadas, incluindo o respectivo Diretor responsavel pela
atividade de gestdo, e convidados externos. Além disso, a Diretoria de Risco &
Compliance também participa das reunides desse comité. Reinem-se trimestralmente

ou extraordinariamente, sempre que necessario.

Comité de Governanca, Risco, Etica e Sustentabilidade (‘CGRES”):

Forum de discussao sobre questoes éticas, relativas a conflito de interesses, governanca
e sustentabilidade, descumprimento as politicas e procedimentos internos, definicao e
monitoramento dos riscos operacionais, legais, entre outros riscos inerentes a atividade
de gestao de recursos por parte da CRESCERA. Reporta-se diretamente ao Comité

Executivo. E composto pela Diretoria de Risco & Compliance, por um operating partner
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da CRESCERA, e um sécio sénior e membro do Comité Executivo da CRESCERA, bem
como pelo Departamento de Compliance. Relne-se trimestralmente e de forma

extraordinaria, sempre que necessario.

Comité de Protecdo de Dados:

Forum de discussdo sobre questdes relacionadas a protecao de dados pessoais que
transitam pela CRESCERA, incluindo, mas nao se limitando ao processo de coleta,
armazenamento e tratamento de dados pessoais aos quais a CRESCERA tem acesso.
Possui reporte direto ao Comité Executivo. E composto pelo Encarregado de Dados da
CRESCERA - Data Protection Officer (DPO), pela equipe de Legal & Compliance e membro
daequipe de Tecnologia e Informacdao da CRESCERA. Reline-se anualmente ou de forma

extraordinaria, sempre que necessario.

Comité de Gente e Gestao:

Forum de discussdo sobre questdoes relacionadas aos cargos e saldrios dos
colaboradores, avaliacdo de desempenho, gestdo de beneficios, treinamentos e
desenvolvimentos internos, comunicacao interna, revisdo de Politicas de Gente e
Gestao, recrutamento e agendas de criacdo de valor para companhias investidas dos
Fundos geridos. E composto pela head de Recursos Humanos (RH) e sécios séniores da

CRESCERA. Reline-se mensalmente.

Cada Comité listado acima possui regimento préprio e as reunides sdo lavradas em ata

de forma sumaria ou em apresentacoes de powerpoint, conforme a pauta da reuniao.

3. GESTAO DE RISCOS DOS FIDC
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Atualmente, a CRESCERA realiza a gestdo de um FIDC que tem por objetivo a aquisicao
de cotas de consércio, sejam elas ativas ou canceladas. Para tal processo é contratado
um Consultor Especializado, que podera desempenhar funcdes adicionais, como agente
de cobranca, checagem de lastro, verificacao de critérios de elegibilidade, em linha com

o disposto no Regulamento do Fundo.

Deste modo, considerando as especificidades do Fundo, listamos abaixo os principais
riscos atrelados a gestdo do FIDC em questao, indicando, para cada caso, como o

controle de referidos riscos é realizado pelo respectivo Departamento de Risco.

3.1 RISCODELIQUIDEZ

O risco de liquidez pode ser compreendido a partir de seus dois tipos, que estado
relacionados entre si, quais sejam: (i) o risco de liquidez de mercado, sendo esse o risco
relacionado a eventuais perdas decorrentes da variacdo do preco de um ativo em
funcdo do prazo necessario para liquida-lo; e (ii) o risco de liquidez de fluxo de caixa
(funding), relacionado a possibilidade de falta de recursos por um fundo para honrar com
seus compromissos, em decorréncia do descasamento de prazo entre ativos e passivos

em carteira.

O Departamento de Risco controla a liquidez para as carteiras dos FIDC geridos. Esse
procedimento é realizado diariamente com base na posicdo de fechamento do dia
anterior e em linha com o planejamento de fluxo de caixa estimado pelo Departamento
de Gestao, visando garantir uma reserva de liquidez para atender as necessidades
operacionais do Fundo. Se o resultado do calculo do nivel de risco for maior do que
limite maximo definido internamente para o Fundo, o desenquadramento sera
reportado ao Departamento de Gestao para que esta tome as devidas providéncias.
Como garantia de independéncia, os colaboradores participantes neste processo nao

se reportam para os gestores dos FIDC, reportando-se diretamente ao Departamento
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de Risco.

O controle e gestao dorisco de liquidez das carteiras dos FIDC geridos pela CRESCERA
serarealizado através de ferramenta proprietaria, por meio da qual é possivel averiguar
o historico de rentabilidade das cotas dos FIDC sob gestdao ao longo do tempo em
comparacao a indicadores de mercado, bem como outros indicadores que visem

predizer o aumento da exposicao ao risco.

