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1. OBJETO

1.1. A area de Risco da PNBY GESTORA DE RECURSOS LTDA. (“Area de
Risco” e “GESTORA”, respectivamente) tem como objetivo monitorar a
exposicdo aos fatores de risco inerentes aos investimentos realizados,
analisando as informacgfes didrias dos fundos de investimento sob gestdo
(“Veiculos”), seus limites e volatilidade dos ativos em relagcdo a exposi¢cao aos
mercados, considerando a relacdo dos mesmos com 0S cenarios
apresentados, buscando identificar os potenciais eventos que possam vir a
afetar os resultados da Instituicao.

1.2. Nesta Politica de Gestdo de Risco da GESTORA (“Politica”) estao
relacionados os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos
de riscos e seus pontosde controle.

1.3. A GESTORA possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados
nesta Politica, sendo que a administracdo de risco tem como valor principal a
transparéncia e a busca de adequacdo as politicas de investimentos e
conformidade a legislacdo vigente. Os riscos que os veiculos de investimento
podem incorrer sdo controlados e avaliados pela Area de Risco, a qual esta
totalmente desvinculada da area de investimentos.

1.4. Nos documentos dos Veiculos deverd sempre constar disposi¢ao
esclarecendo quea politica de gestdo de riscos aqui estabelecida, embora
bastante adequada, n&o constitui garantia e, portanto, ndo elimina a
possibilidade de perda para os Veiculos epara o investidor.

2. RESPONSABILIDADE

2.1. A coordenacéo direta das atividades relacionadas a esta Politica é uma
atribuicdodo Diretor de Risco, indicado como diretor responsavel pela gestao
de risco da GESTORA em seu Contrato Social.

2.2. O Diretor de Risco sera o responsavel direto pelo monitoramento dos
riscos tratados nesta Politica, trabalhando em conjunto com colaboradores
alocados na Area de Compliance e Risco para definicio e execucido das
praticas de gestao de riscos estabelecidas nesta Politica, podendo, no entanto,
se utilizar de sistemas eletronicos e/ou servicos de advogados ou consultores
especializados em compliance para suporte e auxilio em suas func¢des.



[Panamby
capital

2.3. O Diretor de Risco devera sempre verificar o cumprimento desta Politica e
apresentar ao Comité de Risco os parametros atuais de risco das carteiras.
Também devem ser discutidos e aprovados os limites de crédito.

2.4. A GESTORA devera preparar e manter versdes atualizadas desta Politica
em seu website www.panambycapital.com.br, juntamente com o0s seguintes
documentos: (i) Formulario de Referéncia, cujo conteldo deve refletir o Anexo
E da Resolugdo CVM21 de 2021; (ii) Manual de Controles Internos; (iii) Politica de
Exercicio do Direito de Voto e (iv) Politica de rateio e divisdo de ordens, entre
outros.

2.5. As diretrizes estabelecidas nesta Politica, a decisdo das métricas e
ferramentas de controle a serem utilizadas, bem como os procedimentos no
caso de verificacdo de qualquer inobservancia, ficam a cargo do Comité de
Compliance e Risco, atualmente formado pelo Diretor de Compliance, pelo Diretor
de Risco, pelo Diretor de Investimentos e pelos demais membros da Area de
Compliance e Risco selecionados pelos Diretores de Compliance e Risco.

2.6. O Comité de Compliance e Risco se reunira, mensalmente, ou de forma

extraordinaria, caso algum dos membros entenda necessario. As
manifestacbes importantes ocorridas nas reunides e todas as decisdes
relevantes relacionadas a esta Politica serdo formalizadas em ata ou e-mail e
arquivadas, permanecendo disponiveisaos 6rgaos reguladores pelo prazo de,
no minimo, 5 (cinco) anos. Todas as decisdes relacionadas a presente Politica
tomadas pelos Diretores de Compliance ou de Risco ou de Investimentos,
conforme o caso, também serdo arquivadas pelo mesmoprazo regulatorio.

