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1. Introdugao

Esta Politica de Selecao, Alocacao e Monitoramento de Ativos (“Politica”) foi elaborada
para formalizar os principios, conceitos e diretrizes bdsicas que pautam a selecao e
alocacdo de ativos pela CTM Investimentos Ltda. (“CTM” ou “Gestora”) no exercicio de
sua atividade de gestao de recursos de terceiros.

A CTM Investimentos é uma gestora independente de recursos e desempenha
atividades voltadas tanto para a administracdo de carteiras de titulos e valores
mobilidrios, quanto para a gestdo de fundos de investimento liquidos e estruturados.

2. Politica de Aquisicao e Monitoramento de Ativos

A gestdo dos fundos de investimento tem como principal alicerce a implementacdo de
uma metodologia prépria de investimentos, que observard as peculiaridades da
classificacdo dos fundos geridos e de suas politicas de investimento. Em especial, no que
se refere as aplicacbes realizadas pelos fundos de investimento ac¢des, a politica de
aquisicdo e monitoramento desses ativos pode ser sintetizada na andlise empresarial
das companhias a serem investidas pelos fundos.

2.1. Anadlise Empresarial
2.1.1. Andlise qualitativa
A analise qualitativa de empresas envolve:

(a) Analise setorial;

(b)Entrevistas a funcionarios, gerentes ou diretores da empresa em estudo;

(c) Histérico de atuacdo da empresa e de seus controladores;

(d)Analise societaria da empresa: estatuto social e governanca corporativa;

(e)Pesquisas acerca da empresa estudada: andlise SWOT, forgas e fraquezas,
concorréncia, principais clientes, posicionamento estratégico, vantagens
competitivas, barreiras para entrada, além de outros fatores mercadolégicos;

(f) Visitas a empresa estudada; e

(g) Destaques: pesquisa de particularidades da empresa.

2.1.2. Andlise quantitativa
A andlise quantitativa de empresas envolve:

(a)Analise das demonstracdes financeiras da empresa estudada (balango
patrimonial, DRE, fluxo de caixa, notas explicativas e pareceres da auditoria);

(b)Avaliacdo do preco justo da empresa através do método do Fluxo de Caixa
Descontado (FCD);

(c) Avaliacdo da empresa por Fluxo de Dividendos Descontados (FDD) e andlise do
dividend yield, nos casos em que forem aplicaveis;

(d)Comparacdao da empresa com outras empresas do mesmo setor econémico
através de multiplos setoriais, de mercado e financeiros (ROE, ROIC, ROA);

(e) Estimativa do valor de reposicdo dos ativos empresariais, ou estimativa do valor
de liquidacdo da empresa;



(f) Estimativa da taxa interna de retorno (TIR) e valor presente liquido (VPL) da
empresa.

2.2. Monitoramento

O monitoramento dos ativos investidos pelos fundos de investimento é feito através da
utilizacao dos sistemas Bloomberg e Economatica, e pela elaborag¢dao de planilhas em
Excel projetadas pela prépria Gestora. O monitoramento dos ativos pode ser dividido
nas seguintes etapas: avaliagao de desempenho, medicao de risco, e estruturagdo de
carteiras futuras.

2.2.1. Avaliagéo de desempenho
A avaliacdo de desempenho dos fundos geridos pela Gestora sera feita por:

(a) Coleta da série histdrica de cotas dos fundos de investimento geridos pela CTM,
calculo das rentabilidades didrias geométricas (utilizando logaritmos
neperianos), calculo da volatilidade das cotas (desvio padrao dos retornos), e
comparac¢do da rentabilidade e da volatilidade do fundo com o benchmark
(indice Bovespa); e

(b)Calculo do indice de Sharpe dos fundos geridos pela CTM, e comparagao com
concorrentes.

