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1. Introducao

Formalizar a metodologia, os critérios e parametros utilizados para
gerenciamento dos tipos de riscos e seus pontos de controle utilizados pela
Gestora, no ambito da atividade da Equipe de Compliance e Risco (conforme
abaixo definido), de monitorar a exposi¢cao aos fatores de risco inerentes aos
investimentos realizados pelos fundos de investimento sob gestao da Gestora
(“Fundos”).

A administracdao de risco pela Gestora tem como valor principal a
transparéncia e a busca a conformidade as politicas de investimentos e a
legislacao vigente.

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

1.1. Base Legal aplicavel a Gestora

Sao as principais normas aplicaveis as atividades da Gestora:

i) Resolucdo CVM n°175/2 (“RCVM 175") e seus Anexos;

i) Resolucdo CVM n° 21/21 (“RCVM 21");

ii) Resolucdo CVM n° 50/21 (“RCVM 50");

iv) Coédigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais (“ANBIMA") de Etica (“Coédigo ANBIMA de Etica");

(v) Codigo ANBIMA de Administracao de Recursos de Terceiros (“Codigo
ART");

(vi) Codigo ANBIMA de Certificacao (“Codigo de Certificacao”);

(Vi) Lei n° 12.846/13 e Decreto n° 8.420/15, conforme alterados (“Normas de
Anticorrupcao’);

(viii) Lei 9.613/98, conforme alterada;

(ix) Demais manifestacdes e oficios orientadores dos 6rgaos reguladores e

autorregulados aplicaveis as atividades da Gestora.

2. Objetivo

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

Todos os limites de risco de cada Fundo constarao expressamente do
respectivo documento regulatério, estando definida nessa Politica apenas a
metodologia de controle de tais riscos.

Ademais, nos documentos dos Fundos devera sempre constar disposicao

esclarecendo que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora
adequado para os ativos investidos pelos Fundos, ndao constitui garantia e,
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portanto, nao elimina a possibilidade de perda para os referidos Fundos.
3. Principios

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relacao aos Fundos, desempenhara suas atribuicdes
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 a
administracao de seus proprios negocios.

Sdo considerados principios norteadores desta Politica:

(i) Formalismo: esta Politica representa um processo formal e
metodologia definida para o controle e gerenciamento de riscos;
(ii) Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos, todos os seus

Colaboradores, assim como os seus prestadores de servi¢co, naquilo
que |lhes for aplicavel,

(iii) Melhores Praticas: o processo € a metodologia descritos na presente
Politica estdo comprometidos com as melhores praticas 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 decisdao da Gestora deve
assegurar tratamento equitativo aos cotistas nos casos dos fundos
de investimento sob gestao;

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

(vii)  Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado em
frequéncia adequada aos ativos investidos e tipos de Fundos; e
(viii)  Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na ANBIMA

em sua forma mais atualizada.
4. Responsabilidade

A coordenacao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma
atribuicao do diretor responsavel pela gestao de risco da Gestora, conforme
definido em seu Formulario de Referéncia e Contrato Social, na qualidade de
diretor estatutario da Gestora (“Diretor de Compliance e Risco").

O Diretor de Compliance e Risco podera contar, ainda, com outros
Colaboradores para as atividades e rotinas de compliance e de gestao de risco,
com as atribuicdes a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade
da Gestora em razao de seu crescimento e de acordo com a senioridade do
Colaborador, que em conjunto formarao a Equipe de Compliance e Risco. O
Organograma completo consta do Anexo | a esta Politica.
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Os Colaboradores integrantes da Equipe de Compliance e Risco deverao
sempre atuar sob supervisao e responsabilidade do Diretor de Compliance e
Risco, e nao atuarao em atividades relacionadas a gestdao de recursos da
Gestora.

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

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

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

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

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcacao a mercado realizada
pelo administrador fiduciario e/ou distribuidor dos Fundos e
verificar se o calculo da cota esta de acordo com o manual de
marcag¢ao a mercado disponibilizado;

(V) fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas
sobre as decisbes tomadas no ambito da fiscalizacdao do
cumprimento desta Politica;

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

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

(viii)  proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica,

conforme periodicidade definida para tanto.

Todas as decisdes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de
Compliance e Risco, devem ser adequadamente formalizadas e deverdo ser
arquivadas juntamente com todos os materiais que documentam tais
decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para
consulta, caso solicitado por érgaos reguladores e autorreguladores.

