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INTRODUCAO

A presente Politica de Gestao de Risco e Gerenciamento de Liquidez (“Politica”)
tem como objetivo apresentar as metodologias que a QUADRA GESTAO DE
RECURSOS S.A. (“Gestora”) utiliza para fazer a gestao de risco dos fundos de
investimento sob sua gestao.

A atuacao da Gestora consiste, primordialmente, na gestao de Fundos (conforme
definido abaixo) com foco na aquisi¢cao de:

(i)

(ii)

(ifi)

(iv)

Direitos creditérios oriundos de demandas judiciais, arbitrais ou
processos administrativos de qualquer natureza (“Litigios”), que
constituam seu objeto de litigio ou tenham sido judicialmente
penhorados ou dados em garantia, ou ainda em honorarios advocaticios
decorrentes desses Litigios (“Legal Claims”);

Ativos de renda fixa, inclusive que estejam em atraso ou inadimplentes,
gue possuem como principal fator de risco o proéprio risco de crédito do
devedor, podendo tais créditos contarem com garantias reais e/ou
fidejussorias, de forma que, caso algum desenquadramento seja
observado, as agcdes para correcao podem apresentar prazo consideravel
para concretizacao (“Ativos de Crédito” e em conjunto com Legal Claims,
“Direitos Creditorios”);

Ativos de renda fixa, tais quais (a) titulos privados (titulos emitidos por
empresas nao financeiras no mercado de capitais domeéstico, como
debéntures e notas comerciais); (b) titulos publicos (titulos da divida
publica mobiliaria federal); e (c) instrumentos de securitizacao
(conforme definidos pela Resolu¢cao CVM n° 60, de 23 de dezembro de
2021) (“Ativos de Renda Fixa");

Ativos imobiliarios, sendo estes quaisquer ativos pelos quais ocorra a
participacao dos fundos de investimento imobiliarios nos
empreendimentos imobilidarios permitidos pela legislacao aplicavel
(“Ativos Imobiliarios”); e,

Acdes, quotas, ou outros titulos representativos de participagao em
empresas, incluindo sociedades de proposito especifico, em setores que
proporcionem previsibilidade de geracao de caixa ou elevados
potenciais de ganho (“Participacdes”, e, em conjunto com os Direitos
Creditorios, os Ativos de Renda Fixa e os Ativos Imobiliarios, “Ativos”).

A presente Politica foi desenvolvida considerando os investimentos alvo da
Gestora, cuja atuacao € voltada para a gestao de fundos de investimento que
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possuem como foco a aquisicao dos Ativos. As classes de fundos de investimento
geridos pela Gestora poderao ser constituidos em qualquer forma autorizada e
regulamentada na forma dos Anexos Normativos da Resolucao CVM 175
(“Fundos” ou “Classes”).

Os principais riscos identificados sao riscos de crédito, de contraparte, de
mercado e de liquidez.

Esta Politica se aplica a todos aqueles que possuam cargo, funcao, posicao,
relacdo societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de
confianca com a Gestora (“Colaboradores” ou “Colaborador”).

1.1 BASE LEGAL
Sao as principais normas aplicaveis as atividades da Gestora:

(i) Resolucao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM") n°® 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucao CVM 217);

(i1) Resolucao CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada
(“Resolucao CVM 507);

(i)  Resolucao CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada
(“Resolucao CVM 175") e seus anexos normativos;

(iv)  Oficio-Circular/CVM/SIN/N®° 05/2014;

(V) Cdodigo da Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e
de Capitais (“Anbima”) de Etica (“Cédigo Anbima de Etica”);

(vi) Codigo de Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros (“Codigo de

AGRT");
(vii) Regras e Procedimentos de Administracao e Gestao de Recursos de
Terceiros, especialmente seu Anexo Complementar |lI (“Regras e

Procedimentos do Codigo de AGRT"); e
(viii) Demais manifestacdes e oficios orientadores dos 6rgaos reguladores e
autorregulados aplicaveis as atividades da Gestora.

1.2. Interpretacao e Aplicacao da Politica

Para fins de interpretacao dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contraria: (@) os termos utilizados nesta
Politica terao o significado atribuido na Resolucao CVM 175; (b) as referéncias a
Fundos abrangem as Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias a
regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver, observado o disposto
na Resolucao CVM 175.
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2 GOVERNANCA DO GERENCIAMENTO DE RISCO

A gestao de risco dos Fundos geridos pela Gestora esta sob responsabilidade da
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP da Gestora, que contara com o auxilio
da Equipe de Compliance e Risco (conforme definido abaixo), encarregada de
todas as func¢des pertinentes ao gerenciamento de riscos e de manter o Diretor
de Investimentos (conforme termo abaixo definido) informado sobre os
eventuais limites previstos nesta Politica, nos regulamentos dos Fundos e nos
demais documentos e contratos celebrados pelos Fundos, para que o Diretor de
Investimentos e a Equipe de Investimentos (conforme termo abaixo definido)
possam tomar as providéncias cabiveis para ajustar a exposi¢ao a risco das
carteiras quando necessario.

2.1 Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP

A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, que exerce suas funcdes com
independéncia frente a area de gestao de recursos da Gestora, conta com o
auxilio de colaboradores da area juridica e de compliance da Gestora (“Equipe de
Compliance e Risc0”), e nao pode atuar em qualquer atividade interna ou externa
que limite a sua independéncia, incluindo funcdes relacionadas a gestao de
recursos, intermediacao, distribuicao ou consultoria de valores mobiliarios. Sao
atribuicées da Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP:

(i) Garantir o cumprimento e a qualidade de execucao das disposicdes desta
Politica;

(ii) Realizar analises técnicas para monitorar a exposicao das carteiras de
valores mobilidrios aos riscos descritos nesta Politica;

(iii) Produzir e disponibilizar aos membros da Equipe de Investimentos (“Equipe
de Investimentos”), relatérios mensais com a exposicao ao risco da carteira
de cada um dos Fundos geridos;

(iv) Comunicar ao Diretor de Investimentos informado no Formulario de
Referéncia da Gestora (“Diretor de Investimentos”) eventuais
desengquadramentos e exposicdes a riscos em desacordo com os respectivos
regulamentos dos Fundos, para que o Diretor de Investimentos possa tomar
as providéncias necessarias para reengquadramento;

(V) Buscar a adequacao e mitigacao dos riscos descritos nesta Politica;

(vi) Fazer a custodia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisdes tomadas no ambito da fiscalizacdao do cumprimento desta Politica;

(vii)  Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de

Contingéncia e Continuidade de Negocios da Gestora (“Plano de
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Contingéncia”);

(viii)  Aprovar e revisar os critérios, metodologias e métodos de mensuracao e
controle dos riscos inerentes aos Fundos;

(ix)  Aprovar e revisar os limites de risco das carteiras de valores mobiliarios e
acompanhar e eventuais excessos e das ac¢des adotadas para
enquadramento, conforme informacdes apuradas e apresentadas pela
Equipe de Compliance e Risco;

(X) Aprovar novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicao
dos respectivos limites de exposicao de risco;

(xi)  Aprovar os modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas
informacdes nao sejam facilmente obtidas nas fontes primarias e
secundarias;

(xii) Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas
potenciais e a possibilidade de sair da posicao ou executar operacdes de
Gestora;

(xiii)  Avaliar e acompanhar a resolucao de eventuais falhas operacionais; e

(xiv) Revisar e atualizar anualmente as disposicdes desta Politica e do Plano de
Contingéncia.

