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1. Introducdo

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, Risco e PLD (conforme abaixo definido), de monitorar a exposi¢éao aos fatores
de risco inerentes aos investimentos realizados pelos fundos de investimento sob gestédo da
Gestora, quais sejam, fundos de investimento em participagdes e fundos de investimento em
direitos creditérios (“Fundos”).

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

Esta Politica se aplica a todos aqueles que possuam cargo, funcéo, posi¢do, relacédo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca (“Colaboradores”)
com a Gestora.

1.1. Base Legal Aplicavel a Gestora

S&o as principais normas aplicaveis as atividades da Gestora:

(i) Resolugédo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 21, de 25 de fevereiro de
2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 21”);

(i) Resolucdo da CVM n° 50, de 31 de agosto 2021 (“Resolucdo CVM n° 50”);

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

(iv) Codigo da Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“ANBIMA”) de Etica (“Cédigo ANBIMA de Etica”);

(v) Cddigo de Administragéo de Recursos de Terceiros (“Cadigo de ART”);

(vi) Caodigo de Certificagao (“Codigo de Certificacdo”);

(vii) Lei n° 12.846/13 e Decreto n° 11.129/22, conforme alterada (“Normas de
Anticorrupcéo”);
(viii) Lei 9.613/98, conforme alterada;

(ix) Instrugdo da CVM n° 578, de 30 de agosto de 2016, conforme alterada (“Instrucéo
CVM 578”);

(X) Instrugdo da CVM n° 356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (“Instrucéo
CVM 356”);

(xi) Instrugdo da CVM n°444, de 08 de dezembro de 2006, conforme alterada (“Instrucéo
CVM 444"); e

(xii) Demais manifestagbes e oficios orientadores dos 6rgdos reguladores e
autorreguladores aplicaveis as atividades da Gestora.
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2. Objetivo

A Gestora possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo
gue a administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a adequacéo
as politicas de investimentos e conformidade a legislacdo vigente.

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

Ademais, nos documentos dos Fundos devera sempre constar disposicao esclarecendo que
0 gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado para os ativos investidos
pelos Fundos, n&o constitui garantia e, portanto, ndo 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 relacdo aos Fundos, desempenharé suas atribuicdes em conformidade
com a politica de investimento do referido Fundos e dentro dos limites do seu mandato,
promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a eles relacionadas, devendo
empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma dispensar & administragéo
de seus préprios negdcios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

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

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

(iii) Melhores Préticas: o processo e 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 decisdo da Gestora deve assegurar tratamento
equitativo aos cotistas nos casos dos fundos de investimento sob gestao;

(vi) Objetividade: as informagdes 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.
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4. Responsabilidade

A coordenacdao direta das atividades relacionadas a esta Politica é uma atribuicdo da diretora
responsavel pela gestdo de risco da Gestora, conforme definida em seu Formulario de
Referéncia e Contrato Social, na qualidade de diretora estatutaria da Gestora (“Diretora de
Compliance, Risco e PLD”).

A Diretora de Compliance, Risco e PLD podera contar, ainda, com outros Colaboradores para
as atividades e rotinas de compliance e de gestdo de risco, com as atribuicdes 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, que em conjunto formardo a Equipe de
Compliance, Risco e PLD. O Organograma completo consta do Anexo | a esta Politica.

Os Colaboradores integrantes da Equipe de Compliance, Risco e PLD deverédo sempre atuar
sob superviséo e responsabilidade da Diretora de Compliance, Risco e PLD, e ndo atuardo
em atividades relacionadas a gestdo de recursos da Gestora.

S&o obrigagbes da Equipe de Compliance, Risco e PLD relativas a esta Politica:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execuc¢édo das disposi¢Ges desta
Politica;

(i) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar providéncias
pelos Colaboradores atuantes na area de gestao de recursos da Gestora (“Equipe de

Gestdo”) frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente, conforme periodicidade aqui definida;

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

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario e/ou pelo distribuidor dos Fundos e verificar se o célculo da cota esta de acordo
com o manual de marcagédo a mercado disponibilizado;

(v) fazer a custédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decis6es
tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

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

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

(viii) proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme
periodicidade definida para tanto; e

(ix) apresentar ao Comité de Compliance, Risco e PLD os parametros atuais de risco
das carteiras e recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteragoes.
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Todas as decisfes relacionadas a presente Politica, tomadas pela Diretora de Compliance,
Risco e PLD, devem ser adequadamente formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente
com todos os materiais que documentam tais decis6es por um periodo minimo de 5 (cinco)
anos, e disponibilizados para consulta, caso solicitado por 6érgdos reguladores e
autorreguladores.

