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1. INTRODUGAO E OBJETIVO

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) da ALPHATREE CAPITAL
GESTAO DE RECURSOSLTDA. (“Gestora”’) tem por objetivo formalizar a
metodologia, os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de
riscos e seus pontos de controle utilizados pela Gestora, no ambito da atividade da
Equipe de Compliance e Risco (conforme abaixo definido), de monitorar a exposi¢ao
aos fatores de risco inerentes aos investimentos realizados pelos fundos de
investimento e carteiras administradas sob gestdo da Gestora (“Veiculos de
Investimento”).

Esta Politica foi elaborada em conformidade com a Instrugdo da Comissao de Valores
Mobiliarios (“CVM”) n° 558, de 26 de marco de 2015, conforme alterada (“Instrucao
CVM 558”") e o Codigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados
Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de Regulagdo e Melhores Praticas para
Administracao de Recursos de Terceiros (“Cadigo ANBIMA de ART”).

A Gestora possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica,
sendo que a administracdo de risco tem como valor principal a transparéncia e a
busca a adequacéo as politicas de investimentos e conformidade a legislacao vigente.

Todos os limites de risco de cada Veiculo de Investimento constardao expressamente
do respectivo documento regulatério (regulamento e contrato de carteira administrada,
conforme o caso), estando definida nessa Politica apenas a metodologia de controle
de tais riscos.

Ademais, nos documentos dos Veiculos de Investimento devera sempre constar
disposicdo esclarecendo que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora
adequado com os ativos investidos pelos Veiculos de Investimentos, ndo constitui
garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade de perda para os referidos Veiculos.

A Gestora devera preparar e manter versdes atualizadas desta Politica em seu
website (www.alphatree.com.br), juntamente com o0s seguintes documentos:
(i) Formulario de Referéncia, cujo contelido deve refletir o Anexo 15-11 da Instrugao
CVM 558; (ii) Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos, o qual
contempla o Cédigo de Etica, o Manual de Compliance e a Politica de Investimentos
Pessoais; (iii) Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; e (iv) a Politica de Exercicio de
Direito de Voto.

2. PRINCIPIOS
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A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relagdo aos Veiculos de Investimento, desempenhara suas
atribuicbes em conformidade com a politica de investimento do referido Veiculo e
dentro dos limites do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente
as informagdes a eles relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa
prudente e diligente costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

(i) Formalismo: esta Politica representa um processo formal e metodologia
definida para o controle e gerenciamento de riscos;

(i) Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Veiculos de Investimento,
todos os seus Colaboradores, assim como os seus prestadores de servico,
naquilo que lhes for aplicavel,

(iii) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente
Politica estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em adotar
politicas, praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de
riscos;

(V) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas nos casos dos fundos de investimento
sob gestéo;

(vi) Objetividade: as informagbes a serem utilizadas no processo de
gerenciamento de riscos devem ser preferencialmente obtidas de fontes
independentes;

(vii)  Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado em frequéncia
adequada aos ativos investidos e tipos de Veiculos de Investimento; e

(viii)  Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na ANBIMA em sua
forma mais atualizada.

3. RESPONSABILIDADE

A coordenacao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuigdo do
Sr. Fabio Koiti Shirassu, inscrito no CPF/ME sob o n°® 338.196.868-86, indicado como
diretor responsavel pela gestdo de risco da Gestora em seu Contrato Social, na
qualidade de diretor estatutario da Gestora (“Diretor de Compliance, Risco e PLD”).

O Diretor de Compliance, Risco e PLD podera contar, ainda, com outros
Colaboradores para as atividades e rotinas de compliance e de gestdo de risco, com
as atribuicdes a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade da Gestora
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em razao de seu crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador, que em
conjunto formardo a “Equipe de Compliance e Risco”. O Organograma completo
consta do Anexo | a esta Politica.

Os Colaboradores integrantes da Equipe de Compliance e Risco deverdo sempre
atuar sob supervisdo e responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD, e
nao atuardo em atividades relacionadas a gestao de recursos da Gestora.

