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1. APRESENTAGAO

1.1. A Apuama Capital Gestao de Recursos Ltda. (“Apuama Capital”) é uma

sociedade limitada dedicada a prestacdo de servico de administracdo de carteiras
de valores mobiliarios, notadamente a gestao de fundos de investimento, que
consiste no exercicio de atividades relacionadas, direta ou indiretamente, ao
funcionamento e manutencao destas carteiras.

2. OBIJETIVO

2.1. Este Manual de Risco (“Manual”) tem como objetivo apresentar a
metodologia de controle de riscos adotado pela Apuama Capital.

3. Escopro

3.1. A drea de gestdao de riscos, que se encontra sob a responsabilidade da
Diretoria de Compliance da Apuama Capital, serd responsavel por definir as
diretrizes do gerenciamento de riscos e seu escopo de atuacgao.

3.2. O presente Manual foi elaborado considerando que a Apuama Capital
atuara na gestao profissional de Fundo de Investimento em Cotas de Fundos de
Investimento em Direitos Creditérios; Fundos de Investimento em Direitos
Creditdrios, regulamentados pela Resolucao CVM n? 175, de 23 de dezembro de
2022 (“Resolucdo CVM 175”); e Fundos de Investimento em Geral,
regulamentados pela Instrucao CVM no 555, de 17 de dezembro de 2014,

conforme alterada (“Instrucdo CVM 555”), constituidos, exclusivamente sob a

forma de condominio fechado.

3.3. A identificacdo dos riscos das atividades que serdao desenvolvidas pela
Apuama Capital estara diretamente relacionada a gestao dos fundos, bem como as
préprias caracteristicas operacionais da Apuama Capital.
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3.4. A dreade gestao de riscos identificara:

(i) os riscos existentes nas atividades exercidas pela Apuama Capital;

(ii) propostas de limites, tipos de tratamento a ser administrado e
medidas preventivas visando a mitigacao dos riscos;

(iii) ocorréncia de potenciais conflitos de interesses, buscando sua
eliminagao; e

(iv) se a comunicacao entre as areas da Apuama Capital estd sendo
realizada de forma efetiva, respeitadas todas as barreiras e limitacdes
exigidas pela legislagao e regulamentagdao aplicaveis, e se as informagdes
externas estao fluindo bem e com rapidez entre as areas da Apuama Capital.

4, ABRANGENCIA

4.1. Este Manual deve ser observado por todas as areas da Apuama Capital e por
todos os agentes envolvidos em seus negocios.

4.2. Este Manual serd revisado, no minimo, anualmente a fim de verificar sua
adequacao a regulacao vigente.

5. GOVERNANCA
A. ESTRUTURA

5.1. A drea de risco da Gestora é formada pelo Diretor de Compliance e Risco, bem
como pelos colaboradores que prestam auxilio em suas atividades.

B. DIRETORIA DE RISCO

5.2. Responsabilidades: A Diretoria de Risco (“Diretoria de Risco”) é responsavel

pela definicdo e execucao das praticas de gestdao de riscos descritos neste
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documento, assim como pela qualidade do processo e metodologia, bem como a
guarda dos documentos que contenham as justificativas das decisdes tomadas.

5.3. Funcoes: A Diretoria de Risco estard incumbida de:

(i) Implementar a politica de gestao de riscos, planejando a execucdo e
executando os procedimentos definidos pelo Diretor de Compliance e Risco;

(ii) Redigir os manuais, procedimentos e regras de risco;

(iii) Apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos definidos
nesta politica de gestao de riscos aos casos faticos; e

(iv) Produzir relatérios de risco e 4leva-los ao gestor.

5.4. Os colaboradores da area de gestao de riscos serao responsaveis por:

(i) Os procedimentos de gestao de riscos da Apuama Capital;

(ii) Avaliacao periddica dos riscos e potenciais impactos;

(iii)  Aprovacao de metodologias e ferramentas para mensurar os riscos; e
(iv) A gestdao da prevencao a lavagem de dinheiro e financiamento ao
terrorismo.

5.2. Os demais colaboradores da Apuama Capital serdo responsaveis pelo
cumprimento do estabelecido neste Manual, reportando ao Diretor de Compliance
e Risco qualquer fato atipico em todas as atividades desempenhadas pela Apuama
Capital, independente de sua area de atuacgao.

5.3. O Diretor de Compliance e Risco é o responsavel pela implantacdo e
implementacao pelo processo de gerenciamento dos riscos. O Diretor de
Compliance e Risco atuara e orientara os colaboradores da area de gestdo de
riscos, no sentido de:

(i) facilitar a identificacao dos riscos e o seu gerenciamento;
(ii) propiciar maior seguranga na execugao das atividades;
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(iii) minimizar a probabilidade de ocorréncia dos riscos envolvidos; e
(iv) criar mecanismos para a melhoria dos controles.

6. IDENTIFICAGAO DOS RiISCOS
6.1. Abaixo encontram-se descritos os principais riscos da Apuama Capital, bem
como os principais procedimentos de acompanhamento e mitigagdao de riscos a

serem adotados.

6.2. Risco Operacional: O risco operacional decorre da eventual falta de

consisténcia e adequacao dos sistemas de informagcdo, processamento e
operacoes, bem como de falhas humanas, nos controles internos, fraudes ou
gualquer outro tipo de evento que torne improprio o exercicio das atividades da
Apuama Capital, podendo resultar em perdas nao previstas. A Apuama Capital
minimizara a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de
eventos externos, com o objetivo de:

(i) mitigar o risco de prejuizos a imagem da Apuama Capital;

(ii) cumprir as leis e normas institucionais e de o6rgaos reguladores,
principalmente a Comissao de Valores Mobiliarios;

(iii) assegurar confiabilidade nos sistemas de informac¢des da Apuama
Capital; e

(iv) minimizar potenciais prejuizos aos seus clientes.

6.2.1. Ainda, a area de gestado de riscos ird atentar-se a prevencao de:

(i) fraudes internas;

(ii) demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
(iii) praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

(iv) danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicao;
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(v) aquelas que acarretem a interrup¢dao das atividades da Apuama
Capital; e
(vi) falhas em sistemas de tecnologia da informacao.