Serd realizado controle diario de fluxo de caixa, patrimonio liquido e liquidez do FIDC,

bem como elaborado relatério de enquadramento de sua carteira.

O Departamento de Risco é responsavel pela producao e distribuicdo mensal para ao
Departamento de Gestao, dos relatérios de risco de liquidez das carteiras dos FIDC,
notadamente no que se refere a disponibilidade de caixa futura para cumprir as

obrigacodes rotineiras e extraordindrias dos FIDC.

3.2 RISCODEMERCADO

Risco de mercado é o risco de ocorréncia de perdas em funcao de variacdes nos valores
de ativos como consequéncia da oscilacdo de precos e taxas de mercado, como juros,
acoes, moedas e commodities, bem como por diversos fatores de mercado, como

liquidez, crédito e alteracdes nas politicas econdmicas nacionais ou internacionais.

Apesar das cotas de consércio ndo pagarem juros diretamente, elas competem com
outras alternativas de investimento para o cotista do FIDC. Deste modo, se a taxa de
juros subir, oretorno implicito da carteirado FIDC pode se tornar pouco atrativo frente
a alternativas mais liquidas, podendo afetar o valor de mercado das cotas.

Desta forma, o gerenciamento do risco de mercado deve considerar:

(i) o acompanhamento das condicoes e cenarios de mercado em geral, tais como
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mudancas na volatilidade de precos, nas politicas monetaria e cambial,
medidas fiscais, dentre outros, conforme aplicavel,

(ii) analise de indicadores das empresas emissoras, contrapartes, cedentes e
sacados;

(iii)  verificacdo de fatores como tempo até contemplacao, histérico de
cancelamentos, taxas de administracao e liquidacao das cotas de consércio;

(iv)  limitacoes a concentracdo por emissores, de acordo com as caracteristicas
de cada FIDC gerido;

(v) acompanhamento da evolucdo dos modelos de risco utilizados e revisao
periddica das premissas adotadas; e

(vij o acompanhamento da precificacdo realizada pelos administradores

fiduciarios, sem prejuizo de outros fatores.

Adicionalmente, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado
também é parte do processo de gestdo e decisao de investimento, de modo que ao
Departamento de Gestao devera se basear em parametros, métricas e limites que serao

inseridos nos sistemas internos da CRESCERA.

3.3 RISCODE CONCENTRAGAO

Orisco de concentracao é caracterizado pela concentracao de investimentos em ativos
gue estejam sujeitos a um mesmo fator de risco, tais como pais, regiao, emissor, tipo e
classe de ativo, dentre outros, fato que pode potencializar a exposicao da carteira em

caso de eventuais perdas e oscilacdes nos precos dos ativos em carteira.

O FIDC deveraobservar os limites de concentracao estabelecidos em seu regulamento,
assim como as demais disposicoes legais e regulamentares relativas a concentracao da

carteira de acordo com o tipo do fundo em questao.
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Os fatores relacionados a cada ativo, tais como: tamanho do mercado secundario, perfil
dos outros credores, niUmero de credores (pulverizacdo do crédito), valor nominal da
posicao detida pelo fundo em comparacao ao valor total da emissao e da divida total do
emissor, rating do emissor, correlacao entre as posicoes, além de fatores qualitativos de

cada emissor, devem ser considerados na gestao do risco de concentracao.

O monitoramento do risco de concentracao da carteira do FIDC sera diario, seguindo o
seu regulamento, sendo certo que situagcdes que representem excepcionalidades e que

demandem alguma acao especifica serdo reportadas pelo time a Diretoria de Risco.

Adicionalmente e tendo por base o perfil do FIDC, a atuacdo do Consultor
Especializado, que também desempenha outras atividades no Fundo, pode gerar uma
dependéncia excessiva em relacao a tal prestador, de modo que a eventual interrupcao
da prestacdo dos seus servicos, inclusive no caso de sua substituicao, por qualquer

motivo, podera afetar o regular funcionamento do FIDC.

Tendo em vista o acima disposto, sdo adotadas as seguintes estratégias pela
CRESCERA, visando a mitigacao do risco em questao:

(i)  Due Diligence Continuo: revisao regular do Background Check do Consultor
Especializado, bem como os critérios de selecao das cotas e a performance do
Consultor;

(i)  Auditorias Periddicas: realizacdo de revisdes e auditorias periddicas para

verificar a adequacao das cotas de consércio oferecidas ao FIDC;

(iii) Diversificacdo de Administradoras: Monitorar se o consultor esta adquirindo
cotas de multiplas Administradoras de consércio, evitando concentracao
excessiva e risco de baixa qualidade de ativos;

(iv) Estabelecimento de limites de alocacao no Regulamento do Fundo, como

limite maximo de exposicao do patriménio liquido por Administradora de
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consorcio ou por determinado tipo de Grupo de Consodrcio; e
(v) Garantia que o Consultor Especializado possua um Plano de Continuidade

Operacional.

