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1. INTRODUCAO

Esta Politca de Gestdo de Riscos (“Politica’) da 3V CAPITAL GESTAO DE
RECURSOS LTDA. (“Gestora”) tem por objetivo estabelecer as diretrizes e 0s controles
necessarios para o gerenciamento dos riscos inerentes as atividades dos fundos de
investimento sob sua gestédo (“Fundos”). O processo de gestao de risco da Gestora foi
elaborado em consonancia com as normas vigentes, sobretudo a Resolucdo CVM n°
21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM n° 21”), demais orientagdes da
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) e com as diretrizes do Cdodigo ANBIMA de
Administracdo de Recursos de Terceiros (“Codigo de ART”).

Nesta Politica estdo relacionados os critérios e parametros utilizados para
gerenciamento dos tipos de riscos, conforme descritos abaixo, e seus pontos de
controle.

No Brasil, a Gestora realizara a gestéo de fundos de investimento constituidos no ambito
da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucdo
CVM n° 175") e carteiras administradas nos termos da Resolu¢cdo CVM n° 21, de 25de
fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 21”").

Para efeitos desta Politica, as pessoas que possuam cargo, funcéo, posi¢ao, relacdo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca com a
Gestora serédo designadas “Colaboradores” ou, no singular, “Colaborador”.

A Gestora mantém versdes atualizadas em seu website (www.3vcapital.com.br) desta
Politica e dos seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia, conforme “Anexo E”
da Resolucdo CVM n° 21; (ii) Manual de Regra, Procedimentos e Controles Internos; (iii)
Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; (iv) Codigo de Etica; (v) Politica de Investimentos
Pessoais e da Gestora; e (vi) Politica de Exercicio de Direito de Voto.

2. RESPONSABILIDADE, ESTRUTURAS DE SUPERVISAO E
PROCEDIMENTOS GERAIS

2.1 Area de Compliance e Risco

A coordenacgdo direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo da
diretora estatutaria da Gestora indicada como diretora responsavel pelo cumprimento
de regras, politicas, procedimentos e controles internos, bem como pela gestéo de risco
(“Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP”).
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A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP possui total autonomia no exercicio de suas
atividades, inclusive para convocar reunides extraordinarias da Area de Compliance,
Risco e PLD/FTP para discusséo de qualquer situagao relevante.

A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP podera contar, ainda, com outros
Colaboradores para as atividades e rotinas de gestédo de risco, com as atribuicbes a
serem definidas caso a caso, a depender da necessidade da Gestora em razdo de seu
crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a Area de
Compliance e Risco, sob a coordenacéo da Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP,
sendo certo que ndo atuardo em atividades relacionadas a gestdo de recursos e de
patrimonio da Gestora. O Organograma completo da equipe de Risco consta do Anexo
| a esta Politica.

S&o as responsabilidades da Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP com relacdo a
presente Politica:

0] Garantir o cumprimento e a qualidade de execucdo das disposicOes desta
Politica;
(i) Realizar andlises para monitorar a exposicdo das carteiras dos Fundos aos

riscos descritos nesta Politica;

(iii) Produzir e distribuir mensalmente relatérios com a exposi¢éo ao risco de cada
Fundo para a equipe de gestdo de recursos e de patrimbénio (“Equipe de
Gestao”);

(iv) Comunicar a Diretora de Gestédo eventuais excessos dos limites definidos para
os Fundos, para que este possa tomar as providéncias necessarias para
reenquadramento;

v) Buscar a adequacéo e mitigacdo dos riscos descritos nesta Politica;

(vi) Fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisGes tomadas no &mbito da fiscalizagdo do cumprimento desta Politica;

(vii)  Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Contingéncia e Continuidade de Negocios da Gestora (“Plano de Contingéncia”);

(viii)  Realizar anualmente testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos
previstos nessa politica;

(ix) Revisado e atualizacdo anual das disposi¢6es desta Politica; e

) Elaboracédo do relatério anual de gestdo de riscos, conforme previsto no artigo
25 da Resolugdo CVM n° 21, apresentado até o ultimo dia de abril de cada
ano aos o6rgaos administrativos da Gestora (“Relatério Anual de Gestdo de
Riscos”).

Além das funcdes descritas acima, a Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP é
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responsavel pela definicdo/revisdo dos limites de riscos (modalidades de ativos e
emissores) e das regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com
base, principalmente, nos relatérios produzidos pela Area de Compliance e Risco e em
discussdes mantidas junto com a Area de Gestdo, composta pela Diretora de Gestio
(abaixo definido) e pelos membros da equipe de gestéo.

O controle e monitoramento do risco de mercado também é parte do processo de gestéao
e decisao de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos realizada pela
equipe de gestdo, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada da diretora estatutéria
da Gestora, conforme indicado em seu Formulério de Referéncia (“Diretora de Gestéo”).

2.2 Procedimentos Gerais

Caso algum limite objetivo de risco seja extrapolado, a Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP notificara imediatamente a Diretora de Gestdo para que realize o
reenquadramento a partir da abertura dos mercados do dia seguinte. A Area de
Compliance, Risco e PLD/FTP deve 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.

Sem prejuizo do disposto acima, a Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP podera
realizar uma analise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso identifigue um risco
relevante, deverd sugerir a adocdo de um plano de acdo para mitigacdo do referido
risco.

Por fim, na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem como
na identificac@o de alguma situacao de risco ndo abordada nesta Politica, a Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP devera:

0] Receber da Equipe de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;

(i) Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento da
carteira dos Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou a
esta Politica; e

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

A Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP decidir4 sobre a aceitacao da justificativa
da Equipe de Gestao objeto do item “(i)” acima, podendo, inclusive, levar o assunto a
Alta Administracdo para ratificacdo ou ndo. Em casos extremos, se necessario, a propria
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP executara o reenquadramento da carteira
exclusivamente buscando a adequacédo da Gestora e protecdo aos investidores.
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Os eventos mencionados acima deverdo também ser objeto de reproducao no Relatério
Anual de Gestéo de Riscos.

3. SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO

Para o monitoramento quantitativo e qualitativo no acompanhamento de mercado e
ativos financeiros a Gestora conta com o auxilio do sistema ComDinheiro. Ademais, a
Gestora conta com amplo acesso a relatérios de analise publicados por diversas
instituicdes financeiras.

A partir dos controles acima, a Area de Compliance e Risco, sob supervisdo da Diretora
de Compliance, Risco e PLD/FTP realiza monitoramento através da geracdo de
relatérios de exposicdo a riscos para cada Fundo, o qual refletira, também, os
enquadramentos constantes dos regulamentos dos Fundos.

O administrador fiduciario dos Fundos é responsavel pela precificacdo dos ativos do
portfélio conforme regras definidas na regulamentagdo em vigor, que € acompanhada
pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP.

Conforme necessario, a Gestora buscara assessoria contratada junto a terceiros no
controle de riscos legais e de seguranca da informacéao.

4. DOS FATORES DE RISCO E POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCOS

Face ao perfil dos investimentos alvo da Gestora, o processo de avaliacdo e
gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisdo de investimento.

Tal processo deve seguir determinados parametros estipulados nesta Politica, a qual
podera ser alterada de tempos em tempos.

Neste sentido, em termos de gestao de risco, a Gestora empreende seus melhores
esforcos — sem desconsiderar outros fatores de riscos — principalmente nos seguintes
fatores: (i) Mercado; (i) Liquidez; (iii) Concentracao; (iv) Crédito e Contrapartes; (v)
Operacional; (vi) Regulatorio; (vii) Legal; e (viii) Imagem.

4.1. Risco de Mercado

O Risco de Mercado é entendido como a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de flutuacdo nos valores de mercado de posicdes detidas pelas carteiras.
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Neste sentido, o gerenciamento de risco de mercado pela Gestora passa por uma
andlise pormenorizada do ativo e das partes relacionadas, com énfase em um
monitoramento geral da situagdo econdmico-financeira e juridica dos emissores e
garantidores dos ativos adquiridos.

Neste processo de andlise presta-se muita atencdo aos riscos de cada ativo
especificadamente, como o nivel de endividamento ou comprometimento dos entes
emissores e eventuais garantidores, alavancagem financeira, governanca, aspectos
politicos, econdmicos e fiscais intrinsecos ao monitoramento da solidez da carteira dos
Fundos. Dessa forma, busca-se limitar a exposicdo a operacdes em que a
materializacdo desses riscos impliqgue em uma perda permanente de capital. Uma
ferramenta importante para limitar e gerenciar o grau de exposi¢ao a determinado fator
de risco de cada um dos negécios investidos é a definicdo do limite de alocacdo por
emissor, evitando-se, assim, uma concentracdo exagerada da carteira. Nao obstante, a
depender do mandato especifico do Fundo, este podera concentrar a totalidade de seu
capital em apenas um ativo.

Também é realizada modelagem financeira das empresas envolvidas com o objetivo de
entender melhor acerca da salde econdmico/financeira, bem como sao realizados
testes de cendrios para entender o risco-retorno do investimento, sua assimetria de
ganho e margem de seguranca do investimento.

Em termos de operacionaliza¢do interna, ressalta-se que a Diretora de Compliance,
Risco e PLD/FTP ¢é informada das decisfes de investimento por e-mail.

Fundos Liquidos

A Gestora se utiliza do Sistema ComDinheiro para o controle e acompanhamento do
risco de mercado, sendo que o monitoramento de risco demercado utiliza dados
histéricos e estatisticos para tentar prever o comportamento da economia e,
consequentemente, 0s possiveis cenarios que eventualmente afetem os ativos de uma
carteira de investimentos.

Adicionalmente, o gerenciamento de risco de mercado de fundos liquidos sob gestéo da
Gestora se baseia no controle das seguintes métricas, Value at Risk (VaR), StressTest
controle de lucros e prejuizos por estratégia, cujo objetivo € identificar, avaliar, monitorar
e controlar o risco de cada fundo.

O limite de risco de mercado que um fundo liquido sob gestdo pode apresentar é
calculado e monitorado pelo VaR e/ou pelo Stress Test. Ambos sédo utilizados para
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verificar se o risco do fundo sob gestdo esta atendendo as politicas definidas
internamente. O monitoramento é feito pela gestora responsavel e pela Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP através de sistema integrado onde as posi¢bes sao
precificadas e metrificadas.

Sao gerados e analisados/criticados os seguintes relatérios de risco contemplando o
risco envolvido em todas as operagfes: VaR historico da carteira, mapas de liquidez por
veiculo, mapas de concentragdo por ativo e contrapartes,além do sistema de controle de
contratos disponivel para consultas de todos os usudariosenvolvidos. Os relatérios de
risco sdo enviados para a Equipe de Gestdo em bases diarias ou por meio de alerta
caso exceda o limite em tempo real.

Conforme acima mencionado, 0 monitoramento do risco dos fundos sob gestdo também
é realizado pelo Administrador. Com isso, o Administrador, além de manter a guarda do
cadastro dos clientes da Gestora, 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 dos fundos sob gestdo, de acordo com os
contratos e regulamentos, conforme aplicavel.

E responsabilidade da Area de Compliance e Risco, area independente da Area de
Gestdo, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
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 nao
se limitando, a esta Politica, ao Codigo de Etica, ao Manual de Regras, Procedimentos
e Controles e a Politica de Investimentos Pessoais, bem como a aderéncia aos
normativos vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos limites dos fundos sob gestéo de
acordo com os contratos ou regulamentos, conforme aplicavel, e a aderéncia as politicas
internas da Gestora.

e Value at Risk

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

Para isso, a Gestora se utiliza de método paramétrico, que presume que a distribui¢cdo
dos retornos dos ativos obedece a uma distribuicédo estatistica normal.