As responsabilidades, composicao, frequéncia com que sao realizadas as
reunides e a forma como sao registradas as decisdes do Comité de Risco
estarao descritas no Regimento de Comités da Gestora.

5. Monitoramento

Monitoramento Geral. A Equipe de Compliance e Risco realiza
monitoramento diario em relagcao aos principais riscos relacionados aos
Fundos, conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Equipe de Compliance e Risco monitora os limites
de composicao e concentracao de carteira, de exposi¢ao ao risco de capital e
de concentracao em fatores de risco, através da utilizacao da ferramenta
ATLAS RISK fornecida pela BRITECH, e, quando aplicavel, com o auxilio de
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planilhas em Excel desenvolvidas internamente e sob supervisao do Diretor
de Compliance e Risco.

Relatorio de Risco. A Equipe de Compliance e Risco, com base no
monitoramento realizado e com o auxilio das ferramentas acima indicadas,
elabora relatdérios diarios, especialmente, mas nao exclusivamente, para os
Fundos de Investimentos Financeiros — “FIF” regulados pela RCVM 175/22, e
relatérios mensais para os demais Fundos, que refletem os enquadramentos
constantes dos documentos regulatdrios dos Fundos, e sdo encaminhados
aos membros da Equipe de Gestao diariamente e mensalmente, conforme o
caso.

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

(i) Notificar tempestivamente a Equipe de Gestao e solicitar as devidas
justificativas a respeito do desengquadramento ou do risco
identificado;

(ii) Quando aplicavel, demandar da Equipe de Gestao a elaboragao de
plano de agcao que se traduza no engquadramento das carteiras dos
Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatdrios ou
nessa Politica vigente;

(iii) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e
controles adotados pela Gestora; e

(iv) Em casos excepcionais, que envolvam situac¢des relacionadas a
fatores sistémicos, ou eventos especificos de cada ativo, mediante
prévia justificativa da Equipe de Gestdao e com o aval do Diretor de
Compliance e Risco, os limites podem ser revisados.

Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance e Risco podera
realizar uma analise subjetiva da concentracao das carteiras e, caso
identifigue um risco relevante, podera sugerir a ado¢cao de medidas adicionais
para o gerenciamento de risco, podendo inclusive solicitar a realizacao de
reuniao extraordinaria do Comité de Risco para tratar do tema e sugerir a
adocao de plano de agao para mitigacao do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverao também ser objeto de reproducao
no relatoério anual de risco e compliance da Gestora, apresentado até o altimo
dia de abril de cada ano aos administradores da Gestora.

6. Riscos

O processo de avaliagao e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo
O processo de decisao de investimento, devendo seguir determinados
parametros observado o tipo de fundo em questao. O processo a ser seguido
estd estipulado nesta Politica, a qual poderd ser alterada de tempos em
tempos.
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6.1. Risco de Mercado

O Risco de Mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de
ocorréncia de perdas resultantes de flutuagcao nos valores de cada um dos
ativos detidos pelas carteiras dos Fundos.

Assim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do Risco de Mercado
também é parte do processo de gestao e decisao de investimento, tendo em
vista a analise qualitativa dos ativos realizada pela Equipe Gestao, sendo,
portanto, uma obrigacao compartilhada do Diretor de Gestao, conforme
definido no Formulario de Referéncia da Gestora, e do Diretor de Compliance
e Risco.

6.1.1. Veiculos Liquidos

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

O limite de risco de mercado que um Veiculo de Investimento pode
apresentar é calculado e monitorado pela Gestora por Value at Risk (Var) e
Stress Test. Tais mecanismos sao utilizados para verificar se o risco dos
investimentos esta atendendo as suas politicas de investimento definidas nos
documentos regulatorios.

I.  VaR - Value at Risk

O conceito de VaR é 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. Dentro do conceito mais amplo existem dois modelos de
calculo de VaR, mais utilizados, o paramétrico e o histdrico, este consiste
em reprecificar os ativos com base em eventos atipicos.