Sao obrigagdes da Equipe de Compliance e Risco relativas a esta Politica:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execugdo das
disposicdes desta Politica;

(i) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
providéncias pelos Colaboradores atuantes na area de gestdo de recursos
da Gestora (“Equipe de Gestao”) frente a eventuais desenquadramentos de
limites normativos e aqueles estabelecidos internamente, conforme
periodicidade aqui definida;

(iii) elaborar relatérios de risco e promover a sua divulgagdo, conforme
periodicidade e formatos definidos nesta Politica;

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcagcdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario dos Veiculos de Investimento e verificar se o
calculo da cota estd de acordo com o manual de marcagdo a mercado
disponibilizado;

(V) fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisbdes tomadas no dmbito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

(vi) revisar o conteudo desta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(vii)  realizar testes de aderéncial/eficacia das métricas e procedimentos
definidos nesta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(viii)  proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme
periodicidade definida para tanto; e

(ix) apresentar ao Comité de Compliance e Risco os parametros atuais de risco
das carteiras e recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteragoes.

Todas as decisbes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD, devem ser adequadamente formalizadas e deverédo ser
arquivadas juntamente com todos os materiais que documentam tais decisdes por um
periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para consulta, caso solicitado por
orgaos reguladores e autorreguladores.
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As responsabilidades, composicao, frequéncia com que sao realizadas as reunides e a
forma como sao registradas as decisées do Comité de Compliance e Risco estardo
descritas no Estatuto de Comités da Gestora.

4. MONITORAMENTO

Monitoramento Geral. A Equipe de Compliance e Risco realiza monitoramento diario
em relagdo aos principais riscos relacionados aos Veiculos de Investimento, de acordo
com cada tipo de risco conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Equipe de Compliance e Risco realiza suas atividades com o
auxilio de planilhas em Excel desenvolvidas internamente e do sistema Lote 45, e sob
supervisao do Diretor de Compliance, Risco e PLD.

Relatério de Risco. A Equipe de Compliance e Risco, com base no monitoramento
realizado e com o auxilio das ferramentas acima indicadas, elabora relatérios diarios,
que refletem os enquadramentos constantes dos documentos regulatérios dos
Veiculos de Investimento, e sdo encaminhados aos membros da Equipe de Gestao
diariamente.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, caso qualquer dos procedimentos aqui
definidos nao seja observado, ou, ainda, na identificacdo de alguma situacao de risco
nao abordada nesta Politica, a Equipe de Compliance e Risco devera:

(i) notificar imediatamente a Equipe de Gestdo e solicitar as devidas
justificativas a respeito do desenquadramento ou do risco identificado;

(i) estabelecer plano de agdo que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras dos Veiculos de Investimento aos limites previstos em seus
documentos regulatorios ou nessa Politica vigente; e

(iii) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagbes definidas no plano de acao
mencionado acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD esta autorizado a ordenar a
compral/venda de posi¢cdes para fins de reenquadramento das carteiras dos Veiculos
de Investimento nos exatos termos definidos no plano de acéo.

Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance e Risco podera realizar uma
analise subjetiva da concentragédo das carteiras e, caso identifique um risco relevante,
devera sugerir a adogdo de medidas adicionais para o gerenciamento de risco,
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podendo inclusive solicitar a realizacdao de reunido extraordinaria do Comité de
Compliance e Risco para tratar do tema e sugerir a adog¢ao de plano de acao para
mitigacao do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverdo também ser objeto de reprodugdo no
relatério anual de risco e compliance da Gestora, apresentado até o ultimo dia de
abril de cada ano aos administradores da Gestora.

5. RISCOS

O processo de avaliacdo e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo o
processo de decisdo de investimento, devendo seguir determinados paradmetros em
razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem média e alta liquidez
(mercado dos fundos de investimento regulados pela Instrugao CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014, conforme alterada).

