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CAPITULO |
Objetivo, Escopo e Base Normativa

1.1. Esta Politica estabelece as diretrizes, regras e procedimentos adotados pela
Sociedade para a identificacao, a mensuracao, o monitoramento, o controle e o ajuste da
exposicao aos riscos inerentes as carteiras dos veiculos de investimento sob sua gestao,
assegurando o enquadramento aos regulamentos, a regulamentacao da Comissao de
Valores Mobiliarios e a autorregulacao aplicavel.

1.2. A Politica abrange, no minimo, os riscos de mercado, de liquidez, de crédito e
contraparte, de concentracao, de capital e margem e operacional, inclusive em situacoes
de estresse, e é aplicavel a todos os colaboradores envolvidos nas atividades de analise,
gestao e risco.

1.3. Esta Politica observa, especialmente, a Resolucdo CVM n° 21, no que se refere as
regras, procedimentos e controles internos do gestor de recursos e a politica de gestao de
riscos; a Resolucdo CVM n° 175, no que se refere aos limites de exposicao ao risco de
capital e a gestao de liquidez; o Cédigo ANBIMA de Administracdo e Gestao de Recursos
de Terceiros € as respectivas Regras e Procedimentos, em especial os artigos 27 a 30 da
Parte Geral; e as Regras e Procedimentos de Deveres Basicos.

1.4. Entende-se por “colaboradores”, em linha com o conceito definido pelo Codigo de
Etica e Conduta da Sociedade: (i) sécios; (i) funcionarios; (iii) diretores; (iv) estagiarios; ou
(v) quaisquer pessoas que, em virtude de seus cargos, funcdes ou posicdes na Sociedade,
tenham acesso a informacoes confidenciais sobre a Sociedade, seus negoécios ou
investidores ou, ainda, aqueles que participem do processo de decisao de investimentos.

1.5. Os colaboradores formalizam ciéncia do inteiro teor desta Politica mediante
assinatura do Termo de Adesdo e Confidencialidade constante do Cédigo de Etica e
Conduta, na forma e nos prazos ali previstos.

1.6. A metodologia detalhada de gestao do risco de liquidez, incluindo a curva de liquidez
do ativo e do passivo, os cenarios de estresse, os indicadores e os planos de acdo, consta
da Politica de Gestao de Liquidez adotada pela Sociedade, a qual esta Politica remete.

CAPITULO Il
Governanca e Responsabilidades

2.1. A estrutura de gerenciamento de risco da Sociedade é compativel com a natureza das
operacoes realizadas, as caracteristicas dos servicos prestados e a exposicao aos riscos
inerentes a sua atividade-fim, e é funcional, fisica e hierarquicamente independente da
atividade de gestao de recursos de terceiros.

2.2. A area de Risco é composta pelo Diretor de Risco, Compliance e PLD e pelo Analista
de Risco, Compliance e PLD, cujas atribuicoes e responsabilidades estdo descritas nos
itens 2.3 a 2.5, conforme os cargos indicados a seguir:

Diretor de Risco, Compliance e PLD

Analista de Risco, Compliance e PLD, subordinado ao Diretor

2.3. Compete ao Diretor de Risco, Compliance e PLD a manutencao desta Politica; a
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verificacdo do cumprimento dos limites e procedimentos nela estabelecidos; a analise dos
relatérios internos de risco e a verificacdo da observancia das metodologias; e a adocao
de todas as providéncias necessarias ao ajuste continuo da exposicao aos limites legais e
aos previstos nos regulamentos dos veiculos sob gestdo. E igualmente responsavel pela
guarda dos relatérios e demais documentos que fundamentam as decisdes de gestao de
risco, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

2.4. O Diretor de Risco, Compliance e PLD exerce suas funcdes com independéncia, nao
estad subordinado as demais areas da Sociedade e ndo atua em funcoes relacionadas a

gestao de recursos de terceiros, a intermediacdo, a distribuicio ou a consultoria de
valores mobiliarios, tampouco em qualquer atividade que limite a sua independéncia.