A Gestora apresenta o organograma funcional da Equipe de Compliance e Risco
no Anexo | desta Politica.

3 SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO

A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, com o auxilio da Equipe de
Compliance e Risco, realiza monitoramento mensal em relacao aos principais
riscos relacionados aos Fundos, conforme descrito nesta Politica.

A Equipe de Compliance e Risco realiza o monitoramento dos riscos relacionados
aos Fundos com o auxilio de ferramentas e processos desenvolvidos
internamente, em especial planilhas em Excel e sistema de tecnologia de
informacao desenvolvido por terceiro.

O administrador fiduciario dos Fundos geridos pela Gestora € responsavel pela
precificacao dos ativos do portfdlio, que € acompanhada pela Diretora de

Compliance, Risco e PLD/FTP.

A Gestora também faz uso de assessoria juridica especializada contratada junto
a terceiros quando necessario.
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A Equipe de Compliance e Risco, sob supervisao da Diretora de Compliance,
Risco e PLD/FTP, com base no monitoramento realizado e com o auxilio das
ferramentas acima indicadas elabora relatérios mensais que refletem os
enguadramentos constantes dos documentos regulatérios dos Fundos, os quais
sao encaminhados a Equipe de Investimentos.

4 RESPONSABILIDADE

A Cestora é a responsavel pela observancia dos limites de composi¢cao e
concentragcao de carteira, exposi¢ao ao risco de capital e de concentragcao em
fatores de risco, conforme estabelecidos na Resolucao CVM 175

Nesse sentido, a avaliacao de responsabilidade da Gestora devera levar sempre
em consideragao os riscos inerentes as aplicagdes nos mercados de atuagao dos
Fundos e a natureza de obrigacao de meio de seus servicos de gestao de recursos
de terceiros.

5 TRATAMENTO DE DESENQUADRAMENTO

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

(i) identificar a data e o tipo de desenquadramento (i.e., ativo ou passivo);

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

(i)  estabelecer plano de acao que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras dos Fundos aos limites previstos em seus documentos
regulatorios ou nesta Politica; e

(iv) avaliar a necessidade de eventuais melhorias aos procedimentos e
controles adotados pela Gestora para evitar futuros desenquadramentos.

Caso a Equipe de Investimentos nao cumpra as determinac¢des definidas no
plano de acdo mencionado acima, a Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP
estd autorizada a ordenar a compra/venda de posicbes para fins de
reenquadramento das carteiras dos Fundos nos exatos termos definidos no
plano de acao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance e Risco podera realizar
uma analise subjetiva da concentracao das carteiras e, caso identifique um risco
relevante, devera sugerir a ado¢cao de medidas adicionais para o gerenciamento
de risco.
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Os eventos mencionados acima deverao também ser objeto de reproducao no
relatorio anual de risco e compliance da Gestora, apresentado até o ultimo dia de
abril de cada ano aos administradores da Gestora (“Relatério de Compliance”).

A Gestora devera informar qualquer desenquadramento da Classe ao
administrador fiduciario para que este realize o respectivo reporte a CVM,
observando os prazos e o detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora devera informar imediatamente ao
administrador a identificacdo de um desenquadramento ativo e o
administrador deve informar a CVM caso a carteira de ativos permaneca
desenquadrada por 10 (dez) dias Uteis consecutivos, até o final do dia util
seguinte ao encerramento do prazo, bem como informar seu
reenquadramento tao logo verificado. Caso o desenquadramento persista
pelo prazo acima, a Gestora devera encaminhar a CVM um plano de agao
para o reenquadramento da carteira da Classe, no mesmo prazo de 10 (dez)
dias Uteis consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao expediente
do administrador.

b. Desenguadramento Passivo. Caso o desenguadramento passivo se
prolongue por 15 (quinze) dias Uteis consecutivos, ao final desse prazo a
Gestora deve encaminhar a CVM suas explicacbes para o
desenquadramento.

c. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o
reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe a
CVM tao logo ocorrido.

E o administrador fiduciario que enviard tais comunicados, como agente
responsavel operacionalmente pelo envio a CVM, ainda que tenham sido
elaborados ou providenciados pela Gestora, como participante responsavel pela
producao e elaboracao do documento em questao.

6 RISCO DE MERCADO

O risco de mercado contempla a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes da flutuagcao nos valores de mercado dos ativos que integram as
carteiras de valores mobiliarios geridas pela Gestora. O risco de mercado
também deve levar em consideracao, quando aplicavel, os riscos associados a
flutuacdes dos mercados, como a variagao cambial, oscilagdes da curva de juros
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e superficies de volatilidade implicita.

A GCestora submetera caso aplicavel as carteiras de ativos dos Fundos
trimestralmente a testes de estresse periddicos, com cenarios que levem em
consideracao, no minimo, as movimentacdes do passivo, a liquidez dos ativos, as
obrigacdes e a cotizacao da classe de cotas, conforme aplicavel as Classes.

Adicionalmente, a Gestora podera também submeter as carteiras a testes em
menor periodicidade de acordo com as caracteristicas do respectivo Fundo, as
variacoes historicas dos cenarios eleitos para o teste e as condi¢cdes de mercado
vigentes.

6.1. Riscos de Mercado - Private Equity

A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre
previamente a realizacao de quaisquer investimentos pelas Classes de Fundos
de Investimentos em Participacdes - FIPs geridas pela Gestora, consistindo
inicialmente na realizacao de due diligence junto as sociedades alvo, a fim de
identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades estruturais que
possam representar riscos para o investimento pelas Classes de FIPs, bem como
devera ser avaliado o mercado em que a sociedade alvo estd inserida e 0s riscos
relacionados a tal mercado especifico.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros
Contratados”) podem ajudar a conduzir a due diligence. Contudo, é dever dos
Colaboradores responsaveis da Gestora dar instrucdes aos terceiros contratados
sobre os padrbes minimos esperados em uma due diligence, incluindo os
aspectos de compliance e anticorrupcgao.

