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1. PROPOSITO E ABRANGENCIA

A Politica de Gestdo de Risco da FORTUNE WEALTH MANAGEMENT GESTORA DE RECURSOS
LTDA. (respectivamente “Politica” e “Gestora”) tem como objetivo estabelecer os critérios aplicaveis ao
monitoramento da exposigdo das carteiras e dos fundos de investimento sob gestdo, os quais serao
constituidos, preponderantemente, como fundos de investimento multimercado, aos fatores de risco
inerentes aos investimentos realizados.

Desse modo, a presente Politica, foi elaborada em consonancia as disposi¢des do Cédigo ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros e tem por objetivo
apresentar as metodologias de monitoramento e gestdo dos riscos presentes nos investimentos
realizados pelos Veiculos e também nos préoprios Veiculos sob gestdo da Gestora, apresentando os
critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos diferentes tipos de riscos, conforme descritos
abaixo, e seus pontos de controle.

A Gestora possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo que a
administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a adequacéo as politicas de
investimentos e conformidade a legislagao vigente. Os riscos que os Veiculos podem incorrer sao
controlados e avaliados pela Equipe de Compliance e Risco, a qual esta totalmente desvinculada da
Equipe de Gestao.

Os limites de risco de cada Veiculo sob gestdo da Gestora constardo expressamente do respectivo
Regulamento, sempre que aplicavel. Adicionalmente, nos documentos dos Veiculos devera sempre
constar disposicao esclarecendo que, mesmo com a adequada gestdo de riscos, nao ha garantia
completa de eliminacéo da possibilidade de perda para os Veiculos e para os investidores.

2. RESPONSABILIDADE E ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

A coordenacao direta das atividades relacionadas a esta Politica é uma atribui¢cdo Diretor responsavel
pela gestao de riscos da Gestora (“Diretor de Compliance, Risco e PLD”).
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O Diretor de Compliance, Risco e PLD podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as
atividades e rotinas de gestao de risco das carteiras, com as atribuigcbes a serem definidas caso a caso,
a depender da necessidade da Gestora em razéo de seu crescimento e de acordo com a senioridade
do Colaborador (“Equipe de Compliance e Risco”).

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardao a Equipe de Compliance e
Risco, sob a coordenacao do Diretor de Compliance, Risco e PLD, sendo certo que os mesmos nao
atuarédo em atividades relacionadas a gestao de recursos da Gestora.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD devera sempre verificar o cumprimento desta Politica e
apresentar mensalmente ao Comité de Compliance e Risco os parametros atuais de risco das carteiras.
Os relatérios de risco relacionados a cada carteira sdo enviados para a Equipe de Gestdo em bases
mensais.

A Gestora devera preparar e manter versao atualizada desta Politica em seu website
(www.fortunewm.com.br) e no SSM ANBIMA.

2.1. Comité de Compliance e Risco

As diretrizes estabelecidas nesta Politica, a decisao das metodologias e as ferramentas de controle a
serem utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificacdo de qualquer inobservancia, ficam
a cargo do Diretor de Compliance, Risco e PLD e do Comité de Compliance e Risco, atualmente,
formado pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD e pelos membros da Equipe de Compliance e Risco,
podendo também contar com a participagao do Diretor de Gestao, conforme definido no contrato social
da Gestora, ou de outros membros da equipe de gestdo, a serem convocados de acordo com a pauta
prevista da reunido (“Comité de Compliance e Risco”).

As reunides do Comité de Compliance e Risco serdo realizadas mensalmente, ou sob demanda, e
suas deliberagdes serao registradas em ata ou e-mail e arquivadas pelo Diretor de Compliance, Risco
e PLD.

Além das fungdes descritas acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD, conjuntamente ao Comité
de Compliance e Risco, € competente para definicao/revisdo dos limites de riscos e das regras e
parametros utilizados para gerenciamento de riscos.
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Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD
ou pelo Comité de Compliance e Risco, conforme o caso, devem ser formalizadas em ata ou e-mail e
todos os materiais que documentam tais decisdes serdo mantidos arquivados por um periodo minimo
de 5 (cinco) anos e disponibilizados para consulta, caso sejam solicitados, por exemplo, por érgaos
reguladores ou autorreguladores.