As responsabilidades, composicdo, frequéncia com que sao realizadas as reunides e a forma
como séo registradas as decisdes do Comité de Compliance, Risco e PLD estardo descritas
no Regimento de Comités da Gestora.

5. Monitoramento

Monitoramento Geral. A Equipe de Compliance, Risco e PLD realiza monitoramento semanal
em relagdo aos principais riscos relacionados aos Fundos, conforme mais bem descrito nesta
Politica.

Ferramentas de Apoio. A Equipe de Compliance, Risco e PLD realiza suas atividades com o
auxilio de planilhas em Excel desenvolvidas internamente, e sob supervisdo da Diretora de
Compliance, Risco e PLD.

Relatério de Risco. A Equipe de Compliance, Risco e PLD, com base no monitoramento
realizado e com o auxilio das ferramentas acima indicadas, elabora relatérios, no minimo,
mensais, que refletem os enquadramentos constantes dos documentos regulatérios dos
Fundos, e sdo encaminhados aos membros da Equipe de Gestao mensalmente.

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

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

(ii) estabelecer plano de agéo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras
dos Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatérios 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 situagdes relacionadas a fatores sistémicos,
ou eventos especificos de cada ativo, mediante prévia justificativa da Equipe de Gestao
e com o aval da Diretora de Compliance, Risco e PLD, os limites podem ser revisados.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagcfes definidas no plano de agéo
mencionado acima, a Diretora de Compliance, Risco e PLD esta autorizada a ordenar a
compra/venda de posi¢Oes para fins de reenquadramento das carteiras dos Fundos nos
exatos termos definidos no plano de agéo.
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Sem prejuizo do disposto acima, a Equipe de Compliance, Risco e PLD podera realizar uma
analise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera
sugerir a adocdo de medidas adicionais para o gerenciamento de risco, podendo inclusive
solicitar a realizacdo de reunido extraordinaria do Comité de Compliance, Risco e PLD para
tratar do tema e sugerir a ado¢ao de plano de acéo para mitigacdo do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverdo também ser objeto de reproducéo no relatério anual
de risco e compliance da Gestora, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores da Gestora.

6. Riscos

O processo de avaliacdo e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo o processo de
deciséo de investimento, devendo seguir determinados parametros em razao de se estar
trabalhando com ativos que apresentem ou baixa liquidez, mercado de private equity, e
mercado de aquisicdo de direitos creditorios. Tal processo deve seguir determinados
parametros estipulados nesta Politica, a qual podera ser alterada de tempos em tempos.

6.1 Risco de Mercado

O Risco de Mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de flutuacdo 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 gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a andlise qualitativa dos
ativos realizada pela Equipe Gestéo, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada do Diretor
de Gestao, conforme definido no Formulario de Referéncia da Gestora, e da Diretora de
Compliance, Risco e PLD.

6.1.1. Ativos de Crédito

A Gestora realizara investimentos em direitos creditérios (inclusive nao padronizados) (“Ativos
de Crédito”). Observados os limites regulatérios aplicaveis a cada Fundo, os Ativos de Crédito
mencionados poderdo, conforme aplicavel, ser alocados nos Fundos.

Para tanto, considerando a natureza iliquida dos Ativos de Crédito que poderdo compor a
carteira dos Fundos, a Gestora se utiliza de fontes publicas de informagédo 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 hdao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigacdes
financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdo do contrato de crédito decorrente de
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deterioracdo na classificacdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou remuneracgdes, as
vantagens concedidas na renegociacao e aos custos da recuperacao.

6.2.1. Aquisicao de Ativos de 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 obrigacdes ndo soberanas (crédito privado), bem como
nos termos do Codigo de ART, a aquisicao de titulos privados demanda tanto conhecimento
especifico por parte dos gestores quanto a adocdo de procedimentos préprios para o
gerenciamento dos riscos incorridos.

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

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, apoés a verificagdo da compatibilidade
do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do Fundos e com a
regulamentacdo em vigor, serdo determinados limites para a realizagdo de operagdes sujeitas
ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse
econdmico comum e, quando aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas
semelhantes.

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

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo sé condigdes normais do emissor
e do mercado, mas também condi¢cBes estressadas com base em cenarios de probabilidades
e nas experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso existam.