No ambito do controle do risco de mercado das Classes de FIPs, hd também o
risco relativo a governanca nas empresas nas quais as Classes de FIP investem
(“Sociedades Investidas"), o qual consiste na possibilidade de haver uma
administracao deficiente, afetando a sua gestao estratégica e operacional, o
tratamento dado a investidores e as condi¢cdes de negociacao dos seus valores
mobiliarios. Este risco podera ser significativo para as Classes de FIPs, ja que os
seus ativos poderao ser, principalmente, participagdes societarias nao
negociadas em mercados regulados e, portanto, com liquidez bastante restrita.

A Gestora buscara mitigar o risco de governanca através da participagao no

processo decisorio das Sociedades Investidas, sendo que tal participacao podera
ocorrer de uma das seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizacao
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de sociedades de propdsito especifico (SPE) na estrutura: (i) detencao de
participacdes societarias que integrem o bloco de controle; (ii) celebracao de
acordo de socios; (iii) eleicao de membro(s) do conselho de administracao; (iv)

celebracao de escritura de debéntures, as quais deverao possuir dispositivos que
proporcionem influéncia na gestao, além de clausula de vencimento antecipado;
ou (v) adogao de procedimentos que assegurem as Classes efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

Adicionalmente, a Gestora fara o acompanhamento da saude financeira das
sociedades investidas por meio da analise das demonstracdes financeiras ou
ainda, quando necessario, por meio da contratacao de laudos de avaliacao
independentes.

Por fim, serao levados em consideracao pela Gestora dados historicos e
estatisticos para tentar prever o comportamento da economia, notadamente no
mercado em que a sociedade-alvo esta inserida. A variacdo das condicdes
econdmicas como taxa de juros, inflacao e cambio podem afetar diretamente o
resultado das sociedades, sendo que em caso de queda do valor dos ativos que
compdem as carteiras, os patrimoénios liquidos das Classes de FIPs podem ser
afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes das carteiras
pode ser temporaria, nao existindo, no entanto, garantia de que nao se estendam
por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuacao, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo
tempo situacdes envolvendo cada uma das Sociedades Investidas ou dos
projetos, que possa acarretar aumento ou reduc¢ao do nivel de exposicao a risco
em cada investimento e, consequentemente, em cada Classe de FIP.

6.2. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos das Classes sob gestao da Gestora, as quais é
permitido realizar alocagcao em ativos financeiros negociados no exterior,
incluindo em fundos e outros veiculos constituidos no exterior (“Veiculos
Offshore”), a Gestora mantém controles de risco a fim de assegurar-se de que as
estratégias a serem implementadas no exterior estejam de acordo com o
objetivo, politica de investimento e niveis de risco dos fundos investidores.

Desse modo, em linha com as regras de autorregulacao da Anbima, e sem
prejuizo de outras medidas de verificacao do atendimento por tais veiculos e
ativos no exterior as regras inerentes ao investimento em ativos no exterior
editadas pela CVM, as decisdes da Gestora quando da selecao e alocacao em tais
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ativos e/ou Veiculos Offshore no exterior serdao tomadas mediante uma analise
prévia do atendimento as seguintes condic¢des:

(i)

(ii)

(vi)

(Vi)

Adocao, no que couber, da mesma diligéncia e padrao utilizados
quando da aquisi¢cao de ativos financeiros domeésticos, assim como a
mesma avaliagao e selecao realizada para gestores de recursos quando
da alocacao em fundos locais;

Verificagcao e guarda de evidéncias de que os Veiculos Offshore
possuem administrador, gestor, custodiante ou prestadores de servigos
que desempenhem funcdes equivalentes capacitados, experientes, de
boa reputacao e devidamente autorizados a exercer suas funcdes por
autoridade local reconhecida, bem como de que tais prestadores de
servico possuem estrutura operacional, sistemas, equipe, politica de
controle de riscos e limites de alavancagem adequados as estratégias e
compativeis com a politica de investimento do Fundo;

Assegurar que os Veiculos Offshore investidos possuam custodiante
supervisionado por supervisor local;

Assegurar que os Veiculos Offshore tém as suas demonstracdes
financeiras auditadas por empresa de auditoria independente;
Estabelecimento e manutencao de um fluxo seguro e de boa
comunicagao com o gestor de recursos dos Veiculos Offshore, assim
como O acesso as informacdes necessarias para sua analise e
acompanhamento;

Assegurar que os Veiculos Offshore sejam regulados e supervisionados
por supervisor local e possuam politica de controle de riscos e limites de
exposicao ao risco de capital compativeis com a politica de
investimento da Classe, quando expressamente exigido pela regulacao
em vigor; e

Assegurar que o valor da cota dos Veiculos Offshore seja calculado em
periodicidade compativel com a liquidez oferecida aos cotistas da
Classe, nos termos de seu Anexo.

A Gestora esta dispensada de observar o disposto nos incisos (ii), (iv) e (v) acima
desde que os prestadores de servico no exterior sejam instituicdes integrantes
de seu grupo econdmico e estejam autorizados, por supervisor local, a prestar as
atividades e exercer as funcdes para as quais foram contratadas.

Ainda, as regras aqui estabelecidas para investimentos no exterior nao se aplicam
aos Fundos destinados exclusivamente a investidores profissionais, nos termos
da regulacao em vigor, exceto os incisos (i) e (iv) acima.
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A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a selecao e alocagcao nos ativos
financeiros no exterior que Nao sejam registrados em sistema de registro ou
objeto de depdsito centralizado, se esses ativos estao custodiados ou
escriturados por instituicdo devidamente autorizada a funcionar em seus paises
de origem e supervisionados por autoridade local reconhecida, devendo a
Gestora monitorar a permanéncia do atendimento dos Veiculos Offshore a tais
requisitos durante todo o tempo em que as Classes realizarem investimentos em
tais ativos.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisdes de
investimento dos ativos financeiros no exterior ela devera, caso aplicavel, guando
da aquisicao desses ativos: (a) comunicar formalmente ao administrador
fiduciario das classes no Brasil essa condicao e prestar todas as informacdes
necessarias Nno prazo e na forma entre eles pactuados; e (b) detalhar os ativos
integrantes das carteiras dos fundos investidos no demonstrativo mensal de
composicao e diversificacao da carteira, na mesma periodicidade e em conjunto
com a divulgacao das posicdes mantidas pelas respectivas carteiras em ativos
financeiros negociados no Brasil.

Relativamente ao investimento em derivativos no exterior, a Gestora deverd
observar os eventuais requisitos de registro, escrituragao ou custodia dos ativos
investidos, seu ambiente de negociacdao ou, ainda, as caracteristicas da
contraparte das operacdes, conforme o caso e nos termos da regulamentacao
em vigor, bem como os controles de limites de exposicao ao risco de capital,
conforme detalhado nesta Politica.