2.2.2. Medicdo de risco
A medicdo de risco dos fundos geridos pela Gestora é feita através da estimativa de:

(a) Correlagao estatistica (beta) entre os valores das cotas diarias dos fundos e as
guantidades correspondentes de pontos do Ibovespa;

(b)Value at Risk (VAR) do patriménio liquido gerido pelos fundos, dentro de um
intervalo de confianga previamente definido pela drea de risco. Para os fundos
de investimento em acdes, supOe-se que a distribuicdo dos retornos das acdes
negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa e Balcdo se aproxime de uma distribuicdo
normal, e utiliza-se geralmente um intervalo de confianga de 95% (noventa e
cinco por cento) para o VAR; e

(c) Conversibilidade em caixa: os fundos de investimento geridos ndo poderao ficar
abaixo do limite de 50% (cinquenta por cento) de conversibilidade em caixa
dentro do periodo de resgate estipulado no regulamento do fundo, conforme
critérios especificados no Manual de Gestdo de Liquidez da Gestora.

2.2.3. Estruturacdo de Carteiras Futuras

A estruturacdo de carteiras futuras consiste em analisar possiveis alocacdes que serao
sugeridas nas préximas reunioes do Comité de Investimento. A estruturacdo envolve:

(a) Escolha de instrumentos derivativos adequados para hedge da carteira; e
(b)Analise do balanceamento do fundo de investimento com o objetivo de limitar
desvios no retorno esperado em relagao ao benchmark.



3. Politica de Aquisicdo e Monitoramento de Crédito Privado
3.1. Objetivo

Este capitulo da Politica tem por objetivo definir os procedimentos internos para a
aquisicdo e o monitoramento de ativos de créditos privados para os fundos de
investimento geridos pela Gestora, liquidos e estruturados, e deve ser lida em conjunto
com a Politica de Gerenciamento de Riscos de Crédito e de Contraparte, contida no
Manual de Gerenciamento de Risco da Gestora.

O responsavel pelo cumprimento desta politica é, primariamente, o Diretor de Gestao.
O Diretor de Risco também é responsavel de acompanhar e monitorar o cumprimento
das disposi¢cOes aqui expressas.

3.2. Procedimentos Prévios a Aquisi¢ao de Crédito Privado

Quando da aquisicao de um crédito privado para a carteira dos fundos geridos, a Gestora
devera observar os limites e o perfil de risco estabelecido na politica de investimentos
do fundo, o rating da emissora (se for o caso), além de se atentar para os seis elementos
descritos no Oficio-Circular/CVM/SIN/n2 6/2014, que sdo: (i) carater; (ii) capacidade; (iii)
capital; (iv) colateral; (v) condi¢Ges; e (vi) conglomerado.

A Gestora devera combinar andlises quantitativas da contraparte — tais como indices
financeiros de solvéncia —com analises qualitativas, com fulcro por exemplo em praticas
de governanca corporativa e experiéncia/expertise dos administradores da companhia.

A Gestora deve identificar os principais riscos aos quais o investimento estara exposto,
coletando documentac¢ao das informagdes necessarias para a completa compreensao
do risco de crédito envolvido nas operacbes, conforme aplicavel a cada tipo de
investimento, além de se certificar da possibilidade acesso continuo as informacgdes
sobre o ativo alvo mesmo apds a sua aquisicao, para fins de monitoramento.

Independentemente da contratacdo de um consultor de crédito, a CTM é responsavel
por realizar a sua analise prépria, mantendo-a devidamente formalizada.

As analises para aquisicdo de crédito privado sdo capazes de identificar e mensurar os
principais riscos associados e justificar suas aquisicdes, sendo admitidos procedimentos
gue considerem os ativos de forma individual ou de forma coletiva, observados:

(a) Natureza e finalidade da transacao;

(b)Quantidade;

(c) Valor;

(d)Prazo;

(e)Analise de varidveis como vyield, taxa de juros, duration, convexidade,
volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes;

(f) Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de parcelas de
operacao.

Em consonancia com o Cédigo ANBIMA de Administracdo de Recursos de Terceiros, os
procedimentos de selecdo e aquisi¢cdo de crédito privado poderdo ser mitigados, desde



gue (i) o emissor do ativo seja listado em mercado organizado; (ii) a complexidade do
ativo seja baixa; (iii) a liquidez do ativo seja considerada boa; (iv) a representatividade
do ativo no(s) veiculo(s) gerido(s) ndo seja expressiva.