A Gestora adota ainda as seguintes medidas adicionais para mitigacao do risco de crédito nos
Fundos:

e Custédia Qualificada: Os Fundos contam com servico de custédia qualificada, de
forma que todas as operacdes de acgles listadas na B3 — Brasil, Bolsa, Balcdo séo
liquidadas junto a um unico membro de liquidacdo. Dessa forma, é possivel que a
Gestora realize a compensacao das operacdes de venda de ativos com as operacoes
de compra, liquidando apenas a diferenca das operacdes e, portanto, mitigando o Risco
de Crédito. Além disso, a escolha do membro de liquidacédo é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.
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e Ativos de Crédito Privado:

0] A possibilidade do investimento em ativo que envolva risco de crédito
privado deve estar expressamente prevista para cada um dos Fundos em seus
documentos regulatérios e, ademais, contar com a aprovacdo do Comité de
Compliance, Risco e PLD, inclusive quanto ao limite maximo de exposi¢ao aquele
emissor, sendo certo que a aprovacao ndo devera ser vista como autorizacdo
automatica para operacdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor;

(ii) A Gestora devera adquirir para os Fundos 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 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 fianga ou aval; ou (c) coobrigacao integral por parte de
instituicdo financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas
demonstragfes financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de analise de
risco de crédito descritos nas alineas acima deverdo ser adotados para a
empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacéo; e

(iii) Previamente & aquisicdo de operacgfes, a Gestora deve se assegurar
de que tera pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a analise de
crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso,
acesso aos documentos integrantes da operacgdo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinacdo de analises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de calculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma analise, 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.

A Gestora buscara, ainda, sempre contemplar em suas analises de crédito os seguintes
aspectos:

(i) em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: (a) situacdo
econbmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); (b) grau de
endividamento; (c) capacidade de geracdo de resultados; (d) fluxo de caixa; (e)
administracéo e qualidade de controles; (f) governanca; (g) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; (h) contingéncias; (i) setor de atividade econdmica; (j) limite de crédito; e
(k) risco operacional associado a aquisi¢do, acompanhamento e liquidacdo dos direitos
creditérios;
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(i) em relacdo a operacdo: (a) natureza e finalidade da transacdo; (b) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com relacdo ao
risco de crédito, andlise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade,
inclusive com relacdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliacBes cabiveis com relacdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de
execucdo; (c) quantidade; (d) valor; (e) prazo; (f) analise de varidveis como yield, taxa
de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas
relevantes; (g) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢ao de parcelas
de operacéo;

(i) nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das
informacfes da empresa, 0s seguintes itens: (a) as informacdes de seus controladores;
(b) questbes afeitas ao conglomerado ou grupo econdmico do qual a empresa devedora
faca parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de governanca
existente, a percepcdo do mercado com relacdo ao grupo, a situacdo patrimonial e
financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigacdes, além dos possiveis riscos de
contagio de danos a imagem e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv) nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliacdo da base de
sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito
similares, tais como, mas ndo limitando-se a atividade econdmica, localizagédo
geografica, tipo de garantia, risco operacional associado a aquisi¢cdo, acompanhamento
e liquidacéo dos direitos creditérios, histérico de inadimpléncia e grau de endividamento,

bem como risco de fungibilidade (commingling).

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

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever clausulas restritivas (covenants) tais
como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura de juros, existéncia de protestos
e negativacdes em 6érgaos de protecao ao crédito acima de determinado patamar, ocorréncia
de alterac¢des na estrutura societéria e razdo minima de garantias.

Adicionalmente, em se tratando de aquisi¢cdo de direitos creditorios para um FIDC geridos
pela Gestora, esta deverad realizar uma andlise, independente daquela realizada pelo
Administrador e Custodiante do respectivo FIDC, no sentido de verificar a perfeita
formalizac&o da cesséo ao FIDC, bem como a verificacdo de que a documentacéao relativa
aos créditos cedidos possa garantir a conversao em titulos executivos extrajudiciais, de modo
a facilitar a satisfacao do crédito integrante da carteira do fundo.

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

6.2.1.1. Monitoramento dos Ativos de Crédito Privado

S&o algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo de
ART e adotadas pela Gestora em relacdo ao gerenciamento de risco de crédito:

e Levar em consideracdo os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento de
resgate e o0s 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 gestéo de liquidez de Ativos de Crédito Privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira em caixa ou
um percentual de liquidez imediata das transacdes de crédito, a ser definida pelo Comité
de Compliance, Risco e PLD.