6.2.2. Além das atribuicGes mencionadas acima, a drea de gestdo de riscos
da Apuama Capital tomara todas as providéncias necessarias para:

(i) a identificacdo, avaliacdo, monitoramento, controle e mitigacdao do
risco operacional;

(ii) o armazenamento e a documentacao de informacdes referentes as
perdas associadas ao risco operacional;

(iii) elaborar, com periodicidade minima semestral, de relatérios que
permitam a identificacdo e correcdao tempestiva das deficiéncias de controle e
de gerenciamento do risco operacional;

(iv) realizar, com periodicidade minima semestral, de testes de avaliacao
dos sistemas de controle de riscos operacionais implementados;

(v) elaborar e disseminar as disposicdes relacionadas ao gerenciamento
de risco operacional aos colaboradores da Apuama Capital, em seus diversos
niveis, estabelecendo papéis e responsabilidades, bem como as dos
prestadores de servicos terceirizados, se houver;

(vi) instituir plano de contingéncia contendo as estratégias a serem
adotadas para assegurar condicdes de continuidade das atividades e para
limitar graves perdas decorrentes de risco operacional; e

(vii)  implementar, manter e divulgar processo estruturado de comunicacao
e informacao.

6.2.3. O monitoramento de risco operacional se da por meio de métodos de
matriz de risco, por meio de planilhas proprietarias desenvolvidas pela Apuama
Capital. Os processos sao:

(i) cadastramento de clientes;
(i)  recebimento e execuc¢do de ordens;
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(iii)  renda fixa, SELIC e CETIP;
(iv)  BackOffice;

(v)  Compliance; e

(vi) Tecnologia da Informacao.

6.3. Risco de Crédito: O risco de crédito decorre de qualquer obrigacdo de

crédito que n3o tenha sido cumprida pela respectiva contraparte. E a avaliagdo da
capacidade do emissor de qualquer titulo de crédito ou valor mobiliario de honrar
a obrigacao assumida no respectivo instrumento. Em atendimento a Resolugao do
Conselho Monetdrio Nacional n2 4.557, de 23 de fevereiro de 2017 (“Resolucao
CMN n? 4.557/2017"), conforme alterada, que trata sobre a estrutura e o

gerenciamento de risco de crédito, a Apuama Capital descreve a seguir os
procedimentos para a mitigacao do risco de crédito.

6.3.1. Por ser uma gestora de recursos, o risco de crédito da Apuama Capital
sera sempre a contraparte dos fundos de investimento sob sua gestao.

6.3.2. Para mitigar esse risco, a Apuama Capital adotara toda a diligéncia
necessaria para realizar as verificacbes devidas previamente a aquisicao e
durante a vida util do ativo de crédito adquirido pelo fundo de investimento
administrado pela Apuama Capital, e as cobrancgas necessarias, seja judicial ou
extrajudicialmente, apds a constatacdao de qualquer eventual atraso no
pagamento. Ainda, realizara toda a analise de crédito dos ativos adquiridos
pelos fundos de investimento, de modo a produzir os seguintes documentos:

(i) parecer de crédito do gestor relacionado a aquisicao do ativo-alvo;
(ii) opinido legal sobre a operacao;

(iii) documentos da operacgao; e

(iv) documentos societarios das partes contratantes.

6.3.3. As andlises de crédito, no caso de valores mobiliarios, sdao realizadas
com base, principalmente, nas métricas abaixo, conforme aplicavel:
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(i) Andlises das Demonstra¢des Financeiras: Geracdo de Caixa, EBITDA,
EBITDA sobre despesa com juros, nivel do endividamento, alavancagem,
composicao do endividamento e volatilidade do faturamento;

(ii) Analise setorial: é realizada uma macro andlise setorial afim de
verificar se o setor no qual a empresa estad inserida oferece riscos que
possam afetar seu crédito no prazo da divida; e

(iii) Track-record: Sdo pesquisadas quaisquer inadimplementos anteriores
e detalhamento dos acontecimentos.

(iv) Compliance: Pesquisa ampla sobre relacdo da empresa e seus sécios
em quaisquer escandalos ou processos judiciais ou administrativos, pesquisa
dos mesmos em todos os cadastros restritivos de crédito publicos.

(v) Instalagdes: sempre que necessario serd feita uma visita in loco para
gue as condicOes e existéncia de todo o aparato operacional da empresa
seja verificado.

(vi) Quando o sacado e o cedente ndao forem o mesmo, as andlises acima
poderao ser realizadas em ambos, conforme cabivel.

6.4. Risco de Mercado: A politica de gerenciamento de risco de mercado da

Apuama Capital contém principios que norteiam por definicdo a possibilidade de
perdas resultantes da flutuacao nos valores de mercado de posicdes detidas pela
Apuama Capital, incluindo variacdao cambial, taxas de juros, precos de acdes e de
cotas de fundos e dos precos das commodities.

6.4.1. A area de gestao de risco da Apuama Capital devera adotar:

(i) Sistemas para medir, monitorar e controlar a exposi¢ao ao risco de
mercado, tanto para as operacdes incluidas na carteira de negociacao
quanto para as demais posicdes, os quais devem abranger todas as fontes
relevantes de risco de mercado e gerar relatdrios tempestivos para a
diretoria da Apuama Capital;

(ii) Realizacdao, com periodicidade minima anual, de testes de avaliacdo
dos sistemas mencionados acima;
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(iii) Identificacdo prévia dos riscos inerentes a novas atividades e produtos
e analise prévia de sua adequacdo aos procedimentos e controles adotados
Apuama Capital e a Resolucdao do Conselho Monetdrio Nacional n° 3.464, de
26 de junho de 2007, conforme alterada;

(iv) Procedimento anual para rever os limites de todos os testes.

6.4.2. O acompanhamento destes riscos sera feito por meio das seguintes
métricas:

(i) Tracking Error: Para produtos que possuem benchmark com natureza
de renda variavel, o tracking error é calculado como o desvio-padrdao dos
desvios dos retornos do fundo em relagdao ao seu benchmark;

(ii) Beta: é calculado como a correlacdo entre a série histérica de cotas do
fundo com a série histérica do indice IBOVESPA (outro indice aplicavel). O
tamanho do intervalo utilizado é de 252 dias (equivalente a um ano em dias
uteis).

(iii)  Volatilidade: E a volatilidade diaria apresentada pelo portfolio, obtida
durante o calculo do VaR pelo método Variance-Covariance.

(iv) Volatilidade histérica: Calculado pela volatilidade histérica de 3, 6, 12
messes ou desde o inicio do ano (Year-to-date);

(v) Sharpe Ratio: Métrica de risco-retorno calculada pelo retorno
excedente do portfdlio (em relacdo ao seu benchmark) sobre o desvio-
padrao de seus retornos;

(vi) VaR Paramétrico: Calculado assumindo-se uma distribuicdo para a
variacao dos retornos dos ativos e estimando a correlagao destes por meio
da covariancia histdrico. No caso de opcgdes utiliza-se o método Delta-
Normal;

(vii) Teste de Stress: Utilizando os cenarios de stress fornecidos pela BMF e
cenarios proprios, verificam-se os niveis de prejuizos esperados em cenarios
desfavoraveis; e

(viii) Duration efetiva: Calculado com base em diferentes cendrios de taxa
de juros para os ativos da carteira.
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6.5. Risco de Liquidez: Tratado de forma especifica na Politica de Gestdao de

Liquidez.