2.5. Compete ao Analista de Risco, Compliance e PLD a elaboracao dos relatérios de risco,
com a indicacdo dos pontos de atencdo; a manutencao e a atualizacdo dos sistemas e
controles utilizados na gestdao de riscos; e a realizacdo dos testes de aderéncia aos
parametros utilizados e de verificacdo da eficicia das métricas adotadas.

2.6. A area de Risco tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas
operacoes realizadas pela Sociedade, ainda que delas ndo decorra desenquadramento
imediato da carteira. O Diretor de Risco, Compliance e PLD tem a prerrogativa de vetar
operacao que nao observe os parametros de risco, de concentracdo e de liquidez
previamente estabelecidos, bem como de determinar a zeragem de operacdes que
extrapolem tais parametros, caso a equipe de gestdao nao adote as providéncias cabiveis
em tempo compativel.

2.7. As atividades de gestdo de risco e de compliance sdo coordenadas pelo mesmo
Diretor Responsavel, podendo a equipe contar com profissionais compartilhados. Os
controles internos descritos no Manual de Compliance, Controles Internos e PLD/FT
servem, entre outras finalidades, a confirmacdo das acbes adotadas para fins de
observancia desta Politica.

CAPITULO 1lI
Comité de Risco e Compliance

3.1. O Comité de Risco e Compliance é o 6rgao responsavel por: (i) aprovar os parametros
de gerenciamento dos riscos a que estdo expostas as carteiras sob gestao; (ii) revisar os
manuais, politicas e controles internos e submeté-los a aprovacao; (iii) verificar o
cumprimento periodico das tarefas da area; (iv) debater eventuais alteracoes decorrentes
de mudancas regulatérias ou da gestdo de produtos com caracteristicas novas; e (v)
analisar os casos de descumprimento das normas internas e a aplicacdo do enforcement
previsto no Cédigo de Etica e Conduta.

3.2. O Comité é composto por 3 (trés) membros, sendo o Diretor Presidente, o Diretor de
Risco, Compliance e PLD e o Head de Macro. Relne-se quinzenalmente e,
extraordinariamente, sempre que convocado por qualquer de seus membros.

3.3. O quérum minimo de deliberacdo é de 3 (trés) membros, sendo obrigatéria a
presenca do Diretor de Risco, Compliance e PLD. Nao atingido o quérum, a sessao é
remarcada.

3.4. Em carater excepcional e devidamente justificado, os membros presentes poderao
deliberar sem que se atinja o quérum previsto no item 3.3, desde que presente o Diretor
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de Risco, Compliance e PLD. Nessa hipotese, a deliberacao fica sujeita a ratificacdo formal
pelo membro ausente na sessdo seguinte, com registro em ata de ambas as sessoes.

3.5. Ao final de cada reuniao é elaborada ata contendo o detalhamento das pautas, das
deliberacoes e de suas justificativas, arquivada na sede da Sociedade, em meio fisico ou
eletrénico, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

3.6. O Diretor de Risco, Compliance e PLD reporta ao Comité os resultados do
monitoramento dos riscos, os relatérios periddicos e os casos de aproximacao de limites,
extrapolacao e desenquadramento, bem como os respectivos planos de acao.

CAPITULO IV
Principios Gerais

4.1. A gestao de riscos da Sociedade orienta-se pelos seguintes principios: (i) consisténcia
metodoldgica; (ii) adocdo de parametros e critérios passiveis de verificacdo; (iii)
documentacio com trilha de auditoria; (iv) realizacdo de testes periddicos de estresse; e
(v) guarda de evidéncias pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

4.2. As metodologias e ferramentas utilizadas para o acompanhamento dos riscos sao
consistentes e compativeis com os documentos dos veiculos de investimento sob gestao,
e os limites de exposicao atribuidos aos fundos sdo compativeis com as regras de
classificacao aplicaveis.

4.3. O monitoramento, a mensuracao e o ajuste da exposicao aos riscos sao realizados de
forma diligente, de modo a ndo comprometer a transparéncia e a evidenciacao dos riscos
identificados.