3.4 RISCO DE CREDITO ECONTRAPARTE

O risco de crédito esta associado a possibilidade de perdas relacionadas ao nao
cumprimento pela contraparte de suas respectivas obrigacdes financeiras nos termos
inicialmente pactuados, a desvalorizacdo de instrumentos de crédito decorrente da
deterioracado naclassificacdo de risco do emissor, aos custos envolvidos narecuperacao
do crédito e a reducao de ganhos ou remuneracdes esperadas quando da realizacdo do
investimento. Ou seja, esta relacionado as possiveis perdas que o credor pode enfrentar

na hipétese de ndo pagamento, pelo devedor, da quantia devida.

Especificamente no caso do FIDC que adquire cotas de consdrcio, o risco de
inadimpléncia das cotas adquiridas pelo Fundo pode comprometer a sua rentabilidade
e liquidez, de modo que o seu patrimoénio liquido pode ser afetado negativamente em
virtude de perdas associadas ao ndo cumprimento pelas Administradoras de Consércio

de suas respectivas obrigacoes financeiras.

Nesse sentido, a CRESCERA realiza, por meio tanto do seu Departamento de Gestao
qguanto do Departamento de Risco, o monitoramento de eventos que possam afetar as
condicoes econdmico-financeiras dos emissores/devedores e contrapartes.

A andlisedoriscode crédito e contraparte feita pela CRESCERA verificara os seguintes

elementos e buscara a adocao das seguintes acoes mitigadoras:

(i) Critérios Rigorosos de Selecao: estabelecimento de parametros de analise de
crédito, incluindo histérico dos consorciados, grupos de consércio e qualidade

das garantias eventualmente oferecidas;
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Due diligence prévio das Administradoras de Consércio: garante que seja
realizada um due diligence incluindo a verificacido de fatores como a sua
capacidade de pagamento, a pontualidade no cumprimento de suas

obrigacdes e sua experiéncia no ramo;

Diversificacao da Carteira: evitar concentracao excessiva em determinados
perfis de consorciados, grupos de consércio ou Administradoras de

Consorcio;

Seguro ou Garantias: sempre que possivel, estruturar mecanismos de

mitigacao, como seguros ou garantias adicionais.

Adicionalmente, a CRESCERA devera observar (ou garantir que sejam observados) os

seguintes critérios, quando da aquisicdo dos direitos creditérios, de forma a mitigar os

riscos de crédito e contraparte:

(i)

(i)

(iii)

verificar, previamente a aquisicdo, a compatibilidade do crédito que se
pretende adquirir com a politica de investimento da carteira e com a regulacao

vigente;

somente adquirir ativos de crédito privado caso tenha sido garantido o acesso
asinformacoesque a CRESCERA julgar necessariasadevidaandlise de crédito

para comprae acompanhamento do ativo;

dispor em sua estrutura interna, ou contratar de terceiros, equipe ou
profissionais especializados nas analises juridica, de crédito e Compliance,
que possibilitem a avaliacao do negdécio e o acompanhamento do titulo apds

sua aquisicao;
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(iv)  exigir o acesso aos documentos integrantes da operacao ou a ela acessérios
que devemrefletir aadequadaformalizacido dos referidos direitos creditorios
e, quando aplicavel, a formalizacdo de garantias constituidas em favor da

operacao;

(v) diligenciar para que ocorra a cessao perfeitamente formalizada de direitos
creditérios adquiridos pelo FIDC, a fim de que a documentacao comprobatéria
possa garantir o protesto, cobranca extrajudicial ou execucao judicial dos

direitos creditdrios cedidos e de suas eventuais garantias, se aplicavel;

(vi)  monitorar o risco de crédito envolvido na operacao, bem como a qualidade e
capacidade de execucdo das garantias, quando aplicavel, enquanto o ativo

permanecer nacarteirado FIDC.

Neste sentido, quando aplicavel, com o objetivo de mitigar o risco de crédito no FIDC
e, apos a verificacdo da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a
politica de investimento do FIDC e com a regulamentacdo em vigor, serdo
determinados limites para a realizacdo de operacdes sujeitas ao risco de crédito e,
quando aplicavel, das contrapartes com caracteristicas semelhantes. Em todos os
casos, a CRESCERA providenciara a apuracao de risco de crédito e de contraparte e
alocacado de capital compativel com o porte, a natureza das operacoes, acomplexidade

dos produtos e a dimensao da exposicao ao risco de crédito e de contraparte.