2.6.1. Dentre outras pautas, as reunides mensais do Comité de
Compliance e Risco, terdo o objetivo de analisar (a) os eventos ocorridos
e evitados durante o més anterior, tais como fatos relevantes,
extrapolacdo de limites de risco,desenquadramentos ou eventuais nao
conformidades, e (b) o plano de acéo para corrigir e melhorar o processo
de controle de risco.

2.7. Além das fungdes descritas acima, o Comité de Compliance e Risco é o
6rgao interno competente para definicdo/revisdo dos limites de riscos e das
regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base,
principalmente, nos relatorios produzidos pela Area de Risco. Caso identifique
necessidade extraordinaria de revisdo de limites ou redefinicdo de métricas e
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parametros, por conta de fatores internos ou externos, o Diretor de Risco devera
convocar imediatamente reunido extraordinaria do Comité de Compliance e
Risco para tratar do tema.

2.8. O controle e monitoramento do risco de mercado também é parte do
processo de gestdo e da decisdo de investimento, tendo em vista a andlise
qualitativa dos ativos realizada pela equipe de gestdo. Portanto, a obrigacao
desse controle sera compartilhada entre o Diretor de Risco e o Diretor de
Investimentos, conforme definido no Formulério de Referéncia da GESTORA.

2.9. Ademais, as Area de Compliance e de Risco devem atuar de forma preventiva
e constante para alertar, informar e solicitar providéncias aos gestores frente a
eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles estabelecidos
internamente.

2.10. Todos os limites de risco de cada carteira sob gestdo da GESTORA
constardo expressamente do respectivo Regulamento ou contrato de carteira
administrada,conforme o caso.

3. MONITORAMENTO E FLUXO DE INFORMACOES

3.1. A Area de Risco da GESTORA realiza um monitoramento intradiario e no
fechamento diario dos mercados, quando é enviado o relatério resumo
(Dashboard) a todos os responsaveis, com 0s principais indicadores de riscos (var
e stress), var dos books, e de performance, bem como é responsavel pela
implementacéo da presente Politica. Os relatorios de exposi¢ao a riscos para
cada carteira sob gestdo sdo partes integrantes do sistema de risco “Asset
Portfolio Management”, da empresa Lote45, de reputacdo reconhecida,

notadamente o Sistema Lote45, sob supervisao do Diretor de Risco.

3.2. Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco notificara
imediatamente o Diretor de Investimentos para que seja realizado o
reenquadramento a, seja durante o mesmo dia da ocorréncia ou partir da
abertura dos mercados do dia seguinte, a depender da situacdo e do tipo de
desenquadramento.

3.3. Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco podera realizar uma
andlise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco
relevante, devera solicitar a realizacado de reuniao extraordinaria do Comité de
Compliance e Risco para tratar do tema, podendo, inclusive, sugerir a adogédo
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de um plano de acado para mitigacao do referido risco.

3.4. Nas reunides do Comité de Compliance e Risco, os relatérios produzidos pela
Area de Risco serdo analisados e, se necessario, novas métricas e parametros de
gestao de riscos serdo definidas.

3.5. Na inobservancia de qualquer dos procedimentos aqui definidos, bem
como na identificagdo de alguma situacdo de risco ndo abordada nesta
Politica, o Diretor de Risco devera realizar a convocacdo de reunido
extraordinaria e submeter a questdo ao Comité de Compliance e Risco, com o
objetivo de:

0) Receber do Diretor de Investimentos as devidas justificativas a
respeitodo desenquadramento ou do risco identificado;

(i) Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto
enquadramentodas 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.

3.6. Em quaisquer casos, o Diretor de Risco esta autorizado a ordenar a
compra/venda de posic¢des para fins de reenquadramento das carteiras.