CAPITULO V
Risco de Mercado

5.1. Define-se risco de mercado como a possibilidade de variacdo do valor das carteiras
em funcao de oscilacoes de precos e cotacdes, taxas de juros, cAmbio e fundamentos dos
emissores.

5.2. A mensuracao do risco de mercado é realizada por meio de: (i) Valor em Risco (VaR),
nas modalidades histérica e paramétrica; e (ii) testes de estresse proprietarios,
construidos a partir de choques extremos plausiveis e de cenarios histoéricos.

5.3. O VaR paramétrico, ao nivel de confianca a e horizonte h, para carteira de valor V e
volatilidade o, é apurado pela expressdo VaR = z(a) x ¢ x vh x V. O VaR histérico
corresponde ao percentil (1 - a) da distribuicido empirica de retornos histéricos aplicados
a carteira reprecificada no horizonte h.

5.4. Os limites de VaR e de estresse sdo definidos por veiculo de investimento, aprovados
pelo Comité de Risco e Compliance e parametrizados nos sistemas de controle de risco e
enquadramento utilizados pela Sociedade, podendo ser ajustados em razdo de mudanca
de mercado, de produto ou de estratégia.

5.5. O monitoramento é diario. A area de Risco alerta a area de Gestdo quando a
utilizacdo se aproximar dos limites estabelecidos e orienta as providéncias cabiveis em
caso de extrapolacao.
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CAPIiTULO VI
Risco de Liquidez

6.1. A gestao do risco de liquidez tem por objetivo assegurar a compatibilidade entre a
liquidez das carteiras e (i) os prazos de pagamento de resgates previstos nos
regulamentos e (ii) o cumprimento das demais obrigacdes das classes, considerando, no
minimo, a liquidez dos ativos, as movimentacoes do passivo, as obrigacdes e a cotizacao,
com a realizacao de testes de estresse periodicos.

6.2. Compete ao Diretor de Risco, Compliance e PLD a responsabilidade pela gestao do
risco de liquidez, zelando pela execucao, pela qualidade do processo e da metodologia e
pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisoes tomadas.

6.3. A metodologia, os indicadores, os limites, os cenarios de estresse, os planos de acao
e as demais regras e procedimentos aplicaveis a gestao do risco de liquidez constam da
Politica de Gestao de Liquidez adotada pela Sociedade, a qual integra o conjunto de
politicas de que trata esta Politica e prevalece quanto a matéria nela disciplinada.

CAPITULO VII
Risco de Crédito e Contraparte

7.1. Define-se risco de crédito e contraparte como o risco de que emissores e
contrapartes ndao cumpram suas obrigacdes de principal e juros, abrangendo a
deterioracao da qualidade de crédito e os custos de recuperacao.

7.2. Os parametros de mensuracao e os limites de exposicdo sdo definidos pela area de
Risco em conjunto com a area de Gestao, considerando as politicas de investimento, os
prazos de resgate, as garantias, os ratings internos e externos, a estrutura das operacoes,
a concentracao por devedor e a qualidade das contrapartes.

7.3. A exposicao a devedores é monitorada de forma intradiaria, com apuracao diaria. Os
limites de concentracao sdo calibrados por qualidade de crédito, e os sistemas e controles
utilizados demonstram os percentuais por devedor no patrimonio liquido de cada veiculo
e emitem alertas de aproximacao dos limites.

7.4. Sao gerados relatérios gerenciais por rating, classe de ativos e grupo econémico,
apresentados ao Comité de Crédito e ao Comité de Investimentos na forma da Politica de
Aquisicao de Ativos de Crédito Privado e Direitos Creditérios.

7.5. Identificada perda ou reducao relevante da capacidade de pagamento do emissor, a
area de Risco acompanhara as providéncias adotadas pela area de Gestao para a reducao
ou a liquidacdo das posicoes, conforme a liquidez e as condicées de mercado, envidando
esforgos para evitar prejuizos aos investidores.

7.6. Os critérios de elegibilidade, os limites por rating e por emissor e os procedimentos
de andlise e monitoramento dos ativos de crédito privado constam da Politica de
Aquisicao de Ativos de Crédito Privado e Direitos Creditérios.