O VaR do portfélio é calculado pela seguinte férmula:

VaRportfélio = 19]1* D?lz" \/E* ﬂl@ l ‘

DP = | [wy wy ... w,] * |21 o O2n 4

On1 On2
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Onde:

VM = valor de mercado da carteira

DP = desvio padrao da carteira

t = horizonte temporal

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

w; = peso do fator de risco na carteira

VaR marginal

O VaR marginal tem a finalidade de mensurar o impacto no VaR total do portfélio diante
de uma variagdo de uma unidade em determinado fator de risco.

O VaR marginal é calculado pela seguinte férmula:

VaRmarginal = VaRportfélio * ﬁi
[ =Iw* (WZw)1
Onde:

B; = elemento i do vetor 8 das sensibilidades ao risco

w = vetor que representa o valor de mercado dos fatores de risco

¥ = matriz das covariancias dos fatores de risco

VaR incremental

O VaR incremental € uma medida que possibilita a identificacdo da contribuicéo de cada
fator de risco no VaR total do portfélio.

O VaR incremental é calculado pela seguinte férmula:

VaRncrementat = VaRportfélio *w;x B
[ = Zw x (wtZw)-1

Onde:

w;= elemento i do vetor w que representa o valor de mercado dos fatores de risco
B; = elemento i do vetor 8 das sensibilidades ao risco

¥ = matriz das covariancias dos fatores de risco

e Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cenarios de
mercado com varia¢cdes mais acentuadas nos precos e taxas. Como o calculo de VaR
apenas captura as variagdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test é uma
ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de risco,
principalmente em situacdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a volatilidade
histérica ndo esta prevendo essa futura oscilacao.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

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

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

O calculo consiste na marcacéo a mercado do portfélio com base nos cenarios de stress.
O impacto no patriménio liquido é mensurado através da diferenca entre o valor atual
da carteira e o valor calculado em cenario de stress.

e Run Down e Maximum Drawdown

O Run Down estima a maior perda acumulada pela carteira em dias consecutivos, de
acordo com seu comportamento histérico, independentemente da quantidade total de
dias. Ja o maximum drawdown estima a maior perda acumulada pela carteira, com base
em dados historicos, sem restricdo da janela de tempo. A diferenca para o Run Down,
portanto, é que neste caso os dias ndo precisam ser consecutivos.

Os dados de acompanhamento peridédico das movimenta¢cées do mercado séo retirados
de fontes externas oficiais ou reconhecidas amplamente pelo mercado, dentre as

seguintes: ANBIMA, B3, Bloomberg, Reuters e Banco Central do Brasil — Bacen.

4.2 Risco de Liquidez

O risco de liquidez é observado a partir da possibilidade do Fundo n&o ser capaz de
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras,
inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias
e sem incorrer em perdas significativas. O risco de liquidez também inclui a possibilidade
de o Fundo ndo conseguir negociar uma posicdo, devido ao seu tamanho elevado em
relacdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma
descontinuidade. Neste sentido, a gestdo de risco de liquidez tem por objetivo
estabelecer indicadores que busquem assegurar a compatibilidade entre a demanda e
a oferta de liquidez estimada dos Fundos

O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias considera, no
minimo, os seguintes aspectos: liquidez dos ativos, participacdo de cada ativo na
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carteira dos Fundos e expectativa da Gestora em relacdo a manutencao dos ativos em
carteira.

Sera estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada Fundo. O
percentual do patriménio liquido de cada Fundo que pode ser liquidado até a respectiva
data de cotizacao, com base no nimero de dias necessarios para a liquidacédo de cada
posicao, deve ser sempre superior a esse limite.

E responsabilidade da Area de Compliance e Risco, frente a eventuais
desenquadramentos dos Fundos, informar e exigir que os gestores, restabelecam a
liquidez dentro dos parametros supramencionados.

As diretrizes especificas relacionadas ao gerenciamento de risco de liquidez, nos termos
das Diretrizes ANBIMA de Gerenciamento de Liquidez, encontram-se no Anexo Il a

presente.

4.3 Risco de Concentracdo

O Risco de concentracdo € analisado pela possibilidade de perdas em decorréncia da
nao diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras, ou seja, a concentracao
em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou setores da
economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentracdo na carteira dos Fundos a area de
risco realiza acompanhamento periédico, tomando por base o0s parametros
estabelecidos pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, conforme acima exposto.

Para fins de gerenciamento de riscos de concentracdo, os relatérios peridédicos das
exposi¢oes dos Fundos devem conter, entre outros, detalhes das exposi¢des por papel,
setor, long short, exposicdo cambial, exposi¢do aos juros pré-fixados e titulos indexados
a inflacédo.

A Gestora pode estar sujeita a concentragdo em poucos emissores, sem prejuizo do
poder da Diretora de Risco, Compliance e PLD/FTP de estabelecer limites méximos de
investimento em um Unico ativo, considerando seu valor de mercado, ou determinado
setor do mercado.

4.4 Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento pela contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacdo dos ativos e contratos subjacentes, a deterioracdo na
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classificacao de risco do emissor e/ou garantidor, reducéo de ganhos ou remuneracoées,
as vantagens concedidas na renegociagao e aos custos da recuperacao.

Em que pese a Gestora tenha como core business a aplicagdo em ativos liquidos
negociados em mercados organizados, na hipétese de eventual aquisicdo de ativos de
crédito privado, os controles abaixo se aplicarao:

@) a aquisicdo de ativos de crédito privado, nos termos da Politica de Selecéo e
Alocacdo da Gestora, devera envolver preferencialmente titulos de alta liquidez e
investment grade, de modo a mitigar, ao maximo possivel, os riscos inerentes ao ativo;

(b) o risco de cada contraparte serd controlado pela exposi¢édo direta a risco de
crédito (divida, depositos, instrumentos de crédito em geral);

(© gualquer ativo que envolva risco de crédito privado deve ter limite previamente
estabelecido para cada fundo pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP. A
autorizacdo de determinada operagéo néo deve ser vista como autoriza¢do automatica
para operacdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor;

(d) serdo determinados limites para a realizagdo de operacdes 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;

(e os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em fung¢do do comportamento do tomador do crédito
OU outros eventos que possam impactar na decisdo de investimento inicial. Para a
definicdo dos limites, devem ser consideradas n&o s6 condicdes normais do emissor e
do mercado, mas também condicdes estressadas com base em cenérios de
probabilidades e nas experiéncias historicas;

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

(9) adotar as praticas recomendadas no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN em
relacdo ao gerenciamento de risco de crédito.

Tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operacdes de crédito, a

Gestora deve avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para verificacdo
dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba
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gue talvez falte a expertise necessaria, a analise juridica deve ser conduzida por
escritorio especializado no setor. O relatério ou parecer juridico deve ser devidamente
documentado e submetido para a apreciacdo da Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP.

As avaliagbes da qualidade de crédito dos principais devedores/ emissores dos ativos
de crédito e de suas garantias destes, ocorrera, no minimo, anualmente, observado o
disposto a seguir.

Aquisicéo 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 obrigacfes ndo soberanas (crédito privado), bem
como nos termos do Cdadigo de ART, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto
conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a adogdo de procedimentos
préprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito
(divida, depositos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicao através de
derivativos, seja pela colocacgéo de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo risco
de mercado da posi¢ao adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

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

* Custddia Qualificada: Os Fundos contam com servigo de custoddia qualificada, de forma
gue todas as operacbes de acbes listadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo séo
liguidadas junto a um Unico membro de liquidagdo. Dessa forma, € possivel que a
Gestora realize a compensacao das operacfes de venda de ativos com as operacdes
de compra, liquidando apenas a diferenca das operagfes e, portanto, mitigando o risco
de crédito. Além disso, a escolha do membro de liquidagéo é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

* Ativos de Crédito Privado: (i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos
Fundos deve ter limite previamente estabelecido para cada Veiculo em seu regulamento
ou contrato, conforme o caso, ou pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP.
Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito privado, a
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP avaliard e definira um limite maximo de
exposicdo aquele emissor; e (ii) A Gestora devera investir em ativos de crédito privado
apenas de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracdes financeiras
auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado pela CVM e/ou Banco
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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 instituicdo financeira ou seguradoras
ou empresas que tenham suas demonstra¢des financeiras auditadas anualmente por
auditor independente autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos
de analise de risco de crédito descritos nas alineas acima para a empresa seguradora,
fiadora ou avalista da operacéo; (iii) Previamente a aquisicao de operacgfes, a Gestora
deve se assegurar de que terd pleno acesso as informagdes que julgar necessérias a
andlise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o
caso, acesso aos documentos integrantes da operacao ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinagdo de andlises quantitativas e
gualitativas. 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.

Por fim, tendo em vista as importantes questfes legais envolvidas nas operacfes de
crédito, a Gestora deve avaliar eventual necessidade de contratacéo de terceiros para
verificacdo 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 escritorio especializado no setor.

Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Sao algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Codigo
de ART e adotadas pela Gestora em relacédo ao gerenciamento de risco de crédito:

» Levar em consideracdo 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.

* 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.

* Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversdo de carteira em caixa ou

um percentual de liquidez imediata das transacbes de crédito, a ser definida pela
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP.
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Os controles e processos da Gestora sao capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos, possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor
de aquisicdo pelo Fundos, informacdes sobre o rating da operacdo na data da
contratagdo, devendo tais caracteristicas ser objeto de andlise pela Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP; (i) fazer a precificagcdo com base no tipo de ativo e nos
demais fatores de risco e preservar a memdria de calculo, incluindo as féormulas e
variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das
operacoes adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de operacbes com caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de
crédito em condi¢cdes normais e em cenarios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa
ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das
operacoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso,
adquiridos pelos Fundos, com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade de
crédito — quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliactes
— e/ou arelevéancia do crédito para a carteira e adequado as caracteristicas dos direitos
creditorios, se o caso, sendo necessario documentar todas as reavaliagfes realizadas.

As avaliacdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis
para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA, sempre que
solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacdo em vigor.

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

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

Avaliacdo, Aceitacdo, Formalizacdo e Monitoramento de Garantias

Em se tratando de fundos de investimento imobiliario, na medida em que a garantia for
relevante para a decisdo de investimento, a Gestora deve zelar para que os documentos
relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicao dos

créditos e a Gestora devera ainda:

0] Avaliar a possibilidade de execucdo das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliacao;
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(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidacao, atentando também para os
provaveis valores de venda forcada;

(iii) Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcéo de
um valor conservador de liquidacao forcada;

(iv) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execucdo possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operacéo de devedor, bens de familia, grandes
areas rurais em locais remotos e imoéveis com funcao social relevante, exceto
se for justificavel do ponto de vista da estratégia de recuperacado de crédito
ou se tratar de garantia adicional, que nao foi fundamental na contratacdo da
operacéao;

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

(vi) Quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera:

(a) assegurar gue o compartilhamento é adequado a operacéo; e
(b) verificar se a parte da garantia que Ihe é cabivel estd livre e em que
condicdes podera ser executada.

Por usa vez, os critérios acima indicados serdo reavaliados periodicamente, enquanto
0S respectivos ativos permanecerem nas carteiras dos Fundos. A periodicidade das
reavaliacdes serd determinada caso a caso pela Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP, com base na relevancia do ativo e da garantia na avaliagdo do risco de
crédito, ndo podendo tal periodicidade ser superior a 12 (doze) meses.

4.5. Risco Operacional

O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequacao dos sistemas de
informacdo, de processamento e de operacdes ou por falhas nos controles internos.
Esse risco advém também de fragilidades nos processos, que podem ser gerados pela
falta de regulamentacéo interna e/ou pela auséncia de documentacédo sobre politicas e
procedimentos. Essas situagbes podem conduzir a eventuais erros no exercicio das
atividades e resultar em perdas inesperadas.