3.7. Os eventos mencionados acima a serem abordados nas reunides de
Comité de Compliance e Risco deverdo também ser objeto de reproducdo no
relatério anual de risco e compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de
cada ano aos 0rgados administrativos da GESTORA.

4. RISCOS

4.1. Face ao perfil dos investimentos alvo da GESTORA, o processo de
avaliacdo e gerenciamento de riscos permeia todo o processo de deciséo de
investimento.

4.0.1. Risco de Liguidez — A partir de fevereiro de 2022, o Risco de
Liquidez passou aser tratado em Manual a parte, disponivel no site da
Gestora.

4.1. Risco de Mercado

4.1.1. O gerenciamento de risco de mercado tem como fundamento a continua
identificacdo, avaliagdo, monitoramento e controle das exposi¢cdes das posicdes



llpomombg
capital

detidas pelos Veiculos com o objetivo de manté-las dentro dos limites
estabelecidos pelo Comité de Compliance e Risco. Para tanto, a GESTORA se
utiliza do sistema Lote45, um sistema terceirizado fornecido por empresa
especializada em gerenciamento de riscocom reputagao reconhecida.

41.2. O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histéricos,
estatisticos e econométricos para prever o comportamento da economia e,
consequentemente, 0s possiveis cenarios que eventualmente afetem os ativos
de uma carteira de investimentos.

4.1.3. O limite de risco de mercado de cada Veiculo sera estimado e monitorado
peloVaR (Value at Risk) e/ou pelo Stress Test.

4.1.4. Ambos os métodos sdo utilizados para se assegurar que o risco do
Veiculo estdem linha com as politicas definidas pelo Comité de Compliance e
Risco. O monitoramento sera feito continua e ininterruptamente pelo Diretor de
Investimentos ediariamente pelo Diretor de Risco, por intermédio de sistema
integrado onde as posicGes sao aprecadas e analisadas.

4.1.5.0s relatérios de risco de cada Veiculo conterdo analises sobre o risco da
carteira, por categoria de ativo, por ativo individual e por contraparte. Essas
andlises serdo baseadas no histérico da carteira, nos mapas de liquidez e de
concentracao por ativo econtrapartes, bem como nas estimativas provenientes
do VaR Paramétrico e de testes de stress. Esses documentos estardo
disponiveis diariamente e em tempo real, sendo encaminhados em base diaria
aos gestores da GESTORA, bem como para outros integrantes indicados
formalmente pelo Diretor de Risco. No caso de desenquadramento dos limites
estabelecidos por ativo, conjunto de ativos ou contraparte, esses relatorios
serdo encaminhados de imediato por meio de alerta.

4.1.6.A GESTORA atua na gestao de Veiculos, de forma que o monitoramento do
risco dos Veiculos também € realizado pelos respectivos administradores
fiduciarios (“Administrador”). Além de manter a guarda do cadastro de clientes
da GESTORA, o Administrador também monitora o risco das carteiras (VaR e
Stress Testing) e eventuais desenquadramentos de limites aos normativos
vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos limites de acordo com os contratos e

prospectos/regulamentos dos Veiculos, conformeo caso.

4.1.7.E responsabilidade da Area de Risco, area independente da area de
gestao, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
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providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites de
ativo ou conjunto de ativos, de acordo com as politicas e manuais da GESTORA,
tais como, mas néo se limitando, a esta Politica de Gestédo de Risco, ao Cadigo de
Etica e Manual de Controles Internos. A Area de Risco também é responsavel pela
aderéncia da GESTORA aos normativos vigentes aplicaveis e as determinacdes
do Comité de Compliance e Risco, bem como pelo cumprimento dos limites de
acordo com os contratos e regulamentos dos Veiculos.