7 POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

O conceito de liquidez € definido como a capacidade de se negociar rapidamente
um ativo sem que seu preco apresente variacdes substanciais, por precos
semelhantes aos quais os ativos foram negociados recentemente, e com o
volume de transacao almejado. O risco de liquidez € determinado pelo nivel de
dificuldade para encontrar compradores para um ativo no prazo, volume e preco
desejados.

A presente Politica tem como objetivo garantir que a Gestora consiga honrar
com suas obrigacdes firmadas em nome dos Fundos sem incorrer em perdas

significativas ou afetar suas operacdes diarias.

Os Fundos sob gestao da Gestora sao constituidos em forma de condominio
fechado, de modo que o resgate das cotas somente sera admitido ao final do
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prazo de duracao dos Fundos. Os cotistas que porventura optarem por desfazer
seus investimentos nos Fundos antes do prazo estipulado deverao vender suas
cotas no mercado secundario, e podem encontrar dificuldades para realizar a
operagao no prazo, volume e preco desejados.

O foco dos investimentos realizados pelos Fundos sob gestao da Gestora sera em
ativos iliquidos, os quais nao sao negociados publicamente no mercado. Por
conta disso, é possivel que na ocasiao da venda de tais ativos, o preco obtido pode
ser abaixo do almejado pelos gestores, ou que nao haja mercado para os ativos.
Este risco € intrinseco a natureza dos negdcios.

Os recursos dos Fundos nao alocados em ativos iliquidos serao investidos em (i)
titulos publicos federais; (ii) ativos financeiros de renda fixa de emissao ou de
coobrigacao de instituicao financeira considerada por agéncia classificadora de
risco em funcionamento no pais como de baixo risco de crédito, tais como
certificados de depdsito bancario; (iii) cotas de emissao de classes de fundos de
investimento que invistam exclusivamente nos ativos previstos nos subitens (i) e
(ii); e (iv) operagdes compromissadas lastreadas nos ativos previstos nos subitens
(i) e (ii) (“Ativos Financeiros de Liquidez”), resgataveis em até 1 (um) dia util. Ainda,
a Gestora devera monitorar as carteiras dos Fundos para que estes sempre
disponham de caixa disponivel para fazer frente aos custos e despesas dos
Fundos pelo periodo minimo de 2 (dois) meses, exceto nos Fundos cujos
regulamentos ja estabelecam um nivel de caixa minimo especifico para essa
finalidade. Em virtude da natureza dos veiculos sob gestao da Gestora, as Regras
e Procedimentos de Risco de Liquidez, conforme editadas pela ANBIMA, nao |lhe
sao aplicaveis, haja vista que a Gestora nao realiza a gestao de classes de fundos
de condominio aberto.

7..  Situacgdes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situac¢des especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Gestora,
nestas situacdes, mantera uma maior participacao do patrimonio liquido de cada
classe do Fundo em ativos de maior liquidez e realizard, com a periodicidade
necessaria, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo.

Devido a natureza dos ativos que fazem parte das carteiras dos Fundos sob
gestao, a analise dos riscos de mercado tem impacto mais relevante sobre a
parcela dos fundos mantidas sob a forma de reserva de liquidez, definida como
uma parcela pequena dos recursos dos fundos utilizada para suportar os gastos
operacionais dos mesmos. Para mitigar os efeitos das variacdes de mercado, a
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politica de investimento dessa liquidez consiste em se aplicar em Ativos
Financeiros de Liquidez de baixo prazo médio ponderado.

O gerenciamento de riscos dos ativos que compdem a Reserva de Liquidez sera
feito considerando as despesas mensais de cada fundo de investimento sob
gestao da Gestora. Para tanto, a Gestora possui o controle das despesas mensais
de cada um dos fundos sob sua gestao e aloca parcela da carteira suficiente para
fazer frente a tais obrigacdes vincendas em Ativos Financeiros de Liquidez.

7.2. Empréstimos

Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais
ou qualificados, e desde que previsto no respectivo anexo da Classe, a Gestora
podera contrair empréstimos em nome da Classe para fazer frente ao
inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as cotas subscritas,
observado que o valor do empréstimo esta limitado ao valor necessario para
assegurar o cumprimento de compromisso de investimento previamente
assumido pela Classe ou para garantir a continuidade de suas operacoes.

E permitida a tomada de empréstimos com empresas do grupo econdmico do
administrador ou da Gestora.

Na tomada de empréstimos, a Gestora devera considerar os seguintes aspectos:

a. Avaliacao das taxas de juros aplicaveis;

b. Avaliacao do Custo Efetivo Total do empréstimo;

C. Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que
nao podera ultrapassar o prazo de duracao do Fundo; e

d. Nao sera permitida a tomada de empréstimo com instituicdes que

pertencam aos Segmentos Prudenciais S4 ou S5, conforme regulacao
prudencial do Banco Central do Brasil - BACEN.

7.3. Risco de Patriménio Liquido Negativo

Nos termos da Resolucao CVM 175, as Classes devem determinar o regime de
limitacao de responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade
destes ser limitada ao montante de capital subscrito em cotas da Classe
(“Responsabilidade Limitada”) ou nao contar com limites, hipotese em que a
Classe esta sujeita ao risco de patriménio liqguido negativo, e em que os cotistas
deverao aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo da Classe
(“Responsabilidade llimitada”).
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Desde que previsto nos respectivos documentos regulatorios, uma determinada
Classe sob gestao da Gestora que conte com limitacao de responsabilidade
poderda investir em cotas de outra classe que esteja em regime de
responsabilidade ilimitada. Neste caso, a Gestora devera manter controles de
riscos adequados e monitorar o investimento de modo a nao incorrer em
situacdes de patrimoénio liquido negativo da classe do Fundo em fungao de um
investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as
ferramentas de controle do risco, a Gestora podera estabelecer limites de
concentracao de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifigue uma situacao de patrimonio liquido negativo em classes do
Fundo no regime de Responsabilidade Limitada, tais classes estarao sujeitas ao
regime de insolvéncia previsto no Cdédigo Civil, cabendo a Gestora, nesta
hipotese, tomar as medidas previstas na regulamentacao aplicavel, incluindo, a
elaboracao, em conjunto com o administrador, do Plano de Resolucao do
Patrimdénio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser elaborado
previamente a convocag¢ao da assembleia geral de cotistas, e devera conter, no
mMinimo, as seguintes disposi¢oes:

(i) Analise das causas e circunstancias que resultaram no patrimdnio liquido
negativo;

(ii) Balancete; e

(i) Proposta de resolucao para o patrimoénio liquido negativo, que, a critério da
Gestora e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas
na regulamentacao, incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de
tomada de empréstimo pela classe do Fundo, exclusivamente para cobrir
o patrimodnio liquido negativo.

