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CONTEXTUALIZACAO

Considerando as alteragOes provocadas pela Instrugdo 489 da Comissao
de Valores Mobiliarios (“ICVM 489”), elaboramos este manual (“Manual”)
para descrever as agdes que a Caixa Econémica Federal (“CAIXA”), na
qualidade de administradora de fundos de investimento em direitos
creditorios regidos Instrucdo CVM n° 356/01 e de fundos de investimento
em direitos creditérios ndo padronizados, regidos pela Instru¢cdo CVM n°
444/06 (ambos “FIDC”), utiliza a fim de ajustar os procedimentos dos FIDC
as novas regras estabelecidas pela referida instrucao.

Primeiramente, vale ressaltar que o objetivo da CVM ao editar a ICVM 489
foi melhorar a regulagdo, tanto no sentido de aumentar como no de
melhorar o nivel de informacdes, principalmente contabeis, prestadas pelos
FIDC ao mercado de valores mobiliarios, dado o crescimento de operacdes
de securitizacdo no mercado nacional. Somou-se a isso a necessidade das
praticas contabeis brasileiras estarem alinhadas as praticas contabeis
internacionais, emitidas pelo International Accounting Standards Board

(IASB), em especial as referentes a mensuragao, classificacao,
apresentacao e divulgacao de instrumentos financeiros.

Em sintese, o conceito utilizado pela norma internacional para balizar o
reconhecimento de instrumentos financeiros em operagbes de
transferéncia, é o da retencdo dos riscos e beneficios do ativo financeiro
objeto da operagcdo. Este conceito faz parte do arcabouco conceitual
contébil que deve ser levado em conta para o registro de qualquer ativo em
qualquer entidade.

No que diz respeito a forma como as operacdes estdo sendo estruturadas
nos FIDC, verifica-se, geralmente, que o instrumento financeiro emitido
pelos FIDC, denominado cota sénior, apresenta muito mais uma
caracteristica de passivo do que de patrimbénio liquido (vide o
Pronunciamento CPC n°® 39 — Instrumentos Financeiros: Apresentacao).
Isso porque ndo se consegue identificar um interesse residual sobre os
ativos do fundo atribuivel a cota sénior. Expressa, implicitamente, uma
obrigacéo contratual de rentabilidade pois, atingido o benchmark, o valor
restante remunera as cotas subordinadas. Contudo, isso ndo € sempre
verdade e a instituicdo administradora do FIDC devera avaliar, a luz dos
principios da ICVM 489, cada estruturagdo, tanto em termos contratuais
como em termos ndo contratuais (comportamento habitual e interesses da
instituicdo cedente), para chegar a uma conclusdo quanto a melhor
classificacao.

Em relagcdo as perdas esperadas, ressalta-se que o critério proposto pela
ICVM 489 para o registro de provisao para perdas € diferente do critério
estabelecido no CPC 38 - Instrumentos Financeiros: Reconhecimento e
Mensuragdo, que utiliza o modelo de perdas incorridas. Dessa forma, os
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FIDC devem seguir os procedimentos previstos na ICVM 489 para
avaliacao e registro de provisao para perdas.

Conforme disposto no Artigo 11 da ICVM 489, sempre que houver
evidéncia de reducdo no valor recuperavel dos ativos que compdem a
carteira do FIDC que sao avaliados pelo custo ou pelo custo amortizado,
uma provisdo para perda devera ser registrada em sua carteira. Define-se
custo amortizado como o critério de avaliacdo baseado no custo que utiliza
a taxa efetiva de juros para reconhecer a receita de juros no resultado do
periodo.

Os ativos financeiros avaliados pelo custo amortizado sédo os ativos que
sao classificados como “empréstimos e recebiveis” (ativos financeiros com
rendimentos fixos ou determinaveis, duracéo definida e que ndo possuem
cotacdo em mercado ativo. Na esséncia, o risco de ndo recuperacao
substancial do capital investido é o risco de crédito exclusivo do emissor) e
‘mantidos até o vencimento” (sdo ativos com rendimentos fixos ou
determindveis, duracéo definida e que possuem cotacdo em mercado ativo,
em relacdo aos quais o fundo tem a intencdo positiva, habilidade e
capacidade financeira de manté-los até o vencimento).