6.6. Risco de Contraparte: O risco de contraparte esta diretamente ligado a

capacidade da contraparte no cumprimento de suas obrigacdes determinadas em
contrato. Todas as opera¢des com titulos publicos e emissdes de instituicdes
financeiras sao efetuadas através de Camaras de Liquidag¢ao, tais como a
Segmento de Balcao e Segmento de Bolsa da B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao, o que
limita o risco de contraparte. No caso da aquisicao eventual de direitos creditdrios,
a liquidagao financeira devera ocorrer de maneira concomitante a transferéncia de
titularidade dos ativos, e sempre através do custodiante contratado para o fundo.

6.6.1. Em operacdes de Swap e outros contratos financeiros onde pode
haver risco de contraparte, a gestora deve previamente fazer uma avaliacao
com foco na solidez financeira da contraparte.

6.6.2. A empresa é proibida de estabelecer relacionamento com “Shell
Banks” (um “Shell Bank” é definido como um banco incorporado em uma
jurisdicdo onde nao tem presenca fisica e nao seja afiliado a um grupo
financeiro regulado) e s6 pode operar com bancos correspondentes que tenham
licencas para operar no seu pais de origem.

6.7. Risco Tecnoldégico: Tratado de forma especifica na Politica de Seguranca de

Informacao e no Plano de Continuidade de Negdcios.

6.8. Risco Legal: decorre do potencial questionamento juridico da execug¢ao dos
instrumentos, processos judiciais ou sentencas contrdrias ou adversas aquelas
esperadas pela Apuama Capital e que possam causar perdas ou perturbacdes
significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a
organizacdo da Apuama Capital. O risco legal serda equacionado a partir do

Av. Doutor Cardoso de Melo, 878 — 32 andar — Conjunto 31,

Vila Olimpia, S&0 Paulo - SP, Brasil, CEP 04548-003 Pagina 10 de 35



N\

QpPUAaMaA

envolvimento e acompanhamento continuo de assessores juridicos, internos e
externos, em todas as operacgdes realizadas pela Apuama Capital.

6.9. Risco de Concentracao: O principal controle de avaliacao e gerenciamento

do risco de concentracao é a adequacao da carteira aos limites estabelecidos pelo
regulamento de cada veiculo tal como pela politica de risco. Se mesmo dentro da
politica do limite houver risco excessivo, isto devera ser capturado pelo VaR de
estresse. A area de risco é responsavel por monitorar este risco assim como
informar qualquer infringéncia ao Diretor de Compliance e Risco que intimara a
area de Gestdo para reenquadramento.

7. LIMITES

7.1. Em cumprimento ao Art. 26, § 1° Ill da Resolucao CVM 21, de 25 de
fevereiro de 2021 (“Resolucao CVM 21”) os fundos que nado dispuserem de forma

diversa em seu regulamento, respectivamente, deverdo adequar a aloca¢do de seu
patrimonio aos seguintes limites:

(i) 10% (dez por cento) por emissor;

(ii) 50% (cinquenta por cento) em ativos no exterior;

(iii) Volatilidade anualizada de 20% (vinte por cento);

(iv) VaR 1% (um por cento) de 30% (trinta por cento);

(v)  Tracking Error, para produtos que possuam indice de referéncia com
natureza de renda varidvel, de 10% (dez por cento);

(vi) Beta, para produtos que possuam indice de referéncia de acoes,
inferior a 2 (dois) em maddulo;

(vii) Rating médio segundo critérios da Fitch Ratings, para produtos que
incorram em risco de crédito, de no minimo A; e

(viii) Duration média, quando houver titulos de renda fixa, de no maximo 2
(dois) anos.

8. ComITE
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8.1. O Comité de Risco e Compliance sera realizado mensalmente e sera
responsavel por apresentar e formalizar os niveis de riscos, volatilidade dos ativos
e das cotas e enquadramentos das politicas de investimentos elaborados para a
gestdo dos fundos de investimento. Além disso, diariamente sdo enviados
relatdrios diarios de risco aos gestores com o comportamento do VaR dos fundos e
dos niveis de estresse. As deliberaces sdo registradas em Atas. E composto pelo
Diretor de Compliance e Risco e os analistas de risco e compliance;

8.2. 0O Comité possui as seguintes atribuicdes:
(i)  elaborar Manuais de Risco, delinear interfaces de relatérios de riscos
e determinar limites de risco de mercado, concentracdo, crédito, entre
outros;
(ii) convocar reunides com registro de pauta, presenca, justificativas e
arquivamento de atas;
(iii) definicAo dos pardametros e limites de risco associados aos
investimentos;
(iv) avaliar o risco de contraparte com terceiros que prestam servicos a
Apuama Capital;
(v) elaborar e testar planos de contingéncia e continuidade de negdcios;
(vi) gerenciar o risco operacional da Sociedade, como a seguranca das
operacoes financeiras e das informacgdes, danos a ativos fixos, sistema de
backup, falhas em sistemas, procedimentos e pessoais e qualquer outro
evento que possa interromper ou comprometer a integridade do fluxo de
atividades da empresa; e
(vii) realizar a classificacdo das classes de FIFs, de acordo com uma escala
de risco, observado o risco envolvido na estratégia de investimento de cada
classe de Fundo, considerando, no minimo, risco de taxa de juros; risco de
indice de precos; risco de cambio; risco de bolsa; risco de crédito; risco de
liquidez; e risco de commodities, conforme Tabela de escala de risco das
classes dos FIFs.
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Classificagao das Classes de
FIF ANBIMA

Escala de Risco

(Pontuagao minima)

Renda Fixa Simples 1

Renda Fixa Indexados 1

Renda Fixa Duragao Baixa Soberano 1

Renda Fixa Duragao Baixa Grau de

Investimento

Renda Fixa Duracao Baixa Crédito Livre

Renda Fixa Duracao Média Soberano 1,5
Renda Fixa Duracao Média Grau de

Investimento 1,5
Renda Fixa Duragcao Média Crédito Livre 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Soberano 2,5
Renda Fixa Duracao Alta Grau de

Investimento 2,5
Renda Fixa Duracdo Alta Crédito Livre 3

Renda Fixa Duragao Livre Soberano 2

Renda Fixa Duracgao Livre Grau de

Investimento 2

Renda Fixa Duracgao Livre Crédito Livre 3

AcOes Indexados 4

Acdes Indice Ativo 4

Acdes Valor/Crescimento 4

AcOes Small Caps 4

AcOes Dividendos 4

AcOes Sustentabilidade/Governanca 4

Ac¢des Setoriais 4

Acgdes Livre 4

Fundos de Mono Agao 4

Multimercados Balanceados 2

Multimercados Dinamico 2
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Multimercados Capital Protegido 2