A Gestora comparecera a assembleia de cotistas que deliberar acerca do Plano,
Nna qualidade de responsavel pela gestao da carteira de ativos, a fim de apresentar
esclarecimentos sobre o Plano.

8 RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relagcao
ao cumprimento das obrigac¢des contratuais de contrapartes, que pode resultar
em perda financeira, por conta de deterioracao da qualidade de crédito, atrasos
em pagamentos, reducao nos ganhos esperados ou eventual inadimpléncia, e
consequentes custos de recuperacao.
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8.1 Aquisicao de Ativos Crédito Privado

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

Quando aplicavel, a Gestora observara as disposicdes do Oficio-Circular n°
6/2014/CVM/SIN e do Coédigo ANBIMA de AGRT.

Quanto ao Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, observara principalmente quanto
a (ao)

() analise prévia a aquisicao ou estruturacao de operacao de crédito:

a. verificando previamente a compatibilidade da operacao de crédito que
se pretende estruturar ou adquirir com a politica de investimento do
fundo e as restricdes regulatoérias, adotando-se o mesmo nivel de
diligéncia tanto para o caso de estruturacao de uma operacao de
crédito que contou com a participacao da Gestora ou de empresa
relacionada quanto para o caso de se investir em uma operagao
estruturada por partes nao relacionadas;

b. determinando limites para a realizacao de operacdes sujeitas ao risco
de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de
grupo com interesse comum e, quando aplicavel, de tomadores ou
contrapartes com caracteristicas semelhantes;

C. assegurando que tera pleno acesso as informagdes que julgar
necessarias a analise de crédito para compra e para acompanhamento
ativo;

d. combinando analises quantitativas e qualitativas e, quando analisadas

pessoas juridicas, levando em consideracao também as informacgdes
dos controladores e grupo econémico;

e. diligenciando para que ocorra a cessao perfeita e acabada de direitos
creditérios adquiridos pelas carteiras dos fundos, de modo a garantir
total segregacao juridica entre os riscos da originadora desses direitos
e o patrimonio representado por eles na emissora;

f. documentando as decisdes de investimento de modo consistente e
passivel de verificacao;
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avaliando a necessidade de verificacao pelo setor juridico interno ou por
terceiro contratado, dos documentos que formalizam as operacdes de
crédito;

garantindo que os processos de gerenciamento de riscos utilizados
sejam capazes de monitorar, segundo critérios consistentes, potenciais
perdas associadas ao risco de crédito;

monitorando o risco das carteiras de recebiveis com testes de estresse
para os principais fatores de risco;

formalizando os procedimentos para a recuperacao de créditos,
detalhando as providéncias a serem tomadas e, na medida do possivel,
0S prazos a serem observados em relacdao a cada providéncia com a
identificacao dos responsaveis pela execucao dos procedimentos.

avaliacao, aceitacao e formalizacao de garantias

atentando-se para os mecanismos de formalizacao das garantias, uma
vez que diferentes mecanismos implicam em diferentes riscos e para
gue os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos
no momento de aquisi¢cao dos creditos;

formalizando estrutura de monitoramento e controles internos
compativel com o montante e complexidade das exposi¢cdes ao risco
de crédito;

avaliando a possibilidade de execucao das garantias, com a defini¢cao
de critérios especificos para esta avaliagao;

assegurando-se, quando houver o compartilhamento de garantias, que
este é adequado a operagao e que a parte da garantia que lhe cabe esta
livre, bem como verificando em que condi¢cdes a garantia podera ser
executada; e

prevendo, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento
em garantia de bens cuja execucao possa se tornar inviavel.

periodo pds-contratacdo/aquisicdo e monitoramento juridico

reavaliando periodicamente a quantidade de crédito dos principais
devedores ou emissores, sendo que a periodicidade da revisao deve ser
proporcional & qualidade do crédito e/ou a relevancia do crédito para a
carteira;

monitorando periodicamente os indicadores de mercado disponiveis;
monitorando covenants na mesma periodicidade das apuracdes para
gue seja possivel tomar as medidas permitidas contratualmente em
caso de desacordo com o estabelecido;
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reavaliando periodicamente a qualidade das garantias e o atendimento
das condic¢des para eventual execugcao enquanto o ativo permanecer na
carteira do fundo, mantendo o mapeamento dos potenciais riscos de
execucao, se necessario com o auxilio de assessor juridico especializado
em processos litigiosos; e

passando, assim que possivel, ao administrador, informacdes e analises
gue possam vir a desencadear provisdes ou prejuizos, bem como fatos e
eventos, de que tome conhecimento, que possam impactar o
aprecamento de ativos da carteira.

Quanto ao Cdédigo ANBIMA de AGRT, observara principalmente quanto aos
procedimentos minimos para aquisi¢ao de ativos de crédito privado:

(i)

(ii)

(iii)
(iv)

(vi)

(vii)

verificando, previamente a aquisicao, a compatibilidade do crédito que se
pretende adquirir com a politica de investimento do fundo e a regulacao
vigente;

no caso de FIDCs, diligenciando para que o administrador fiduciario, o
gestor de recursos, o custodiante e o consultor especializado ou partes a
eles relacionadas, tal como definidas pelas regras contaveis que tratam
desse assunto, nao cedam ou originem, direta ou indiretamente, os direitos
creditérios aos FIDCs nos quais atuem;

avaliando a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas
controladas, bem como a qualidade das garantias envolvidas, caso existam,;
definindo limites para investimento em ativos de crédito privado para os
fundos, para a Gestora, para emissores e contrapartes, observado que para
a definicao dos limites, devem ser consideradas nao s6 condi¢cdes normais
do emissor e do mercado, mas também condig¢des estressadas com base
em cenarios de probabilidades e nas experiéncias histoéricas e, ainda, a
gualidade das garantias, caso existam

considerando a importancia da combinacao de analises quantitativas e
qualitativas, bem como a utilizacao de métricas baseadas nos indices
financeiros do devedor. 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 consideracao aspectos como a reputacao do emissor no mercado,
a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias
tributarias e multas e outros indicadores relevantes;

realizando investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver
tido acesso as informacdes necessarias para a devida analise de risco de
crédito para compra e acompanhamento do referido ativo;

no caso de FllIs, exigindo o acesso direto ou por meio do agente fiduciario
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aos documentos integrantes da operagcao ou a esta acessorios que,
adequadamente, reflitam a formalizacao juridica dos titulos ou ativos de
crédito privado investidos e, quando aplicavel, a formalizacdo de garantias
constituidas em favor da operacgao;

