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POLITICA DE DECISAO DE INVESTIMENTOS E
DE SELECAO E ALOCACAO DE ATIVOS

Politica de Decisao de Investimentos e de Selecdo e Alocagao de Ativos (“Politica”) da
VLS Legal Capital Gestiao de Recursos e Investimentos Ltda., sociedade empresaria
limitada, inscrita no CNPJ sob o n° 56.604.951/0001-24, com sede na cidade e Estado de
Sao Paulo, a Av. Presidente Juscelino Kubitschek, n® 360, sala 02, andar 09, conj, 91,
Vila Nova Concei¢ao, CEP 04.543-000 (“Gestora™).

I. INTRODUCAO

A presente Politica tem por objetivo atender as normas estipuladas na Resolu¢io CVM
n°21, de 25 de fevereiro de 2021, na Resolug¢do CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022,
o Codigo de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA (“Cédigo
ANBIMA”) e demais normas autorregulatorias aplicaveis, bem como definir os principios
e diretrizes que norteardo a tomada de decisdo de investimento da Gestora, inclusive no
que se refere a sele¢do e alocagdo de ativos dos fundos de investimento em direitos
creditorios (“FIDCs”) geridos pela Gestora.

A Gestora buscara, quando da sele¢do dos ativos a serem adquiridos, aqueles que
apresentem o melhor potencial de retorno, sempre levando em consideragao a adequagao
ao risco, por meio de um processo de andlise diligente e continuo dos ativos e em linha
com as melhores praticas de mercado.

A presente Politica deve ser observada e seguida por todos os “Colaboradores” assim
denominados os: (i) socios e diretores; (ii) funcionarios; e (iii) quaisquer pessoas que
possuam cargos, fungdes ou posi¢gdes na Gestora.

Este documento ¢ parte integrante do programa de Risco e Compliance da Gestora e,
como tal, deve ser interpretado em consonancia com o Codigo ANBIMA, bem como as
demais exigéncias legais, regulatorias, autorregulatorias, manuais, politicas, normas,
procedimentos internos e treinamentos aplicaveis.

A Gestora entende que, ao criar esta Politica, contendo regras claras e bem definidas,
atendera nao apenas as exigéncias regulatérias e autorregulatorias, mas também ao
melhor interesse dos cotistas ¢ investidores.

Quaisquer duvidas referentes a presente Politica podem ser encaminhadas ao superior
direto de cada Colaborador ou a Diretoria de Risco e Compliance da Gestora, pelo e-mail:

compliance@vls.capital.

I1. COMITE DE INVESTIMENTOS E PROCESSO DECISORIO

O Comité de Investimentos da Gestora (“Comité de Investimentos”) ¢ o o6rgdo
responsavel pela deliberacdo final sobre a realizagdo de investimentos e desinvestimentos
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nos FIDCs administrados pela Gestora. O Comité de Investimentos serd composto pelo
Diretor Administrador de Carteiras € 01 (um) Analista de Investimentos e contara com a
participagdo, sem direito a voto, da Diretoria de Risco e Compliance

O Comité de Investimentos realizard, conforme se faca necessario, reunides para que
sejam discutidas as posicoes de investimento da Gestora e os demais topicos relevantes
para a tomada de decisdo de investimento, tais como: revisao de portfolio, relagdo
risco/retorno das operagdes, liquidez, concentracao e diversificacdo dos ativos.

A Diretora de Risco e Compliance da Gestora participara das referidas reunides para
auxiliar o Comité de Investimentos na tomada de decisdo, dentro de seu escopo de
atuacao, apresentando os dados e as andlises realizadas pela Diretoria de Risco e
Compliance, notadamente, mas ndo exclusivamente, em relacao aos riscos de liquidez e
concentragdo dos ativos e a adequacao dos ativos aos perfis de risco dos FIDCs.

As decisdes do Comité de Investimentos serdo tomadas por maioria simples dos membros
presentes, com a necessidade de quérum minimo de 2 (dois) membros para instalacio da
reunido, sendo conferida a Diretoria de Risco e Compliance o poder de veto. Todas as
reunides serdo registradas em atas fisicas ou por meio digital, sendo aceito qualquer
formato que permita a identificacao: (i) da data e dos participantes; (ii) das matérias
discutidas; (iii) dos votos de cada membro; e (iv) das decisdes tomadas. Nos casos em
que o regulamento do FIDC em questdo dispuser de forma diversa, fica consignado que
prevalecerdo as regras previstas no referido regulamento.