O controle e monitoramento dos riscos também é parte do processo de gestdo e decisdo de
investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos realizada pela equipe responsavel pela
gestao dos portfélios da Gestora (“Equipe de Gestao”), sendo, portanto, uma obrigacao compartilhada
do Diretor de Gestao e do Diretor de Compliance, Risco e PLD.

Por fim, a Equipe de Compliance e Risco deve atuar de forma preventiva e constante para alertar,
informar e solicitar providéncias aos membros da Equipe de Gestdo frente a eventuais
desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos internamente.

3. MONITORAMENTO E FLUXO DE INFORMAGOES

A Equipe de Compliance e Risco realiza o monitoramento diario dos principais riscos relacionados aos
Veiculos. Com o auxilio de ferramentas desenvolvidas internamente e sob supervisao do Diretor de
Compliance, Risco e PLD, sdo gerados relatérios semanais de exposicao a riscos para cada Veiculo,
detalhando: (i) erros detectados, (ii) desvios de condutas verificadas, e (iii) falhas ou vulnerabilidades
do sistema de controles internos e posicionamento em relagcéo as questdes recomendadas em relatorio
anterior e ainda pendentes.

Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance e Risco podera realizar uma analise subjetiva
da concentragao das carteiras dos Veiculos e, caso identifigue um risco relevante, devera solicitar a
realizacao de reunido extraordinaria com o Diretor de Compliance, Risco e PLD ou com o Comité de
Compliance e Risco para tratar do tema, podendo, inclusive, sugerir a ado¢ao de um plano de agéao
para mitigagao do referido risco.

Nas reunides mensais do Comité de Compliance e Risco, os trabalhos desenvolvidos sdo analisados
e debatidos e, se necessario, novas metodologias e parametros de gestao de riscos seréo definidos.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos nesta Politica, bem como na identificagao de
alguma situacao de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de Compliance, Risco e PLD devera
comunicar o Diretor de Gestao e, caso aplicavel, realizar a convocacao de reunido extraordinaria e
submeter a questdo ao Comité de Compliance e Risco, com o objetivo de:

(i) Receber da Equipe de Gestao as devidas justificativas a respeito do desenquadramento ou do risco
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identificado;

(i) Estabelecer um plano de agéo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras dos Veiculos
aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou nessa Politica; e

(i) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles adotados pela Gestora.

Em quaisquer casos, o Diretor de Compliance, Risco e PLD esta autorizado a ordenar a compra/venda
de posicdes para fins de reenquadramento das carteiras dos Veiculos.

Os eventos mencionados acima a serem abordados nas reunides com o Diretor de Gestdo e com o
Comité de Compliance e Risco deverao também ser objeto de reprodugéo no relatério anual de risco e
compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da Gestora.

4. IDENTIFICAGCAO E MONITORAMENTO DE RISCOS

Face ao perfil dos investimentos alvo da Gestora, o processo de avaliagao e o gerenciamento periédico
dos riscos é parte fundamental do processo de decisdo de investimento. Desse modo, tal processo
deve seguir os parametros estipulados nesta Politica, a qual podera ser alterada de tempos em tempos.

5. DOS FATORES DE RISCO E DA POLITICA DE ADMINISTRAGAO DE RISCOS

5.1. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte €, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao nao cumprimento, pela contraparte, de suas respectivas obrigagdes financeiras nos
termos pactuados, a desvalorizagao do contrato de crédito decorrente de deterioragao na classificagéo
do risco do tomador, reducio de ganhos ou remuneragoes, as vantagens concedidas na renegociagao
e aos custos da recuperagao.