Anteriormente a ICVM 489, esta perda era apurada com base na Resolucao
BACEN n°. 2.682, de 21 de dezembro de 1999, que dispbe sobre critérios
de classificacdo das operacdes de crédito e regras para constituicdo de
provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa, que € a base para
provisionamento para perdas das instituicdes financeiras que sdo regidas
pelo COSIF; porém, apés a vigéncia da ICVM 489, ficou sob
responsabilidade do administrador a definicdo dos critérios a serem
utilizados para definir a provisao para perdas dos ativos.

A seguir descrevemos a metodologia utilizada para provisionamento para
perdas dos direitos creditérios dos FIDC administrados pela CAIXA.

1.10 Vale ressaltar que s6 serdo utilizadas essas metodologias para os FIDC

2.1

2.2

gue fizerem menc¢édo ao Manual em seu regulamento.

PRINCIPIOS GERAIS DO MANUAL DE PROVISIONAMENTO

Formalismo:

o Administrador deve estabelecer processo formal de provisionamento para
perdas sobre os direitos creditérios, reconhecendo as diferencas de cada
instituicdo e guardar os documentos que contenham as justificativas,
argumentos e/ou subsidios sobre as decisdes tomadas;

Abrangéncia:

o Manual aplica-se a todos os FIDC, independentemente da sua
classificacdo, sendo que os demais ativos financeiros integrantes da
carteira dos FIDC, que apresentem caracteristicas de titulos e valores
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mobiliarios, deverdo seguir a Diretriz de Marcacdo a Mercado — “MaM”
objeto da Deliberacdo 38 do CMN, sem prejuizo ao principio da
consisténcia.

Melhores Praticas:

0 processo e a metodologia de provisionamento devem seguir as melhores
praticas de mercado, em linha com os principios gerais dispostos no Codigo
de Regulacdo e Melhores Préaticas para os Fundos de Investimento da
ANBIMA - Associacao Brasileira de Entidades dos Mercados Financeiros e
de Capitais.

Comprometimento:

o Administrador deve ser consistente na aplicacdo da metodologia, de
forma que os direitos creditorios com caracteristicas comuns integrantes de
carteiras de Fundos com estruturas comuns adotem metodologia comum;

Consisténcia:

o Administrador deve ser consistente na aplicagdo da metodologia, de
forma que os FIDC de mesmas naturezas e caracteristicas ndo possa ter
metodologias diferentes;

Frequéncia:

os procedimentos de apuracdo do provisionamento devem ter frequéncia
minima mensal, devendo ser evidenciada sua realizagdo nesta
periodicidade. Caso haja apuracdo em periodicidade superior & estipulada,
a mesma deverda ser informada e justificada; e

Transparéncia:

as Instituicbes Participantes devem disponibilizar no seu site na internet
contetdo minimo suficiente para refletir as préaticas por elas adotadas em
relacdo a Metodologia de Provisédo de Perdas, sendo de facil acesso.

METODOLOGIAS DE PROVISIONAMENTO

Para a determinacdo da metodologia de provisionamento, os direitos
creditorios sao divididos em trés grupos:

- Créditos pulverizados sem coobrigagéo

(Exemplo: crédito consignado, financiamento, etc.)
- Aquisicao de fluxos futuros e coobrigacéo

(Exemplo: Direitos de Crédito de Companhias de Agua, Luz, etc.)
- Créditos estruturados

(Exemplo: Debéntures, CCB, Nota Promissoria, etc.)
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3.1 Créditos pulverizados sem coobrigacao

No que tange a uma carteira de crédito pulverizado, para se aplicar o
correto provisionamento, deve-se considerar o seu historico de
inadimpléncia ao longo da vigéncia do prazo de duracdo do FIDC e a
existéncia de tais ativos em sua carteira. Para esta avaliagdo, o cedente
dos créditos ou o gestor do FIDC devera fornecer ao administrador estudo
estatistico do perfil de crédito dos sacados. Neste estudo devera constar o
momento em que o crédito inadimplido ndo pode mais ser recuperado. Com
base nestas informacdes, provisiona-se na carteira do FIDC o percentual
da relacdo entre o momento que os sacados inadimpliram pela primeira vez
até o momento em que nao € mais possivel recuperar este crédito.