Este risco é tratado através de procedimentos frequentes de validacao dos diferentes
sistemas em funcionamento na Gestora, tais como: programas computacionais, sistema
de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle operacional consistem no
controle das operacdes, calculo paralelo de cotas dos Fundos, efetivacdo das
liquidagdes financeiras das operagdes e controle e manutencgéo das posi¢des individuais
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de cada investidor, gestdo dos créditos cedidos e da formalizacdo dos documentos do
ativo e de suas garantias, dentre outros.

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

A Gestora conta também com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negécios que
define os procedimentos a serem seguidos, no caso de contingéncia, de modo a impedir
a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias
e planos de acdo com o intuito de garantir que 0s servigos essenciais da Gestora sejam
devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.

4.6 Riscos Requlatérios

A atividade de gestéo de carteira de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora é
exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia da atuacdo de seus
Colaboradores no desempenho de suas respetivas fungdes, a Gestora pode vir a sofrer
guestionamentos ou san¢bes no eventual caso de ser identificado qualquer
descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuacao ativa da Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP na fiscalizacdo das atividades, a Gestora possui e
fornece aos seus Colaboradores o Manual de Controles Internos, e outros manuais e
politicas, 0s quais possuem os principios, valores e regras internas da Gestora, inclusive
sobre a preocupacao na triagem e na contratacdo de seus Colaboradores, bem como
tratam a respeito das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

A Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos anuais quanto ao exposto
acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no
desempenho das atividades, conforme inclusive previstos no Manual de Regras,
Procedimentos e Controles Internos.

4.7 Risco Legal

O Risco Legal decorre do potencial questionamento juridico da execucédo dos contratos,
processos judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela
Instituicdo e que possam causar perdas ou perturbacdes significativas que afetem
negativamente 0s processos operacionais e/ou a organizacdo da Gestora.

A Gestora podera contar com assessoria juridica terceirizada para as demandas
especializadas para auxiliar na mitigacdo do risco legal na execucéo de suas operagcoes
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e contratos.

4.8 Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagéo a préatica da conducao
dos negécios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢do da
receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicag&o um canal relevante de informacéo para
os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitacdes, sempre
gue for possivel e ndo houver obstaculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades,
os jornalistas serdo devidamente informados.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com 0s meios de comunicacgao é feita,
exclusivamente, pelos seus sdcios administradores, indicados no contrato social da
Gestora, 0s quais poderao delegar essa fungdo sempre que considerarem adequado.

5. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se
necessario, levando-se em consideracao (i) mudancgas regulatérias; (ii) modificacdes
relevantes nos Fundos; (iii) mudancas significativas em processos, sistemas, operacdes
e modelo de negdcio da Gestora; e (iv) eventuais deficiéncias encontradas, dentre
outras.

A revisdo desta Politica tem o intuito de permitir o0 monitoramento, a mensuragéo 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 devera realizar testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos aqui previstos.

Os resultados dos testes e revisdes deverdo ser objeto de discusséo entre os membros

da Area de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar
no Relatério Anual de Gestéo de Riscos.

Histdrico das atualiza¢des

Data Verséo Responsavel
Diretora de Compliance, Risco e

Dezembro de 2024 32
PLD/FTP
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\'4

ANEXO | - ORGANOGRAMA DA EQUIPE DE COMPLIANCE, RISCO E PLD/FTP

Diretora de
Compliance, Risco e
PLD/FTP

Analista de
Compliance, Risco e
PLD/FTP

Pagina 19 de 28



3V
capital

Gestdo de Recursos

ANEXO Il - DIRETRIZES ESPECIFICAS PARA FINS DE GERENCIAMENTO DE
RISCO DE LIQUIDEZ

1. PRINCIPIOS GERAIS

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos, desempenhard suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento do referido fundo e dentro dos limites do
seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informacdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar & administragédo de seus préprios negocios.

S&o considerados principios norteadores desta politica de gerenciamento de liquidez:

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

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

(i) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente Politica estao
comprometidos com as melhores préaticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui 0 comprometimento em adotar politicas,
praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de riscos;

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

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

(vii)_Frequéncia: o gerenciamento de riscos de liquidez deve ser realizado diariamente;
e

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

2. GOVERNANCA PARA GESTAO DO RISCO DE LIQUIDEZ

Nos termos das Regras de Liquidez da ANBIMA, a Gestora deve ser a principal
responsavel pelo gerenciamento da liquidez dos Fundos. Sem prejuizo disto, a
responsabilidade pela gestdo de risco de liquidez € conjunta entre a Gestora e 0s
respectivos administradores fiduciarios, devendo este Ultimo verificar os controles
adotados pela Gestora de modo a diligenciar para que a gestédo de risco de liquidez seja
implementada e aplicada de maneira adequada. Desse modo, a Gestora compromete-
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se a comunicar ao administrador fiduciario quando verificar a iminéncia de
descumprimento das regras de resgate dos Fundos.

No exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribui¢cdes e responsabilidades em
relacdo aos Fundos, a Gestora desempenhard suas atribuicdes em conformidade com
a politica de investimento dos referidos Fundos e dentro dos limites do seu mandato,
promovendo e divulgando de forma transparente as informacdes a eles relacionadas,
devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar
a administracdo de seus préprios negocios.