4.1.8.A GESTORA utiliza metodologia que se baseia na andlise de cenérios
(incluindo um cenario de stress) e € dividida em duas partes: Quantitativa e
Qualitativa. A primeira fase da andlise denominada Quantitativa consiste no
calculo de Stress Test, de acordo com 0s cenarios estabelecidos. Essa andlise
visa determinar o potencial de drawdown a que cada fundo estaria sujeito em
uma eventual situacdo fortemente adversa de mercado. A analise Quantitativa
também avalia o impacto de grandes movimentos nos principais fatores de risco
(e.g., cambio, juros, inflacdo e commodities) sobre os negdcios das empresas
investidas pelos fundos geridos e consequentemente sobre o portfélio. A
segunda fase da andlise denominada Qualitativa leva em conta critérios mais
subjetivos como qualidade da gestdo das companhias investidas, qualidade do
negocio e areas de atuacao.

l. VaR - Value at Risk

(*** Baseado na documentacao do sistema Lote45)
O VaR é uma métrica que representa a perda maxima esperada de uma

carteira ou ativo para um certo nivel de confianca e um determinado horizonte
de investimento. Esse conceito é disseminado e permite a representacéo do
risco de mercado por um unico valor monetario. A metodologia utilizada como
referéncia esta baseada em padrdées de mercado e nos critérios e métodos
utilizados no sistema Lote45.

A GESTORA utiliza o0 método paramétrico, que presume que a distribuicdo dos
retornos dos ativos obedece a uma distribuicdo estatistica normal.

O VaR do portfélio é calculado da seguinte forma:
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D VaRy,
p=s
m m m 1 & cin m
VaRpor = || D VaRy; ) VaRy; D' VaRyy|x |65 1 cax| ). VaRy,
p=a p=4a p=a Cin len 1 p=a
m
D VaRy,
lp=a i

onde;

p = cada um dos produtos que compdem o portfolio, do produto “a" até o
produto “m”, podendo ser qualguer inteiro maior que 1 — a formula deve
ser generalizada para “m" maiores que 3.

Sendo:

0 Value-at-Risk (VaR) de um produto “a” em relagdo a qualquer um de

seus fatores primitivos de risco “i” que n3o seja taxa de juros & dado por:
— 5
VaRa,i = &a,i X g3 X # XA/t

onde,

Aaj; = delta do ativo a em relagéo ao fator de risco primitivo i
Gi = volatilidade do fator de risco primitivo i
# = numeros de desvios padr3do associado ao nivel de confidencialidade

escolhido, segundo a distribuicdo normal
t = numeros de dias do horizonte de tempo escolhido

Absolute VaR
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O Absolute VaR ndo considera o efeito da correlagdo.

Assim, o Absolute VaR total do produto “a" (em relagdo a todos seus
fatores de risco primitivos) & dado por:

n
ABSVaR,; = Z VaRp
p=i
onde:
i até n = fatores de risco primitivos que sensibilizam o produto “a",

incluindo buckets de taxas de juro, “n" podendo ser qualquer inteiro maior
que 1.

0 VaR total de um fator de risco primitivo é dado por:

m
VaRi = Z VaRin

p=a

onde:

p = cada um dos produtos de “a" até "m”, cujos pregos sdo sensibilizados
pelo fator de risco primitivo “i".
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Relative Var

O Relative VaR & a contribuicdo de cada fator de risco primitivo no VaR
total, considerando o efeito da correlagdo. A simples soma aritmética dos
Relative VaRs & igual ao VaR total.

& primeira etapa do calculo do Relative WaR € a obtengdo do Component-
VaR de cada fator de risco primitivo — cVaRs

m m 1 ¢y cin

m 1 ]
[cVaR; cVaR; cVaRy] = |} VaRp; ) VaRp; ) VaRyilx[ey 1 6a
p=1 p=1 p=1 Cin len 1

O Relative VaR de cada fator de risco primitivo & dado por:

cVaR;

RVaRf = FaRf > VaR
anTp

onde:

VaRr = VaR do fator “f, incluindo todos os produtos cujos precos sdo
sensibilizados por *f;
VaRr =VaR total do portfolio incluindo todos os fatroes de risco primitivos

E importante notar que:

n

Z cVaRy =VaRy
=1

Il. Stress Test

(*** Baseado na documentacao do sistema Lote45)

O resultado do stress test dado pelo Asset Portfolio Manager (APM) é composto
pela soma de dois resultados calculados por metodologias distintas: a macro
stress cujos fatores de risco primitivos sdo o indice IBOVESPA, as taxas
cambiais, o cupom cambial e a taxas de juros doméstica pré-fixada, e a specific
stress utilizado para todos os demais fatores.