Com relagao ao Risco de Contraparte, deve-se entender os emissores, fornecedores, participantes e
patrocinadores, os quais estao diretamente ligados ao risco de crédito. Para as operagcbes que nao
envolvem obrigacdes ndo-soberanas, o Risco de Contraparte da Gestora é limitado as falhas
operacionais das contrapartes constituidas como camaras de liquidagao e custddia, tais como a CETIP,
a SELIC e/ou a B3 — Brasil, Bolsa e Balcao S.A. (“B3").

5.1.1. Aaquisigdo de Ativos Crédito Privado

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, apds a verificagdo da compatibilidade do
crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do Veiculo e com aregulamentagao em
vigor, serdo determinados limites para a realizagdo de operagdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em
nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econdmico comum e, quando
aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.
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Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com possibilidade de
revisdo e/ou vencimento antecipado em fungdo 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 ndo s6 condigbes normais do emissor e do
mercado, mas também condi¢bes estressadas com base em cenarios de probabilidades e nas
experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das garantias.

Além disso, a autorizagdo de determinada operagao pelo Comité de Compliance e Risco ndo deve ser
vista como autorizagao automatica para operagdes 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:

° Custddia Qualificada: Os Veiculos contam com servi¢o de custddia qualificada, de forma que
todas as operacgdes de agdes listadas na B3 séo liquidadas junto a um unico membro de liquidagéo.
Dessa forma, é possivel que a Gestora realize a compensacao das operagdes de venda de ativos com
as operagoes de compra, liquidando apenas a diferenga 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.

) 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 Comité de
Compliance e Risco. Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado,
o Comité de Compliance e Risco avaliara e definira um limite maximo de exposi¢cao aquele emissor; e

(i) A Gestora devera investir em ativos de crédito privado apenas de emissores pessoas juridicas
que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente
autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil. A auditoria fica dispensada quando (a) o ativo
contiver clausula de vencimento antecipado para execug¢ao na hipotese de a empresa nao
obter as demonstrag¢des financeiras auditadas apdés um ano da sua constituicao, hipotese
admitida apenas no caso do emissor ter sido constituido a menos de 1 (um) ano, ou, ainda,
quando o ativo contiver: (b) cobertura integral de seguro; ou (c) carta de fianga emitida por instituicao
financeira; ou (d) coobrigagao 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 operacgéao; e
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(iii) Previamente a aquisigéo de operagoes, a Gestora deve se assegurar de que tera pleno acesso
as informacgdes 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 combinacao de analises quantitativas e qualitativas. Em
determinados casos, a utilizagao de calculos estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor
deve ser acompanhada de uma analise, também devidamente documentada, que leve em consideragao
aspectos como a reputagido do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos,
possiveis pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes.

Para fins de monitoramento dos Ativos de Crédito Privado, a Gestora adota as seguintes praticas:

e Levar em consideragado 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;

¢ A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos também deve ser um fator
considerado na gest&o de liquidez de ativos de crédito privado;

¢ 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 Comité de Compliance e Risco;

Os controles e processos da Gestora sdo 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 contratagcao e de vencimento, taxas
de juros, garantias, data e valor de aquisigao pelo Veiculos, informagdes sobre o rating da operagao na
data da contratacao, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operagdes cujo
cedente ndo possua retengdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais
caracteristicas ser objeto de analise pelo Comité Compliance e Risco; (ii) fazer a precificagdo com base
no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memaria de calculo, incluindo as férmulas
e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operagdes
adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operagdes
com caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de crédito em condi¢cdes normais e em cenarios
estressados; (iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular
valor presente das operacoes.

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, com periodicidade
de revisao proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo
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entre as reavaliagdes e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos
direitos creditérios, se 0 caso, sendo necessario documentar todas as reavaliagdes realizadas.

As avaliagdes 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 regulamentagao em vigor.

Ademais, nas reavaliagdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execucdo das garantias
dos ativos, quando relevante. Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, é
acompanhada e gerida continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.