A Gestora devera manter, em seus arquivos, evidéncias que assegurem ou comprovem o
cumprimento do processo de investimento, analise de riscos e adequacdo aos FIDCs e as

carteiras administradas, bem como a legislagdo vigente.

III. PROCESSO DE ORIGINACAO E SELECAO DE ATIVOS

A Gestora realizara um processo estruturado de originagdo, analise, selecdo e
monitoramento dos direitos creditorios passiveis de aquisi¢cdo pelos FIDCs sob sua
gestdao, especialmente (1) créditos judiciais contra entes publicos das administragdes
direta e indireta (Unido, Estados, DF, Municipios, autarquias, fundagdes, empresas
publicas e sociedades de economia mista), com ou sem transito em julgado, representados
por precatdrios ja emitidos ou a emitir; e (ii) direitos creditdrios decorrentes de operagdes
de crédito, inclusive cédulas de crédito bancéario (CCB), concedidas a terceiros e
garantidas por cessao fiducidria de créditos judiciais ou precatorios (estrutura em que o
crédito judicial figura como garantia). compativeis com a politica de investimento do
respectivo fundo (“Ativos”), o qual compreende as seguintes etapas:

Originacio de Oportunidades

A originagdo de oportunidades de investimento serd realizada de forma proativa pela
equipe de gestao da Gestora, por meio de: de: (1) rede de relacionamentos do mercado de
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crédito de direitos creditorios e ; (i1) participagdo em eventos setoriais, especialmente nos
créditos judiciais e precatérios e nos setores de impacto; (iii) parcerias com escritorios de
advocacia especializados em precatérios e direito publico, intermediarios de crédito e
plataformas de negociagdo de direitos creditorios; (iv)indicagdes de cotistas,
investidores-ancora e consultores setoriais; (v) analise sistematica de empresas nos
segmentos-alvo dos FIDCs; e (vi) monitoramento de processos judiciais e
administrativos.

Triagem Preliminar

As oportunidades identificadas serdo submetidas a uma triagem preliminar conduzida
pela equipe de andlise da Gestora, que realizard uma pré-qualificacdo, avaliando em
carater preliminar os seguintes critérios, sem prejuizo da analise aprofundada conduzida
na etapa de due diligence, referida no item IV abaixo:

(1) Aderéncia estratégica: compatibilidade da oportunidade com a tese de
investimento e a politica de investimento do FIDC e andlise preliminar de riscos, timing,
crédito e mercado inerentes ao direito creditorio;

(i)  Qualidade do Crédito: andlise da qualidade e legitimidade do direito creditorio,
historico de atualizagdes e status processual;

(iii)  Devedor: andlise do ente devedor do crédito, incluindo sua capacidade financeira,
historico de pagamento, regime constitucional aplicavel e risco de inadimplemento;

(iv)  Estagio Processual: andlise do estdgio processual do crédito, incluindo eventual
transito em julgado, liquidacdo, expedicdo do precatdrio, inscrigdo orcamentaria ou
expectativa de expedigao;

(v) Controvérsias Juridicas: andlise acerca da existéncia de controvérsias juridicas
relevantes, recursos pendentes, impugnagdes, embargos, cessdes anteriores, penhoras,
gravames ou qualquer limitagdo a livre disponibilidade do crédito;

(vi)  Prazo: prazo estimado para recebimento e potencial de retorno ajustado ao risco;

(vil)  Adequacdo: analise da adequagao do investimento aos limites de diversificagdo,
liquidez e prazo do FIDC em questao; e

(viii) Cedente: andlise a respeito da conformidade cadastral e reputacional do cedente e
demais partes envolvidas no processo.

