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Objeti

O objetivo desta politica é de (i) garantir a efetiva alocacdo da parcela liquida
dos fundos de investimento sob gestdo em ativos que apresentem baixo risco
de crédito; (ii) instaurar procedimentos para o investimento em ativos
alternativos de crédito; e (iii) validar as estruturas que envolvam risco de
contraparte.

Introducdo

A Spectra Investimentos (“Spectra”) é uma gestora de fundos e carteiras
administradas que investe exclusivamente em ativos alternativos, sejam
fundos, co-investimentos ou outras estruturas de crédito ou equity.

A Spectra exerce suas atividades de acordo com as melhores praticas de
mercado, empregando o cuidado e a diligéncia necessaria na selecdo dos
ativos que integrardao a carteira dos fundos sob sua gestdao e que atendam
aos interesses dos investidores, desde que estejam em conformidade com as
normas regulatdrias em vigor e aplicaveis. Neste sentido, a Spectra, no ato
de selecdo dos ativos enquadrados na categoria crédito privado,
independentemente de ser ativo propriamente dito ou cotas de fundos de
investimento que realizam operagdes com essa modalidade de ativos, orienta
seu processo de acordo com as regras e instrucdes da Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) e da ANBIMA

E comum que por um determinado periodo os fundos sob gestdao da Spectra
carreguem posicoes importantes em caixa, e para isso sao definidos quais
os limites de exposicao a risco de crédito nos proprios regulamentos dos
fundos sob gestao da Spectra.

Esta politica estabelece diretrizes e responsabilidades para a implementacao
e manutencdo de gerenciamento de risco de crédito da Spectra e tem como
objetivo promover agdes e procedimentos que mantenham a exposigao dos
riscos de crédito em patamares aceitaveis.

E também parte integrante do processo de andlise de investimento a
observacao dos riscos das contrapartes envolvidas nas estruturas propostas,
tais como administradores, custodiantes, auditores, distribuidores, agentes
de colocagao tanto no Brasil quanto no exterior.
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A Spectra trata dos riscos de crédito e contraparte nos limites do Comité
de Investimentos, composto pelos sécios fundadores da Gestora, Ricardo
Kanitz, Rafael Bassani e Renato Abissamra.

O Comité de Investimentos realiza reunido semanal para, entre outras
atividades, realizar a analise da exposicao de crédito das carteiras, revisar os
limites existentes e eventuais aprovagdes de limites para novos emissores e
estruturas que envolvam risco de contraparte.

Caso necessario, firma procedimentos ou provisées a serem atendidos no
caso de iminéncia ou ocorréncia de inadimpléncia, discutidas em conjunto

com o administrador fiduciario (responsavel pela precificacdao dos ativos
investidos) e os membros do Comité de Investimentos.

Politi

Risco DE CREDITO

A Spectra, por meio de seu Comité de Risco e Compliance, do Comité de
Investimentos, de seus gestores e colaboradores, mantém estrutura de
gerenciamento de risco de crédito compativel com a complexidade dos ativos
e do porte da Spectra, provendo-a com recursos adequados.

Sado compreendidos como ativos de crédito ("ACP”), de modo nao exaustivo,
as seguintes modalidades de ativos:

- Cotas de Fundos de Renda Fixa de Alta Liquidez, incluindo-se Fundos
Referenciados DI;

- Titulos privados emitidos por instituicdes financeiras de grande ou médio
porte (Rating AA+ Brasil ou maior);

- Operacgdes compromissadas com lastro em titulos publicos brasileiros;

- Debéntures;

- Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias;

- CDB (Certificados de Depdsitos Bancarios) e RDB (Recibos de Depdsito
Bancario);

- LF (Letras Financeiras) do Tesouro ou ndao e NTNB (Nota do Tesouro
Nacional tipo B);

- DPGE (Depésito a Prazo com Garantia Especial);

- Cotas de FIDC (Fundos de Investimento em Direitos Creditérios);

- Non Performing Loans

- Bridge Loans
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- Fund Finance

- Demais: a categoria ainda inclui outros titulos, como as Notas Promissdrias
(NP), Letras Hipotecarias (LH), Cédulas de Crédito Bancario (CCB), Cédulas
de Crédito Imobilidrio (CCI), Certificados de Direitos Creditdrios e Cédulas

de Produto Rural, entre outros.

