DCapital

MANUAL DE PROVISAO PARA CREDITOS DE
LIQUIDACAO DUVIDOSA PARA FUNDOS DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS

Novembro/2018



la Capital
D

Sumario

1. INTRODUGAO ..ottt 3
2. OBJIETIVO ...ttt ettt e ettt ettt 3
3. ABRANGENCIA ... oottt e ettt st et e e eee e 4
4, ESTRUTURA ORGANIZACIONAL .....oooviiiieieeeeeeeeeeeeeee e 4
4.1 DEPARTAMENTO DE CONTROLE DE RISCO ....cocoiiuiieeeeeeeeeeeee e 4
4.2 COMITE DE PRECIFICACAO, PROVISAO E LIQUIDEZ .......cccooveeeeiieieeenn 4
421 MEMBROS ...ttt 4
4.2.2 FREQUENCIA ....oooiiieeeeeeeeeeeeeeee ettt ettt 5
5. PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA.........cccceeeveeenn 5
5.1 PERDAS ESTIMADAS — ANALISE INDIVIDUAL .....cccceoviiiiieeceeeceee e 5
5.1.1 PDD SOBRE DCs DE DEVEDORES EM RECUPERACAO JUDICIAL........ 7
5.1.2 REVISAO, MANUTENCAO E REDUCAO DE PDD .....ccoovveeeieceee e, 7
5.2 PERDAS ESTIMADAS — CARTEIRA PULVERIZADA ......c..ccocoveiieeeieeeeens 7
5.2.1 PROCEDIMENTO PARA DEFINICAO DE TABELA DE PROVISAO POR
FAIXAS DE ATRASO ...t e e e, 9
5.3 PERDAS ESTIMADAS — FIDC DE PRECATORIOS ......cccccooiieeieeeeeeeeee s 9
5.4 PERDAS ESTIMADAS - FIDCs RECEM-CONSTITUIDOS E/OU
TRANSFERIDOS ...ttt e e, 10
B. EFEITO VAGAO ... ..o e 10
7. DISPOSICOES FINAIS ...ttt ettt 11
8. VIGENCIA E APROVACGAOD ......c.coiiiieee ettt 11

2 MANUAL DE PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDAGAO DUVIDOSA PARA FUNDOS DE INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS



la Capital
D

1. INTRODUCAO

A Provisdo para Crédito de Liquidagdo Duvidosa (“PCLD” ou “PDD”) — comumente
conhecida como Provisdo para Devedores Duvidosos — é a estimativa de perda que pode
ocorrer devido ao ndo recebimento, parcial ou total, de um fluxo de caixa esperado de um

ativo de crédito. E, portanto, um redutor do potencial valor do ativo.

A Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”), entidade autarquica que tem por finalidade
regulamentar, fiscalizar e desenvolver o mercado de valores mobiliarios, divulga por meio de
suas instrugbes normativas e oficios circulares as normas que os participantes do mercado
financeiro deverdo seguir para o exercicio de suas atividades. Dentre esses normativos
encontram-se a Instrucgdo CVM n° 489/2011 (“ICVM 489”) e os Oficios-
Circulares/CVM/SIN/SNC n°s 1/2012 (“Oficio 01/2012”), 1/2013 (“Oficio 01/2013”) e 2/2015
(“Oficio 02/2015”") que estabelecem, dentre outros, os critérios para a constituigéo,
manutencéo e reversdo de provisdo para perdas nos Fundos de Investimento em Direitos
Creditérios (“FIDCs” ou “Fundos”).

O tema ganha reforco da Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais (“ANBIMA”), 6rgao autorregulador que, por meio da sua Deliberagao n° 73,
estabelece as diretrizes de metodologia de provisionamento sobre direitos creditorios

integrantes das carteiras dos FIDCs.