5.1. Risco de Mercado

Primeiramente, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado
também é parte do processo de gestdo e decisao de investimento, tendo em vista a
analise qualitativa dos ativos realizada pela Equipe Gestdo, sendo, portanto, uma
obrigacdo compartilhada do Diretor de Investimentos, conforme definido no Formulario
de Referéncia da Gestora, e do Diretor de Compliance, Risco e PLD.

5.1.1. Fundos Liquidos

O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histéricos e estatisticos para tentar
prever o comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis cenarios
que eventualmente afetem os ativos de uma carteira de investimentos.

O limite de risco de mercado que um Veiculo de Investimento pode apresentar é
calculado e monitorado pela Gestora por VaR e/ou por Stress Test. Ambos sao
utilizados para verificar se o risco dos investimentos esta atendendo as suas politicas
de investimento definidas nos documentos regulatérios.

I.  VaR - Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros
mundiais e permite que o risco de mercado possa ser representado por um uUnico
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valor monetario, indicando a perda maxima esperada com um certo nivel de
confianga e para um determinado horizonte de investimento.

Para isso, a Gestora se utiliza de método paramétrico, que presume que a
distribuicdo dos retornos dos ativos obedece a uma distribuicao estatistica normal.

Os relatérios de risco relativos a VaR contemplam o risco envolvido em todas as
operagdes: VaR histoérico da carteira, mapas de liquidez por veiculo, mapas de
concentragdo por ativo e contrapartes, além do sistema de controle de contratos
disponivel para consultas de todos os usuarios envolvidos.

O VaR do portfélio é calculado pela seguinte férmula:
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Onde:

VM = valor de mercado da carteira

DP = desvio padrao da carteira

t = horizonte temporal

N(p) = percentil da fungdo de distribuicdo normal standardizada para o nivel de
probabilidade p

w; = peso do fator de risco na carteira

VaR marginal
O VaR marginal tem a finalidade de mensurar o impacto no VaR total do portfélio

diante de uma variagdo de uma unidade em determinado fator de risco. O VaR
marginal é calculado pela seguinte formula:

VaRmarginat = VaRportssiio * Bi
L =Iw* (wtzw)?
Onde:
Bi = elemento i do vetor § das sensibilidades ao risco
w = vetor que representa o valor de mercado dos fatores de risco
¥ = matriz das covariancias dos fatores de risco

VaR incremental
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O VaR incremental € uma medida que possibilita a identificagdo da contribuicao
de cada fator de risco no VaR total do portfélio. O VaR incremental é calculado
pela seguinte formula:

VaRncremental = VaRportfélio *w; B
B =Iwx (wtiZw) 1

Onde:

w;= elemento i do vetor w que representa o valor de mercado dos fatores de risco
B; = elemento i do vetor § das sensibilidades ao risco

Y = matriz das covariancias dos fatores de risco

Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de
cenarios de mercado com variagdes mais acentuadas nos precos e taxas. Como o
célculo de VaR apenas captura as variagées nos retornos em periodos normais, o
Stress Test € uma ferramenta importante para complementar o processo de
gerenciamento de risco, principalmente em situagcbes de grandes oscilagbes no
mercado nas quais a volatilidade histérica ndo esta prevendo essa futura
oscilagao.

A Gestora utiliza metodologia que se baseia na analise de cenarios (incluindo um
cenario de stress) e é dividida em duas partes: Quantitativa e Qualitativa. A
primeira fase da analise denominada Quantitativa consiste no calculo de Stress
Test de acordo com os cenarios estabelecidos e, portanto, determina-se o
potencial de drawdown a que cada Veiculo estaria sujeito em uma eventual
situacao fortemente adversa do mercado. A Gestora analisa também o impacto
que grandes movimentos nos principais fatores de risco (cambio, juros, inflagcao e
crescimento do PIB) teriam nos negdcios das empresas investidas pelos Veiculos
e consequentemente no portfdlio. A segunda fase da analise denominada
Qualitativa levara em conta critérios mais subjetivos como qualidade da gestédo
das companhias investidas, qualidade do negécio e areas de atuagao.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cenaérios Histéricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se as
taxas e precos referentes a situagdes de stress ocorridas no passado.
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b. Cenarios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/precos dos
ativos levando em consideracdo o fator probabilistico do intervalo de
confianga superior ao usual e sua respectiva volatilidade.

c. Cenaérios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem ser definidos
pelo Comité de Investimentos.