O VaR Paramétrico € um modelo estatistico que utiliza a padronizagao dos
eventos em uma curva normal ou “sino”, sendo os eventos mais atipicos,
via de regra, sao localizados nas “caudas” da curva. O VaR Parameétrico de
um portifélio pode ser calculado conforme abaixo:

VaRyportrotio = VM * DP * Vit N(p)

Onde:

VM = valor de mercado da carteira
DP = desvio padrao da carteira

t = horizonte temporal
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N(p) = percentil da funcao de distribuicdo normal estandardizada para o
nivel de probabilidade p

Sendo:
1
5 1
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w; = peso do fator de risco na carteira

VaR marginal

O VaR marginal tem a finalidade de mensurar o impacto no VaR total do
portfolio diante de uma variacao de uma unidade em determinado fator
de risco. O VaR marginal é calculado pela seguinte formula:

VaRmarginat = VaRportrotio * Bi

B =Zwx (wizw)™!
Onde:
B; = elemento i do vetor B das sensibilidades ao risco
w = vetor que representa o valor de mercado dos fatores de risco
X = matriz das covariancias dos fatores de risco

VAR incremental

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

VaRincremental = VaRportfélio *wp x By
B =ZIwx* (wiZw) 1

Onde:

w;= elemento / do vetor w que representa o valor de mercado dos fatores
de risco

Bi = elemento i do vetor B das sensibilidades ao risco

¥ = matriz das covariancias dos fatores de risco

Existem variacdes e derivacdes a partir do conceito acima, sendo que a
ferramenta ATLAS RISK - BRITECH, utilizada pela Gestora, adota uma
abordagem multifatorial, conforme abaixo:
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Exposure e Retornos: O calculo das exposicdes inerentes a cada ativo, ou seja,
a decomposicao de cada ativo em setores, fatores e residuos, de onde se
obtém os retornos e consequentemente a volatilidade.

Por exemplo, a acao PETR4 no calculo de VaR Paramétrico — Modelo

Multifatorial para equities, onde a agao € decomposta a 6 fatores e 1 setor.

Setor: Petro/Quimica

Fatores de Estilo: Dolar: exposicao relativa entre a regressao linear da
acao x dolar;

IBV Dummy(Blue Chip): Flag indicando se a acao
compde o indice IBOVESPA,

Momentum: exposicao relativa ao alpha histdrico e o
retorno dos Ultimos 10 dias;

Size: Exposicao relativa ao tamanho da empresa,
utilizando dados como market cap, patrimoénio lig;
Value: Exposicao relativa ao valor da empresa;
Volatility: exposicao relativa aos dados que compde a
volatilidade como beta e sigma.

Residuos: Residuals: exposicdo residual de cada ativo da carteira,
retornos residuais calculados - resultado dos residuos
da regressao multilinear das acdes em relacao aos
fatores setoriais e fatores de exposicao.

Matrizes: A partir da decomposicédo dos ativos 0 modelo otimiza a composicao
das Matrizes de covariancias dos fatores de riscos do sistema, visando, entre
outros, o ganho de escala mitigando o esforco computacional.

Factor CovMat Matriz que contém os calculos de covariancias dos fatores de
riscos do sistema (atualmente conta com 163 fatores, sendo
entao uma matriz 163x163);

Exposures: Matriz que contém a exposicao de cada um dos ativos da
carteira em relacdo aos fatores de risco (as acdes possuem
exposicao a 7 fatores de risco, sendo 1 relativo ao setor da
acao, e outros 6 chamados de fatores de estilo);

Holdings: Matriz/vetor que identifica qual a contribuicdo de cada ativo
na carteira (@ soma das contribuicbes iguais a 1,
representando o “peso” do ativo na carteira em relagdo ao
MtM);

Residuals: Exposicao residual das acdes, representa a exposicao
necessaria a ser somada para o calculo do VaR na
componente de Variancia. Resultado da regressao linear do
retorno da acao com os 7 fatores que é associada (o residuo
gue ainda falta para a volatilidade).

Calculo de Matrizes:
MFactorExposures: Matriz que representa a exposicao em cada um dos fatores

de risco, representada pela multiplicacao matricial entre Holdings (peso de cada
ativo da carteira) e Exposures (exposicao de cada ativo aos fatores de risco).
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Matriz de Covariancias: Matriz que calcula a covariancia de todos os ativos da
carteira (usado para o calculo do VaR de cada uma das operacdes), representado
pela multiplicagao matricial envolvendo Exposures (exposicao de cada ativo aos
fatores de risco), FactorCovMat (Matriz de covariancias entre todos os fatores de
risco do sistema), adicionando os residuos de cada um dos ativos da carteira
(Residuals).