7.7. Aderéncia de precos. O Diretor de Risco, Compliance e PLD acompanha a consisténcia
dos precos praticados nas operacoes de compra e venda de ativos de crédito privado em
relacdo aos precos de mercado vigentes, na forma do Capitulo VIII da Politica de
Aquisicao de Ativos de Crédito Privado e Direitos Creditérios, cujo resultado integra o
relatério apresentado ao Comité de Risco e Compliance.
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CAPITULO VIII
Risco de Capital e Margem

8.1. Define-se risco de capital como o consumo de margens e garantias exigidas das
classes sob gestdo em suas operacoes, monitorado de modo a assegurar o
enquadramento aos limites de margem bruta previstos na Resolucao CVM n°® 175 e a
compatibilidade com a liquidez das carteiras.

8.2. Sao observados os seguintes limites de margem bruta sobre o patriménio liquido da
classe, conforme a tipificacdo: renda fixa, até 20%; cambial e acdes, até 40%;
multimercado, até 70%.

8.3. A area de Risco apura, a partir dos relatorios de margem e garantias fornecidos pelo
custodiante e das posicoes de cada classe: (i) a margem local, correspondente as margens
e garantias exigidas por contrapartes locais em nome de cada classe, excluida a margem
depositada na cadmara na condicdo de contraparte central garantidora, acrescida de
eventuais prestacoes de garantia; (ii) a margem no exterior, correspondente as garantias
exigidas por veiculos investidos diretamente, convertidas para reais pela Gltima data-
base; e (iii) a liquidez média ndo depositada em garantia, em relacdo ao patrimonio
liguido do veiculo, quando houver visibilidade do gestor.

8.4. O controle de risco de capital é apurado e revisado mensalmente, bem como sempre
que houver alteracao relevante na composicao das carteiras que possa gerar margem
fora da cdmara — a exemplo da contratacdo de derivativos de balcdo bilaterais, da
prestacao de garantia ou do investimento em veiculos no exterior.

8.5. O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias para fins da
curva de liquidez do ativo observa o disposto na Politica de Gestado de Liquidez.

CAPITULO IX
Risco de Concentracao

9.1. Os limites de concentracdo por emissor, ativo, setor ou fator de risco sdo definidos
conforme a politica de investimento de cada veiculo, a Politica de Aquisicdo de Ativos de
Crédito Privado e Direitos Creditérios e a Politica de Gestao de Liquidez.

9.2. A area de Risco monitora periodicamente a observancia dos limites e, na hipétese de
desenquadramento, notifica a area de Gestao para reenquadramento, na forma do
Capitulo XII.

CAPITULO X
Risco Operacional

10.1. A Sociedade adota controles internos, segregacdo de funcdes, registro e
investigacdo de incidentes, testes de aderéncia e capacitacdo continua para a mitigacao
dos riscos operacionais.

10.2. Os incidentes operacionais sao registrados, analisados quanto a causa e tratados
mediante plano de acdo com responsavel e prazo, com evidéncias arquivadas com trilha
de auditoria pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos.

10.3. A continuidade das atividades em situacdes de contingéncia observa o Plano de
Continuidade de Negbcios, e os controles de seguranca da informacao e cibernética
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observam a Politica de Seguranca da Informacado, Seguranca Cibernética e Protecao de
Dados.

CAPITULO XI
Monitoramento, Relatorios e Testes de Aderéncia

11.1. Sem prejuizo dos controles diadrios, a area de Risco elabora, no minimo
mensalmente, relatério de monitoramento contendo as conclusdes do Diretor de Risco,
Compliance e PLD sobre os fatores de risco tratados nesta Politica e indicando,
expressamente, os veiculos de investimento que tiveram seus limites de risco excedidos
no periodo.

11.2. O relatério de que trata o item anterior é submetido a Diretoria e ao Comité de
Risco e Compliance, sem prejuizo de alertas extraordinarios sempre que a relevancia do
evento assim exigir.