O macro stress é baseado na metodologia de calculo de margem da B3 (“Um
modelo de teste de stress menos subjetivo e mais abrangente”

http://www.bmf.com.br / bmfbovespa / pages / clearingl / Derivativos / pdf / srisco

10
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/ UMMODEL.PDF ), que consiste no célculo dos efeitos no valor da carteira
devidos a aplicacdo de choques nos diversos fatores primitivos de risco,
combinando-os em cenarios economicamente plausiveis. Sao quatro os fatores
de risco primitivos considerados no macro stress: indice de bolsa, taxas cambiais
e taxas de juros domeésticas pré-fixada e de cupom de dolar).

A primeira etapa do calculo do resultado do macro stress é a definicdo do
conjunto de choques pelo Comité de Risco da LOTE45. Para esta definicéo, o
Comité considera dados econémicos desde janeiro de 2006, mas néo se limita a
estes. Assim, os choques podem assumir valores ndo observados anteriormente
caso o Comité julgue que a conjuntura atual representa um momento de estresse
maior que o observado nos dados historicos. Além disso, como subsidio para a
deginicdo de seus cenarios proprios, o Comité de Risco da LOTE45 analisa os
choques utilizados pela BM&F para célculo de margem.

No modelo sdo considerados 7 conjuntos de choques para taxa de juros pré-
fixada, 7 conjuntos de choques para taxa do cupom de doélar, 5 choques para
indice de bolsa e 5 choques para taxas cambiais. Este modelo de stress test,
bem como os choques e as combinagfes utilizadas estdo sujeitos a alteracdo
pelo Comité de Risco. Existem conjuntos de choques para os fatores de risco de
taxas de juros, ao invés de simplesmente choques, pois sdo definidos 7 choques
para cada vértice (bucket) das estruturas a termo da taxa pré-fixada (100 vértices)
e do cupom cambial (187 vértices).

Os choques estabelecidos para cada fator de risco primitivo estdo descritos no
manual de risco do sistema Lote45, o qual foi utilizado como base para as

questdes de célculos de risco dessa politica.

4.2. Risco de Crédito e Contraparte

4.2.1.0 risco de crédito e contraparte consiste na possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas ao hao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigacdes financeiras nos termos pactuados ou a desvalorizacéo
do contrato de crédito, por conta da deterioracdo na classificagcdo do risco do
tomador, da reducédo deganhos ou remuneracdes, de vantagens concedidas ha

renegociacdo ou de custos derecuperacao.

11



llpomombg
capital

4.2.2. Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM
com o objetivo de orientar os gestores de recursos quanto aos procedimentos
recomendaveis na aquisicdo de ativos representativos de dividas ou obrigacdes
nao soberanas (crédito privado), bem como nos termos do Cédigo ANBIMA de
Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros
(“Cédigo _de ART”), a aquisicdo de titulos privados demanda tanto o
conhecimento especifico por parte dos gestores de recursos quanto a
necessidade de adocao de procedimentos préprios para o gerenciamento dos

riscos incorridos pelas carteiras por aqueles geridas.

4.2.3. Orisco de cada contraparte é controlado (i) pela exposi¢éo direta a risco
de crédito (divida, depositos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela
exposicao através de derivativos, seja pela colocacéo de colateral em beneficio
da contraparte, oupelo risco de mercado da posicédo adjacente calculado pelo
VaR Estatistico.