As regras descritas neste sdo aplicdveis para a gestdo de crédito da carteira de fundos
de investimento imobiliarios (“FII”), no que couber. A aquisi¢ao de crédito privado cujo
risco esteja atrelado a um projeto de desenvolvimento imobilidrio deverd, dentre outras
analises, considerar a viabilidade do projeto, a demanda, renda e demais riscos.

3.3. Procedimentos Prévios a Aquisicio de Crédito Privado para Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios (“FIDC”)

Tendo em vista a complexidade das operacdes realizadas, a Gestora adotara os
seguintes procedimentos para aquisicao de direitos creditdrios para a carteira dos FIDCs
geridos, no que aplicavel:

(a) Verificacdo prévia da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir
com a politica de investimento do FIDC e a regulamentacdo aplicdvel em
vigor;

(b) Diligéncia para que o administrador dos FIDCs, a Gestora, o custodiante e o
consultor especializado ou partes a eles relacionadas, tal como definidas
pelas regras contabeis que tratam desse assunto, ndo cedam ou originem,
direta ou indiretamente, Direitos Creditérios ao FIDC nos quais atuem;

(c) Observancia dos limites para a realizacdo de operacdes de crédito de forma
individual e agregado de grupo com interesse econémico comum e, quando
aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes;

(d) Avaliacdo, caso a caso, da importancia da combinacdo de andlises
guantitativas e qualitativas e, em determinadas situagdes, utilizacdo de
calculos estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor, o que deve
ser acompanhado de analise, devidamente documentada pela Gestora, que
leve em consideragao aspectos como a reputag¢ao do emissor no mercado, a
existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias
tributarias, multas e outros indicadores relevantes, quando aplicavel;

(e) Aquisicdo do ativo somente se tiver sido garantido o acesso as informacdes
gue julgar necessarias a devida analise de ativo para compra e
acompanhamento, e que possam ser obtidas por meio de esforcos razoaveis;

(f) Requisicdo do acesso aos documentos integrantes da operacdo ou a esta
acessorios que, adequadamente, reflitam a formalizacdo juridica dos titulos
ou ativos investidos e, quando aplicavel, a formalizacdo de garantias
constituidas em favor da operacao;

(g) Diligéncia para que ocorra a cessdo perfeitamente formalizada de direitos
creditorios adquiridos pelas carteiras dos FIDC, de modo que a
documentacdo comprobatéria possa garantir o protesto, cobranca
extrajudicial ou execucdo judicial dos direitos creditorios cedidos e de suas
eventuais garantias; e

(h) Analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade,
inclusive com relacdo a observancia dos requisitos formais para sua
constituicao e as avaliagdes cabiveis com relacdo a sua relevancia, suficiéncia
e a liquidez dos ativos em caso de execugdo.



No que se refere as garantias, na medida em que for relevante para a decisdo de
investimento, a Gestora deve zelar para que os documentos relativos as garantias
estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos créditos. A Gestora deve:
(i) avaliar a possibilidade de execu¢dao das garantias; (ii) considerar a variabilidade do
valor de liquidacdo, atentando também para os provaveis valores de venda forcada; (iii)
definir os percentuais de refor¢o de garantia em fun¢do de um valor conservador de
liquidagdo forgada; (iv) prever, sempre que possivel, ainadmissibilidade de recebimento
em garantia de bens cuja execugdo possa se tornar inviavel; e (v) verificar a possibilidade
de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito, levando em considerac¢do o
potencial econdmico do ativo ndo sé para o usudrio final, mas também em relacdo a
outros potenciais usudrios.