Adicionalmente, a Gestora buscara sempre contemplar em suas analises de crédito os seguintes
aspectos:

(i) em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situacdo econémico-financeira
(quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de endividamento; c) capacidade de geracdo de
resultados; d) fluxo de caixa; e) administracdo e qualidade de controles; f) governancga; e) a existéncia
de garantias e, notadamente, aquelas vinculadas aos ativos judiciais e a possibilidade de vencimento
antecipado da divida em cenarios que induzam a probabilidade de futura insolvéncia do devedor; g)
pontualidade e atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econdmica; j) limite de
crédito; e k) risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidagdo dos direitos
creditérios;

(i) em relacdo a operacao: a) natureza e finalidade da transacéo; b) conforme aplicavel, na medida
em que a garantia seja relevante para a decisdo com relagdo ao risco de crédito, analise das
caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos
requisitos formais para sua constituicao e as avaliagbes cabiveis com relagdo a sua suficiéncia e a
liquidez dos ativos em caso de execugao; c) quantidade; d) valor;

(i) nas analises individuais de pessoas juridicas: deve-se considerar, adicionalmente as informacdes
da empresa, os seguintes itens: (a) as informacdes de seus controladores; (b) questbes afeitas ao
Conglomerado ou Grupo Econdmico do qual a empresa devedora faga parte, como a capacidade
gerencial do controlador, a estrutura de governancga existente, a percep¢do do mercado com relagéo
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.

(iv) Nas analises coletivas: deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagdo 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 econdmica, localizagdo geogréfica, tipo de garantia, risco operacional
associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos direitos creditérios, historico de
inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).
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e Instrumentos de Cesséo de Direitos Creditérios (True Sale dos direitos creditorios)

A cessado dos direitos creditérios para os Veiculos pode ser invalidada ou tornada ineficaz nas
hipoteses expressamente previstas em Lei, gerando impactos para o patriménio liquido dos Veiculos.

Portanto, observada a natureza do ativo de crédito privado adquirido e previamente a conclusio da
aquisicao destes pelos Veiculos, a Gestora devera observar as seguintes especificidades:

(i) Diligenciar para que ocorra a cessao perfeita e acabada de direitos creditérios adquiridos pelas
carteiras, de modo a garantir total segregagao juridica entre os riscos da originadora desses direitos e
o patrimébnio representado por eles na emissora (frue sale dos direitos creditorios).

(i) No inicio das operagbes a Gestora exigira a celebragao de Instrumento Particular de Contrato de
promessa de Cessao e de Transferéncia de Crédito, Cumulado com o de Depésito Gratuito e o de
Pacto de Recompra. Ainda, quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever clausulas
restritivas (covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros,
existéncia de protestos e negativacbes em orgdos de protecdo ao crédito acima de determinado
patamar, ocorréncia de alteracdes na estrutura societaria e razdo minima de garantias.

(iii) Tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operagdes de crédito, a Gestora
deve contar com equipe de assessoramento juridico devidamente habilitada ou, alternativamente,
avaliar a necessidade de contratacio de terceiros para verificagao dos contratos que formalizam os
créditos e aprovacao do limite de crédito.

(iv) Em casos complexos e sempre que se constate a auséncia de expertise necessaria por parte
do corpo técnico da Gestora, a analise juridica dos direitos creditérios e dos instrumentos contratuais
para aquisicao dos direitos creditérios pelos Veiculos sera conduzida por escritério especializado.

e Avaliacdo, Aceitacdo e Formalizacdo de Garantias

Observada a natureza do ativo de crédito privado a ser adquirida, na medida em que a garantia for
relevante para a decisdo de investimento, a Gestora deve zelar para que os documentos relativos as
garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisigao dos créditos e a Gestora devera
ainda naquilo que pertinente:

() Avaliar a possibilidade de execugao das garantias, definindo critérios especificos para essa
avaliagao;

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidacao, atentando também para os provaveis valores de

venda forgada;
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(iii) Definir os percentuais de reforgo de garantia (overcollateral) em fungdo de um valor conservador de
liquidacao forgada;