2. OBJETIVO

A CM Capital Markets Distribuidora de Titulos e Valores Mobiliarios Ltda (“CM DTVM”), com
base nas instrucdes do regulador e autorregulador supracitadas, formaliza por meio do
presente Manual de Provisdo para Crédito de Liquidacdo Duvidosa para Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios (“Manual”) os critérios e premissas para a constituicao,
manutencdo e reversdo de PDD aos direitos creditorios integrantes dos FIDCs sob sua

administracéo.

Por meio dos critérios aqui descritos, a CM DTVM procura garantir a utilizacdo de uma
metodologia de provisdo de perdas mais adequada a caracteristica do direito creditorio e a
estrutura dos FIDCs, adotando praticas que resultem em estimativas mais precisas de fluxo

de caixa esperado, evitando, consequentemente, a transferéncia de riqueza entre cotistas.
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3. ABRANGENCIA

A metodologia aqui descrita é aplicada a todos os FIDCs administrados pela CM Capital.

4. ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

4

4.1 DEPARTAMENTO DE CONTROLE DE RISCO

O Departamento de Controle de Risco (“Risco”) realiza a analise e monitoramento do
risco de crédito dos direitos creditérios presentes nos FIDCs administrados pela CM
DTVM, cabendo ao departamento a definicdo da metodologia para a constituicdo de
PDD para esse tipo de ativo.

O Risco elabora as diretrizes do presente Manual com base nas instru¢cdes dos érgaos
regulador (CVM) e autorregulador (ANBIMA) do mercado, cabendo ao Comité de
Precificagdo, Provisédo e Liquidez (“Comité”) a aprovacao das versdes apresentadas pelo

departamento.

Eventuais casos ndo contemplados nos procedimentos aqui descritos sdo analisados
pelo Risco com base nas melhores praticas de mercado, para que 0s provisionamentos
e controles reflitam as condigcbes de mercado, sendo as conclusdes posteriormente

submetidas ao Comité para aprovacao.

4.2 COMITE DE PRECIFICACAO, PROVISAO E LIQUIDEZ

Os niveis de PDD sugeridos pelo Risco sdo submetidos ao Comité, o qual analisa as
conclusdes do departamento e delibera pela necessidade da constituicdo, aumento,

diminuicdo ou manutencéo da PDD.
A estrutura do Comité, os critérios de votacdo e suas responsabilidades estdo

formalizados no documento interno “Politica de Comités”.

421 MEMBROS

e Diretor Presidente CM DTVM;
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o Diretor de Administracéo Fiduciaria;
e Gerente de Administracédo Fiduciaria,;

e Departamento de Controle de Risco.

4.2.2 FREQUENCIA

O Comité se reune ordinariamente com periodicidade mensal para a revisdo das PDDs
dos FIDCs, assim como para definicdo de critérios de precificacdo de ativos nao
contemplados neste Manual. Em situacdes especiais que possam afetar a precificacdo
dos direitos creditorios dentro dos FIDCs, bem como de ativos em outros fundos sob
administracdo da CM DTVM, reunides extraordinarias podem ser convocadas, sem

prejuizo das reunies ordinarias.
Ordinariamente com periodicidade anual, o Comité se reunira para:

¢ Revisar a metodologia do presente Manual e seus parametros de calculo;
e Avaliar a aderéncia do modelo; e

e Revisar e aprovar as versoes do presente Manual.

A gualquer momento uma revisdao da metodologia poderd ser solicitada por um dos
membros do Comité, sendo convocada uma reunido extraordinaria para a sua

aprovacéao.

Todas as deliberactes realizadas pelo Comité séo registradas formalmente em ata,

sendo a guarda do documento de responsabilidade do Risco.

5. PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDACAO DUVIDOSA

5

5.1 PERDAS ESTIMADAS — ANALISE INDIVIDUAL

O Risco realiza os estudos para a constituicdo de PDD baseando suas analises sempre
em perdas esperadas para o0 ativo, considerando a probabilidade de default
(inadimpléncia pecuniaria) do ativo, assim como a existéncia ou ndo de inadimpléncias

(contratuais ou pecuniarias).
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Tanto para as operacoes classificadas como “com aquisicdo substancial dos riscos e
beneficios” como para as “sem aquisi¢cdo substancial dos riscos e beneficios”, o
Risco realiza a analise e monitoramento do risco de crédito do ativo observando os
seguintes fatores:

e Cenario macro e microecondémico;

e Relatorio de terceiros: relatério de agéncia de risco (rating);

e Serasa: consulta de protestos e dividas em aberto;

¢ Analise das Demonstragbes Financeiras (“DFs”) do devedor e/ou coobrigado;
o Desempenho dos fluxos de pagamentos de emissfes anteriores;

o Desempenho do fluxo de pagamentos do ativo analisado;

e Garantias constituidas da operacéo;

e Registro de pedido de faléncia/recuperacéo judicial;

e Inadimpléncia junto a 6rgaos reguladores;

e Noticias relacionadas aos devedores noticiados em veiculos de massa; e

e Quebra de clausulas restritivas (covenants).

Eventuais fatores ndo supracitados sdo analisados pelo Risco com base nas melhores
praticas de mercado para que 0s provisionamentos e controles reflitam as condi¢cées de

mercado; as conclusdes sdo posteriormente submetidas ao Comité para aprovagao.

Assim que realizada a analise, sempre que o Risco identificar evidéncias de reducao no
valor recuperavel de um ativo avaliado pelo custo ou custo amortizado, um nivel de PDD
para o ativo é sugerido, as conclusbes do Risco séo registradas formalmente em

relatorio (“Relatdrio de Crédito”) e submetidas a avaliagdo do Comité.

Nos casos em que haja indicio de reducao no valor recuperavel de um ativo sem que se
possa quantifica-lo, seja por indisponibilidade de informacgéo suficiente acerca dos riscos
de crédito ou por outras razdes, o Risco pode utilizar para a constituicdo de PDD para o
ativo sob andlise, em carater extraordinario, o critério de dias de atraso e/ou de
percentual das parcelas vencidas sobre o total da divida. Caso ndo haja parcelas
vencidas, o percentual de PDD a ser aplicado € determinado pelo Comité, devendo ser
revisado a cada reunido ordinaria. Tao logo o Risco disponha de informagfes confiaveis
sobre as condicdes de risco do ativo, o ajuste adequado da provisao é realizado, caso o

valor anterior ndo reflita a nova realidade que se apresenta.
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5.1.1 PDD SOBRE DCs DE DEVEDORES EM RECUPERACAO JUDICIAL

Os direitos creditérios de FIDCs nédo pulverizados cujos devedores tiverem o pedido de

Recuperacao Judicial deferido serdo avaliados da seguinte maneira:

e Para os direitos creditérios que ndo possuam garantias ou cujas garantias
indiqguem que o fundo pertencera ao rol de credores concursais, a PDD inicial
pode ser de até 100%, devendo ser revisada apds a homologacdo do Plano de

Recuperacao Judicial; e

e Para os direitos creditérios cujas garantias indiquem a extraconcursalidade do
crédito (por exemplo, alienac@o fiduciaria), o provisionamento sera revisado
conforme valor da garantia e/ou acordo extrajudicial que venha a ser realizado

com o devedor.

5.1.2 REVISAO, MANUTENCAO E REDUCAO DE PDD

A periodicidade de revisdo das PDDs constituidas é proporcional a qualidade do
crédito (quanto pior a qualidade, mais curto o intervalo entre as reavaliagbes), ou

ainda a relevancia do ativo no fundo.

A reducdo (total ou parcial) da PDD ocorre quando o Risco identificar que a
evidéncia na reducdo do valor recuperavel de um direito creditorio anteriormente
analisado néo for confirmada no processo de revisdo. Renegociagfes de direitos
creditorios que resultem em reforco de garantia e/ou amortizacdo parcial sé&o
analisadas pelo Risco e posteriormente apresentadas ao Comité, que delibera pela

manutenc¢do ou reducédo da PDD.