Sendo assim, o resultado do VaR Paramétrico - Modelo Multifatorial (%) € dado
por:

VaR = -Vol * Confidence
Onde:

Confidence: Inversa da normal padrdo do nivel de confianca do VaR,;
Vol/Std: Raiz quadrada da Variance

Sendo:
Variance: Soma do Factor Variance e Residual Variance

Factor Variance: Multiplicagdo matricial utilizando FactorCovMat(matriz de
covariancia de todos os fatores de risco do sistema) e Factor Exposure(matriz
calculada contendo a exposicao de cada ativo da carteira em relagcao aos fatores
de risco);

Residual Variance: Multiplicacdo matricial envolvendo Holdings (peso de cada
ativo dentro da carteira) e Residuals(exposicdo residual de cada ativo da carteira);

/. Stress Test

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

A Gestora utiliza a ferramenta ATLAS RISK - BRITECH que adota
metodologia que se baseia na analise de cenarios (cenario de stress)
consiste no calculo de Stress Test de acordo com o0s cenarios
estabelecidos e, portanto, determina-se o potencial de drawdown a que
cada Fundo estaria sujeito em uma eventual situagao fortemente adversa
do mercado.

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 situagdes de stress ocorridas no passado.
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b. Cendrios Probabilisticos: consiste em dar chogues nas taxas/precos
dos ativos levando em consideracgao o fator probabilistico do intervalo
de confianga superior ao usual e sua respectiva volatilidade.

c. Cendrios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem ser
definidos pela Equipe de Gestao e Equipe de Compliance e Risco.

Em sintese o calculo de stress consiste na reprecificagao do portfélio com
base nos cenarios de stress. O impacto no patrimoénio liquido € mensurado
através da diferenca entre o valor atual da carteira e o valor calculado em
cenario de stress.

6.1.2. Ativos de Crédito’

A Gestora realizara investimentos em direitos creditorios (inclusive nao
padronizados) (“Ativos de Crédito"). Observados os limites regulatdrios
aplicaveis a cada Fundo, os Ativos de Crédito mencionados poderao,
conforme aplicavel, ser alocados em fundos de investimento em direitos
creditérios  (“FIDC") efou direitos creditérios ndo padronizados
regulamentados (“EIDC-NP), RCVM 175 - ANEXO NORMATIVO Il —FUNDQOS DE
INVESTIMENTO EM DIREITOS CREDITORIOS.

Para tanto, considerando a natureza iliquida dos Ativos de Crédito que
poderao compor a carteira dos Fundos, a Gestora se utiliza de fontes publicas
de informacao para monitoramento do risco de mercado dos referidos ativos.

6.2. Risco de Crédito e Contraparte

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

O risco de cada contraparte € controlado (i) pela exposicao direta a risco de
crédito (divida, depodsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela
exposicao através de derivativos, seja pela colocagao de colateral em beneficio
da contraparte.

Para a definicao de limites de risco internamente, devem ser consideradas
nao s6 condi¢des normais do emissor e do mercado, mas também condi¢cdes
estressadas com base em cenarios de probabilidades e nas experiéncias
histéricas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

e Ativos de Crédito Privado:

! para informacdes sobre os processos relacionados a Gestdo de Crédito consulte a Politica de Gestao,
Aquisicao e Monitoramento de Ativos de Crédito Privado.
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(i) A possibilidade do investimento em ativo que envolva risco de
crédito privado deve estar expressamente prevista para cada
Fundo em seus documentos regulatdrios; e

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

6.2.1.1. Monitoramento Ativos Crédito Privado

S&0 algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e
no Coédigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para Administracao de
Recursos de Terceiros e adotadas pela Gestora em relagcao ao gerenciamento
de risco de crédito, conforme aplicavel e nos limites necessarios para cada
caso de acordo com a politica de investimento e a estratégia de cada Fundo:

e Levar em consideracao os fluxos de caixa esperados, os prazos de
pagamento de resgate e os periodos em que os resgates podem ser
solicitados e manter caixa suficiente para um determinado periodo
definido de acordo com as caracteristicas dos investidores e dos
investimentos da carteira dos Fundos;

e 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.