(iv) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de bens cuja
execugao possa se tornar inviavel, como bens essenciais a continuidade da operagao de devedor, bens
de familia, grandes areas rurais em locais remotos e imdveis com fungéo social relevante;

(v) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito (por exemplo,
terreno industrial que pode ser convertido em residencial), levando em consideragéo o potencial
econdmico do ativo ndo s6 para o usuario atual, mas também em relagéo a outros potenciais usuarios;
e

(vi) quando houver o compartiihamento de garantias, a Gestora devera: (a) assegurar que o
compartilhamento é adequado a operagao; e (b) verificar se a parte da garantia que lhe é cabivel esta

livre e em que condi¢des podera ser executada.

5.2. Risco de Mercado

O Risco de Mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes
de flutuagdo nos valores de cada um dos ativos detidos pelas carteiras dos Veiculos. Pode-se dizer
que o risco de mercado € o risco de oscilagbes de precos dos ativos causados por oscilagdes dos
mercados.

E responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD atuar de forma preventiva e constante para
alertar, informar e solicitar providéncias a Equipe de Gestao frente a eventuais desenquadramentos de
limites de ativo ou conjunto de ativos de acordo com as politicas e manuais da Gestora, bem como a
aderéncia aos normativos vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos limites de acordo com as politicas
dos fundos de investimento e a aderéncia as determinacdes do Comité de Investimentos e do Comité
de Compliance e Risco, conforme o caso.

A Gestora possui controles de monitoramento de risco préprios que apoiam o controle de risco de
mercado, bem como fara uso de informagdes provenientes da Bloomberg e de planilhas de analise
proprietarias para a analise do risco a que estarao expostos os ativos das carteiras e as carteiras em si.

A mensuragao de exposicao ao risco de mercado é feita com frequéncia semanal através de relatorios
de risco, e monitorada diariamente pela Gestora, através da Bloomberg. O administrador fiduciario dos
Veiculos, cujas carteiras estdo sujeitas a algum risco de mercado, também calcula e monitora as
exposig¢des ao risco de mercado, disponibilizando esses dados a Gestora.

Ainda vale destacar que cada Veiculo sob gestdo pode possuir estratégias de investimento e
10
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monitoramento de risco particulares. Abaixo, descrevemos os principais métodos de monitoramento
utilizados pela Gestora:

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 unico valor monetario, indicando a perda maxima
esperada com um certo nivel de confianga e para um determinado horizonte de investimento.

O VaR pode ser obtido de duas formas, a partir de distribuicdes de probabilidades. Na primeira forma é
considerada a distribuicao empirica real e na segunda pela aproximacao da distribuicao a curva normal,
sendo neste caso em fungao do desvio-padréo. O VaR é, portanto, a perda maxima esperada (ou pior
perda) em determinado periodo com um dado intervalo de confianga.

Para o célculo do VAR torna-se inicialmente necessaria a definicdo de dois parametros quantitativos:
a extensao do periodo de tempo e o intervalo de confianga, os quais sdo um tanto arbitrarios, podendo
variar, normalmente, entre 95% (noventa e cinco por cento) e 99% (noventa e nove por cento),
dependendo do perfil do investidor em relagao a risco.

Quanto maior o intervalo de confianca, maior sera o VaR. A Gestora adotara nivel de confianga o mais
alto quanto possivel, o qual implicara no calculo de uma perda que dificimente sera superada.

A Gestora realizara, no minimo, anualmente testes de aderéncia do modelo de VaR (backtesting) para
checar a eficacia e a efetividade da metodologia, por meio da comparagéao dos resultados efetivo e
hipotético com o VaR calculado pelo modelo interno de risco de mercado.

Tal tipo de teste de aderéncia, através do histérico de informagdes, analisa a perda maxima esperada,
que foi encontrada nas condi¢des financeiras do passado, nao sendo possivel prever como a tal
estratégia ira se comportar no futuro. Portanto, para tal modelo de VaR ser validado é preciso comparar
as perdas e ganhos realizados das carteiras com a perda maxima projetada pela metodologia de VaR,
podendo ser analisada a eficiéncia e aderéncia do modelo ou a necessidade da sua reavaliagao.