Os direitos creditérios com PDD para os quais o Risco nao identificar alteracao no
valor recuperavel tém os niveis de provisdo mantidos, apos apresentacdo de

deliberacdo do Comité.

5.2 PERDAS ESTIMADAS - CARTEIRA PULVERIZADA

Os FIDCs que apresentam uma grande quantidade de cedentes e sacados em sua

carteira de direitos creditorios sao considerados pulverizados. Para esse tipo de carteira
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de ativos é adotada a metodologia de provisionamento por faixas de atraso, descrita a

seguir, sendo o Risco responsavel pela sua execucao:

Antes do periodo de maturacdo de cada FIDC (6 meses subsequentes ao inicio
das aquisic6es de direitos creditorios ou da transferéncia da administracéo para a
CM DTVM, conforme o caso), as PDDs dos FIDCs pulverizados administrados
pela CM DTVM séo calculadas conforme a seguinte tabela (“Tabela Padrao”):

Rating Dias de Atraso PDD
A 1 0%
B 2a30 0,5%
C 31a60 10%
D 61 a90 35%
E 91a120 70%
F > 120 100%

Apos o periodo de maturacdo de cada FIDC, uma tabela de faixa de atraso e
percentuais de PDD pode ser desenvolvida especificamente para o fundo em
gquestdo, de acordo com as suas particularidades. Nesse caso, tal tabela deve ser
atualizada com periodicidade maxima semestral, podendo ser revisada em
intervalo inferior, conforme for deliberado pelo Comité. A definicdo das tabelas é

feita de acordo com o processo descrito no item 5.2.1 abaixo.

Em alguns Fundos, é adotado o procedimento de baixa para prejuizo (retirada da
carteira, considerando, consequentemente, sua perda total). S&o realizadas
avaliacOes das caracteristicas de cada carteira, visando entender em qual nivel
de faixa de risco tem-se de fato a possibilidade de baixar o ativo para prejuizo,
visto terem sido esgotadas as possibilidades de recuperacdo deste ativo de
forma satisfatéria para o Fundo (a baixa do ativo podera ser adotada antes de

atingir a faixa padréo de perda incorrida do fundo);

Em caso especifico em que a metodologia de apuracdo da provisdo esteja
determinada no Regulamento do Fundo, deve ser esta a adotada como

metodologia de calculo.
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PROCEDIMENTO PARA DEFINICAO DE TABELA DE PROVISAO POR
FAIXAS DE ATRASO

Primeiramente, é determinado o montante financeiro dos direitos creditérios que
permaneceram inadimplentes por mais de 120 dias corridos no periodo

analisado. O montante encontrado seré considerado a perda incorrida pelo FIDC;

Em seguida é calculado o montante total dos direitos creditérios inadimplentes
nas seguintes faixas de atraso®:

i. FaixaA-0aldia;
ii. Faixa B -2 a 30 dias;
ii. Faixa C - 31 a 60 dias;
iv.  Faixa D - 61 a 90 dias;
v. FaixaE -91 a 120 dias; e
vi. Faixa F - Acima de 121 dias.

Para cada faixa de atraso estabelecida é realizado o calculo do valor acumulado
dos direitos creditérios inadimplentes. Dessa maneira, 0 montante financeiro da
Faixa A é o somatério das inadimpléncias de todas as faixas inferiores, o da
Faixa B € igual ao valor dos direitos creditdrios inadimplentes desta faixa mais as
faixas inferiores, o da Faixa C é igual ao valor dos direitos credit6rios

inadimplentes desta faixa mais os inferiores e assim sucessivamente; e

O percentual equivalente a perda (PDD) em cada faixa de atraso é calculado por
meio da divisdo do montante que permaneceu em atraso superior a 120 dias
corridos (Faixa F) pelo montante financeiro encontrado (item Ill) nas demais

faixas.