(viii) diligenciando para que ocorra a cessao perfeitamente formalizadas de
direitos creditérios adquiridos pelas carteiras dos FIDCS, de modo que a
documentacao comprobatéria possa garantir o protesto, cobranca
extrajudicial ou execucao judicial dos direitos creditdrios cedidos e de suas
eventuais garantias;

(ix) analisando as caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade,
inclusive com relacao a observancia dos requisitos formais para sua
constituicao e as avaliagcdes cabiveis com relagdo a sua relevancia,
suficiéncia e a liquidez dos ativos de crédito privado em caso de execucao;

(x) responsabilizando-se, independentemente de eventual avaliagdo de um
consultor de crédito contratado, por realizar sua analise prépria, mantendo
esta devidamente formalizada; e

(xi) observando, em operacdes envolvendo empresas do conglomerado ou
grupo econdmico da Gestora ou do administrador, os mesmos critérios em
operagdes com terceiros, mantendo documentacao de forma a comprovar
a realizacdao das operacdes em bases equitativas e livre de conflitos de
interesse.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, apds a verificacao da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento do Fundo em questao e com a regulamentagao em vigor, poderao
ser determinados limites para a realizacao de operacdes sujeitas ao risco de
crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com
interesse econdbmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes
com caracteristicas semelhantes.

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

Para a definicao dos limites, devem ser consideradas nao s condi¢cdes normais
do emissor e do mercado, mas também condicdes estressadas com base em
cenarios de probabilidades e nas experiéncias historicas g, ainda, a qualidade das

garantias, caso existam.

Além disso, a autorizacao de determinada operacao pela Diretora de Compliance,
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Risco e PLD/FTP, quando necesséaria, ndo deve ser vista como autorizacdo
automatica para operacdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

8.2 Ativos de Crédito Privado em Fundos Financeiros: o Gestor de Recursos
podera investir em Ativos de Crédito Privado de empresas que nao tenham suas
demonstracdes financeiras auditadas em razao de terem sido constituidas em
prazo inferior a 1 (um) ano, desde que seja diligente e que o Ativo de crédito
privado contenha clausula de vencimento antecipado para execug¢ao, caso Nao
obtenha as demonstrac¢des financeiras da empresa auditadas apds 1 (um) ano de
constituicao.

Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Fundos Financeiros deve
ter limite previamente estabelecido para cada em seu regulamento, ou pelo
Comité de Risco e Compliance (ainda que este limite seja 100%). Conforme
exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado, a Diretora
e Compliance, Risco e PLD/FTP, em conjunto com o Diretor de Investimentos,
avaliara e podera definir um limite maximo de exposicao aquele emissor.

Por meio de fundos de investimento financeiros, a Gestora deverd investir em
ativos de crédito privado, preferencialmente de emissores pessoas juridicas que
tenham suas demonstracdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, observadas as
seguintes excecgoes:

(i) os ativos de crédito privado de empresas que nao tenham suas
demonstracdes financeiras auditadas em razao de terem sido constituidas
em prazo inferior a 1 (um) ano, desde que a Gestora seja diligente e que o
ativo de crédito privado contenha clausula de vencimento antecipado para
execucao, caso nNao obtenha as demonstracdes financeiras da empresa
auditadas apos 1 (um) ano de constituicao.

(i1) os ativos de crédito privado que contem com cobertura integral de seguro;
ou carta de fianga emitida por instituicao financeira; ou Coobrigacao
integral por parte de instituicao financeira ou seguradoras ou empresas
que tenham suas demonstracdes financeiras auditadas anualmente por
auditor independente autorizado pela CVM. Nesta hipdtese, a Gestora deve
realizar os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito descritos
nesta secao para a empresa seguradora, fladora ou avalista da operacao.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, a Gestora devera, ainda,

previamente a aquisicao de operacdes, se assegurar de que tera pleno acesso as
informacdes que julgar necessarias a analise de crédito para compra e para
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acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso aos documentos
integrantes da operacao ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinacao de analises
quantitativas e qualitativas. 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 reputacao do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros
indicadores relevantes.

A analise do risco de crédito dos direitos creditérios, pela Gestora, devera
contemplar, pelo menos, os seguintes aspectos:

(i) em relagao ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores:

(a) situacdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecées); (b)
grau de endividamento; (c) capacidade de geracao de resultados; (d) fluxo de
caixa; (e) administracao e qualidade de controles; (f) governanca; (9)
pontualidade e atrasos nos pagamentos; (h) contingéncias; (i) setor de atividade
econdmica; (j) limite de crédito; e (k) risco operacional associado a aquisi¢cao,
acompanhamento e liquidagcao dos direitos creditorios.

(i) em relacao a operagao:

(@) natureza e finalidade da transacao; (b) conforme aplicavel, na medida em que
a garantia seja relevante para a decisao com relagcao ao risco de crédito, analise
das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com
relacao a observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avaliacdes
cabiveis com relacao a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de
execucao; (c) quantidade; (d) valor; (e) prazo; (f) analise de variaveis como yield,
taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser
consideradas relevantes; e (g) montante global, vencimentos e atrasos, Nno caso
de aquisi¢cao de parcelas de operacao.

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas:
Deve-se considerar, além das informacdes da empresa, os seguintes itens: (a) as
informacgdes de seus controladores; (b) questdes afeitas ao conglomerado ou

grupo econdmico do qual a empresa devedora faca parte, como a capacidade
gerencial do controlador, a estrutura de governanca existente, a percepcao do
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mercado com relagcao 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 avaliacdo da base de sacados e/ou
cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito similares,
tais como, mas nao limitando-se a atividade econdmica, localizacao geografica,
tipo de garantia, risco operacional associado a aquisicao, acompanhamento e
liguidacao dos direitos creditorios, historico de inadimpléncia e grau de
endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

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

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 negativacdes em o6rgaos de protecao ao crédito
acima de determinado patamar, ocorréncia de alteragdes na estrutura societaria
e razao minima de garantias.

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

8.3 Rating

O rating e a sumula do ativo de crédito privado ou do emissor fornecido por
agéncia classificadora de risco, quando existir, deve ser utilizado como
informacao adicional a avaliacao do risco de crédito e dos demais riscos a que
devem proceder, e nao como condi¢cao suficiente para sua aquisicao e
monitoramento.

A Gestora podera estabelecer rating interno para classificagcao de risco de crédito
dos ativos de crédito privado adquiridos em nome dos Fundos.
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8.4 Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

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 Fundos, com periodicidade de revisao proporcional a
gualidade de crédito - quanto pior a qualidade, menor deve ser o intervalo entre
as reavaliacdes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditorios, se o caso, sendo necessario documentar
todas as reavaliacdes realizadas.