Cabera a Area de Compliance, Risco e PLD/FTP a guarda dos documentos que
contenham as justificativas sobre as decis6es tomadas referentes a gestao do risco de
liquidez dos Fundos, ficando estes documentos passiveis de verificagdo e a disposicao
da ANBIMA, por um periodo de 5 (anos)

3. DIRETRIZES DE CONTROLE DO RISCO DE LIQUIDEZ

A Gestora busca atuar de forma preventiva, estabelecendo indicadores de
monitoramento do risco de liquidez, os quais buscam assegurar a compatibilidade entre
a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez estimada dos Fundos e que
serdo estabelecidos de forma individualizada, considerando as diferentes
caracteristicas dos Fundos, o seu perfil de passivo e de ativo no que se refere as suas
carteiras e estratégias, além dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluira, necessariamente, as ordens de resgate ja
conhecidas e que se encontram pendentes de liquidacao, além da analise do passivo
dos Fundos. Desse modo, cada indicador se referira a um horizonte de tempo (horizonte
de analise), entendido como o periodo para o qual foram estimadas a demanda e a
oferta de liquidez. O horizonte de analise de liquidez dos Fundos considerara:

e Avaliacdo acerca da cotizacao e liquidacéo de resgate de cada Fundo;

e O ciclo periddico de resgate, quando aplicavel;

e As estratégias de gestéo aplicaveis a cada Fundo, incluindo as classes de ativos
em gue tais Fundos podem investir;

o Realizacdo de testes de stress periddicos com cenarios que levem em
consideracao, no minimo, as movimentacfes do passivo, a liquidez dos ativos e
suas obrigacbes; e

¢ Avaliacdo da disponibilidade minima de recursos que seja compativel com o
perfil de obrigacfes de cada Fundo.

Sem prejuizo do disposto acima, a analise de liquidez da Gestora em relacdo aos ativos

que compdem a carteira dos Fundos pode também ser realizada sob uma perspectiva
global de todos os Fundos sob sua gestdo, visando aferir se a oferta de liquidez do
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conjunto de ativos que compdem as carteiras de seus Fundos € suficiente para fazer
face a demanda por liquidez gerada pelo conjunto de cotistas.

3.1. Afericdo de Liquidez

Observados os Horizontes de Analise, para avaliacdo quantitativa do montante a
Gestora considera também os seguintes fatores para estabelecimento de limites de
liquidez para cada Fundo (Soft Limits e Hard Limits, conforme detalhados abaixo):

Proporc¢éo de ativos liquidos na carteira do Fundo;
Histérico das captacfes e resgates;

Volume do Patrimdnio Liquido; e

Prazo de Resgate

Qoo

Cenaérios de Stress

Adicionalmente a avaliacdo de tais informacdes, a Gestora confronta o montante de
recursos liquidos disponiveis para honrar obrigagdes no curto prazo do Fundo com a
estimativa de saida de recursos em situacdes extremas, aqui denominado “indice de
Liguidez”, da forma como segue:

£ , .. Ativos Liquidos
Indice de Liquidez = a

Saidas de Caixa em Cenario de Estresse

Por sua vez, o denominador “Saidas de Caixa em Cenarios de Estresse” consiste em
uma estimativa do montante de recursos que o Fundo necessitaria para suportar
oscilacdes em suas captacOes liguidas e em situacfes extremas, considerando o
intervalo de dias para o pagamento de resgates. Na forma geral, este fluxo é calculado
como segue:

Patrimonilo Liquido (1) x Acelerador

“Acelerador” das saidas de caixa consiste em uma estatistica que representa as
variacOes das aplicacfes liquidas como percentual do patrimdnio liquido em cenarios
extremos.

Critérios: Para o calculo desta métrica consideram-se cenarios que simulam
movimentos de mercado hipotéticos (definidos conjuntamente pela Area de Gestio e
Area de Compliance e Risco) e histéricos (movimentos ocorridos nas crises ocorridas
desde 1997).

Metodologia: Aplicagdo de hair cut na liquidez dos ativos, pior resgate observado na
janela historica do fundo, resgate simultdneo dos maiores cotistas do fundo, ou qualquer
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outra metodologia escolhida pela Gestora;

Base da definicAo dos cenarios: Estudos e analises internas com base nos
relatérios/cenérios fornecidos pelos Sistema ComDinheiro.

3.2. Hard Limits e Soft Limits

Considera-se Soft Limits uma espécie de alerta inicial para situacées ainda sanaveis
mediante atuacdo da Gestora e Hard Limits um indicador de alerta posterior a efetiva
ocorréncia de evento incomum de liquidez que impacta também a atuacao de demais
prestadores de servi¢o do Fundo, sendo assim, portanto, mais severo.

A Gestora atuara de forma preventiva e detectiva, avaliando quantitativamente cada
Fundo com base nos os indicadores de soft limits e hard limits para a gestéo de risco de
liquidez descritos no item 3.1., acima.

No caso de rompimento dos limites estabelecidos, a Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP deveré ser imediatamente informada, para que, junto com a Equipe de Gestéo,
consigam identificar as causas do rompimento dos limites estabelecidos, e as medidas
adequadas para o restabelecimento, no menor prazo possivel, dos indicadores dentro
de parametros adequados, conforme o caso concreto.

Tais limites serao apurados em conjunto com o processamento de risco das estratégias.
Assim, com base nas informacdes obtidas e armazenadas nas ferramentas
mencionadas acima, periodicamente sdo gerados relatérios de liquidez pela Area de
Compliance, Risco e PLD/FTP, os quais séo enviados para a Area de Gestéo, visando
aferir a adesao de cada Fundo aos limites de liquidez a ele aplicaveis.

A revisdo das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez deve sempre
considerar a evolugdo das circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados, em
fungcdo de mudancas da conjuntura econdmica, da crescente sofisticagdo e
diversificacdo dos ativos, de forma a garantir que esses métodos reflitam
adequadamente a realidade de mercado.

A Gestora buscara operar com um percentual minimo da posi¢éo diaria em caixa ou
ativos extremamente liquidos, conforme definido no Manual de Risco. Nao obstante,
poderdo ser definidos paréametros diversos a depender do caso, 0s quais serdo
formalizados nos documentos competentes.
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Sera estabelecido valor maximo de resgate esperado para cada carteira. O percentual
do patrimdnio liquido que pode ser liquidado até a respectiva data de cotiza¢do, com
base no numero de dias necessarios para a liquidacdo de cada posicao, deve ser
sempre superior a esse limite. O valor de liquidag&o dos ativos deve ser calculado com
base no volume médio de negociacao, conforme definido pela Diretora de Compliance,
Risco e PLD/FTP.