O calculo consiste na marcagcao a mercado do portfélio com base nos cenarios de
stress. O impacto no patrimdnio liquido € mensurado através da diferenga entre o

valor atual da carteira e o valor calculado em cenario de stress.

5.1.2. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte €, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia
de perdas associadas ao n&do cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdo do
contrato de crédito decorrente de deterioragdo na classificagdo do risco do tomador,
reducao de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociacao e
aos custos da recuperacao.

5.1.2.1. Aquisicdo de Ativos Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CYM com o objetivo
de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos recomendaveis na
aquisi¢cao de ativos representativos de dividas ou obrigagbes ndo soberanas (crédito
privado), bem como nos termos do Codigo Anbima de ART, 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.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposi¢cao direta a risco de crédito
(divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposigao através de
derivativos, seja pela colocagao de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco
de mercado da posigéo adjacente.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, apés a verificacdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do
Veiculo e com a regulamentacdo em vigor, serdo determinados limites para a
realizacao de operagoes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto
em nivel agregado de grupo com interesse econémico comum e, quando aplicavel, de
tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

10
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Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em funcao do comportamento do tomador do
crédito ou outros eventos que possam impactar na decisao de investimento inicial.

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

Além disso, a autorizacido de determinada operacgéao pelo Diretor de Compliance, Risco
e PLD nao deve ser vista como autorizagdo automatica para operacdes subsequentes
de um mesmo emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, vale destacar algumas
medidas adicionais adotadas pela Gestora:

e Custddia Qualificada: Os Veiculos contam com servigco de custddia qualificada,
de forma que todas as operacdes de acgdes listadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcao sao liquidadas junto a um Unico membro de liquidagédo. Dessa forma, é
possivel que a Gestora realize a compensacao das operagbes de venda de
ativos com as operagbes de compra, liguidando apenas a diferenca das
operagoes e, portanto, mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do
membro de liquidacdo 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 deve
ter limite previamente estabelecido para cada Veiculo em seu
regulamento ou contrato, conforme o caso, ou pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD. Conforme exposto acima, ao investir em
ativos sujeitos a risco de crédito privado, o Diretor de Compliance, Risco
e PLD avaliara e definira um limite maximo de exposicdo aquele
emissor; e

(i) A Gestora devera investir em ativos de crédito privado apenas de
emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracbes
financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado
pela CVM elou Banco Central do Brasil, ficando excetuado da
observancia do disposto neste item o ativo de crédito privado que conte

11



hLF'HﬁI'FiEE

capital

com: (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de fianga ou aval; ou
(c) coobrigagdo integral por parte de instituicdo financeira ou
seguradoras ou empresas que tenham suas demonstragdes financeiras
auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM.
Neste sentido, os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito
descritos nas alineas acima para a empresa seguradora, fiadora ou
avalista da operacéo;

(iii) Previamente a aquisi¢cao de operagdes, a Gestora deve se assegurar de
que tera pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a analise
de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se
for o caso, acesso aos documentos integrantes da operagao ou a ela
acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinagdo de analises quantitativas e
qualitativas para a gestao de risco de crédito dos devedores. Em determinados casos,
a utilizacao 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 reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de
pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros
indicadores relevantes.