Analise Aprofundada e Apresentacio ao Comité

As oportunidades que superarem a triagem preliminar serdo objeto de analise aprofundada
pela equipe de gestdo, que elaborard um memorando (“Investment Memo”) contendo:
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(1) identificacdo do crédito, do processo judicial ou administrativo correspondente, do
cedente e do ente devedor; (ii) descri¢ao do historico processual e da situagao atual do
crédito; (iii) andlise juridica da existéncia, exigibilidade, liquidez, certeza e possibilidade
de cessao do crédito; (iv) analise economico-financeira do investimento, incluindo preco
de aquisicdo, taxa interna de retorno esperada, prazo estimado de recebimento e cendrios
alternativos de recuperacao; (v) riscos relevantes da operagao, inclusive risco juridico, de
execucao, de atraso, de concentracdo, regulatorio e reputacional, bem como respectivas
medidas mitigadoras; (vi) forma de aquisicdo do crédito, documentos exigidos e
condi¢cdes precedentes ao fechamento; e (vii) recomendacdo fundamentada da equipe de
gestao.

O Investment Memo sera apresentado ao Comité de Investimentos, que deliberara sobre
o prosseguimento da operagdo e a eventual autorizagdo para inicio do processo de due
diligence, caso aplicavel. A aprovacdo nesta etapa ndo constitui comprometimento de
investimento, sendo condicional aos resultados da due diligence e a aprovagao final pelo
Comité.

IV. DUE DILIGENCE E CONTRATACAO DE ASSESSORES EXTERNOS

Apo6s a aprovacdo preliminar pelo Comité de Investimentos, a Gestora conduzird um
processo abrangente de due diligence sobre o potencial Ativo, que poderd compreender
0s seguintes escopos:

(1) Analise Juridica: revisdo da documentacdo processual, decisdo transitada em
julgado, cadeia de cessdo, eventuais onus ou penhoras, precedentes jurisprudenciais e
riscos de revisdo do crédito. A andlise juridica podera ser conduzida por assessor juridico
externo, de reconhecida especializacdo em precatorios e créditos judiciais, contratado
pela Gestora conforme cadastro de escritorios pré-qualificados.

(1))  Andlise Financeira: A due diligence financeira serd conduzida pela equipe interna
da Gestora, com auxilio de especialistas quando necessario , e considerara a natureza de
cada direito creditdrio: (i) nos Direitos Creditorios Precatorio, andlise do ente publico
devedor, incluindo o regime de pagamento do precatdrio, a situagdo fiscal e orcamentaria
do ente e o prazo estimado de recebimento; nos Direitos Creditorios CCB, analise da
capacidade de pagamento do Devedor (pessoa fisica) e a avaliagdo econdmica da Garantia
Real, isto ¢, do Ativo Judicial cedido fiduciariamente, considerando seu valor esperado
de recuperacao e o prazo; (i1) estudo da cronologia e previsao dos fluxos de pagamento
a Classe decorrentes do direito creditorio adquirido; (iii) analise de cendrios de desconto
considerando timing de recebimento e riscos; (iv) determinagcdo do preco justo de
aquisi¢ao do crédito; e (v) modelagem de retorno esperado do investimento.

(ii1))  Andlise Complementar: quando pertinente, confirma¢ao de dados junto a 6rgaos
judiciais ou administrativos, avaliacdo de credores concorrentes, riscos de mudancas
legislativas e efeitos de indices de atualizag@o sobre o crédito.
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Concluida a due diligence, quando aplicavel, os resultados serdo consolidados em
relatorio para deliberagdo final do Comité de Investimentos.

Para operagdes padronizadas de aquisicao de direitos creditorios com CCB, a aprovagao
podera ocorrer com base em regras, pardmetros e alcadas previamente aprovados pelo
Comité de Investimentos e configurados em sistema, com validagdo por 2 (dois)
profissionais previamente identificados ou habilitados, dispensada a deliberacdo
individualizada do Comité para operagdes de valor igual ou inferior a R$ 5.000.000,00
(cinco milhdes de reais) por operagdo, mantidos o registro e a auditabilidade de cada
aprovagao.

V. SELECAO E ALOCACAOQO DE ATIVOS

A Gestora observard, previamente a aplicacdo dos recursos, a adequacdo dos ativos as
Politicas de Investimento e aos Perfis de Risco e Suitability dos FIDCs, de forma a
observar as estratégias de investimento individualizadas, seus limites de risco e as demais
regras previstas nos documentos dos FIDCs.