Stress Test

O Stress Test estima os impactos financeiros decorrentes de cenarios de mercado com variagbes de
precos e taxas acentuadas. Como o célculo de VaR captura apenas as variagdes nos retornos em
periodos normais, o Stress Test € uma ferramenta importante para complementar o processo de
gerenciamento de risco, principalmente em situa¢des de grandes oscilagdes de mercado nas quais a
volatilidade histérica ndo considera essa futura oscilagao.
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Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cenarios Historicos: teste de stress que utiliza taxas e pregos referentes a situagbes de stress
ocorridas no passado.

b. Cenarios Probabilisticos: método que impde choques nas taxas e nos precos dos ativos levando
em consideragao um fator probabilistico do intervalo de confianga superior ao usual e sua respectiva
volatilidade.

c. Cenarios Hipotéticos: teste que aplica cenarios especificos que podem ser definidos pela Equipe
de Gestao.

O célculo consiste na marcagéo a mercado do Veiculo com base nos cenarios de stress. O impacto no
patriménio liquido € mensurado através da diferenga entre o valor atual da carteira e o valor calculado
em cenario de stress.

(i) Monitoramento Qualitativo:

A Gestora também adota uma abordagem fundamentalista na escolha de seu portfélio. Nesse caso, as
decisdes de gestdo, em geral, sdo tomadas considerando a diferenga entre o valor intrinseco de um
determinado ativo (calculado de forma independente pela Equipe de Gestéo) e seu respectivo valor de
mercado.

Os dados de movimentacdes do mercado sao retirados de fontes externas oficiais ou reconhecidas
amplamente pelo mercado, dentre as seguintes: Bloomberg, Associacéo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA, B3 e Banco Central do Brasil — Bacen.

Sem prejuizo do disposto acima, a Gestora pode contar com o monitoramento de risco por um
administrador fiduciario que, além de manter a guarda do cadastro dos clientes, também podera
monitorar o risco dos Veiculos (VaR e Stress Test) e eventuais desenquadramentos de limites
aplicaveis, de acordo com os contratos e regulamentos dos Veiculos. Na mesma linha, quando aplicar
em fundos de investimento de terceiros, os gestores e administradores de tais fundos deverao realizar
os testes necessarios, sem prejuizo do acompanhamento da Gestora, no que for possivel.

5.3. Risco de Concentracido

O Risco de Concentragdo caracteriza-se pela possibilidade de perdas em decorréncia da nao
diversificagdo dos investimentos realizados pelas carteiras dos Veiculos, ou seja, a concentragdo em
ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

Desse modo, os limites e as diretrizes de concentracdo dos Veiculos serdo estabelecidos nos
regulamentos, de acordo com a estratégia de investimento de cada um e tomando por base os
parametros discutidos e estabelecidos pelo Comité de Compliance e Risco. Em atengao ao carater dos

investimentos a serem realizados pelos Veiculos, o monitoramento do Risco de Concentragéo nas suas
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carteiras sera realizado semanalmente pela Equipe de Compliance e Risco.

Tal concentragdo é revista periodicamente no Comité de Compliance e Risco, o qual considera
em sua analise os fatores relacionados ao ativo, tais como: profundidade do mercado secundario, perfil
dos outros credores (institucionais, pessoas fisicas), numero de credores (pulverizagao do crédito), valor
nominal da posigéo versus valor da emissao e da divida total do emissor, rating do emissor, além de
fatores qualitativos como capacidade do emissor de emitir novas dividas.