5.1.2.2. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Em atencao ao disposto no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo Anbima de
ART, a Gestora adota as seguintes praticas em relagado ao gerenciamento de risco de
credito:

o 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;

o A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos como
fator considerado na gestao de liquidez de ativos de crédito privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira em

caixa ou um percentual de liquidez imediata das transacdes de crédito, a ser
definida pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD;

12
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Os controles e processos da Gestora sao capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Veiculos, possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratagdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor
de aquisicao pelo Veiculos, informagdes sobre o rating da operagdo na data da
contratagdo, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operagdes
cujo cedente ndo possua retencido substancial de riscos e beneficios sobre o ativo),
devendo tais caracteristicas ser objeto de analise pelo Comité de Risco e Compliance;
(ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e
preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas e variaveis utilizadas no
modelo; (iii) emitir relatorios gerenciais para monitoramento das operagdes adquiridas,
bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de
operagbes com caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de crédito em
condicbes normais € em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa nao
padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das operagoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito adquiridos pelos Veiculos, com
periodicidade de revisdo proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a qualidade,
mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliagdes - e/ou a relevancia do crédito
para a carteira e adequado as caracteristicas dos ativos de crédito, sendo necessario
documentar todas as reavaliagdes realizadas.

As avaliagbes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA,

sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentagéo em vigor.

Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execugao
das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

Toda alocacado a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

5.1.2.3. Avaliacdo, Aceitacdo e Formalizacdo de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisdo de investimento em ativos
de crédito, a Gestora deve zelar para que os documentos relativos as garantias
estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos créditos e a Gestora
devera ainda:
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Avaliar a possibilidade de execugao das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliacao;

Considerar a variabilidade do valor de liquidagao, atentando também para
os provaveis valores de venda forgada;

Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcao de
um valor conservador de liquidagao forgada;

Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execugcdo possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operagcdo de devedor, bens de familia,
grandes areas rurais em locais remotos e imdveis com fungao social
relevante, exceto se for justificavel do ponto de vista da estratégia de
recuperagao de crédito ou se tratar de garantia adicional, que nao foi
fundamental na contratacao da operacao; e

Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em consideragado o potencial econémico do ativo nao
sO para o usuario atual, mas também em relagdo a outros potenciais
usuarios; e

quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera: (a)
assegurar que o compartilhamento é adequado a operacao; e (b) verificar
se a parte da garantia que lhe é cabivel esta livre e em que condi¢des
podera ser executada.

5.1.3. Risco de Liquidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade dos Veiculos de
Investimento ndo ser capaz de honrar eficientemente suas obrigagbes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de garantias,
sem afetar suas operagdes didarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como
a possibilidade do Veiculo de Investimento n&o conseguir negociar a preco de
mercado uma posi¢cdo, devido ao seu tamanho elevado em relacdo ao volume
normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade.

14



hLF'HﬁI'FiEE

capital

A revisao paulatina das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas
nesta politica de gerenciamento de liquidez deve sempre considerar a evolugao das
circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em funcdo de mudangas de
conjuntura econémica, bem como a crescente sofisticacado e diversificacao dos ativos,
de forma a garantir que esses reflitam a realidade de mercado. De forma a permitir o
monitoramento, a mensuragdo e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada
uma das carteiras de valores mobiliarios, esta politica de gerenciamento de liquidez
devera ser avaliada e revista sempre que necessario ou, no minimo, semestralmente.

5.1.3.1.  Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicoes e
responsabilidades em relacdo aos Veiculos, desempenhara suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento dos referidos Veiculos e dentro dos
limites do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as
informacdes a eles relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa
prudente e diligente costuma dispensar a administracdo de seus proprios negacios.

A estratégia principal da Gestora privilegia o investimento em ativos de renda variavel
e fixa, e derivativos de maior liquidez, por exemplo, como aqueles de renda fixa. O
processo de construgao da carteira penaliza a concentracdo em instrumentos menos
liquidos, reduzindo assim a eventual alocagao final em tais ativos e derivativos.

Sao considerados principios norteadores desta politica de gerenciamento de liquidez:

(i) Formalismo: esta politica de gerenciamento de liquidez representa um
processo formal e metodologia definida para o controle e gerenciamento de
risco de liquidez;

(i) Abrangéncia: esta politica de gerenciamento de liquidez abrange todos os
fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto,
para os quais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer
momento. Excetuam-se destas diretrizes os fundos exclusivos e/ou
restritos;

(iii) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente
politica de gerenciamento de liquidez estdo comprometidos com as
melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em adotar
politicas, praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de
risco de liquidez;
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(V) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas;

(vi) Objetividade: as informagdes a serem utilizadas no processo de
gerenciamento de risco de liquidez devem ser preferencialmente obtidas de
fontes independentes;

(vii)  Frequéncia: o gerenciamento de risco de liquidez deve ser realizado em
periodo regular, no minimo semanalmente; e

(viii)  Transparéncia: a presente politica de gerenciamento de liquidez deve ser
registrada na ANBIMA em sua forma mais atualizada.