Os FIDCs geridos pela Gestora investirdo preponderantemente em direitos creditorios
representados especialmente por (i) créditos judiciais contra entes publicos das
administracdes direta e indireta (Unido, Estados, DF, Municipios, autarquias, fundagoes,
empresas publicas e sociedades de economia mista), com ou sem transito em julgado,
representados por precatdrios ja emitidos ou a emitir; e (ii) direitos creditorios decorrentes
de operagdes de crédito, inclusive cédulas de crédito bancario (CCB), concedidas a
terceiros e garantidas por cessao fiduciaria de créditos judiciais ou precatorios (estrutura
em que o crédito judicial figura como garantia). A sele¢do de ativos pela Gestora buscara
identificar créditos com adequada relagdo entre risco, prazo e retorno esperado, nos
termos desta Politica.

A Gestora definird a melhor estratégia para sele¢do dos ativos, sejam estes investimentos
diretos através da aquisicdo de Ativos ou através de fundos de terceiros, bem como a
adequagdo dos ativos financeiros no momento da realizagdo das operacdes de
investimento ou de desinvestimento. A Gestora contara com uma equipe de analistas, bem
como com um gestor responsavel pela decisdo final de alocagdo dos recursos das carteiras
dos Fundos, sendo certo que, sempre que necessario, ocorrerao reunides extraordinarias
para atender demandas especificas e/ou excepcionais.

O desinvestimento de uma posi¢do podera ocorrer por meio de cessdo do crédito a
terceiros, alienacdo da posi¢do para outro veiculo de investimento, acordo com o ente
devedor ou recebimento integral do crédito, sempre que, apos revisdo das premissas da
operacdo, a Gestora concluir que o retorno esperado deixou de ser compativel com os
riscos envolvidos.
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VI. GESTAO DE RISCO E COMPLIANCE

A Gestora atua na gestdo de FIDCs, terceirizando os servicos de custodia, de
administracdo e de controladoria dos FIDCs geridos para o administrador fiduciario
(“Administrador”). O Administrador, além de manter a guarda do cadastro dos cotistas
da Gestora, também monitora o risco das carteiras dos FIDCs administrados e, em
conjunto com a Gestora, eventuais desenquadramentos de limites aos normativos vigentes
aplicaveis e das Politicas de Investimento individuais.

E responsabilidade da Diretoria de Risco e Compliance, area independente da area de
administracdo de carteiras, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e
solicitar providéncias a area de investimento frente a eventuais desenquadramentos de
limites de ativo ou conjunto de ativos, de acordo com as politicas e manuais da Gestora,
tais como, mas nao se limitando ao Manual de Compliance e Controles Internos, a Politica
de Gestio de Riscos e Liquidez ¢ o Cédigo de Etica e Conduta, o0 bem como os normativos
vigentes aplicaveis ao cumprimento dos limites dos regulamentos dos FIDCs.

Em caso de desenquadramento ativo ou passivo, nos termos previstos no Politica de
Gestio de Riscos e Liquidez, sempre que a equipe da Area de Risco e Compliance enviar
um alerta de desenquadramento, devera notificar, imediatamente, a Diretoria de
Administragdo de Carteiras para que realize o reenquadramento de forma tempestiva.

Em caso de transferéncia, para a Gestora, de FIDC previamente gerido por outra entidade,
a Gestora deverd realizar avaliagdo criteriosa da carteira, de forma prévia a assun¢do da
gestdo, inclusive quanto a existéncia de eventuais desenquadramentos regulatérios,
excesso de concentracdo, inconsisténcias documentais, fragilidades na cadeia de cessdo
ou riscos juridicos relevantes relacionados aos direitos creditorios integrantes da carteira.
Na hipotese de transferéncia da gestao de FIDC da Gestora para outra entidade, a Gestora
devera comunicar ao administrador fiduciario e a nova gestora quaisquer
desenquadramentos, contingéncias, riscos relevantes ou pendéncias identificadas na
carteira.

VII. DIREITOS CREDITORIOS E RISCO DE CREDITO

A aquisi¢ao de direitos creditorios pelos FIDCs demanda conhecimento juridico e
econdmico-financeiro especifico, bem como a adog¢ao de procedimentos proprios para o
gerenciamento dos riscos inerentes aos créditos adquiridos.