A andlise da carteira de crédito pulverizada podera ser feita individualmente
(por CPF) ou para o grupo de ativos como um todo, conforme faculta o
oficio circular CVM/SIN/SNC/N°01/2013. Dessa forma, pode-se optar pela
dispensa da aplicacéo do efeito vagdo por CPF.

“‘Em casos de FIDC com carteiras de crédito pulverizadas, o artigo em
referéncia faculta a avaliagdo do risco de crédito para grupo de ativos, ao
invés de individualmente. Ressaltamos que o risco devera ser avaliado para
os sacados ou os cedentes, a depender de quem estiver com o risco de
crédito.”

Exemplo:
O estudo estatistico aponta que a maioria dos sacados deixam de
pagar definitivamente suas obrigacfes apés o quinto més de
inadimpléncia. Ou seja, para a carteira de crédito do cedente, o
provisionamento dos inadimplidos ocorrera conforme tabela abaixo:

1° Més 1 a 30 dias 20%
2° Més 31 a 60 dias 40%
3° Més 61 a 90 dias 60%
4° Més 91 a 120 dias 80%
5° Més 121 a 150 dias 100%

O estudo estatistico devera ser atualizado anualmente, sendo que, para o
primeiro ano das atividades do FIDC sera considerado o perfil de crédito de
todos os sacados gue o cedente possui e, a partir do segundo ano, o estudo
devera ser feito apenas com o perfil de crédito dos sacados que compde a
carteira cedida ao FIDC.

E necessaria a existéncia desse estudo estatistico realizado pelo cedente
e/ou gestor no momento da estruturacéo do FIDC.
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3.2 Agquisicao de fluxos futuros e coobrigacéo

No caso de aquisicdo de fluxos futuros, a andlise deve ser feita
considerando a capacidade financeira da companhia cedente de gerar
créditos para compor a carteira do fundo.

Para a aquisicdo de direitos creditorios com coobrigacéo, a analise deve
ser feita considerando a capacidade financeira do coobrigado de honrar a
coobrigacéo.

Para os efeitos do Manual, utilizam-se dois critérios para analise financeira:

a) Cedente com andlise de rating:

guando a companhia cedente tiver divulgagcao de rating por empresa
especializada, a analise sera feita através de mudanca no rating.
Caso haja rebaixamento no rating da companhia, o Gestor calcula
uma nova taxa de cesséo considerando o novo risco de crédito e 0s
fluxos futuros deverdo ser trazidos a valor presente por esta nova
taxa. A diferenca entre o resultado deste novo valor presente e do
valor presente calculado anteriormente € provisionada no fundo.

b) Cedente sem andlise de rating:

guando a companhia cedente nao tiver divulgacdo de rating por
empresa especializada, as informacdes dos fluxos futuros deveréo ser
enviadas pela companhia ao Gestor para que seja analisada a
capacidade da companhia em cumprir as obrigacdes perante ao
fundo. Além disso, serdo avaliadas pelo Gestor, trimestralmente
(companhia aberta) ou semestralmente (companhia fechada), as
demonstracdes financeiras da companhia cedente. No caso de uma
piora nos indicadores financeiros do cedente que indiqgue uma
deterioracdo dos fluxos futuros, o Gestor devera calcular uma nova
taxa de cesséao considerando que houve uma piora no risco de crédito
do cedente. Os fluxos futuros cedidos ao fundo deveréo ser trazidos
a valor presente por esta nova taxa. Esse célculo é feito pelo gestor
do fundo e ratificado pelo administrador.