4.2.4. Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, a GESTORA
somente adquirird ativos de crédito privado emitidos por emissores de

primeira linha e ndo compreendendo ativos high vield, sendo verificada, ainda,

a compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento do respectivo Veiculo e, consequentemente, com a
regulamentacdo em vigor, a GESTORA determinara limitespara a realizacao
de operacfes 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.

4.2.5. Os limites de crédito sao atribuidos pelo Comité de Compliance e Risco,
de acordo com o regulamento e o perfil de cada Veiculo, e devem ter validade
predeterminada e contar com possibilidade de revisdo antecipada em funcéao
do comportamento do tomador do crédito ou outros eventos que possam
impactar na decisao de investimento inicial.

4.2.6. Para a definicdo dos limites mencionados acima, deverdo ser
consideradas ndo somente as condi¢cbes normais do emissor e do mercado,
mas também as condi¢des estressadas com base em cenarios de probabilidades
e experiéncias histéricas e, ainda,a qualidade das respectivas garantias, caso
existam.

4.2.7. Além disso, a autorizacdo de determinada operacdo pelo Comité de

12
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Compliance e Risco ndo deve ser vista como autorizacdo automética para
operacdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

4.2.8. Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Veiculos, vale destacar
algumas das medidas adicionais adotadas pela GESTORA:

Custodia Qualificada: Os Veiculos contam com servigo de custodia
qualificada,de forma que todas as operacdes de acdes listadas na B3
S.A. — Brasil, Bolsa,Balcao séo liquidadas junto a um Gnico membro de
liquidacdo. Dessa forma, é possivel que a GESTORA realize a
compensacao das operacOes de venda de ativos com as operagdes de
compra, liguidando apenas a diferenca das operacdes e, portanto,
mitigando o risco de crédito. Além disso, a escolha do membro de
liguidacdo €& feita de maneira criteriosa, privilegiando grandes
participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

Ativos de Crédito Privado:

(i)

(ii)

(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 definird um limite maximo de exposi¢cédo aquele
emissor; e

A GESTORA devera investir em ativos de crédito privado apenas
de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracdes
financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente
autorizadopela CVM e/ou Banco Central do Brasil, ficando
excetuado da observancia do disposto neste item o ativo de
crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro;
ou (b) carta de fianca ou aval; ou (c) coobrigacao integral por parte
de instituicédo financeira ou seguradoras ou empresas que tenham
suas demonstracbes financeiras auditadas anualmente por
auditor independente autorizado pela CVM. Neste sentido, os
mesmos procedimentos de andlise de risco de créditodescritos
nas alineas acima para a empresa seguradora, fiadora ou avalista
da operacao;

Previamente a aquisicdo de operacfes, a GESTORA deve se
assegurar de que terad pleno acesso as informacdes que julgar

\

necessarias a analise de crédito para compra e para

13
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acompanhamento do ativo, incluindo, sefor o caso, acesso aos
documentos integrantes da operacdo ou a ela acessorios.

4.2.9. Adicionalmente, a GESTORA buscard utilizar a combinacéo de analises
quantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser
acompanhada de uma andlise,também devidamente documentada, que leve
em consideracdo aspectos como a reputacdo do emissor no mercado, a
existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis pendéncias
tributarias e multas e outros indicadores relevantes.