PERDAS ESTIMADAS - FIDC DE PRECATORIOS

Para os FIDCs Nao Padronizados de precatérios, os direitos creditérios sao

contabilizados pelo valor de aquisicdo. O valor financeiro € revisto sempre que ocorre

deciséo judicial ou acordo que altere o valor esperado do fluxo de caixa a ser recebido.

' Em funcao das caracteristicas dos direitos creditérios de cada FIDC, a faixa de perda incorrida em
um determinado fundo pode ser diferente de 121 dias corridos. Da mesma forma, as demais faixas
podem ter definicbes distintas das da Tabela Padréo.
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Quaisquer reavaliacdes com relacdo ao fluxo de caixa esperado dos precatérios séo
realizadas pela CM DTVM com base em pareceres juridicos que fundamentem as
decisdes.

5.4 PERDAS ESTIMADAS - FIDCs RECEM-CONSTITUIDOS E/OU
TRANSFERIDOS

Para os FIDCs recém-constituidos e/ou transferidos (sem ou com coobrigagéo)
normalmente ndo ha informacdes disponiveis quanto ao historico de perdas incorridas.

Nessas situagdes, o(s) seguinte(s) procedimento(s) é(sdo) adotado(s):

I.  Tanto para as carteiras pulverizadas quanto para as nao pulverizadas de fundos
transferidos para a CM DTVM, o Risco realiza estudo dos direitos creditérios com
0 objetivo de identificar as operac¢des dos cedentes e sacados que possuam PDD
constituida. Com base nos dados extraidos, o Risco verifica os direitos creditorios

sujeitos a aplicacao do “efeito vagao”;

II.  Para as carteiras néo pulverizadas transferidas para a CM DTVM, o Risco realiza
andlise individual dos direitos creditorios a fim de efetuar a atualizagdo das PDDs
constituidas pelo antigo administrador, obedecendo aos critérios adotados pela
CM DTVM;

lll.  Os FIDCs pulverizados transferidos ou recém-constituidos (com ou sem
aquisicao substancial de risco) obedecem a regra de provisionamento por faixa

de risco com aplicacdo da Tabela Padrdo, conforme item 5.2 acima.

6. EFEITO VAGAO

10

Entende-se por Efeito Vagao o resultado da PDD aplicada para um mesmo devedor,
presente em mais de uma operacdo de crédito nos Fundos administrados pela CM
DTVM, considerando a classificacdo de risco correspondente a operacao que apresenta

maior risco, do mesmo devedor.

Nesse sentido, a fim de cumprir com o disposto no Artigo 13 da Instrucdo CVM n°
489/11, bem como os paragrafos 1 e 2 do Artigo 8 da Deliberagcdo N°73 da ANBIMA, a
CM DTVM realiza o cruzamento de informagfes dos ativos de crédito presentes nos

fundos sob sua administracdo para a identificacdo de operacdes de devedor em comum.
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Ressalta-se que o resultado do Efeito Vagao ndo decorre somente da classificacdo de
risco atribuida ao devedor, mas também das demais caracteristicas inerentes a
operacgdo, tais como: outorga de garantias, caracteristicas das garantias, coobrigacdo do
cedente, entre outros, motivo pelo qual é possivel que ativos de um mesmo devedor

sejam provisionados de forma diferenciada em Fundos diversos.

7. DISPOSICOES FINAIS

A classificacdo das operacdes de crédito de um mesmo sacado deve ser definida

considerando aquela que apresentar o0 maior risco.

Considera-se renegociacdo a composicao de divida, a prorrogacdo, a novagao, a concessao
de nova operagédo para liquidacao parcial ou integral de operag&o anterior ou qualquer outro
tipo de acordo que impliqgue na alteragcdo nos prazos de vencimento ou nas condi¢des de
pagamento originalmente pactuadas.

8. VIGENCIA E APROVACAO

Este Manual tem vigéncia de no maximo 1 (um) ano, devendo ser revisado e atualizado

sempre que identificada a necessidade.

CM CAPITAL MARKETS DTVM LTDA
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