Nesse sentido, a Gestora observara os seguintes principios para gestao do risco de crédito:
(1) Independéncia na Avaliagdo: a avalia¢do do crédito devera ser realizada de forma

independente, considerando os riscos juridicos, financeiros e operacionais da operagdo, e
nao deve considerar os potenciais ganhos da operacao de forma isolada;
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(i)  Andlise Documental: a Gestora devera assegurar a existéncia e regularidade de
todos os documentos necessarios a comprovacao da titularidade, validade, liquidez e
exigibilidade do crédito.

(iii)  Monitoramento: os créditos adquiridos serdo monitorados periodicamente quanto
a evolugdo processual, risco de atraso, alteragdes legislativas, decisdes judiciais
relevantes ¢ situagdo do ente devedor;

(iv)  Continuidade: o monitoramento da carteira sera continuo; e

(v) Conformidade: dever-se-a avaliar a conformidade das operagdes com as normas e
legislacdo em vigor no Brasil, e regulamento dos Fundos, caso aplicavel.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito dos FIDCs geridos pela Gestora, a Diretora
de Risco e Compliance podera estabelecer limites maximos de exposi¢do por ente
devedor, cedente, processo judicial, natureza do crédito e prazo estimado de recebimento.

Os limites de exposi¢@o serdo reavaliados periodicamente, considerando, dentre outros
fatores, alteragdes no perfil do ente devedor, mudangas legislativas, evolugdo processual,
historico de pagamentos e eventual deterioragdo do risco da operacao.

Sempre que a complexidade da operacdo justificar, sera obrigatdria a contratacdo de
Assessor Juridico Externo especializado em precatérios, direito processual e cessdo de
créditos judiciais, para revisdo da documentagdo e validacdo dos riscos juridicos
envolvidos.

A Gestora ¢ responsavel por verificar e manter registro do lastro de todos os direitos
creditorios adquiridos. Os procedimentos incluem: (i) verificacdo individual de
caracteristicas de cada crédito contra a documentagdao de aquisi¢do; (i) amostragem
periddica em carteiras de grande volume; (ii1) cadastramento de informagdes essenciais
(numero do crédito, devedor, valor, data de aquisicao, estado processual) em sistema de
informagdes; (iv) armazenamento seguro de documentacdo original ou copia autenticada;
e (v) reconciliagdo periddica entre registros contabeis e lastro fisico/eletronico.

Operacdes envolvendo partes relacionadas estdo sujeitas a procedimentos de controle
adicional, dentre os quais incluem-se, mas sem limitagdo: (i) identificacdo clara da
relagdo de dependéncia pela Diretoria de Administragdo de Carteiras; (ii) aprovacao
mandatoéria por comité independente (Comité de Risco e Compliance) que deverd
verificar, entre outros aspectos, o carater arm's length (preco justo, condi¢coes de mercado)
da operacgdo; e (iii) divulgacdo tempestiva aos investidores conforme politicas de
governanga corporativa e regulamentagdes aplicaveis (CVM e ANBIMA).
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VIII. MONITORAMENTO DOS ATIVOS

O monitoramento continuo da carteira de direitos creditorios ocorre conforme descrigao
a seguir:

(1) Acompanhamento Periddico do Status Processual: A Gestora acompanha
regularmente o status processual de cada Ativo, incluindo andamento de recursos
judiciais interpostos, decisdes judiciais relevantes, ¢ mudancas legislativas ou
jurisprudenciais que impactem o cronograma de recebimento.

(i)  Monitoramento Processual: acompanhamento do estagio processual de cada Ativo
por meio de ferramentas que sinalizam andamento processual, com atualiza¢ao do valor
a receber.

(iii)  Andlise de Riscos de Anulagdo e Offsets: Monitoramento de contingéncias legais
que possam afetar o recebimento, incluindo: (a) risco de anula¢do da sentenca judicial;
(b) compensagdo com débitos do cedente perante a Administracdo, verificada
anteriormente a aquisi¢ao; (c) suplementag¢do ou execucdo de sentenga; (d) embargos a
execucao; e (e) outras defesas civeis ou administrativas.

(iv)  Frequéncia Proporcional ao Risco: A frequéncia de monitoramento € proporcional
a qualidade de crédito e ao risco especifico do Ativo, apoiada em ferramentas de
acompanhamento processual.