4.2.10. Para fins de monitoramento dos Ativos de Crédito Privado, a GESTORA
adotaas seguintes praticas, ora constantes no Oficio-Circular n°® 6/2014/CVM/SIN
e no Cdodigo de ART:

e Levar em consideracdo os fluxos de caixa esperados, os prazos de
pagamento de resgate e os periodos em que 0s 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;

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

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira
em caixaou um percentual de liquidez imediata das transacdes de
crédito, a ser definidapelo Comité de Compliance e Risco;

4.2.11. Os controles e processos da GESTORA sao capazes de: (i) fazer o
cadastramento dos diferentes ativos que podem ser negociados pelos
Veiculos, possibilitando armazenar caracteristicas desses ativos, tais como:
modalidade de crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacao e de
vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisi¢cdo pelo Veiculos,
informacdes sobre o rating daoperacdo na data da contratacdo, e quando
aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operacgdes cujo cedente
ndo possua retencao substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo
tais caracteristicas ser objeto de analise pelo Comitéde Risco e Compliance; (ii)
fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demaisfatores de risco e
preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas e variaveis utilizadas no
modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operacfes
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adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado deoperacdes com caracteristicas semelhantes, a exposi¢cao ao risco
de crédito em condicBes normais e em cenarios estressados; e (iv) projetar
fluxos de caixa nao padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor
presente das operacoes.

4.2.12. A GESTORA deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos
principaisdevedores/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 entre as reavaliacdes

- e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos
direitos creditoérios, se 0 caso, sendo necessario documentar todas as
reavaliacdes realizadas.

4.2.13. As avaliagcbes de que trata o paragrafo acima devem ser
formalizadas e ficar disponiveis para o Administrador e para a ANBIMA,
sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacdo em vigor.

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

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

4.3. Riscosrelacionados a atividade da GESTORA
4.3.1.Risco Operacional

(i) O Risco Operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequagao
dos sistemas de informac&o, de processamento e de operacdes ou por
falhas nos controlesinternos. Esse risco advém também de fragilidades nos
processos, que podem ser geradas pela falta de regulamentacéo interna
e/ou pela auséncia de documentacdo sobre politicas e procedimentos.
Essas situagbes podem conduzir a eventuais erros no exercicio das
atividades e resultar em perdas inesperadas.

(i) O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de
validacdo dos diferentes sistemas/planilhas em funcionamento na
GESTORA, tais como: programas computacionais, sistema de telefonia,
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internet, entre outros. As atividades de controle operacional consistem no
controle e boletagem das operacgdes, célculo paralelo de cotas dos fundos
sob sua gestdo, acompanhamento da valorizacdo dos ativos e passivos
que compdem as carteiras administradas, efetivacdo das liquidacbes
financeiras das operacbes e controle e manutencdo das posicdes
individuais de cada investidor.

(i) A GESTORA conta também com Plano de Contingéncia e
Continuidade de Negdcios que define os procedimentos a serem seguidos,
no caso de contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional
por problemas técnicos. Foram estipuladas estratégias e planos de acéao
com o intuito de garantir que os servicos essenciais da GESTORA sejam
devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um
desastre.

(iv) A Area de Risco é a responsavel por conduzir o processo de gestio
dos riscos operacionais, de forma a envolver os colaboradores da
GESTORA através da disseminacao da cultura de riscos por meio de
treinamentos, além de zelar pela manutencdo dos procedimentos, politicas

e planos de comunicacdo relacionados a atividade de gestdao e
mensuracao dos riscos operacionais.

Risco Legal

() O Risco Legal decorre do potencial questionamento juridico da
execucdo doscontratos, processos judiciais ou sentengas contrarias ou
adversas aquelas esperadaspela Instituicdo e que possam causar perdas
ou perturbacdes significativas que afetem negativamente 0s processos
operacionais e/ou a organizagao da Instituicao.

(i) A GESTORA conta com assessoria juridica terceirizada e
especializada paramitigar o risco legal na execucéo de suas operacdes e
contratos.

Risco de Imagem

@ Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacdo a
préatica da conducdo dos negdécios da Instituicdo, gerando declinio na base
de clientes, litigio ou diminui¢cao da receita.

(i) A GESTORA vislumbra nos meios de comunicacdo um canal
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relevante de informacao para os diversos segmentos da sociedade e esta
aberta a atender suas solicitacdes, sempre que for possivel e ndo houver
obstaculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades, os jornalistas
serao devidamente informados.