Desse modo, a Gestora incorporou ao seu processo de decisao de investimento a analise do grau de
diversificagdo da carteira dos Veiculos entre as diversas classificagdes de ativos, diversificagao dentro
das classificagbes de ativos e diversificacao de emissores de ativos. Assim, a gestdo do risco de
concentracao dos Veiculos sob gestao pela Gestora é aspecto fundamental, de modo que toda analise
de risco-retorno tem de definir um porcentual maximo da carteira para as diferentes classes de ativos,
levando em consideragao, inclusive, os ativos dentro de cada classe. Perdas decorrentes de um certo
ativo nao devem ter uma relevancia na carteira ao ponto de introduzir um risco a sobrevivéncia da
estratégia de investimentos e boa rentabilidade do Veiculo.

Vale ressaltar que os limites de concentragao nas estratégias de investimento que envolvem ativos de
crédito privado tém como principal objetivo evitar situacées onde eventos negativos completamente
inesperados relacionados a emissores de dividas detidas pelo Veiculo causem consequéncias
disruptivas em sua carteira. Desse modo, os Veiculos com maior exposicao a titulos de crédito privado
devem ser monitorados para que ndo tenham concentragao acima do recomendavel em determinados
emissores.

A Gestora evita a concentragdo excessiva em poucos emissores, podendo o Comité de Compliance e
Risco estabelecer limites maximos de investimento em um unico ativo, de acordo com seu valor e com
a estratégia especifica de cada Veiculo. Nao obstante, vale destacar que algumas carteiras dos
Veiculos podem ter estratégia especifica de concentragdo em poucos ativos ou emissores, nao se
aplicando o disposto no paragrafo acima.

54. Risco de Liquidez

Para fins desta Politica, o risco de iliquidez significa a possibilidade de os Veiculos ndo serem capazes
de honrar eficientemente suas obrigagbes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculagido de garantias, sem afetar suas operacgées diarias e sem incorrer em perdas
significativas. O risco de iliquidez também inclui a possibilidade de o Veiculo ndo conseguir negociar a
preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente
transacionado ou em raz&do de alguma descontinuidade.

A revisdao das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas nesta politica de
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gerenciamento de liquidez deve sempre considerar a evolugdo das circunstancias de liquidez e
volatilidade dos mercados, em fungao de mudangas da conjuntura econdmica, da crescente sofisticagao
e diversificagao dos ativos, de forma a garantir que esses métodos reflitam adequadamente a realidade
de mercado. De forma a permitir o monitoramento, a mensuragéo 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, anualmente.

Principios Gerais

No exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e responsabilidades em relagéo aos
Veiculos, a Gestora 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 informagbes a eles relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa
prudente e diligente costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios.

A estratégia de investimento da Gestora privilegia o investimento em ativos e derivativos de maior
liquidez. O processo de construgdo da carteira penaliza a concentragdo em instrumentos menos
liquidos, reduzindo assim a alocagao final em tais ativos e instrumentos financeiros.

O controle de liquidez dos ativos integrantes da carteira dos Veiculos ¢é realizado com base na média
de volume de negociagdes diarias e comparado com o tamanho total dos ativos individuais, além de
considerar as caracteristicas inerentes a cada ativo, do passivo do Veiculo, de sua politica de
investimento e regras de movimentagdo (prazo de liquidacdo e pagamento de resgates e
amortizag¢des), conforme estipulados nos regulamentos dos Veiculos.

Seréao considerados principios norteadores desta politica de gerenciamento de liquidez:

(i) Formalismo: representa um processo formal e define a metodologia para controle e gerenciamento
do risco de liquidez;

(i) Abrangéncia: abrange todos os Veiculos 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 acima estdo comprometidos com as
melhores praticas de mercado;

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

(v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdao da Gestora deve assegurar tratamento equitativo
aos cotistas;

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

(vii) Frequéncia: o monitoramento deve ser realizado diariamente; e
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(viii) Transparéncia: a presente politica deve ser registrada na ANBIMA sempre em sua forma
mais atualizada.