Somente poderao ser adquiridos ACP caso tenha sido garantido o acesso as
informagdes que a Area de Investimentos e a Area Operacional julguem
necessarias a devida anadlise de crédito para a aquisicao e acompanhamento
do ativo.

Os fundos sob gestdo da Spectra que podem adquirir ACP podem fazé-lo
diretamente, quando sdo efetivamente os titulares dos ACP, ou
indiretamente, quando tem exposicao aos ACP através da consolidacdao da
carteira de fundos investidos pelos fundos sob sua gestao.

Embora a estrutura da Spectra contemple equipe capacitada para aquisicao
e monitoramento dos ACP elegiveis nesta Politica, também poderdo ser
contratados terceiros prestadores de servico para executarem andlises
adicionais em areas e situacdes especificas.

O Comité de Risco e Compliance deve definir uma classificagdo para cada ACP
detido pelos fundos sob gestdo da Spectra.

Embora a Spectra realize a aquisicao de ACP sob a modaliade de cotas de
fundos sob gestdao de terceiros (FIDC e/ou Fundos de Renda Fixa), ha uma
mitigacdo relevante dos fatores de risco relativos as demais modalidades de
ACP, por virtude de suas aquisicdes serem realizadas em pequena parcela do
patrimonio liquido de cada fundo ou através da alocacdao em gestores de
recursos terceiros e especializados, detendo uma exposicao de forma indireta.
Em razao deste fato, quando da aquisicdo ou monitoramento da respectiva
cota do fundo investido, a Spectra realiza uma analise, dentre outros fatores,
sob a equipe, histérico, idoneidade, estratégia, risco, exposicdo e natureza
dos ativos alvo dos respectivos gestores de recursos especializados. Demais
informacbes sobre o processo de andlise e selecdo de gestores e fundos
investidos podem ser encontradas na Politica de Investimento da Spectra.

Ainda, deve-se classificar tal investimento em cada ACP utilizando-se como
premissa a analise dos ativos finais em sua carteira, seqguindo as regras
descritas abaixo.

Classificacao de risco de ACP:

a) AAA - métricas de crédito sdélidas, com pouco impacto oriundo de condicdes
adversas da economia ou setor;
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b) AA - métricas de crédito muito fortes, com alguma possibilidade de
deterioracdo em momentos de maior turbuléncia na economia ou setor;

c) A - métricas de crédito fortes, mas susceptiveis a deterioracdo com
turbuléncias moderadas na economia ou setor;

d) BBB - métricas de crédito adequadas, mas inferiores ao critério anterior,
e eventualmente reforcadas por garantias e outros mecanismos de protegao;

e) BB - ativos considerados estressados e em processo de recuperagao ou
em execucao de suas garantias; e

f) NIG - quando ndo se enquadrar nos critérios anteriores.

A classificacdo de risco sequira as sequintes regras gerais:

a) Embora a classificacao de risco possa utilizar informaces de agéncias de
rating externas, o Comité de Risco e Compliance definira qual o nivel de risco
mais adequado a determinada modalidade de ativo, conforme entenda
necessario;

b) O instrumento DPGE, desde que dentro dos limites de cobertura do FGC,
sera classificado como AAA, independente da classificacdo do emissor;

c) Titulos de emissdo de Instituicdes Financeiras que contem com a garantia
ordindria do FGC e estejam dentro dos limites desta cobertura serdo
classificados como AAA;

d) Caso os titulos do item (d) - BBB, acima, sejam emitidos por emissor que
tenha uma classificagdo de risco compreendida pelo Comité de Risco e
Compliance como melhor, a respectiva classificagao deste titulo podera ser
melhor que A; e

e) O Comité de Risco e Compliance pode atribuir uma classificacdo melhor ou
pior para qualquer ACP discricionariamente, devendo, contudo, deixar os
motivos devidamente registrados em ata.