Sao algumas das praticas adotadas pela Gestora em relagao ao gerenciamento
de risco de crédito:

() 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 Fundos;

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

(iii) 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, em conjunto, pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP e
pelo Diretor de Investimentos;

(iv) Fazera precificacao com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco
e preservar a memoria de calculo, incluindo as féormulas e variaveis
utilizadas no modelo; e

(v) Emitirrelatérios gerenciais para monitoramento das operacdes adquiridas,
bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado
de operacdes com caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de
crédito em condi¢cdes normais e em cenarios estressados.

As avaliacdes previstas nesta secao devem ser formalizadas e ficar disponiveis
para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA,

sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacao em vigor.

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

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

8.5

Avaliacao, Aceitacao e Formalizacao de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisao de investimento, a
Gestora deve zelar para que os documentos relativos as garantias estejam
atualizados e validos no momento da aquisicao dos créditos e a Gestora devera
ainda:

()

(i)
(iii)
(iv)

(v)

(vi)

8.6

Avaliar a possibilidade de execucao das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliacao;

Considerar a variabilidade do valor de liquidacao, atentando também para
os provaveis valores de venda forcada;

Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcao de
um valor conservador de liquidacao forgcada;

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

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

guando 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 condicdes
podera ser executada.

Excecoes

A critério da Gestora, as praticas relacionadas a aquisicao € monitoramento dos
ativos de crédito privado descritas neste capitulo 8 da Politica, podem ser
aplicaveis de forma mitigada, caso os ativos observem as seguintes
caracteristicas:

(i) Sejam emitidos por emissores listados em mercados organizados;
(i) Sejam de baixa complexidade e possuam alta ou média liquidez;
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(iii)Sua representatividade nas carteiras de investimento dos Fundos nao seja
superior a 50% (cinquenta por cento).

As evidéncias de atendimento dos ativos de crédito privado aos critérios acima
devem ser passiveis de verificacao. Além dos critérios acima listados, as praticas
do capitulo 8 também poderao ser aplicadas de forma mitigada caso as
transacdes de crédito contenham caracteristicas ou mecanismos passiveis de
verificacdo que tenham como objetivo reducdo de risco de crédito e/ou do
emissor.

9 RISCO DE CONCENTRAGCAO

As posicdes das carteiras de valores mobiliarios aplicaveis serao monitoradas
periodicamente pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, que realiza o
controle de enquadramento legal para prevenir qualquer situacao inadequada
dentro dos limites legais dos fundos de investimento sob gestao da Gestora para
os fundos que apresentem limites. Caso isso ocorra, o gestor responsavel é
imediatamente orientado a reenquadrar a posic¢ao.

No caso dos FIDCs e de outros fundos destinados a investidores profissionais, o
risco de concentracao € pratica permitida, desde que observadas as condicdes
regulatdrias e as disposi¢cdes dos regulamentos, devendo haver previsao de
alertas sobre a possibilidade de concentracao do patrimoénio liquido do Fundo
em 1 (um) ou em poucas modalidades de ativos.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros
Contratados”) podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada.
Contudo, é dever da Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP dar instrucdes aos
Terceiros Contratados sobre os padrdes minimos esperados em uma due
diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupc¢ao.

Por meio de tal atuacao, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo
tempo situacdes envolvendo cada um dos cedentes, sacados e devedores, que
possa acarretar um aumento ou reducao do nivel de exposicao ao risco em cada
investimento e, consequentemente, em cada veiculo de investimento,
mantendo registros atualizados, nos termos da regulamentacao em vigor.

10 RISCO DE CAPITAL

O risco de capital se relaciona a exposicao da classe do Fundo ao risco de seu
patrimoénio liquido ficar negativo em decorréncia de aplicacdes de sua carteira
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de ativos. Nesse sentido, as classes dos Fundos geridos pela Gestora, de acordo
com seu tipo, deverao observar determinados limites maximos de utilizacao de
margem de garantia, requerida ou potencial, em operacdes de sua carteira
(“Margem Bruta”), no mercado local e no exterior, conforme disposto na
Resolucao CVM 175.

Os limites de utilizacao de Margem Bruta para controle do risco de capital
previstos na Resolugcao CVM 175 nao se aplicam as classes dos Fundos destinados
a investidores profissionais ou que adotem a estratégia long and short.

Caso aplicavel quando houver fundos destinados a investidores qualificados ou
em geral, a Gestora realizara o monitoramento do risco de capital da carteira
através do acompanhamento da utilizacao de Margem Bruta de cada classe.

O calculo de margem potencial deve se basear em modelo de calculo de garantia
do administrador fiduciario, consistente e passivel de verificagao, e nao pode ser
compensado com as margens das operacdes que contem com cobertura ou
margem de garantia. Nesse sentido, a Gestora devera assegurar seu acesso ao
modelo de calculo de garantia utilizado pelo administrador, de forma a
implementar os controles aqui previstos.

10.1. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior

Caso as Classes realizem aplicacdes em Veiculo Offshore, a Gestora devera
observar os seguintes requisitos adicionais relativos a exposicao ao Risco de
Capital:

a. Caso a Gestora detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes
de investimento do Veiculo Offshore: A exposicao da carteira da Classe
investidora deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore, considerando
o valor das margens exigidas em operacdes com garantia somada a
margem potencial de operacdes de derivativos sem garantia, observado
que o calculo da margem potencial de operacdes de derivativos sem
garantia deve ser realizado pelo administrador, e nao pode ser
compensado com as margens das operacdes com garantia.

b. Caso a Gestora nao detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas
decisdes de investimento do Veiculo Offshore: O calculo da exposicao da
carteira deve considerar a exposicao maxima possivel, de acordo com as
caracteristicas do Veiculo Offshore.
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L RISCO LEGAL

A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP é responsavel pela gestdo dos riscos
legais inerentes aos ativos em que a Gestora investe, ou integrantes de carteiras
de valores mobiliarios geridas pela Gestora.

Dadas as caracteristicas dos ativos investidos, os principais riscos legais estao
relacionados a perfeita constituicao dos direitos creditorios e aos riscos de
mudancas na legislacdo e/ou regulamentacao aplicavel aos Fundos e aos ativos
investidos.

Os riscos relacionados a constituicao dos direitos creditorios sao mitigados pela
(i) contratacdo e acompanhamento de auditoria legal (due diligence) e/ou
consultoria especializada, conforme aplicavel; e (ii) elaboracao do relatério de
lastro dos direitos creditérios, com escopo amplo em cada ativo adquirido pelos
Fundos.