Multimercados Long and Short — Neutro 2,5
Multimercados Long and Short —

Direcional

Multimercados Macro

Multimercados Trading 3,5
Multimercados Livre 3,5
Multimercados Juros e Moedas 2,5
Multimercados Estrat. Especifica 3

Cambial 4

8.3. Em cumprimento ao disposto no Art. 26, § 1° IV da Resolucao CVM 21

colacionamos o organograma dos cargos envolvidos na gestao de risco abaixo:

Diretor de Compliance
e Risco

Diretor de Crédito

h

Gerente de Risco

|

Analista Pleno de
Risco

|

Estagiario de Risco

8.4. Com suas respectivas atribuicdes:
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(i) Diretor de Compliance e Risco: responsavel gestao de risco dos fundos
de investimento geridos pela Apuama Capital. Principais atribuicdes: (i) em
conjunto com a equipe de risco, definir as metodologias, ferramentas,
politicas e procedimentos internos para a gestdo de risco do fundo e
monitoramento dos fatores de risco de cada um dos fundos sob gestao; (ii)
identificar os riscos existentes nas carteiras e avaliar seus impactos; (iii)
monitorar a exposicdao da sociedade e dos fundos geridos em relacdao aos
riscos de crédito, liquidez, enquadramento, operacional, entre outros; e (iv)
garantir a total observancia e cumprimento do Manual de Risco da
Sociedade;

(ii) Analista de Risco: Auxilio ao Diretor de Compliance e Risco (i) na
definicao das metodologias, ferramentas, politicas e procedimentos internos
para a gestdo de risco e monitoramento dos fatores de risco de cada um dos
fundos sob gestdo; (ii) na identificacdo os riscos existentes nas carteiras e
avaliar seus impactos; (iii) no monitoramento a exposicao da sociedade e
dos fundos geridos em relacdo aos riscos de crédito, liquidez,
enquadramento, operacional, entre outros; e (iv) garantir a total
observancia e cumprimento do Manual de Risco da Sociedade.

8.5. Em cumprimento ao disposto no Art. 23, § 1°, VI da Resolugao CVM 21 este
manual determina que os relatérios devem ser encaminhados mensalmente a
todos os membros da area de gestao e ao Diretor de Compliance e Risco. Ainda, as
atas do Comité de Risco e Compliance devem ser encaminhadas a todos os
membros da drea de gestdo e a todos os membros da area de risco, ainda que
alguns desses ndao tenham participado do Comité.

9. FERRAMENTAS

9.1. Risco Operacional: O risco operacional é gerenciado por meio da
manutencao de planilhas e atas com o registro das falhas operacionais, seus
impactos e como estas foram sancionadas pela empresa.
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9.2. Risco de Crédito: O risco de crédito é gerenciado por meio de relatérios
gerados por planilha com as posi¢cdes dos fundos individualizadas pelas métricas
de risco de crédito, além dos relatérios confeccionados pelos administradores. Por
fim, os demonstrativos das contrapartes sao acompanhados trimestralmente
enqguanto os titulos estiverem em algum dos fundos da casa.

9.3. Risco de Mercado: O Risco de mercado é gerenciado por planilhas com as
posicdes individualizadas dos fundos, assim como as métricas de risco calculadas
pelos precos de fechamento, abertura, maximo e minimo, divulgados pela B3.

9.4. Risco de Liquidez: O risco de liquidez é gerenciado em planilha proprietaria e
com base nos cenarios de estresse divulgados pela B3.

9.5. Risco de Contraparte: E gerenciado por meio de aprovacdo em comité anual
da lista de camaras ou liquidantes aprovados para operacao contra os fundos.

9.6. Risco Tecnoldgico: O risco tecnoldgico é gerenciado por meio da
manutencao de planilhas e atas com o registro das falhas operacionais, seus
impactos e como estas foram sancionadas pela empresa.

9.7. Risco Legal: O risco é gerenciado por meio de manutencdo de registros de
operacdes que ensejem risco legal, assim como a documentacdo da operagao, e
revisao anual destes em comité.

10. FUNDAMENTOS DA POLITICA DE GESTAO DE RISCO
A. CONCEITOS GERAIS

10.1. A abordagem de risco da Gestora foi estruturada para alinhar estratégia e
perfil do cliente, sendo integrada em todo o processo de gestdao. A Gestora é
focada na gestao de fundos, ndao prestando servicos de andlise de valores
mobilidrios para terceiros.
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10.2. A estrutura de gerenciamento do risco é desenhada de forma a identificar,
avaliar, monitorar e controlar os riscos que podem afetar o capital dos fundos
geridos. Em conjunto, trabalham as areas de risco e compliance e o administrador
fiduciario dos fundos, prezando sempre pela conformidade dos processos, a fim de
mitigar os possiveis riscos operacionais e custos adicionais.

10.3. O processo de avaliacdao e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo
o processo de decisao de investimento, devendo seguir determinados parametros,
notadamente, em razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem
média e alta liquidez (mercado dos Fundos de Investimento em Geral,
regulamentados pela Instrucdao CVM 555 e Resolucdao CVM 175).

10.4. Tal processo deve seguir determinados parametros estipulados nesta
Politica, a qual podera ser alterada de tempos em tempos. As metodologias de
gestao do risco sao desenvolvidas internamente, utilizando o apoio de provedores
de planilhas préprias e Sistema BriTech ATLAS/Rec e QGestora.

B. PRECIFICACAO

10.5. A precificagdo dos ativos de fundos de investimento geridos pela Gestora
sera realizada pelo administrador fiduciario, que observara os precos
apresentados em bases de dados publicas, laudos de avaliagdao elaborados por
terceiros especializados, ou pela propria Gestora, ou qualquer outra metodologia
julgada adequada e prevista no manual de precificacgdo do administrador
fiduciario.

C. PRECIFICAGAO

10.6. A precificacdao dos ativos de fundos de investimento geridos pela Gestora
sera realizada pelo administrador fiducidario, que observara os precos
apresentados em bases de dados publicas, laudos de avaliacao elaborados por
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terceiros especializados, ou pela propria Gestora, ou qualquer outra metodologia
julgada adequada e prevista no manual de precificagdo do administrador
fiduciario.

D. GERENCIAMENTO DE RIScO DE MERCADO

10.7. “Risco de Mercado” é a perda potencial de valor do fundo ou da carteira
decorrente das oscilagcdes dos precos de mercado ou parametros que influenciam
os precos de mercado. Estes sao, entre outros, os riscos relacionados a variagao
cambial, taxa de juros, precos de a¢des, de mercadorias (commodities).