3.4. Monitoramento

A Gestora possui processos e controles capazes de identificar os ativos de crédito
privado adquiridos pelos fundos de investimento, liquidos e estruturados, armazenando
ao menos as seguintes informacdes:

(a) Instrumento de crédito;

(b)Datas e valores de parcelas;

(c) Datas de contratacdo e vencimento;

(d)Taxas de juros;

(e)Garantias;

(f) Data e valor de aquisigao;

(g) Informacgdes sobre o rating da operacdo na data da contratacdo, quando
aplicavel.

A Gestora deve monitorar, segundo critérios consistentes, potenciais perdas associadas
ao risco de crédito, reavaliando periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores, sendo a periodicidade da revisdo proporcional a qualidade do
crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliagdes
— e/ou a relevancia do crédito para a carteira.

Adicionalmente, com relacdo ao monitoramento dos ativos de crédito privado dos
FIDCs, a Gestora ird monitorar periodicamente os indicadores de mercado disponiveis,
como proxy da qualidade de crédito dos devedores e os indices setoriais para os quais
se perceba que existe alta correlacdo com o desempenho das empresas.

As reavalia¢Oes sdo devidamente documentadas e apreciadas pelas algadas decisdrias e
suas consideracdes sao documentadas.

O monitoramento do risco de crédito é realizado semanalmente, e as planilhas e
controles utilizados sdo atualizados mensalmente.

Conforme descrito no Manual de Gerenciamento de Riscos, as praticas relacionadas a
aquisicao e monitoramento dos ativos de crédito privado podem ser aplicadas de forma
mitigada, desde que envolvam emissores listados em mercados organizados e levem em
consideracdo a complexidade e a liquidez do ativo, a qualidade do emissor e a
representatividade do ativo na carteira de investimento.



4. Politica de Aquisi¢ao de Ativos Imobiliarios e Mobiliarios Para FlI
4.1. Objetivo

Esta Politica de Aquisicdo e Monitoramento de Ativos Imobilidrios (“Politica”) tem por
objetivo definir os procedimentos internos da Gestora para a aquisicdo e o
monitoramento de ativos imobilidrios e ativos mobilidrios e seu acompanhamento na
carteira dos fundos de investimento imobilidrios (FIl) geridos, devendo ser lida em
conjunto com o capitulo de risco de crédito do Manual de Gerenciamento de Riscos da
CTM.

O objetivo da presente politica é estabelecer procedimentos por meio dos quais se
assegure que os ativos adquiridos pelos fundos de investimento imobilidrios geridos
sejam adequados ao objetivo e a politica de investimento dos mesmos.

Essa Politica é aplicdvel a todos os fundos imobilidrios geridos pela CTM.

“Ativos Imobilidrios” para fins dessa Politica sdo quaisquer ativos pelos quais ocorra a
participacdo dos Flls nos empreendimentos imobilidrios permitidos pela legislacdo
aplicavel.

4.2. Governanga

O responsavel pela presente Politica é o Diretor de Gestao da CTM.

Sem prejuizo do exposto acima, o Diretor de Risco podera ser consultado mesmo na fase
prévia a aquisicao do ativo imobilidrio, além de ser responsavel pelo monitoramento dos
ativos que ja estiverem em carteira dos fundos.

A equipe de risco é responsavel por monitorar continuamente os riscos aos quais 0s
ativos imobilidrios estdo expostos, podendo, para tal, contar com o auxilio de advogados

externos ou de terceiros especializados, sempre que necessario.

O Comité de Risco da Gestora deve produzir relatérios anuais dispondo sobre a situacao
dos riscos aos quais os ativos imobilidrios das carteiras dos FlIs geridos estdao expostos.

4.3. Procedimentos Prévios a Aquisicao de Ativos Imobiliarios

Previamente a realizacdo do investimento, a Gestora deverd analisar a adequac¢ao do
mesmo ao objetivo e a politica do fundo de investimento imobilidrio gerido.

A Gestora devera realizar avaliacdes econdmicas e financeiras dos ativos a serem
adquiridos, bem como analisa-los sob o prisma juridico, técnico e ambiental, incluindo,
guando necessario, laudos de avaliagdo emitidos por empresas especializadas.