11.3. Os parametros utilizados nos sistemas e a eficaAcia das métricas adotadas sao
submetidos a testes de aderéncia em periodicidade ndo superior a 12 (doze) meses. As
metodologias estabelecidas nesta Politica sao revisadas em periodicidade nao superior a
24 (vinte e quatro) meses, ou em prazo inferior caso os testes de aderéncia evidenciem
inconsisténcias que demandem revisao.

11.4. Os testes de aderéncia consideram, no minimo: (i) mudancas regulatérias; (ii)
modificacoes relevantes nas carteiras sob gestio; (iii) alteracdes nas condicbes de
mercado, notadamente quanto a evolucdo das circunstancias de liquidez e de
volatilidade; (iv) variacoes historicas dos cenarios eleitos para os testes de estresse; (v)
mudancas significativas em processos, sistemas, operacoes e modelo de negocio; e (vi) a
crescente sofisticacao e diversificacao dos ativos.

11.5. O monitoramento dos riscos € realizado com o apoio de sistemas proprietarios de
controle de risco e enquadramento e de provedor de dados de mercado, cuja relacao
nominal consta do Anexo | desta Politica.

CAPITULO XII
Desenquadramentos e Situacoes Excepcionais

12.1. Identificado desenquadramento, a rea de Risco emitira alerta ao Diretor de Gestao,
que apresentara plano de reenquadramento no menor prazo possivel e compativel com a
protecao dos interesses dos cotistas, descrevendo as medidas, os responsaveis e as datas.
O Diretor de Risco, Compliance e PLD avaliard e acompanhara o fiel cumprimento do
plano.

12.2. Em situagOes excepcionais de iliquidez, assim entendidas aquelas decorrentes de
pedidos de resgate incompativeis com a liquidez existente, ou que possam implicar
alteracdo do tratamento tributario em prejuizo dos cotistas, observa-se o disposto na
Politica de Gestao de Liquidez.

12.3. Os casos de descumprimento reiterado ou de gravidade relevante sdo submetidos
ao Comité de Risco e Compliance, para andlise e eventual aplicacdo do enforcement
previsto no Cédigo de Etica e Conduta.

CAPITULO XIII
Guarda, Publicidade, Aprovacao e Vigéncia
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13.1. Os relatérios, premissas, decisdes e documentos que fundamentem a gestao de
riscos sdo arquivados pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos, em meio fisico ou eletronico,
com trilha de auditoria.

13.2. Esta Politica é publicada no sitio eletrénico da Sociedade em sua versao integral,
com a indicacdo da data de vigéncia e da data da Gltima revisdo, mantida
permanentemente atualizada.

13.3. A aprovacao desta Politica e de suas revisdes compete ao Diretor de Gestao, em
conjunto com o Diretor de Risco, Compliance e PLD. Esta Politica entra em vigor na data
de sua aprovacdo, aplicando-se os controles e registros nela previstos aos eventos
ocorridos a partir dessa data.

13.4. Esta Politica sera revisada no minimo anualmente, ou em prazo inferior sempre que
houver alteracdo relevante na regulacdo em vigor, nas regras de autorregulacdo, na
estrutura, nas atividades ou nos produtos da Sociedade, mantido o controle de versoes.

13.5. A titulo de enforcement, a ndo observancia dos dispositivos desta Politica resultara
em adverténcia, suspensao, demissao ou exclusao por justa causa, conforme a gravidade
e a reincidéncia da violacdo, na forma do Capitulo XI do Cédigo de Etica e Conduta, sem
prejuizo das penalidades civis e criminais aplicaveis.

ANEXO |
Sistemas e Provedores Utilizados na Gestao de Riscos

Sistema de controle de risco e enquadramento: sistemas proprietarios desenvolvidos
internamente pela Sociedade.

Provedor de dados de mercado: Bloomberg.

Fonte de informacoes de carteira, patrimonio liquido e passivo: administrador fiduciario
de cada veiculo de investimento.

A substituicio de qualquer dos itens acima ndo caracteriza alteracdo desta Politica,
devendo ser refletida na atualizacdo deste Anexo e comunicada ao Comité de Risco e
Compliance.
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