10.8. O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistematico e assistematico
(ou especifico). Risco de mercado sistematico é o efeito adverso da oscilagdo de
precos, devido a mudancas nas condicdes gerais do mercado. Ja o risco de
mercado assistematico, é o efeito adverso da oscilacdo de precos em um ativo
especifico.

10.9. A filosofia de investimentos da Gestora consiste em buscar retornos acima
da média de mercado, minimizando o risco de perda permanente de capital. Para
atingir esse objetivo, a equipe de gestao adota um processo de modelagem de
riscos de mercado proprietario dos ativos e monitoramento diario do portfélio
gerido.

10.10. Neste contexto, o préprio processo de identificacdo de oportunidades
e construcao de cada tese de investimento foca na identificacdo dos principais
riscos de cada negdcio. Tais riscos sao amplamente discutidos e a decisao final
pelo investimento é tomada pelo Diretor de Gestao.

1. ATivos LiQuipos

10.11. Em vista da estratégia de investimento e o publico de clientes da
Gestora, a gestao de riscos de mercado para Fundos de Investimento em Geral,
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serd baseada nos seguintes pilares: Value at risk (“VaR”), Indicadores de
Sensibilidade, Testes de Estresse (“Stress Test”) e Volatilidade.

10.12. O VaR visa quantificar o risco do portfélio, levando-se em
consideracdo a volatilidade momentanea do mercado para cada ativo da carteira e
a diversificacdao da carteira. O limite de VaR faz com que os fundos geridos
permanecam num patamar de risco compativel com o seu mandato e que as
perdas potenciais possam ser absorvidas num horizonte curto. Adicionalmente ao
VaR calculado em valor absoluto, para os casos aplicaveis, como por exemplo,
fundos passivos que buscam sintetizar algum indice de mercado, serdo utilizados
os indicadores Benchmark VaR (VaR calculado em relagao a benchmark de
mercado) e Tracking Error (erro quadratico histdrico dos retornos do fundo em
relacdo ao seu benchmark).

10.13. Os Indicadores de Sensibilidade sao métricas de fatores de risco
especificos. Sao as chamadas “gregas” do valor a mercado da carteira em relagao
aos parametros de mercado. As gregas sao variaveis que mostram a sensibilidade
e o comportamento do preco em relacao a quatro fatores: (i) mudanca no preco
do ativo subjacente; (ii) mudanca na taxa de juros; (iii) mudanca na volatilidade do
ativo subjacente; (iv) mudanca no tempo. Os principais indicadores utilizados
medem os riscos de a¢des, juros e cambio.

10.14. Ademais, a Gestora realiza testes de estresse, os quais sao feitos para
evitar que variagdes anormais de grande amplitude causem perdas que afetem
catastroficamente a rentabilidade do fundo. Esses testes serao feitos com cenarios
de stress definidos pela area de risco.

10.15. A volatilidade do fundo e das posicdes € monitorada para estimar o
comportamento esperado de curto e longo prazo dos investimentos na carteira. O
monitoramento da volatilidade de um fundo é bastante util quando comparada a
volatilidade do mercado em geral, ou a volatilidade de benchmarks. Também é util
para a comparacao historica de volatilidade do fundo ou de ativos. Assim,
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monitoramos a volatilidade do fundo, mas especial atencao é dada a aspectos
qualitativos das posicdes, em especial variacdes bruscas (gaps) de precos, que tém
o potencial de extrapolar limites de VaR e estresse razoavelmente definidos.

2. PrivATE EQUITY

10.16. No caso de Fundos de Investimento em Participacdes, parte
significativa dos investimentos podera ser feita diretamente em companhias de
capital fechado.

10.17. Desta forma, n3ao havera garantia de (i) bom desempenho de
quaisquer das companhias alvo, (ii) solvéncia das companhias alvo e (iii)
continuidade das atividades das companhias alvo. Tais riscos, se materializados,
podem impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras dos
fundos geridos. Neste sentido, os pagamentos relativos aos valores mobiliarios de
emissao das companhias alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracdo/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva companhia alvo, ou, ainda,
outros fatores. Em tais ocorréncias, os fundos investidores poderao experimentar
perdas, ndao havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminacao de tais riscos.

10.18. A Gestora estrutura os seus investimentos de modo a ter ingeréncia
na tomada de decisdes estratégicas das companhias investidas. Desta forma, a
administracdao do risco dos investimentos, nesse caso, se da através do
monitoramento e participagdo na governanga na empresa investida e suas
subsididrias, através da implementacao de alto padrdao de governanca corporativa.

10.19. A Gestora atua direta ou indiretamente no processo de tomada de
decisdes estratégicas de cada uma das companhias investidas por meio de
mecanismos legais e contratuais que garantam a devida influéncia nas decisdes, na
gestdo e na definicdo das estratégias das companhias, notadamente, nos casos em
gue se fizer necessario, por meio de indicacdo de membros para o conselho de
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administracdao. Ademais, sempre que aplicavel, a Gestora procura participar
ativamente em diversos comités internos das companbhias.

10.20. Neste sentido, em se tratando de fundos de investimento em
participacdes, no processo de selecao dos seus investimentos, a Gestora busca
companhias que acredita que possam oferecer oportunidades de valorizacao
atrativas, mas com um balanceamento do risco de investimento para otimizar
retornos ajustados ao risco. Para atingir este objetivo, a Gestora implementa,
sempre que possivel, uma politica disciplinada de mitigacao de riscos que inclui,
entre outras praticas:

(i) Investimento gradual dos recursos comprometidos;

(ii) Projetos de longo prazo;

(iii)  Time experiente de gestao;

(iv)  Selecdo criteriosa de contrapartes em contratos de longo prazo;

(v) Procedimentos de diligéncia abrangentes e aprofundados das companhias

alvo; e

(vi)  Planejamento das estratégias de saida.

10.21. Todo processo de investimento em novas companhias passa por um
complexo processo de diligéncia que pode compreender (i) contratacdo de
assessoria financeira, contabil, juridica especializada em processo de M&A, (ii)
analise setorial e de empresas comparaveis e (iii) consulta a ferramentas
especializadas, entre outros.

10.22. A fim de monitorar os resultados das companhias investidas,
periodicamente a Gestora realiza: (i) revisdo das demonstracdes financeiras das
companhias investidas e fluxo de caixa; (ii) andlise de relatérios de resultados
consolidados; e (iii) estudos de relatdrios operacionais fornecidos pela
administracdo da companhia contendo informacdes especificas da companhia
investida e de seu mercado de atuacgao.
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10.23. Tendo em vista o disposto na Instrucdao CVM no 579 de 30 de agosto
de 2016, tais informacgdes sao transmitidas as empresas terceirizadas de avalia¢ao,
anualmente, contratadas para realizacao de valuation do portfdlio de ativos dos
fundos sob gestao da Gestora. Todos os Colaboradores da equipe de gestdao sao
orientados a passar a informacao da forma mais completa e precisa possivel, a fim
de que o resultado do processo de valuation reflita adequadamente o valor dos
ativos investidos e, quando for o caso, o potencial de crescimento.