3.3. Fechamento dos Mercados

O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cenarios de instabilidade e impede
a negociacao dos ativos geridos pela Gestora, principalmente das acdes negociadas na
B3 — Brasil, Bolsa e Balcao.

Neste sentido, em havendo fechamento dos mercados, ou em casos excepcionais de
iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira do fundo, inclusive em
decorréncia de pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
possam implicar alteracao do tratamento tributério do fundo ou do conjunto dos cotistas,
em prejuizo destes Ultimos, a Gestora podera solicitar ao administrador a declaracéo de
fechamento do fundo para a realizacdo de resgates, observadas todas as disposicdes
regulatdrias aplicaveis a tal medida.

4. METODOLOGIA DE CONTROLE DE LIQUIDEZ E CALCULO DOS ATIVOS

4.1. GESTAO DE LIQUIDEZ DOS ATIVOS POR FUNDO E DE TODOS 0OS
FUNDOS

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos Fundos é realizado com
base na analise comparativa entre a negociabilidade histérica do ativo e as
caracteristicas do passivo do Fundo, numa janela mével em dias Uteis definida pela
Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP, dentro de uma perspectiva conservadora.

No que se refere aos ativos integrantes da carteira dos Fundos, a metodologia de gestédo
de liquidez aplicada pela Gestora considerara, ao menos:

() Fluxo de caixa de cada ativo, entendido como os valores a serem recebidos a
titulo de juros periédicos, amortizacdes e principal, nos casos de ativos de renda
fixa; e

(b) Estimativa do volume negociado em mercado secundario de um ativo, com base
no volume histérico, devendo tal volume histérico ser descontado por um fator
(haircut) equivalente a 20% (vinte por cento).

Sem prejuizo das disposi¢des acima, a metodologia deve também ser ajustada de forma
a considerar as especificidades de cada ativo e mercado de negociacao.

Pagina 24 de 28



3V
capital

Gestdo de Recursos

Adicionalmente, de acordo com suas caracteristicas, os Fundos devem operar com
montante suficiente da posicdo diaria em caixa ou ativos extremamente liquidos. O
tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias considera, no minimo,
0S seguintes aspectos: liquidez dos ativos, participagdo de cada ativo na carteira dos
Fundos e expectativa da Gestora em relacdo a manutencao dos ativos em carteira.

Tendo em vista o disposto neste Anexo Il, o relatério de controle de liquidez dos ativos
gue compde as carteiras dos Fundos faz uma avaliacdo comparativa entre o volume
histérico de negociabilidade numa janela mével em dias Uteis definida pela Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP, e a sua respectiva representatividade em relacdo ao
estoque total nos Fundos. A Gestora ird negociar, principalmente, ativos liquidos para as
carteiras, como ac¢des e titulos publicos listados concentrando nos negociados em
ambiente de bolsa no Brasil e no exterior. Os dados de movimenta¢des do mercado sédo
retirados de fontes externas oficiais ou reconhecidas amplamente pelo mercado, dentre
as seguintes: Associacéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e deCapitais
- ANBIMA, B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo, Banco Central do Brasil — Bacen.

Com relagéo aos titulos publicos, a quantidade de contratos em aberto nas bolsas seré
considerada como fator de restricdo de liquidez para ativos com esta caracteristica.

A area de Risco utilizara um indice de liquidez para situagdes normais, levando em
consideracdo a relacdo existente entre o valor total de liquidacdo dos ativos em dias
Uteis, o caixa minimo, bem como o valor total dos passivos verificados (devendo ser
levado em consideracdo os resgates realizados pelos cotistas dos Fundos e as
obrigacdes pecuniarias dos Fundos) no mesmo horizonte temporal em dias Uteis utilizado
para os ativos.

Este controle é realizado individualmente para cada fundo de investimento e de forma
conservadora consolidando a posicdo de todos os fundos que tenham a mesma
estratégia.

O sistema terceirizado contratado dispde de funcionalidade que permite a realizacdo de
testes de stress por fator de risco, incluindo risco de liquidez dos fundos sob gestéo.
Referido teste sera executado pela Gestora de acordo com a liquidez do fundo e leva em
consideracdo, as movimenta¢des do passivo, liquidez dos ativos, obrigacdes e a
cotizagdo do Fundo.

A area de Riscos € responsavel pelo acompanhamento semanal da Gestdo de Liquidez
e 0s parametros do controle da liquidez serdo revistos e definidos pela Diretora de
Compliance, Risco e PLD/FTP.

4.2,  CONTROLE DE FLUXO DE CAIXA E OPERACOES
Este controle consiste em um relatério semanal que, com base no total de titulos
publicos, caixa, margens de garantia requeridas, previsdo de ajustes de futuros e

liquidacdo financeira de operacdes de bolsa, mostra a previsdo da disponibilidade de
caixa em um horizonte temporal futuro definido.
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A area de risco e operacfes € responsavel pelo envio semanal do relatério do Controle
do Fluxo de Caixa, para a equipe de gestdo, e os pardmetros serdo revistos e definidos
pela Diretora de Compliance, Risco e PLD/FTP.

A Gestora investe o valor em caixa dos Fundos em titulos publicos, em operacdes
compromissadas lastreadas em titulos publicos ou em cotas de fundos de investimento
gue investem exclusivamente em titulos publicos.

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

A Gestora monitora semanalmente o montante do portfélio que é investido em titulos
publicos ou em cotas de fundos que investem preponderantemente em titulos publicos.
Além disso, também ¢é feito pela equipe de gestdo de riscos o acompanhamento das
negociacdes dos titulos publicos no mercado secundario para que seja possivel
monitorar e garantir a liquidez definida para o ativo em questao.