A classificacao de risco realizada pela Spectra nao possui prazo de validade
especifico, devendo ser monitorada enquanto o ativo permanecer na carteira
de algum fundo investido pelos fundos sob sua gestao.

Caso ocorra a excepcionalidade de aquisicdo de ACP que ndo seja através da
cota de fundos de investimento sob gestdo de terceiros, a aquisicdo do
respectivo ACP devera ser realizada no ambiente CETIP.
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Antes da aquisicao de qualquer ACP, devem ser seguidos os procedimentos
descritos abaixo, devendo ser observados, no minimo:

a) Se o regulamento do fundo sob gestdao da Spectra permite a aquisicao do
ativo que constitui o ACP;

b) Se existe algum limite de exposicao aprovado pelo Comité de
Investimentos para o respectivo ACP;

c) Se é necessario algum cadastro (junto ao emissor ou administrador,
quando for o caso);

d) Estimar o impacto de agio/desagio na cota do fundo sob gestdo da Spectra
em caso de default;

e) Analise da saude financeira do respectivo ACP e seu emissor, sendo
analisados, dentre outros fatores, previamente a aquisicdo e caso aplicavel:

» Estrutura de Capital;

» Fluxo de Caixa;

» Liquidez;

> Estrutura Societaria;

» Governanca;

> Modelo de Negdcios;

> Analise Setorial;

» CondigOes da Emissao;

> O rating e a simula do ACP ou do emissor fornecido por agéncia
classificadora de risco;

» Compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento do fundo alocador, limites de exposicao e com a
regulacgao vigente

» Capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem
como a qualidade das garantias envolvidas, caso existam; e

> Considerar, caso a caso, a importancia da combinacdo de analises
guantitativas e qualitativas e, em determinadas situacdes e conforme
aplicavel, utilizar métricas baseadas nos indices financeiros do
devedor.
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f) Manter histérico de justificativas de adequacdo do preco/taxa de aquisicao,
assim como os seguintes documentos, caso aplicaveis:

I. Instrumento de crédito;

II. Datas e valores de parcelas;

III. Datas de contratagao e de vencimento;
IV. Taxas de juros;

V. Garantias;

VI. Data e valor de aquisicao pela Classe; e

VII. Informacbes sobre o rating do Ativo de Crédito Privado, quando
aplicavel

No caso de ACP que sejam cotas de FIDC ou de Fundos de Renda Fixa, é
necessario arquivar cépia e avaliar os seguintes documentos (versdao mais
recente disponivel) e fatores:

a) Regulamento;

b) Documentos de emissdao e/ou ofertas de suas cotas, assim como lamina
de informagdes essenciais e/ou demonstracao de desempenho do fundo
investido, se for o caso;

c) Relatério de Rating dos ativos investidos, caso exista;
d) Anexos ou materiais publicitarios relevantes;
e) Ser gerido por equipe com experiéncia na area especifica;

f) Ter um PL expressivo, de modo que aplicagdes ou resgates tenham pouco
impacto em sua gestao de investimentos;

g) Ter a cota divulgada em horario que nao gere transtornos operacionais;
h) Reverter eventual rebate para o fundo investidor, se for o caso;
I) Ter uma boa pulverizacao de emissores em sua carteira;

m) Nao apresentar concentracdes relevantes em titulos de emissores com
rating menor ou igual a BBB;
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n) Ter um histdrico relevante e de recorréncia, preferencialmente do fundo,
porém sendo admissivel o histérico da equipe de gestdo, caso a caso; e

m) Se tratando especificamente de Fundos de Renda Fixa:
- Ter cotizacao de aplicagOes e resgates em D+0;
- Pagar os resgates em, no maximo, D+1;
- Ter uma taxa de administragao menor ou igual a 0,5% a.a.;
- Ter um baixo nivel de volatilidade (< 0,3% a.a.)