A Gestora realiza reavaliagdes periddicas (no minimo anualmente ou conforme
necessario) da qualidade de crédito de cada Ativo, com base em: (i) metodologia de
reclassificagdo de risco predefinida; (ii) analise atualizada de condi¢des financeiras do
devedor; (iii) evolucdo da fila de pagamento; (iv) indicadores macroecondmicos que
afetem a capacidade de pagamento; e (v) gatilhos de reavaliacao extraordinéria (mudanga
de governo, decisdo judicial adversa, contingéncia legal nova). As reclassificagdes sdo
documentadas e reportadas ao Comité de Investimentos.

A Gestora estabelece sistema de indicadores de alerta antecipado para identificar
deterioracdo potencial de créditos:

(1) Atraso no Cronograma de Pagamento: O ndo pagamento do crédito até o
encerramento do prazo constitucional ou orgamentario aplicavel ao ente devedor dispara
analise intensiva e reclassificagdo de risco.

(i)  Mudanca no Orgamento Publico: Reducdo de receitas do ente federativo,
contingenciamento or¢amentdrio, ou aumento significativo de despesas obrigatorias
aciona revisao de analise de solvabilidade.
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(iii))  Decisdo Judicial Adversa: Decisdo do Supremo Tribunal Federal, Superior
Tribunal de Justiga, ou tribunal competente que afete diretamente o Ativo ou a capacidade
de pagamento do devedor.

(iv)  Alteragdo Legislativa ou Constitucional: Mudangas na legislagdo, suspensdo
temporaria de pagamentos, ou alteragao de prioridades na fila de pagamento.

(v) Recomendacao Interna: Qualquer membro do Comité de Investimentos ou da area
de Riscos pode solicitar reavaliacao extraordinaria com justificativa.

Em caso de deterioragdo da qualidade de crédito do Ativo ou inadimpléncia identificada,
a Gestora implementa procedimentos estruturados de recuperacgao:

(1) Procedimentos em Caso de Inadimpléncia: quando o devedor for ente publico, a
Gestora adota as medidas processuais cabiveis, tais como requisicdo de pagamento,
pedido de sequestro de verbas e demais medidas judiciais; quando o devedor for pessoa
juridica de direito privado ou pessoa fisica, a Gestora ativa protocolo de cobranga que
inclui comunicagdo formal, renegociacdo de cronograma, busca de solugdes amigaveis
(transacdo, concilia¢cdo) e documentagdo das gestdes empreendidas.

(i1))  Acdes de Recuperagdo e Renegociagdo: Quando cabivel, busca-se acordo com o
ente devedor para aceleracdo de pagamento (com eventual desagio), parcelamento, ou
securitizagdo de crédito. Qualquer acordo ¢ submetido ao Comité de Investimentos para
aprovagao.

(1)  Execugdo de Garantias: Quando aplicavel, a Gestora exerce direitos sobre
garantias formalizadas (aval, fianga, penhor, etc.), seguindo procedimentos legais e
regulatorios.

(iv)  AcOes Judiciais: A Gestora recomenda ao FIDC ou carteira que mantenha
advogados especializados para execucao de créditos, impugna¢do de decisdes contrarias,
e defesa de direitos creditdrios em tribunais.

(v) Alienagdo de Créditos Inadimplentes: Quando a perspectiva de recuperagao for
baixa, a Gestora avalia alienacdo (venda) do crédito no mercado secundario, mesmo que
com desagio significativo, para diminui¢do de exposicao e recuperagao parcial de capital.

IX. AVALIACAO, ACEITACAO E FORMALIZACAO DE GARANTIAS

Os direitos creditérios adquiridos pelos Fundos sob gestdo da Gestora— notadamente
precatorios e créditos judiciais — ndo dependem, como regra, de garantias reais ou
fidejussorias para sua aquisi¢ao.