(i) Para mitigar o risco de imagem, a comunicagcdo com 0s meios de
comunicacaosera supervisionada pelo Diretor de Compliance, que podera
delegar essa funcédo sempre que considerar adequado.

Risco Sistémico

(i) Decorre de dificuldades financeiras de uma ou mais instituicbes que
provoquem danos substanciais a outras instituicdes, ou uma ruptura na
conducéo operacional de normalidade do sistema financeiro em geral.

Controle de Operacbes, Alocacdes, Corretagem e Aluguel

(i) Diariamente, ap6s o fechamento do mercado, a Area de Risco confere
todas as operacdes e posicdes das carteiras com as corretoras e
Administradores. No caso de alguma operacdo ocorrer para mais de um
Veiculo, a alocagéo de cada operacdo entre os mesmos seré feita sempre
pelo preco médio executado no dia, sendo realizada diretamente pelo
sistema Lote45 devidamente contratado pela GESTORA.

(i) Os gastos com corretagem de cada carteira sdo calculados
diariamente e divulgados em relatério interno.

(i) As posicdes de aluguel de cada carteira e o controle de devolucdes
sdo acompanhados e divulgados diariamente em relatério interno.

5. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

5.1.

Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em

consideracdo (i) mudancas regulatérias; (i) modificacdes relevantes nos
Veiculos; (i) mudancas significativas em processos, sistemas, operacdes e
modelo de negécio da GESTORA;e (iii) eventuais deficiéncias encontradas ao
longo de sua utilizacao, dentre outras. EstaPolitica podera ser também revista
a qualquer momento, sempre que a Area de Risco, por meio de seu Comité de
Compliance e Risco, entender relevante.

5.2. A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a

mensuracdo eo ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das
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carteiras de valores mobiliarios e aprimorar controles e processos internos.

5.3. Anualmente, o Diretor de Risco deve realizar testes de aderéncia/eficacia
das métricas e procedimentos aqui previstos e/ou definidos pelo Comité de
Compliance e Risco.

5.4. Os resultados dos testes e revisdes serdo objeto de discussdo no Comité
de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestbes constardo no
relatério anual de compliance e riscos, apresentado até o ultimo dia de abril
de cada ano aos 6rgaos administrativos da GESTORA, ainda que o resultado
seja “sem ocorréncias”. O relatorio permanecera a disposicdo da CVM para
consulta quando determinado por esse 6rgao.

6. ORGANOGRAMA

As atividades relacionadas a esta Politica sdo desempenhadas pela Area de
Risco, a qual é atualmente composta pelo Comité de Compliance e Risco, pelo
Diretor de Compliance e Risco e pelos demais membros selecionados por eles.

No desempenho das suas funcbes e conforme necessidade, a GESTORA
podera contratar novos colaboradores para a Area de Compliance e de Risco,
com as atribuicGes a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade
da Gestora em razédo de seu crescimento e de acordo com a senioridade do
colaborador, sendo certo que estes deverdo se reportar aos Diretores de
Compliance e de Risco, respectivamente.

O Diretor de Risco devera se reportar ao Comité de Compliance e Risco e, em
Gltima analise, aos demais sécios da GESTORA.

Desta forma, a GESTORA apresenta abaixo o organograma funcional relativo
as atividades desempenhadas no ambito desta Politica.
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. HISTORICO DE VERSOES

Histérico das atualizacdes desta Politica de Gestéo de Riscos

Data Versao Responsaveis
Dezembro de i i )
1a Diretor de Compliance, Risco e PLD
2019
Setembro de 23, Diretor de Compliance, Diretor de
2021 Risco e Diretor de Investimentos
Janeiro de 32 Diretor de Compliance, Diretor de
2023 Risco e Diretor de Investimentos
Janeiro de 42 Diretor de Compliance, Diretor de
2024 Risco e Diretor de Investimentos
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