10.24. Na hipdtese em que a Gestora optar por elaborar ou participar da
elaboracao do laudo de avaliacdao das empresas do portfdlio dos fundos sob sua
Gestdo, (i) a remuneracdo da Gestora nao sera calculada sobre o resultado do
ajuste a valor justo dos investimentos ainda ndo alienados; e (ii) a taxa de
desempenho, ou qualquer outro tipo de remuneracdao de desempenho baseada na
rentabilidade do fundo, somente sera recebida quando da distribuicao de
rendimentos aos cotistas.

E. GERENCIAMENTO DE Risco DE CREDITO E CONTRAPARTE

10.25. “Risco de Crédito” é a possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao ndao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas
obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo de contrato de
crédito decorrente da deterioragcao na classificacao de risco do tomador, a reducao
de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociagdao e aos
custos de recuperacgao de crédito. O Risco de Crédito sera avaliado e analisado
pelo Diretor de Crédito e pela equipe de risco da Gestora.

10.26. Na gestdo do risco de crédito, a Gestora observara os seguintes
principios:

(i)independéncia na avaliacdo: a avaliacdo deve ser independente e ndao deve
considerar os potenciais ganhos da operacao de forma isolada;
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(ii) mecanismos de mitigacdo de risco: a politica do gerenciamento de
risco de crédito, na medida do possivel, visara ao estabelecimento de
mecanismos de mitigacao de risco;

(iii) monitoramento por processos e instrumentos: processos serao
estabelecidos e indicadores e instrumentos serdao criados para medir,
monitorar e controlar o risco de crédito inerente a seus produtos;

(iv) continuidade: o monitoramento da carteira deve ser continuo; e

(v) conformidade: dever-se-a avaliar a conformidade das operagdes com as
normas e legislagao em vigor no Brasil.

10.27. Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM
com o objetivo de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos
recomendaveis na aquisicdo de ativos representativos de dividas ou obrigacdes
ndo soberanas (crédito privado), bem como nos termos do Cddigo ANBIMA de
Administracao de Recursos de Terceiros, a aquisicao de titulos privados demanda
tanto conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a adogao de
procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

10.28. O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicao direta a
risco de crédito (divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela
exposicao através de derivativos, seja pela colocacao de colateral em beneficio da
contraparte, ou pelo risco de mercado da posicao adjacente calculado pelo VaR
Estatistico.

10.29. Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos veiculos de
investimento, apds a verificacdo da compatibilidade do crédito que se pretende
adquirir com a politica de investimento dos veiculos de investimento e com a
regulamentacao em vigor, serao determinados limites para a realizacdao de
operacdes sujeitas ao risco de crédito.

10.30. Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e
contar com possibilidade de revisdao antecipada em fung¢ao do comportamento do
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tomador do crédito ou outros eventos que possam impactar na decisdao de
investimento inicial.

10.31. Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condicdes
normais do emissor e do mercado, mas também condi¢des estressadas com base
em cenarios de probabilidades e nas experiéncias histdricas e, ainda, a qualidade
das garantias, caso existam.

10.32. Além disso, a autorizacao de determinada operacdo pelo Diretor de
Compliance e Risco n3ao deve ser vista como autorizacdo automatica para
operacoes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

10.33. Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos veiculos de
investimento, o Diretor de Crédito e o Diretor de Compliance e Risco adotara
algumas medidas adicionais, conforme abaixo:

e Custoddia Qualificada: Os veiculos de investimento contam com servico de
custddia qualificada, de forma que todas as operacdes de agdes listadas na
B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao sdo liquidados junto a um Unico membro de
liguidacdo. Dessa forma, é possivel que a Gestora realize a compensacao das
operacOes de venda de ativos com as operacdes de compra, liquidando
apenas a diferenca das operagdes e, portanto, mitigando o risco de crédito.
Além disso, a escolha do membro de liquidagao é feita de maneira
criteriosa, privilegiando grandes participantes do mercado e com menor
risco de insolvéncia.

e Ativos de Crédito Privado:

(i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos veiculos de
investimento deve ter limite previamente estabelecido para cada
veiculos de investimento em seu regulamento ou contrato, conforme
o caso, ou pelo Diretor de Compliance e Risco. Conforme exposto
acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado, o
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Diretor de Compliance e Risco avaliara e definira um limite maximo de
exposicdo aquele emissor; e

(ii) Previamente a aquisicao de operacdes, a Gestora deve se assegurar
de que terd pleno acesso as informacdes que julgar necessdrias a
analise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo,
incluindo, se for o caso, acesso aos documentos integrantes da
operacao ou a ela acessorios.

10.34. Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinacdao de analises
guantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada
de uma analise, também devidamente documentada, que leve em consideracao
aspectos como a reputacao do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros
indicadores relevantes.

10.35. Ainda, a analise do risco de crédito pela Gestora devera contemplar
adicionalmente, pelo menos, os seguintes aspectos, conforme aplicaveis:

(i) em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a)
situacao econdmico-financeira (quadro atual e
perspectivas/projecées); b) grau de endividamento; c) capacidade de
geracdo de resultados; d) fluxo de caixa; e) administracdao e qualidade
de controles; f) governanca; g) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econOmica; j)
limite de crédito; e k) risco operacional associado a aquisicao,
acompanhamento e liquidacao dos direitos creditérios, padronizados
e nao padronizados;

(ii) em relacdo a operacao: a) natureza e finalidade da transacao; b)
conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para
a decisdao com relacao ao risco de crédito, analise das caracteristicas
das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagcao a
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observancia dos requisitos formais para sua constituicdio e as
avaliacdes cabiveis com relacao a sua suficiéncia e a liquidez dos
ativos em caso de execucdo; c) quantidade; d) valor; e) prazo; f)
analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade,
volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; g)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicao de
parcelas de operacao;

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além
das informacgdes da empresa, os seguintes itens: (a) as informacgdes de
seus controladores; (b) questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo
Econdmico do qual a empresa devedora faca parte, como a
capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanca
existente, a percepcdao do mercado com relagao ao grupo, a situacao
patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais
obrigacdes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a imagem
e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv) Nas andlises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para
avaliacdo da base de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores
de agrupamento de riscos de crédito similares, tais como, mas nao
limitando-se a atividade econOmica, localizacdao geografica, tipo de
garantia, risco operacional associado a aquisicao, acompanhamento e
liquidacdao dos direitos creditérios, historico de inadimpléncia e grau
de endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

10.36. Quando for o caso, a Gestora deve diligenciar para que ocorra a
cessao perfeita e acabada de direitos creditdrios adquiridos pelas carteiras, de
modo a garantir total segregacao juridica entre os riscos da originadora desses
direitos e o patrimonio representado por eles na emissora (true sale dos direitos
creditorios).