O risco de mudancas legislativas e regulamentares € inerente a determinados
ativos adquiridos pelos Fundos, em especial de precatoérios contra as entidades
federativas. Essas mudancas podem afetar a rentabilidade esperada dos ativos e,
por isso, é de responsabilidade da Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP o
monitoramento de todas as discussodes legislativas que podem impactar direta
ou indiretamente o valor presente do fluxo de pagamentos decorrentes dos
direitos creditdrios adquiridos pela Gestora para os fundos sob gestado.

12 RISCO OPERACIONAL

A Gestora define o risco operacional como a gestdao dos processos internos,
pessoas e sistemas de modo a mitigar a possibilidade de ocorréncia de perdas
decorrentes de falha, deficiéncia ou inadequacao de processos internos.

12.1 Metodologia de Gestao do Risco Operacional

A gestao de risco operacional é de responsabilidade de todos os Colaboradores,
por meio do desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos
controles internos e a ética, mas sobretudo da Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP, responsavel pelo monitoramento do risco operacional e pelo
mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da empresa,
a fim de aperfeicoa-los para minimizar possiveis riscos.
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A gestao de risco operacional € composta pelos seguintes pilares:

(i) Processos operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e
de controladoria;

(i) Plano de Contingéncia, que deve ser testado anualmente e aperfeicoado
guando necessario;

(iii) Questdes relacionadas a confidencialidade e seguranca da informacao,
delineadas em mais detalhe na Politica de Confidencialidade e Seguranca
da Informacao constante do Manual de Compliance da Gestora; e

(iv) Riscos legais e regulatorios, através do monitoramento constante das
atualizacdes nas normas vigentes e avaliacdes do cumprimento da Gestora
do todos os requerimentos legais e regulatorios.

Eventuais erros operacionais e falhas devem ser detectados imediatamente para
que as devidas providéncias sejam tomadas em tempo e uma avaliacao
guantitativa e qualitativa seja desenvolvida para detectar as falhas. Todas as
falhas operacionais devem ser levadas para avaliacao da Equipe de Compliance
e Risco. Dessa forma, o processo para resolucao de falhas utilizado pela Gestora
para gerenciamento do risco operacional, para todas as ocasides mencionadas, é
composto pelas seguintes etapas:

() identificacdo de falhas;

(i) avaliacdao quantitativa e qualitativa;

(iii)  resolucao das falhas identificadas; e

(iv) apresentacao a Equipe de Compliance e Risco.

Também sdo realizadas analises preventivas dos pilares mencionados de acordo
com a periodicidade estabelecida nos Manuais e Politicas da Gestora, ou de
acordo com a avaliagcao dos Colaboradores envolvidos nos processos.

12.2 Riscos Regulatoérios

A atividade de administracao de carteira de valores mobiliarios desempenhada
pela Gestora € exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia
da atuacgao de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas funcdes, a
Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou sangdes no eventual caso de ser
identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuacao ativa da

Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP na fiscalizacdo das atividades, a Gestora
possui e fornece aos seus Colaboradores Codigo de Etica, Manual de Compliance,
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e outros Manuais e Politicas, os quais possuem 0s principios, valores e regras
internas da Gestora, inclusive sobre a preocupacao na triagem e na contratacao
de seus Colaboradores, bem como tratam a respeito das regras aplicaveis as
atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos
periddicos quanto ao exposto acima e dissemina sempre uma cultura de respeito
aos normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

12.3 Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou nao, em relacao a pratica da
conducao dos negdcios da Gestora, gerando dano reputacional e, possivelmente,
declinio na base de clientes, litigio ou diminuicao da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacao um canal relevante de
informacao para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender
suas solicitacdes, sempre que isso for possivel e nao existirem obstaculos legais
ou estratégicos, que serao explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagao com os meios de comunicacao
serd supervisionada pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, sendo que
apenas os Colaboradores autorizados poderao tratar diretamente com os meios
de comunicacao em nome da Gestora.

13 REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, levando-se em
consideracao (i) mudancas regulatorias; e (ii) eventuais deficiéncias encontradas,
dentre outras. Esta Politica podera ser também revista a qualquer momento,
sempre que a Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP entender relevante.

A revisdao desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a
mensuragcao e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das
carteiras de valores mobiliarios e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, a Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP deve realizar testes de
aderéncia/eficicia das métricas e procedimentos aqui previstos. As evidéncias de
realizacao dos testes de aderéncia devem ser mantidas pela Equipe de
Compliance e Risco por, no minimo, 5 (cinco) anos.
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Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussao entre a
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP e o Diretor de Investimentos, e
eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no Relatério de Compliance.

14 CONTROLE DE VERSOES

Historico das atualizacdes desta Politica

Data Versao Responsavel
Marco 1° Diretora de Compliance, Risco e
2017 PLD/FTP
Marco 2° Diretora de Compliance, Risco e
2022 PLD/FTP

Setembro 3% e Atual Diretora de Compliance, Risco e

2025 PLD/FTP
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ANEXO |

Comité de Risco e Compliance

Definir limite para a aplicagao, por meio de Fundo Financeiro em
qualquer ativo que envolva risco de crédito privado

Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP

Responsavel pelas atividades de
controle de riscos e por fazer
cumprir as normas descritas na
Politica de Gestao de Riscos.

Equipe de Compliance e Risco

Responsavel por auxiliar a Diretora
na execucao das atividades de
controle de riscos.

Pagina 30 de 30



	1 INTRODUÇÃO
	1.1. BASE LEGAL
	1.2. Interpretação e Aplicação da Política
	2 GOVERNANÇA DO GERENCIAMENTO DE RISCO
	2.1 Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP

	3 SISTEMAS E SERVIÇOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO
	4 RESPONSABILIDADE
	5 TRATAMENTO DE DESENQUADRAMENTO
	6 RISCO DE MERCADO
	7 POLÍTICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ
	7.1. Situações Especiais de Iliquidez
	7.2. Empréstimos
	7.3. Risco de Patrimônio Líquido Negativo
	8 RISCO DE CRÉDITO E CONTRAPARTE
	8.1 Aquisição de Ativos Crédito Privado
	8.2 Ativos de Crédito Privado em Fundos Financeiros:  o Gestor de Recursos poderá investir em Ativos de Crédito Privado de empresas que não tenham suas demonstrações financeiras auditadas em razão de terem sido constituídas em prazo inferior a 1 (um) ...
	8.3 Rating
	8.4 Monitoramento dos Ativos Crédito Privado
	8.5 Avaliação, Aceitação e Formalização de Garantias
	8.6 Exceções

	9 RISCO DE CONCENTRAÇÃO
	10 RISCO DE CAPITAL
	10.1. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior
	11 RISCO LEGAL
	12 RISCO OPERACIONAL
	12.1 Metodologia de Gestão do Risco Operacional
	12.2 Riscos Regulatórios
	12.3 Risco de Imagem

	13 REVISÃO DA POLÍTICA E TESTES DE ADERÊNCIA