6.3. Riscode Liquidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade dos Fundos
nao serem capazes de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de
garantias, sem afetar suas operag¢des didrias € sem incorrer em perdas
significativas, bem como a possibilidade do Fundo ndo conseguir negociar a
preco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu tamanho elevado em relacao
ao volume normalmente transacionado ou em razao de alguma
descontinuidade.

As metodologias de gerenciamento de risco de liquidez da Gestora devem
sempre considerar a evolucao das circunstancias de liquidez e volatilidade dos
mercados em funcao de mudancas de conjuntura econdmica, bem como a
crescente sofisticacao e diversificacao dos ativos, de forma a garantir que
esses reflitam a realidade de mercado.

Com relagao aos Fundos constituidos na forma de condominio fechado, quase
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que a totalidade dos investimentos dos Fundos se dara em ativos de baixa ou
inexistente liquidez, sendo esta uma caracteristica intrinseca do prdprio
investimento, considerando o limitado mercado organizado para negociagao
dos ativos investidos.

No entanto, considerando os compromissos dos Fundos frente a seus
encargos, a Gestora aplicara parcela suficiente do patriménio dos Fundos de
investimento sob sua gestdao em ativos de liquidez compativel com as
necessidades de caixa dos Fundos, como ativos de renda fixa com liquidez
diaria ou fundos de investimento com periodos curtos de resgate.

Sem prejuizo, a Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas
atribuicdes e responsabilidades em relacdao aos Fundos, desempenhara suas
atribuicdées 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
administragcao de seus proprios negocios.

6.3.1. Situacdes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez,
relacionadas a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A
Gestora, nestas situacdes, mantera uma maior participacao do patrimoénio
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.

6.4. Risco de Concentracao

O Risco de Concentracao se traduz como o risco de perdas em decorréncia da
nao diversificagcao dos investimentos realizados pelas carteiras dos Fundos, ou
seja, a concentracao em ativosde 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades
de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentracao na carteira dos Fundos
a Equipe de Compliance e Risco produz relatérios mensais tomando por base
0s parametros estabelecidos pelo Diretor de Compliance e Risco, conforme
acima exposto.

6.5. Riscos Especificos de Veiculos lliguidos

6.5.1. Riscos relacionados ao mercado de Private Equity

6.5.1.1. Risco de Mercado
A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre
previamente a realizacao de quaisquer investimentos pelos Fundos de

Investimentos em Participacdes - FIPs geridos pela Gestora, consistindo
inicialmente na realizacdao de due diligence junto as sociedades-alvo, a fim de
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identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades estruturais que
possam representar riscos para o investimento pelos FIPs, bem como devera
ser avaliado o mercado em que a sociedade-alvo estd inserida e 0s riscos
relacionados a tal mercado especifico.

Consultores, auditores externos ou escritdrios de advocacia (“Terceiros
Contratados”) podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada.
Contudo, é dever dos funcionarios responsaveis da Gestora dar instrucdes aos
terceiros contratados sobre os padrdes minimos esperados em uma due
diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupg¢ao.

No ambito do controle do risco de mercado dos FIPs, ha também o risco
relativo a governanca nas empresas investidas, o qual consiste na
possibilidade de haver uma administragcao deficiente, afetando a sua gestao
estratégica e operacional, o tratamento dado a investidores e as condi¢cdes de
negociacao dos seus valores mobiliarios. Este risco podera ser significativo
para os FIPs, ja que o0s seus ativos serao principalmente de participagcdes
societarias nao listadas em mercados regulados e, portanto, com liquidez
bastante restrita.

A Gestora buscara mitigar o risco de governanca através da participacao no
processo decisorio das sociedades, caso aplicavel, sendo que tal participagao
podera ocorrer de uma das seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual
utilizacao de sociedades de propdsito especifico (SPE) na estrutura: (i)
detencao de participacdes societarias que integrem o bloco de controle; (ii)
celebracao de acordo de sécios; (iii)  eleicdo de membro(s) do conselho de
administracao; (iv) celebracao de escritura de debéntures, as quais deverao
possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestao, além de clausula
de vencimento antecipado; ou (v) adocao de procedimentos que assegurem
aos FIPs efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e na sua
gestao.

Adicionalmente, a Gestora fard o acompanhamento da saude financeira das
empresas por meio da analise das demonstracdes financeiras ou ainda,
quando necessario, por meio da contratacdao de laudos de avaliagao
independentes.