10.37. Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever cldusulas
restritivas (covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de
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cobertura de juros, existéncia de protestos e negativagdes em orgdos de protecao
ao crédito acima de determinado patamar, ocorréncia de altera¢des na estrutura
societdria e razao minima de garantias.

10.38. Por fim, tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas
operacoes de crédito, a Gestora, por meio do Diretor de Compliance e Risco, deve
avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para verificagdao dos
contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba
qgue talvez falte a expertise necessaria, a analise juridica pode ser conduzida por
escritdrio especializado no setor.

F. MONITORAMENTO DOS ATIVOS DE CREDITO PRIVADO
10.39. Sao algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n°
6/2014/CVM/SIN e no Cddigo Anbima de Administragcdo de Recursos de Terceiros
e adotadas pela Gestora em relagao ao gerenciamento de risco de crédito:

e Levar em consideracao os fluxos de caixa esperados, os prazos de
pagamento de resgate e os periodos em que os resgates podem ser
solicitados e manter caixa suficiente para um determinado periodo definido
de acordo com as caracteristicas dos investidores e dos investimentos da
carteira dos veiculos de investimento;

e A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos
também deve ser um fator considerado na gestao de liquidez de ativos de
crédito privado; e

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira em
caixa ou um percentual de liquidez imediata das transa¢des de crédito, a ser
definida pelo Diretor de Compliance e Risco.

10.40. Os controles e processos da Gestora sao capazes de: (i) fazer o
cadastramento dos diferentes ativos que podem ser negociados pelos veiculos de
investimento, possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como:
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modalidade de crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacdao e de
vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisicao pelos veiculos de
investimento, informacgdes sobre o rating da operacao na data da contratacgao, e
guando aplicdvel, dados do cedente e dados do sacado (em operacdes cujo
cedente ndo possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo),
devendo tais caracteristicas ser objeto de analise pelo Diretor de Compliance e
Risco; (ii) fazer a precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de
risco e preservar a memdaria de cdlculo, incluindo as formulas e variaveis utilizadas
no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operacdes
adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de opera¢des com caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de
crédito em condicdes normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de
caixa nao padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente
das operacdes.

10.41. A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos
principais devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios,
conforme o caso, adquiridos pelos veiculos de investimento, com periodicidade de
revisao proporcional a qualidade de crédito — quanto pior a qualidade, mais curto
deve ser o intervalo entre as reavaliacbes — e/ou a relevancia do crédito para a
carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditérios, se o caso, sendo
necessario documentar todas as reavaliagOes realizadas.

10.42. As avaliagOes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas
e ficar disponiveis para o administrador fiducidrio do fundo de investimento e para
a ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentagdao em
vigor.

10.43. Ademais, nas reavaliagcdes, deve-se monitorar a qualidade e
capacidade de execucdao das garantias dos ativos, quando relevante, conforme
abaixo. Toda alocacao a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e
gerida continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.
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G. PROCEDIMENTOS ESPECiFICOS DA ANALISE DE CREDITO PRIVADO
ETAPA 1. — DILIGENCIA

10.44. Antes da Gestora realizar o investimento em determinado ativo de
crédito privado, serdo analisados, dentre outros pontos:

10.45. No nivel de risco do emissor e garantidor, se aplicavel:

Situacdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecoes);
Grau de endividamento;

Capacidade de geracao de resultados;

Fluxo de caixa;

Administracao e qualidade de controles;

Pontualidade e atrasos nos pagamentos;

Contingéncias;

Setor de atividade econOmica;

YVVVVYVYVYVYYVYVY

Limite de crédito.

10.46. No nivel de risco da operagao:

» Natureza e finalidade da transagao;

» Caso a garantia seja relevante, andlise das caracteristicas das garantias,
visando sua

» exequibilidade, observando os requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliacdes com relacao sua suficiéncia e liquidez dos ativos em caso de
execu¢ao;

» Valor;

» Prazo;

> Yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outros fatores
gue possam ser considerados relevantes;
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Montante global, vencimentos, inadimpléncia, cancelamentos e atrasos, no
caso de aquisicao de parcelas de operagao;

Diligéncia dos terceiros envolvidos; e

Necessidade de contratacao de diligéncia legal externa, quando necessario.

ETAPA 2. — GESTAO DA CARTEIRA

10.47.

Apds o investimento no ativo de crédito privado, alinhado com os

conceitos entabulados nas fases de andlise constantes acima, serd feito o
acompanhamento dos niveis de garantia e saude da carteira:

>

A\

H.

Acompanhamento da saude financeira do emissor, do ativo de crédito
privado, do empreendimento, da carteira de recebiveis, conforme o caso;
Acompanhamento do fluxo de caixa do emissor, ativo de crédito privado,
empreendimento, carteira de recebiveis, conforme o caso;
Acompanhamento dos covenants e demais obrigacdes estabelecidas nos
documentos de cada ativo que compde a carteira do fundo;
Acompanhamento dos relatdrios do emissor, do empreendimento, da obra,
de agéncia de rating, caso aplicavel;

Acompanhamento das demonstracdes financeiras do emissor, caso
aplicavel;

Acompanhamento das garantias e potenciais riscos de execuc¢dao, caso
aplicavel, podendo ser contrato assessor juridico caso seja necessario;
Acompanhamento dos controles de riscos e liquidez;

Acompanhamento do andamento do empreendimento, da obra, caso
aplicavel, realizando visitas in loco; e

Apresentacado do status da salde de crédito do emissor, empreendimento,
carteira de recebiveis, conforme o caso, para o Diretor de Compliance e
Risco.

GERENCIAMENTO DE RiScoS OPERACIONAIS
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1. DEFINICAO DE RISCO OPERACIONAL

10.48. Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante
de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou
de eventos externos.

10.49. Sao exemplos de eventos de Risco Operacional:
» Fraudes internas;
» Fraudes externas;
» Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
» Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;
» Danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicdo;
» Aqueles que acarretem a interrupgdo das atividades da instituicdo;
» Falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e
» Falhas na execugdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades

na instituicao.

2. PRINCiPIOS GERAIS DA GESTAO DE RISCOS OPERACIONAIS

l. SIMPLICIDADE

10.50. Quanto mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de
se prevenir e remediar um eventual erro, assim como maior a probabilidade da
ocorréncia de um erro operacional.

10.51. Dessa forma, procuramos simplificar a gestdao de portfdlio e a
estrutura administrativa da Gestora, de forma a mitigar a possibilidade de
ocorréncia de erros.