A obrigacdo de pagamento decorre diretamente de decisao judicial transitada em julgado
e do dever constitucional do ente publico devedor, sendo o risco de crédito avaliado com
base na capacidade de pagamento do devedor, no prazo estimado de recebimento, e na
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analise dos riscos juridicos do crédito, incluindo sua existéncia, exigibilidade,
regularidade da cadeia de cessdo e eventuais controvérsias que possam impactar sua
liquidez ou exigibilidade

Nao obstante, quando a operagdo contar com garantias complementares — seja por
exigéncia do regulamento do Fundo, seja por sua oferta espontanea pelo cedente —, a
Gestora observara os seguintes procedimentos:

Toda garantia oferecida sera submetida a avaliacao que considere: (i) qualidade de crédito
e capacidade financeira do garantidor para honrar a obrigacdo em cenario de
inadimpléncia; (i1) adequacdo juridica da documentagdo de constitui¢do da garantia;
(ii1) verificagdo de vigéncia, validade e auséncia de restri¢cdes legais ou contratuais a sua
execucao; e (iv) indice de cobertura em relagdo ao saldo devedor atualizado do crédito.

Garantias somente serdo aceitas mediante aprova¢do do Comité de Investimentos.
Garantias reputadas insuficientes poderdo resultar em exigéncia de reforgo,
reclassificagdo do risco da operagdo ou recusa do investimento.

As garantias aceitas serdo formalizadas por meio de instrumentos juridicos proprios
(contrato de aval, termo de fianga, contrato de penhor, entre outros), devidamente
assinados por representantes legais com poderes para tanto e, quando cabivel, registrados
junto a cartdrios ou autoridades competentes. A Gestora mantera copia integral de todos
os instrumentos de constituicdo de garantia em seus arquivos, com controle sistematico
de prazos de vigéncia e necessidade de renovagao.

X. PROVISAO PARA PERDAS ESPERADAS (PECLD/PDD)

A Gestora adota metodologia de provisdo para perdas esperadas baseada em trés
componentes, em conformidade com as normas contdbeis e com as exigéncias
regulatorias da CVM e da ANBIMA:

Provisao = PD x LGD x EAD
Onde:

(1) Probabilidade de Default (“PD”) ¢ estimada com base no historico de
pagamentos do ente devedor, seu perfil fiscal e orcamentario, ratings de agéncias
de classificagdo quando disponiveis e cenarios de stress. A PD ¢ diferenciada por
nivel federativo — presumindo-se risco reduzido para a Unido e aplicando-se
diferenciagdo para Estados e Municipios conforme sua situagao fiscal e historico de
adimpléncia;

(11) Loss Given Default (“LGD”) ¢ estimada considerando o valor esperado
de recuperagdo em cenario de ndo pagamento, a prioridade do crédito na fila de
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pagamento, a estrutura de garantias existentes e a experi€ncia historica de
recuperagao em créditos comparaveis; e

(1i1) Exposure at Default (“EAD”) corresponde ao saldo atualizado do crédito
na data de referéncia do calculo.

As provisdes sdo calculadas no minimo trimestralmente, com revisdo antecipada sempre
que ocorrerem eventos relevantes, tais como: decisoes judiciais adversas que impactem
créditos da carteira, alteracdes significativas na condi¢do fiscal do ente devedor,
mudangas em ratings ou em condi¢des macroecondmicas que afetem a expectativa de
recebimento. Qualquer revisao material das provisoes serd submetida a aprovagao do
Comité de Risco e Compliance antes de seu reconhecimento contébil.

A érea de Riscos submete relatério semestral ao Comité de Risco e Compliance contendo:
(i) provisdo agregada e individual da carteira; (ii) evolucdo em relagdo ao periodo
anterior; (iii) analise segmentada por tipo de devedor (Unido, Estados, Municipios); (iv)
identificacdo de ativos em risco elevado e recomendagdes de acdo; e (v) simulagdes de
cenarios adversos (stress test). O Comité delibera sobre a adequacdo das provisdes e
aprova eventuais ajustes significativos.

(vi) DISPOSICOES FINAIS

A versdo atualizada desta Politica devera ser aprovada pelo Comité de Risco e
Compliance e, subsequentemente, divulgada a todos os Colaboradores e no website da
Gestora vls.capital.

Esta Politica sera revisada anualmente, e sua alteragdo acontecerd caso seja constatada
necessidade de atualizag¢do do seu conteudo. Poderd, ainda, ser alterada a qualquer tempo
em razao de circunstancias que demandem tal providéncia.

Apos a contratacao e, anualmente, todos os Colaboradores deverdo aderir a esta Politica

através do preenchimento e assinatura do Formulario “Conhecga seu Colaborador”, que
serd disponibilizado pela Area de Risco e Compliance.
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