O Risco de Liquidez é observado a partir da possibilidade de o Veiculo nao ser capaz
de honrar eficientemente suas obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas
operacoes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como ¢é a possibilidade
de o Veiculo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu
tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em raz&o de
alguma descontinuidade no mercado.

5.1.3.2. Metodologia de Controle de Liquidez e Calculo por tipo de Ativo

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos Veiculos é realizado,
através da elaboracdao de planilhas, com base na média do volume de negociacao
diaria e comparado com o tamanho total dos ativos individuais. De acordo com suas
caracteristicas, os Veiculos devem operar com montante suficiente da posigao diaria
em caixa ou ativos extremamente liquidos.

O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias considera, no
minimo, os seguintes aspectos: liquidez dos ativos, participacao de cada ativo nos
Veiculos e expectativa da Gestora em relacdo a manutencgao dos ativos em carteira.

Sera estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada Veiculo. O
percentual do patrimbnio liquido de cada Veiculo que pode ser liquidado até a
respectiva data de cotizagcdo, com base no numero de dias necessarios para a
liquidac&o de cada posigéo, deve ser sempre superior a esse limite.

O perfil do passivo de cada Veiculo € composto, mas nao se limitando, por encargos
como despesas de corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de
administracao, entre outros, além de pagamento de resgates e compras de ativos. O
perfil de resgates dos Veiculos seréa medido de acordo com a média mensal dos
ultimos 12 (doze) meses.
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Para garantir que os parametros definidos sejam cumpridos, o monitoramento das
acbes das companhias investidas é feito através de planilhas em Excel desenvolvidas
internamente pela Gestora que, dentre outras fungdes, monitora diariamente a
composicao do portfélio, a liquidez do portfolio agregado (todos os fundos de
investimento geridos) e das posi¢des individualmente.

O gerenciamento de liquidez é realizado diariamente, com base em tamanho de
posigcdes, limites de exposigado setoriais e determinados grupos de risco. A Gestora
buscara operar com no minimo 5% (cinco por cento) da posi¢do diaria em caixa ou
ativos extremamente liquidos. Nao obstante, poderdo ser definidos parametros
diversos a depender do caso, o0s quais serdo formalizados nos documentos
competentes.

A Gestora investe o valor em caixa dos Veiculos em titulos publicos, em operagdes
compromissadas de 1 (um) dia (lastreadas em titulos publicos) ou em cotas de fundos
de investimento que investem exclusivamente em titulos publicos.

Para o investimento em cotas de fundo é considerado a liquidez estabelecida no
regulamento do fundo investido. Para as operagdes compromissadas, como ha
compromisso de recompra, a liquidez é diaria (D+0).

O caixa em conta corrente é considerado 100% (cem por cento) liquido, ou seja, sua
liquidez é diaria (D+0).

A Gestora monitora diariamente o montante do portfélio que é investido em titulos
publicos ou em cotas de fundos que investem em titulos publicos. Além disso, também
é feito pela Equipe de Gestdo o acompanhamento das negociagbes dos titulos
publicos no mercado secundario para que seja possivel monitorar e garantir a liquidez
definida para o ativo em questao.

A Gestora faz controle diario do caixa utilizando ferramentas internas, como também
informagdes fornecidas diariamente pelos administradores dos fundos de investimento
sob sua gestdo. Este controle é feito em grande parte pelos respectivos
administradores de cada fundo.

5.1.3.3.  Situacées Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagbes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Gestora,
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nestas situagcdes, mantera uma maior participagdo do patriménio liquido de cada
Veiculo em ativos de maior liquidez e realizara, com a periodicidade necessaria, 0
controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.