Para fins do controle sobre a metodologia utilizada e descrita acima, a Gestora realiza o
controle semanal dos cenéarios que levem em consideragdo as movimentacdes do
passivo, liqguidez dos ativos, obrigacdes e cotizacbes do respectivo Fundo.

Para auxiliar a definicdo do tamanho inicial de uma posicdo mantida por uma carteira,
bem como para considerar as movimentacfes do passivo do Fundo, liquidez dos ativos,
obrigacbes e cotizagdo do Fundo, a Gestora utiliza cenarios hipotéticos de grandes
resgates, percentuais reduzidos de negociacao didria e percentuais maximos toleraveis
apos cotizacao de resgates.

4.3. CONTROLE DE FLUXO DE APLICACOES E RESGATES (MONITORAMENTO
DO PASSIVO)

Este controle consiste em um relatério semanal que mostra o fluxo de aplicacdes e
resgates existentes nos fundos em um horizonte temporal futuro definido pela Diretora
de Compliance, Risco e PLD/FTP.

Além da informacdo do fluxo de caixa decorrente de resgates, o relatério demonstra
ainda os rebalanceamentos necessarios em decorréncia das aplicagdes e resgates que
estdo ocorrendo na data, de forma que o fundo mantenha a proporgéo do patrimonio
alocada nos ativos sem que a sua liquidez seja alterada.

Especificamente em relacdo aos Fundos cujo condominio seja aberto, a Gestora adota
determinados parametros para avaliagdo do pior cenario.

Neste sentido, tém-se por pior cenario aquele em que existe a possibilidade de resgate
em valor superior a média histdrica de resgates observada para um determinado Fundo,
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podendo ocorrer por razdo de crise aguda nos mercados financeiro e de capitais, ou
ainda alterac¢fes relevantes nos cenarios micro ou macroecondmico nacional.

Para tanto, a Gestora calcula o pior cenério independentemente da natureza do passivo
levando em consideracdo a média de resgate mensal aplicada a um fator que considera
0 grau de dispersédo das cotas, a ser definido pela Diretora de Compliance, Risco e
PLD/FTP, em funcéo do patrimdnio liquido do Fundo.

Na andlise do passivo dos Fundos, além de utilizar informagfes sobre os passivos de
seus proprios Fundos, a Gestora considerara, ao menos:

e Os valores de resgate esperados em condi¢des ordindrias, calculados com
critérios consistentes e passiveis de verificacao;

¢ O grau de concentracdo das cotas por cotista;

e Os prazos para liquidagéo e pagamento de resgates; e

e O grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores de
recursos, bem como a andlise do comportamento esperado por estes, quando
aplicavel.

Em qualquer hipétese, o comportamento do passivo do Fundo sera estimado para, pelo
menos, os vertices de 1 (um), 2 (dois), 3 (trés), 4 (quatro), 5 (cinco), 21 (vinte e um), 42
(quarenta e dois), e 63 (sessenta e trés), dias (teis, até o prazo efetivo de pagamento
do resgate/liquidacdo das cotas dentro do horizonte da andlise, a fim de identificar
eventuais descasamentos do fluxo de pagamento, quando necessario.

A andlise das janelas intermediarias deve atentar-se ao volume de liquidez dos Fundos,
as caracteristicas de produto, e a dindmica e comportamento de aplicacdes e resgates.

Caso o prazo para pagamento de resgates previsto nos regulamentos dos Fundos. seja
inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, serdo observadas, minimamente, para fins de
andlise, as janelas de resgate estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta
e trés) dias Gteis. Na hipétese de o prazo para pagamento de resgate dos Fundos ser
superior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis, sera observado, no minimo, o prazo de resgate
estabelecido em regulamento.

De forma suplementar, a Gestora também realiza, de forma preventiva, (i) a avaliagdo
acerca da cotizagdo dos Fundos; (ii) testes de estresse periddicos com cendrios que
levem em consideracdo, ho minimo, as movimentacdes do passivo, a liquidez dos ativos
e suas obrigacg0Oes; e (iii) a avaliagdo da disponibilidade minima de recursos que seja
compativel com o perfil de obrigacdes dos Fundos. As metodologias e critérios para
avaliacdo preventiva pela Gestora consideram a evolugéo da indastria e o histérico de
eventuais situacdes de estresse ja observadas pelo mercado anteriormente.
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A Gestora podera se utilizar, adicionalmente, das informac¢des divulgadas pela ANBIMA
sobre o segmento de investidor por Fundo bem como a matriz de probabilidade de
resgate dos Fundos, a fim de apurar com maior certeza a probabilidade de resgate,
visando fornecer maior casamento com 0s ativos.

Ainda, na andlise do perfil do passivo de cada Fundo, a Gestora levara em consideracao
impactos atenuantes e agravantes ou, ainda, outras caracteristicas que possam
influenciar e/ou impactar, como:

e Prazo de cotizacao e caréncia para resgate;

e Taxas de saida;

e Gates (limitadores do volume total dos resgates);

e Limite estabelecido nos regulamentos dos Fundos sobre concentracdo por
cotista;

e Performance do Fundo;

¢ Fundos fechados para captacao;

e Captacao liguida negativa relevante;

o Possiveis Influéncias das estratégias seguidas pelo Fundo sobre o
comportamento do passivo; e

e OQutras caracteristicas especificas do produto que tenham influéncia na dindmica
de aplicacéo e resgate.

Sera estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada Fundo. O
percentual do patriménio liquido de cada Fundo que pode ser liqguidado até a respectiva
data de cotizacao, com base no nimero de dias necessarios para a liquidacdo de cada
posicao, deve ser sempre superior a esse limite.

O perfil do passivo de cada Fundo é composto, mas nao limitado, por encargos como
despesas de corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de
administracdo, entre outros, além do pagamento de resgates e compras de ativos.

4.4, SITUACOES ESPECIAIS DE ILIQUIDEZ

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