3.5 RISCOS OPERACIONAIS

O Risco Operacional é definido como a possibilidade de ocorréncia de perda devido a
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou

acontecimentos externos.
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Adicionalmente, falhas em processos internos, erros na precificacao das cotas ou risco
de fraudes podem comprometer as operacées do FIDC. Dada a complexidade
operacional prépria dos fundos de investimento em direitos creditérios, ndo ha garantia
de que as trocas de informacdes e documentos entre os sistemas eletrénicos utilizados
nas operacoes se dardo livres de erros. Caso qualquer desses riscos venha a se
materializar, a cobranca e/ou a realizacdo dos direitos creditérios podera ser

adversamente afetada, prejudicando o desempenho do Fundo.

Nesse sentido, a fim de mitigar danos causados pelo impedimento do funcionamento
regular de seu escritério,a CRESCERA adota plano de contingéncia que é detalhado em
politica segregada (“Politica de Seguranca da Informacao, Continuidade de Negdcios e

Ciberseguranca”).

Além disso, visando reduzir falhas na execucao, cumprimento de prazos, gerenciamento
das atividades ou praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos, a
CRESCERA conta com sistema proprietario para acompanhar e monitorar ocorréncias
internas. Dessa forma, o sistema proprietario possui um médulo que permite registrar
qual foi a ocorréncia, sua classificacdo de risco e seu status. Para tanto, a CRESCERA
elaborou uma matriz de risco para cada area, que é monitorada pelo Departamento de
Compliance. A matriz de risco classifica eventuais ocorréncias e é revisada
periodicamente pelo Departamento de Compliance, levando em consideracdo as
atividades realizadas pela instituicdo e as ocorréncias identificadas no passado. Os
planos de acao e prazos devem ser acordados juntamente com as areas envolvidas na

ocorréncia.

A CRESCERA envida seus melhores esforcos para mitigacao e tratamento tempestivo de
erros operacionais, incluindo aqueles advindos de sistemas ou falhas humanas, tentando

sana-los de forma eficaz e justa para com os Fundos sob gestao e, consequentemente,
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seus cotistas. Caso o erro operacional seja identificado antes de sua concretizacao, ou
seja, antes de produzir seu resultado, sera considerado apenas uma falha, e ndoumerro

propriamente dito.

4, TRATAMENTO DE SITUAGCOES DE DESENQUADRAMENTO

O monitoramento continuo do enquadramento das carteiras dos Fundos sob gestao é
executado pelo Departamento de Risco, ndo obstante a responsabilidade primaria do
Departamento de Gestao, principalmente no momento da aquisicio do direito

creditorio.

O desenquadramento da carteira é observado quando um dos limites expressos no
regulamento de um dos Fundos ou regulamentacao aplicavel é descumprido. Caso seja
identificado qualquer desenquadramento, o Departamento de Risco deve
imediatamente comunicar ao Departamento de Gestao, de forma que seja elaborado um
plano de acado adequado, incluindo o motivo, providéncias imediatas e prazo previsto
para reenquadrar o Fundo. O plano de acao deve ser reportado ao Departamento de
Compliance para monitora-lo. O Departamento de Risco também deve interagir com o
Administrador Fiduciario do respectivo Fundo para confirmar e justificar tal

desenquadramento, ja informando o prazo previsto de reenquadramento.

5. ATUALIZACOES E MANUTENGCAO DE DOCUMENTOS

O presente documento foi elaborado e deve ser interpretado em consonancia com os
demais manuais e politicas da CRESCERA, e deve ser revisado e atualizado anualmente
pelo Departamento de Risco e pelo Departamento de Compliance, a fim de incorporar

medidas relacionadas a atividades e riscos novos ou anteriormente ndao abordados.
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CAPITAL

A cadarevisao, esta Politica estara disponivel naintranet e devera ser assinada por todos

os colaboradores.

Todas as areas envolvidas na Gestao de Riscos deverao manter em seus arquivos os

documentos previstos nesta Politica por, no minimo, 5 (cinco) anos.

6. CONSIDERAGOES FINAIS

O desconhecimento em relacdo a qualquer das obrigacoes e compromissos decorrentes
deste documento nado justifica desvios. Em caso de duvidas ou necessidade de
esclarecimentos adicionais sobre seu conteldo, favor consultar o Departamento de

Compliance e/ou Risco.

O descumprimento dos preceitos deste documento ou de outros relacionados pode
acarretar medidas disciplinares, medidas administrativas ou judiciais cabiveis, podendo
levar & demissao, ao desligamento ou a outras sancoes, inclusive decorrentes da

legislacao, autorregulacdo ou regulamentacao aplicavel.
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