J. ORGANIZAGAO

Av. Doutor Cardoso de Melo, 878 — 32 andar — Conjunto 31,

Vila Olimpia, S&0 Paulo - SP, Brasil, CEP 04548-003 Pagina 31 de 35



N\

QpPUAaMaA

10.52. E importante manter as opera¢des organizadas de maneira que os
procedimentos sejam facilmente executados e verificados. Procuramos manter
procedimentos por escrito relacionados as operacdes para as funcdes mais criticas
de maneira que mesmo um Colaborador ndao acostumado a execucdao de tais
funcOes possa executa-las em caso de necessidade.

K. INTEGRIDADE

10.53. Uma cultura de integridade norteia os potenciais conflitos de
interesses e a atuacdao em situagbes de interpretacdes ambiguas. Assim,
problemas sao evitados ainda em estagio preliminar.

L. DILGENCIA

10.54. E importante manter a supervisdo das vdrias regras e procedimentos
e, igualmente importante, rapidamente agir para a solucdao de um problema tao
logo seja identificado.

M. GESTAO DE RiSCO DE CONCENTRAGAO

10.55. O Risco de Concentragcdao se caracteriza pela concentracdo de
investimentos de carteiras de valores mobilidrias em 1 (um) mesmo fator de risco
como pais, regiao, emissor, tipo e classe de ativo, dentre outros, que pode
potencializar a exposi¢ao da carteira.

10.56. Caso os regulamentos dos fundos ou os mandatos ndao determinem
limites especificos em relacdo a diversificacao da carteira, o gestor deve procurar
adotar boas praticas de diversificacdo que mitigue o risco de concentracao,
considerando tamanho das posi¢cdes e a correlagdao entre estas.

10.57. Para fins de andlise do risco de concentracdao, a Gestora considera o
percentual do patriménio liquido do fundo alocado em cada contraparte. Os
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limites percentuais a serem considerados irao variar de acordo com a politica de
investimentos de cada fundo gerido pela Gestora e gestao sera realizada através
de acompanhamento didrio da carteira através do sistema disponibilizado pelo
administrador, planilha proprietaria de controle e Sistema BriTech ATLAS/Rec e
QGestora.

10.58. Desta forma, situacdes que representem um desvio e que demandem
algum curso de acdo serdo reportadas ao Diretor de Compliance e Risco.

N. RELATORIO GERENCIAL

10.59. Sera elaborado um relatdrio gerencial de risco, em periodicidade
minima mensal, pelo Diretor de Compliance e Risco, sendo encaminhado por e-
mail - com confirmacao de recebimento - aos demais diretores e soécios da
Gestora, para ciéncia e acompanhamento, em observancia ao disposto no Artigo
26, §29, inciso Il, da Resolugcdao CVM 21.

10.60. O Diretor de Compliance e Risco tem independéncia para enquadrar
os fundos nos limites estabelecidos, alinhando tais providéncias diretamente com
o Diretor de Gestao. Caso o relatdrio gerencial de risco da Gestora inclua alguma
métrica ou indicador fora de seu limite, o Diretor de Gestao devera justificar ou
comentar o ocorrido por e-mail, e se necessario, remediar a situacao. Esses e-mails
serao arquivados juntamente ao respectivo relatério gerencial de risco.

O. DispPosICOES FINAIS

1. TESTES DE ADERENCIA AS METODOLOGIAS

10.61. Serdo realizados testes de aderéncia as metodologias descritas nesta
politica em prazo nao superior a 12 (doze) meses. Os testes serdo coordenados
pelo Diretor de Compliance e Risco, que avaliara, dentre outros pontos, se os
resultados planejados estao sendo atingidos de forma satisfatdria e o desempenho
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dos Colaboradores envolvidos na area de gestao de risco. Os testes simularao
cenarios reais do cotidiano da area de gestao de risco, devendo todos os
Colaboradores envolvidos dispensar a devida atencdo a tais simulagdes, como se
reais fossem. Os resultados dos testes serdao apresentados a alta diretoria e ao
Diretor de Compliance e Risco, de modo que eventuais deficiéncias e sugestdes
serdo incluidas no Relatério Anual de Compliance e Riscos.

10.62. O Diretor de Compliance e Risco tera total autonomia para proceder
com o tanto necessario para ajustar as falhas na aderéncia as metodologias, bem
como as metodologias eventualmente defasadas ou defeituosas. Dentre as
medidas que podem ser adotadas estdao: promocdo de treinamentos especificos
para Colaboradores que ndo estejam desempenhando da forma adequada e
elaboracao de novos controles proprietarios.

10.63. As metodologias, por sua vez, serao revisadas em prazo nao superior a
24 (vinte e quatro) meses ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia
evidenciem inconsisténcias que demandem revisao.

2. EVENTOS DE DESENQUADRAMENTO

10.64. Eventuais desenquadramentos identificados pela area de gestao
deverado ser reportados imediatamente ao Diretor de Compliance e Risco, com a
apresentacao, inclusive, do plano de a¢ao para reenquadramento. O plano de agao
ira variar de acordo com o cenario fatico, podendo, por exemplo, ser elaborado
um plano para desinvestimento do ativo ou aumento do percentual do patrimonio
liguido do fundo em determinado ativo. No maximo até o dia seguinte ao do
desenquadramento, a area de risco deve interagir com o administrador fiducidrio
do respectivo fundo para confirmar e justificar tal desenquadramento, ja
informando a estratégia e o prazo de reenquadramento.

10.65. Excecdes a essa regra, tais como impossibilidade de reenquadramento
dentro do prazo por condi¢cdes mercadolégicas, deverdao ser formalizadas por
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escrito pela area de risco contendo a justificativa prestada pelo Diretor de Gestao
e enviadas ao administrador fiduciario do fundo para que este envie a CVM, nos
termos da regulamentacao aplicavel.

10.66. O Diretor de Compliance e Risco ird elaborar relatério de
monitoramento contendo os veiculos de investimento que eventualmente tiveram
seus limites de risco excedidos. Este relatério sera divulgado mensalmente.

3. FLuxo DE REPORTE E TROCA DE INFORMAGOES

10.67. Os Colaboradores que integram a area de gestao de risco registrarao
toda troca de informacgdes pertinentes por e-mail. Relatodrios e reporte ao Diretor
de Compliance e Risco serao efetuados em periodicidade minima mensal.

A. DA VIGENCIA E ATUALIZACAO

11.1. Este Manual sera revisado anualmente, e sua alteracao acontecera caso seja
constatada necessidade de atualizacdo do seu conteudo. Poderd, ainda, ser
alterado a qualquer tempo em razdo de circunstancias que demandem tal
providéncia.

Histdérico de Atualizagdes

Data Versao Responsavel

Novembro de 2024 | 32 e Atual Diretor de Compliance e Risco
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