3.3 Operac0Oes de crédito estruturadas

No caso de operacdes de crédito estruturadas, tais como debéntures, CCB,
notas promissorias, dentre outras, sera feita uma provisao de perdas com
base na seguinte metodologia:

a) Créditos adimplidos

() Avaliagdo de Rating: avalia-se mudanca de rating do crédito
adquirido. Caso haja rebaixamento no rating, o gestor calcula
uma nova taxa de cesséo considerando 0 novo risco de crédito
e os fluxos futuros sédo trazidos a valor presente por esta nova
taxa. A diferenca entre o resultado deste novo valor presente e
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do valor presente calculado anteriormente é provisionada no
fundo apos ratificacdo dos célculos pelo administrador.

b)  Créditos Inadimplidos

(i)

(ii)

Ativos com referéncia de mercado: caso o ativo em questéao
tenha alguma referéncia de mercado, ou seja, titulos com a
mesma caracteristica ou algum titulo que foi definido como
garantia da operacdo no momento da estruturacao da operacao,
0 gestor utiliza esse valor de mercado e aplica um corte para
fazer a marcacdo a mercado do titulo na carteira do fundo. Isto
€, se 0 emissor do titulo possuir outro ativo de mesma
caracteristica que é negociado pelo método MtM (Market to
Market), ou se tiver um ativo de mercado que foi colocado nos
instrumentos da operacado para servir de referéncia, a partir do
momento em que houver atraso de pagamento, o fundo lanca
imediatamente para perdas o valor que deveria receber a titulo
de juros e amortizacao, realiza a baixa desse valor (write-off) e
passa utilizar o valor que o titulo atualmente € negociado,
aplicando um corte no valor de mercado que sera definido pelo
gestor. O objetivo desse “corte” € proporcionar maior seguranca,
pois apesar de se tratar de ativos de mesma caracteristicas, ndo
se trata dos mesmos ativos.

Ativos sem referéncia de mercado: caso o ativo em questédo néo
tenha alguma referéncia de mercado, ou seja, o0 emissor do titulo
nao possua outra operacdo de mesma caracteristica e ndo haja
indicios de perda de outro ativo similar que sirva como
referéncia, a partir do momento em que houver atraso de
pagamento ou prorrogacdo no prazo de pagamento, o fundo
lanca imediatamente para perdas o valor que deveria receber a
titulo de juros e amortizacéo, realiza a baixa desse valor (write-
off) e cabe ao gestor determinar o valor a receber deste ativo por
meio do método de fluxo de caixa descontado. O novo valor €
lancado apos ratificacdo do administrador.

O efeito de perda e provisionamento de todas as operacdes de créditos
estruturadas deverdo ser atribuidos a um mesmo devedor em um ou mais
FIDCs que sejam administrados pela CAIXA, observando sempre as
caracteristicas das garantias, tais como suficiéncia e liquidez.

ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

Descri¢cao do processo de provisionamento:

O gestor encaminha ao administrador relatério contendo a analise dos
ativos evidenciando a necessidade ou ndo de provisionamento na carteira
do fundo. O administrador recebe do gestor o relatério de PDD e verifica
se as evidéncias apresentadas estdo adequadas e remete ao custodiante
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do Fundo caso seja ratificada a necessidade de constituicdo de provisao
nos ativos.

4.2 Organograma e Fluxograma:

O processo de provisionamento ocorre a partir das informacdes dadas
pelo Gestor ao Administrador do fundo.

Ressalta-se que o Gestor e 0 Administrador do Fundo séo segregados de
acordo com a Instru¢do CVM 558 e todos os FIDC’s administrados pela
CAIXA tem custddia externa

*Gerente
GESTOR Executivo
* Operadores
(EADA) (Analistas)

*Gerente

Executivo
ADMINISTRADOR [y

(Analistas)

CUSTODIANTE

5.  ARQUIVAMENTO DE DOCUMENTOS
Os documentos que justifiguem, argumentem e/ou subsidiam as decisdes

tomadas devem ser arquivadas pelo prazo de 5 (cinco) anos no
Administrador do FIDC.
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