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

Por meio de tal atuacdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir

situacdes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos,
gue possa acarretar em aumento ou reducao do nivel de exposi¢ao a risco em
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cada investimento g, consequentemente, em cada FIP.
6.5.1.2. Risco de Liquidez dos Ativos do Fundo

As aplicacdes dos fundos de private equity em valores mobiliarios apresentam
peculiaridades em relacao as aplicacdes usuais da maioria dos fundos de
investimento brasileiros, ja que nao existe, no Brasil, mercado secundario com
liguidez garantida. Assim, caso os FIPs precisem vender os valores mobiliarios,
podera nao haver comprador ou o preco de negociagao obtido podera ser
bastante reduzido, causando perda de patrimdnio dos FIPs.

6.5.1.3. Risco Relacionado a Companhia Alvo

Parte significativa dos investimentos podera ser feita diretamente em
companhias de capital fechado (“Companhias Alvo”).

Desta forma, ndo havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer das
Companhias Alvo, (ii) solvéncia das Companhias Alvo e (iii) continuidade das
atividades das Companhias Alvo. Tais riscos, se materializados, podem
impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras dos FIPs.
Neste sentido, os pagamentos relativos aos valores mobiliarios de emissao das
Companhias Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razdo da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Companhia Alvo, ou,
ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, os FIPs poderao experimentar
perdas, nao havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminagao de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, a Gestora participara diretamente
nas principais decisdes estratégicas de cada Companhia Alvo investida e
acompanhara mensalmente suas atividades e relatdrios financeiros via: (i)
revisao as demonstracdes financeiras da Companhia Alvo investida; (ii) analise
de relatdrios de resultados consolidados e (iii) estudos de relatdrios
operacionais fornecidos pela Administracao da Companhia Alvo investida
contendo informacgdes especificas da companhia e de seu mercado de
atuacgdo.

6.5.1.4.  Risco de Concentragdo

Os fundos iliquidos poderao adquirir valores mobiliarios de uma Unica
Companhia Alvo, o que implicara em riscos de concentracao de investimentos
do fundo em titulos de um Unico emissor e de pouca liquidez. Desta forma, os
resultados do fundo poderao depender dos resultados atingidos por uma
Unica Companhia Alvo investida.

6.5.1.5. Risco de Crédito e Contraparte
No que se refere ao Risco de Crédito e Contraparte, guando forem adquiridos

ativos com tal fator de risco, a Gestora devera observar os dispositivos
descritos no item 6.2. acima.

Responsavel: Diretor de Compliance e Risco Pagina 15 de 21



www.netzasset.com.br #R Netzasset

6.5.2. Riscos relacionados ao Mercado Imobiliario
6.52.1. Risco de Mercado

Inicialmente, cumpre destacar que os Flls sob gestdo da Gestora aplicarao
seus recursos em ativos de crédito privado, tais como Certificados de
Recebiveis Imobiliarios, Letras Hipotecarias, Letra Imobiliaria Garantida, Letra
de Cambio Imobiliaria, Debéntures, Contratos de Locagao, entre outros
(“Ativos de Crédito Privado de FlIs”), bem como, que os Fundos nao terao
como foco aplicacao de seus recursos em empreendimentos imobiliarios e
direitos reais.

Sem prejuizo, a identificacao dos riscos ocorre previamente a realizacao de
guaisquer investimentos pelos Flls, consistindo inicialmente na andlise das
questdes econdmicas e financeiras dos ativos e na realizacao de due diligence
junto aos ativos, a fim de identificar passivos existentes ou potenciais, ou
fragilidades estruturais que possam representar riscos para o investimento
pelos Flls.

Os Terceiros Contratados também poderao ajudar a conduzir a due diligence
supramencionada, sendo ainda, dever dos funcionarios responsaveis da
Gestora dar instru¢cdes aos terceiros contratados sobre os padrdées minimos
esperados em uma due diligence.

6.522. Riscos relacionados aos Ativos de Crédito Privado de FllIs

Os FlIs poderao estar expostos, significativamente, aos riscos atrelados aos
Ativos de Crédito Privado de Flls. O processo de controle e monitoramento
dos riscos relativos aos Ativos de Crédito Privado de Flls sdo aqueles indicados
no item 6.2. acima.