METODOLOGIA DE CONTROLE DE LIQUIDEZ E CALCULO POR TIPO DE ATIVO

O controle da liquidez dos ativos presentes nas carteiras dos Veiculos é realizado através de planilhas
de analise proprietarias, com base na média do volume de negociagcédo diaria e comparado com a
magnitude total dos ativos individuais. De acordo com suas caracteristicas, os Veiculos devem operar
com montante suficiente da posicao 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, participagao de cada ativo na carteira dos Veiculos e expectativa
da Gestora em relagdo a manutencao dos ativos em carteira.

Sera estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada Veiculo. O percentual do patrimonio
liquido de cada Veiculo que pode ser liquidado até a respectiva data de cotizagdo, com base no niumero
de dias necessarios para a liquidagéo de cada posicao, deve ser sempre superior a esse limite.

O perfil do passivo de cada Veiculo é composto, mas nao limitado, por encargos como despesas de
corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de administragédo, entre outros, além
do pagamento de resgates e compras de ativos. O perfil de resgate dos Veiculos sera estimado de
acordo com a média mensal dos ultimos 12 (doze) meses.

Para garantir que os parametros definidos sejam cumpridos, o monitoramento das agdes das
companhias investidas é feito por meio de sistema contratado pela Gestora que, dentre outras fungoes,
monitora diariamente a composi¢ao do portfdlio, a liquidez do portfélio agregado (todos os Veiculos) e
das posi¢des individualmente.

O gerenciamento de liquidez é realizado diariamente, com base na magnitude das posigées,nos limites
de exposigao setoriais € na dimenséo de determinados grupos de risco. A Gestora buscara operar com
no minimo 5% (cinco por cento) da posigéo diaria em caixa ou ativos extremamente liquidos. Nao
obstante, poderao ser definidos parametros diversos a depender do caso, os 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.

A Gestora monitora diariamente o montante do portfélio que é investido em titulos publicos ou em cotas
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de fundos que investem em titulos publicos. A Equipe de Gestao acompanha as negociagdes dos
titulos publicos no mercado secundario para que seja possivel monitorar e garantir a liquidez definida
para o ativo em questio.

A Gestora faz controle diario do caixa utilizando ferramentas internas, como também informagbes
fornecidas diariamente pelos administradores dos Veiculos. Adicionalmente, este controle é feito em

grande parte pelos respectivos administradores de cada Veiculo.

Situacoes Especiais de lliquidez

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

5.5. Risco Operacional

O risco operacional se da pelo potencial de ocorrerem erros internos devido a falhas no controle
operacional das atividades de gestao ou na infraestrutura utilizada pela Gestora.

O risco de falhas de controle operacional das atividades de gestdo sera mitigado através do
treinamento continuo dos profissionais envolvidos nestas atividades e na revisao frequente dos
processos utilizados.

A infraestrutura inclui o escritério da Gestora, programas computacionais, sistema de telefonia, internet,
entre outros. A Gestora conta com um Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que define
os procedimentos que deverdo ser seguidos no caso de contingéncia, de modo a impedir a
descontinuidade operacional. Foram estipulados planos de acao e estratégias com o intuito de garantir
que os servigos essenciais da Gestora sejam devidamente identificados e preservados apds a
ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

6. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se necessario,
levando-se em consideragdo mudangas regulatorias e eventuais deficiéncias encontradas, dentre
outras. Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento, sempre que o Diretor de
Compliance e Risco entender relevante.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuragcdo e o ajuste
permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios e aprimorar controles
e processos internos.
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Anualmente, o Diretor de Compliance, Risco e PLD deve realizar testes de aderéncial/eficacia das
metodologias e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo Comité de Compliance e Risco.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussao no Comité de Compliance e Risco
e eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatério anual de risco e compliance,
apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos 6rgaos administrativos da Gestora.

7. HISTORICO DE ATUALIZAGAO DA POLITICA DE GESTAO DE RISCO

Historico das atualizagdes desta Politica de Gestao de Risco

Data Versao Responsaveis
Setembro de 2020 12 Diretor de Compliance, Risco e PLD
Margo 22 e Atual Diretor de Compliance, Risco e PLD
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