4.4, Monitoramento

A Gestora possui processos e controles capazes de identificar os ativos de crédito
privado adquiridos pelo Fll, armazenando ao menos as seguintes informagoes:



(a) Instrumento de crédito;

(b) Datas e valores de parcelas;

(c) Datas de contrata¢do e vencimento;
(d) Taxas de juros;

(e) Garantias;

(f) Data e valor de aquisi¢ao;
(8) Informagdes sobre o rating da operagdo na data da contratagdo, quando
aplicavel.

A Gestora deve monitorar, segundo critérios consistentes, potenciais perdas associadas
ao risco de crédito, reavaliando periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores, sendo a periodicidade da revisdo proporcional a qualidade do
crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavalia¢cdes
— e/ou a relevancia do crédito para a carteira.

As reavaliacdes sdo devidamente documentadas e apreciadas pelas alcadas decisorias e
suas consideracdes sao documentadas.

5. Comité de Investimentos

O Comité de Investimentos da Gestora se reune semanalmente a fim de discutir
aspectos macroecondmicos, aspectos microeconémicos, analise empresarial e gestao
de risco. O Comité de Investimentos é composto pelo Diretor de Gestado, pelos analistas
integrantes do departamento técnico da Gestora e pelo Diretor de Risco, ora
denominado Chief Risk Officer (CRO).

O Comité de Investimentos é responsavel pela tomada de decisdo sobre a sele¢do e a
alocacdo de ativos nos fundos de investimento geridos pela Gestora. A tomada de
decisdo deve levar em conta a realimentacdo de dados de risco fornecidos pelo CRO
referentes a carteira atualizada dos fundos de investimento.

O Comité de Investimentos é responsdavel primario pela avaliacdo prévia das aquisi¢coes
e pelo monitoramento continuo dos riscos de crédito e dos riscos dos Ativos Imobiliarios
aos quais os investimentos das carteiras dos fundos estao expostos, conforme aplicavel,
podendo, para tal, contar com o auxilio de advogados externos ou de terceiros
especializados, sempre que necessdrio, desde que a contratacdo seja precedida de
prévia e criteriosa analise e sele¢ao dos contratados.

O Comité de Investimentos da Gestora deve produzir relatérios, com frequéncia minima
semestral, dispondo sobre a situacao dos riscos de crédito e dos Ativos Imobiliarios aos
guais as carteiras estao expostas.

6. Feedback

A area de controle de risco sera responsavel pela confecgdo de relatdrios mensais de
indicadores de risco. Os relatdrios sdo:

(a) Relatério de avaliagdo de desempenho (rentabilidade, volatilidade, indice de
Sharpe);
(b)Relatdrio de risco e sensibilidade (beta, VAR);



(c) Relatorio de simulagdo futura de carteira;
(d)Relatorio de operagado e liquidagao financeira; e
(e) Relatorio de compliance.

A exposicdo dos veiculos de investimento aos riscos descritos nesta Politica sera
monitorada diariamente pelo responsavel pela area de risco (CRO), e a sinalizagao de
qualquer desenquadramento em termos de risco ou liquidez dos veiculos de
investimento deve ser imediatamente informada pelo CRO ao Diretor de Gestdo. O
Diretor de Gestao tera o prazo de um dia para providenciar o enquadramento. Além
disto, o CRO participara das reuniées semanais do Comité de Investimento, onde fard
suas sugestdes de estruturacdo da carteira dos fundos de investimento.

A Diretoria de Risco e de Compliance da CTM Investimentos deve atuar de forma
preventiva e constante para alertar, informar e solicitar a aderéncia a metodologia
exposta nesta Politica da CTM Investimentos, incluindo o respeito ao Manual de
Controles Internos, Compliance, Etica e Conduta da CTM.

7. Revisao da Politica

A presente Politica deverd ser revista no minimo a cada doze meses, ou sempre que as

condicdes, ambiente e pressupostos nos quais ela se baseia se alterarem de forma
significativa e relevante.

Curitiba, 21 de margo de 2019

Diretor de Gestao
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