6.5.2.3.  Risco de Concentrag¢do

Os FlIs poderao adquirir Ativos de Crédito Privado de Flls concentrados em
um Unico ou poucos imodveis e/ou empreendimento(s) imobiliario(s), o que
implicara em riscos de concentracao de investimentos do Fll em um Unico ou
poucos emissores, acarretando, assim, pouca liquidez. Desta forma, os
resultados do Fll poderao depender dos resultados atingidos por um Unico ou
poucos ativos ou emissores.

6.5.2.4. Risco de Crédito e Contraparte
O processo de aquisicao e monitoramento dos Ativos de Crédito Privado de
FIl devera observar, no que se refere ao Risco de Crédito e Contraparte,
guando forem adquiridos ativos com tal fator de risco, os dispositivos descritos

no item 6.2. acima.

Conforme observa-se no item mencionado, tal procedimento inclui, em
conformidade com o requerido pelo Codigo ANBIMA de Regulacao e
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Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros, ©
estabelecimento de limites financeiros e de controles operacionais com os
respectivos mecanismos de mitigagao dos riscos relacionados aos Ativos de
Crédito Privado de Flls, os quais sao revistos de forma periddica e sempre que
necessario em virtude de alteracao relevante das condicdes, ambiente e
pressupostos nos quais as metodologias de gestao e monitoramento do risco
se baseiam.

6.5.25. Risco de Liquidez associado aos Ativos dos Fundos

No que se refere ao risco de liquidez dos ativos investidos pelos Flls, além do
fato de se tratar de fundos de investimento constituidos sob a forma de
condominio fechado, quase que a totalidade dos investimentos dos Flls se
dara em ativos de baixa ou inexistente liquidez, sendo esta uma caracteristica
intrinseca do préprio ativo, considerando a inexisténcia, no Brasil, de mercado
secundario com liquidez garantida para negociacao de ativos financeiros
imobiliarios.

No entanto, considerando os compromissos dos FlIs frente a seus encargos, a
Gestora aplicara parcela suficiente do patriménio dos Flls em ativos de
liquidez compativel com as necessidades de caixa dos Flls.

7. Riscos relacionados a atividade da Gestora

7.1. Risco Operacional

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

O risco operacional é tratado através de procedimentos frequentes de
validacdo dos diferentes sistemas e ferramentas existentes em
funcionamento na Gestora, tais como: programas computacionais, sistema de
telefonia, internet, entre outros.

A Gestora conta com Politica de Contingéncia e Continuidade de Negdcios
gue define os procedimentos que deverao ser seguidos pelos Colaboradores,
no caso de contingéncia, de modo a impedir a descontinuidade operacional
por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e planos de acao com
o intuito de garantir que os servicos essenciais da Gestora sejam devidamente
identificados e preservados apds a ocorréncia de um imprevisto ou um
desastre.

7.2. Risco Regulatdrio

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

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

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

7.3. Risco Leqgal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucao dos contratos,
processos judiciais ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas
aguelas esperadas pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbacdes
significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a
organizacao da Instituicao.

A GCestora conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para
mitigar o risco legal na execucao de suas operagdes e contratos.

7.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou nao, em relacao a pratica da
conducao dos negodcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes,
litigio ou diminui¢cao da receita.

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

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacdao com 0s meios de
comunicacao sera supervisionada pelo Diretor de Compliance e Risco, sendo
gue apenas os Colaboradores autorizados poderdo tratar diretamente com os
meios de comunicacao em nome da Gestora.

8. Revisao da politica e testes de aderéncia

RevisGo da Politica. Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente,
levando-se em consideracao (i) mudancas regulatorias; (ii) eventuais
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deficiéncias encontradas; (iii)j modificagcdes relevantes nos Fundos; e (iv)
mudangas significativas em processos, sistemas, operagdes e modelo de
negocio da Gestora.

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

Os resultados das revisdes e testes deverao ser objeto de discussao pela
Equipe de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverao
constar no relatério anual de risco e compliance, apresentado até o Gltimo dia
de abril de cada ano aos administradores da Gestora.
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9. Histérico das atualizagoes

Historico das atualizacdes

Data Versao Topicos
Novembro 2022 1° -
Novembro 2023 2° Atualizacao e Adequacao RCVM 175
Novembro 2024 3 Atualizacao sem alterac¢des significativas
Janeiro 2025 4° Atualiza¢ao razao social
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Anexo |
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