5.1.4. Risco de Concentragao

Risco de perdas em decorréncia da nao diversificagcdo dos investimentos realizados
pelas carteiras dos Veiculos, ou seja, a concentracdo em ativos de 1 (um) ou de
poucos emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentragcao na carteira dos Veiculos a
Equipe de Compliance e Risco produz relatérios mensais tomando por base os
parametros estabelecidos pelo Comité de Compliance e Risco, conforme acima
exposto.

A Gestora evita a concentragao excessiva, podendo o Comité de Compliance e Risco
estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um) Unico ativo, considerando seu
valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Veiculos podem ter estratégia
especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o
disposto no paragrafo acima.

6. RISCOS RELACIONADOS A ATIVIDADE DA GESTORA

6.1. Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequacao dos sistemas de informacao,
processamento e operagdes, ou de falhas nos controles internos. Sao riscos advindos
da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta de
regulamentacdo interna e/ou documentagdo adequada sobre politicas e
procedimentos, que permita eventuais erros no exercicio das atividades, podendo
resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de validagdo dos
diferentes sistemas e ferramentas existentes em funcionamento na Gestora, tais

como: programas computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros.

A Gestora conta com Politica de Contingéncia e Continuidade de Negécios que define
os procedimentos que deverdo ser seguidos pelos Colaboradores, no caso de
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contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional por problemas
técnicos. Foram estipulados estratégias e planos de agao com o intuito de garantir que
0s servigos essenciais da Gestora sejam devidamente identificados e preservados
apos a ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

6.2. Risco Regulatério

A atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora
€ exaustivamente regulada pela CVM e autorregulado pela ANBIMA, sendo que em
decorréncia da atuacido de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas
funcdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou san¢des no eventual caso de
ser identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuacao ativa da Equipe de
Compliance e Risco na fiscalizacdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos
seus Colaboradores toda as politicas e manuais internos base para as suas
operagdes, 0s quais possuem 0s principios, valores e regras internas da Gestora, e,
ainda, as regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupagcdo e cuidado na triagem e na
contratagdo de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores
treinamentos iniciais e peridédicos de compliance, e dissemina sempre uma cultura de
respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

6.3. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execugdo dos contratos, processos
judiciais ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas
pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbacgées significativas que afetem
negativamente os processos operacionais e/ou a organizagao da Institui¢cao.

A Gestora conta com assessoria juridica terceirizada para mitigar o risco legal na
execucao de suas operacgdes e contratos.

6.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagéo a pratica da conducgao
dos negdcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicdo
da receita.
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A Gestora vislumbra nos meios de comunicagdo um canal relevante de informacao
para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagoes,
sempre que isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que
serdo explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com os meios de comunicagao sera
supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD, sendo que apenas os
Colaboradores autorizados poderéao tratar diretamente com os meios de comunicagao
em nome da Gestora.

7. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Revisdo da Politica. Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente , levando-se
em consideracao (i) mudancgas regulatérias; (ii) eventuais deficiéncias encontradas; (iii)
modificacdes relevantes nos Veiculos de Investimento; e (iv) mudangas significativas
em processos, sistemas, operagdes e modelo de negécio da Gestora.

Testes de Aderéncia. A Equipe de Compliance e Risco deve realizar anualmente
testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos previstos nesta Politica.

Os resultados das revisbes e testes deverao ser objeto de discussao pela Equipe de
Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatério
anual de risco e compliance, apresentado até o altimo dia de abril de cada ano aos

administradores da Gestora.

8. HISTORICO DAS ATUALIZAGOES DA POLITICA DE GESTAO DE RISCO

Histérico das atualizagdes desta Politica

Data Versao Responsavel
abril/2021 12 Diretor de Compliance, Risco e PLD
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Anexo |

Organograma da Equipe de Compliance e Risco

Fabio Koiti Shirassu
Diretor de Compliance, Risco e PLD

Lucas Iwamoto da Fonseca Busic
Analista
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