Eventualmente o Comité de Risco e Compliance podera definir exigéncias
adicionais para cada fundo investido.

Monitoramento do ACP:

O monitoramento dos emissores de ACP deve ser conduzido pela Area de
Investimentos de acordo com a periodicidade da divulgacdao de resultados
e/ou fatos relevantes, com periodicidade minima anual.

E suficiente o acompanhamento através de planilhas, bancos de dados e
resumo das avaliagdes e discussoes.

Em determinados casos, pode ser exigido que se faca um Relatdrio de Analise
formal, com analise detalhada de determinado ACP, devendo ser apresentado
ao Comité de Investimentos.

Demais disposicoes relativas a liquidez dos ACP, risco de mercado ou eventual
desenquadramento encontram-se na Politica de Gerenciamento de Risco e na
Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez

Caso os colaboradores e/ou analistas identifiqguem riscos, desvios ou
irregularidades em potenciais ACP ou em ACP ja integrantes das carteiras dos
fundos sob gestao da Spectra, tais irregularidades deverao ser informadas ao
Diretor de Risco e Compliance em tempo habil para prevencdo ou mitigacao
dos potenciais impactos que possam vir a serem observados no ambito dos
fundos sob gestao da Spectra.

A Spectra reavalia periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ACP adquiridos pelos fundos sob sua gestao, com
periodicidade de revisao proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a
qualidade, mais curto o intervalo entre as reavaliaces - e/ou a relevancia do
crédito para a carteira, reavaliacdo esta que ocorre em periodicidade maxima
anual.

Durante o monitoramento dos ACP existentes nas carteiras dos fundos sob
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gestdo da Spectra, quando identificado algum fato que modifique as
premissas previamente avaliadas e/ou que possa afetar a saude financeira do
emissor ou modificar materialmente o risco do ACP, podera ser aplicado uma
provisdao para devedor duvidoso em sua precificacdo, através de metodologia
propria a depender (i) da natureza e as particularidades especificas do ativo;
(i) da natureza do fato recém descoberto, seja este ciclico, continuo, macro,
interno ou externo, entre outros; (iii) a capacidade e habilidade dos érgaos
administrativos do emissor e/ou gestor do ACP; e (iv) as garantias, premissas
demais condigOes existentes no ACP.

Caso o Diretor de Risco e Compliance identifique que o risco ou irregularidade
de que tratam os paragrafos acima sejam de alta sensibilidade, devera
encaminha-lo ao Comité de Risco e Compliance e ao Comité de Investimentos
para que seja definido o plano de agdo cabivel.

Na hipétese de materializacdao da inadimpléncia do ACP, o Comité de Risco e
Compliance deve analisar caso a caso, verificando a melhor forma de
recuperar o crédito, através da execucao das garantias oferecidas ou demais
acoes cabiveis.

RIScO DE CONTRAPARTE

Todas as decisGes de alocacdo sdao tomadas no ambito do Comité de
Investimentos com base nos memorandos de investimentos produzidos pela
Area de Investimentos. E parte integrante das andlises a observacdo dos
riscos de contraparte diretos e indiretos envolvidos nas estruturas de
investimento e nos casos aplicaveis a mengao nos memorandos.

A avaliacdo e aprovacao levam em conta, entre outros aspectos, a tradicao
e reputacao das contrapartes no mercado, a qualidade e a estabilidade da
administracdo, seu conservadorismo e informacdes publicadas na midia e
veiculos especializados.

Demais disposigoes relativas a analise e procedimentos aplicaveis a eventual
contraparte encontram-se dispostas em capitulo especifico na Politica de
Prevencdao a Lavagem de Dinheiro, Financiamento do Terrorismo e
Financiamento da Proliferacao de Armas de Destruicao em Massa.

Todos os aspectos que envolvem os riscos de crédito e contraparte nas
operagdes mantidas nos portfolios da Spectra sao revisados periodicamente
nos comités semanais.
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Alteracoes
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