Os controles e processos da Gestora sdo 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
contratagdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de aquisicdo pelos
Fundos, informagfes sobre o rating da operacdo na data da contratacéo, e quando aplicavel,
dados do cedente e dados do sacado (em operacdes cujo cedente ndo possua retencdo
substancial de riscos e beneficios sobre o ativo), devendo tais caracteristicas serem objeto de
andlise pelo Comité de Compliance, Risco e PLD; (ii) fazer a precificagdo com base no tipo
de ativo e nos demais fatores de risco e preservar a memoria de célculo, incluindo as férmulas
e variaveis utilizadas no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das
operagbes adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de operacfes com caracteristicas semelhantes, a exposi¢céo ao risco de crédito em
condicbes normais e em cenarios estressados; e (iv) projetar fluxos de caixa né&o
padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das operagoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditorios, conforme o caso, adquiridos
pelos Fundos, com periodicidade de revisédo proporcional a qualidade de crédito - quanto pior
a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliacdes - e/ou a relevancia do crédito
para a carteira e adequado as caracteristicas dos direitos creditorios, se 0 caso, sendo
necessario documentar todas as reavaliacdes realizadas.

Pagina 10 de 17



As avaliacOes 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 regulamentagéo em vigor.

Ademais, nas reavaliacdes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execuc¢do 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.

6.2.1.2. Avaliacdo, Aceitacdo, Formalizacdo e Monitoramento de Garantias

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

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

(ii) Considerar a variabilidade do valor de liquidacdo, atentando também para os
provaveis valores de venda forgada;

(iif) Definir os percentuais de refor¢co de garantia (overcollateral) em funcdo 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
operacéao de devedor, bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e iméveis
com funcao social relevante, exceto se for justificavel do ponto de vista da estratégia de
recuperacao de crédito ou se tratar de garantia adicional, que ndo foi fundamental na
contratacdo da operacao;

(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 econdmico do ativo ndo sé 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 operacao; e (b) verificar se a parte da garantia
gue lhe é cabivel esta livre e em que condi¢des podera ser executada.
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Por sua vez, os critérios acima indicados serdo reavaliados periodicamente, enquanto os
respectivos ativos permanecerem nas carteiras dos Fundos. A periodicidade das reavaliacbes
serd determinada caso a caso pelo Comité de Compliance, Risco e PLD, 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.

6.3 Risco de Liguidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade dos Fundos ndo serem
capazes de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e
futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacoes
didrias e sem incorrer em perdas significativas, bem como a possibilidade dos Fundos nao
conseguirem negociar a preco de mercado uma posi¢éo, devido ao seu tamanho elevado em
relacéo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade.

Considerando os Fundos serem naturalmente iliquidos, o risco de liquidez pode ser
considerando caracteristica inerente. Nao obstante, quando possivel, a Gestora mantera uma
maior participacdo do patriménio liquido de cada um dos Fundos 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 Concentracéo

O Risco de Concentracdo se traduz como o risco de perdas em decorréncia da néo
diversificagdo dos investimentos realizados pelas carteiras dos Fundos, ou seja, a
concentracdo 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 Equipe de
Compliance, Risco e PLD produz relatérios mensais tomando por base os parametros
estabelecidos pelo Comité de Compliance, Risco e PLD, conforme acima exposto.

Quando possivel, a Gestora procurara evitar a concentracdo excessiva, podendo o Comité de
Compliance, Risco e PLD estabelecer limites maximos de investimento em 1 (um) Gnico ativo,
considerando seu valor de mercado, ou determinado setor do mercado.

N&o obstante, vale destacar que algumas carteiras dos Fundos podem ter estratégia
especifica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, ndo se aplicando o disposto no
paragrafo acima.

6.5. Riscos Especificos de Fundos lliguidos

6.5.1 Riscos relacionados ao mercado de Private Equity

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

Consultores, auditores externos ou escritérios 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 padr6es minimos
esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupcao.

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 administracédo
deficiente, afetando a sua gestao estratégica e operacional, o tratamento dado a investidores
e as condicdes de negociacao dos seus valores mobiliarios. Este risco podera ser significativo
para os FIPs, ja que os seus ativos serdo principalmente de participagbes societarias ndo
listadas em mercados regulados e, portanto, com liquidez bastante restrita.

A Gestora buscard mitigar o risco de governanca através da participacdo no processo
decisorio das sociedades, sendo que tal participacdo poderé ocorrer de uma das seguintes
maneiras, inclusive no caso de eventual utilizagcdo de sociedades de propdsito especifico
(SPE) na estrutura: (i) detencéo de participacdes societarias que integrem o bloco de controle;
(ii) celebragéo de acordo de socios; (iii) eleicdo de membro(s) do conselho de administragéo;
(iv) celebracdo de escritura de debéntures, as quais deverdo possuir dispositivos que
proporcionem influéncia na gestao, além de clausula de vencimento antecipado; ou (v) ado¢éo
de procedimentos que assegurem aos FIPs efetiva influéncia na definigdo de sua politica
estratégica e na sua gestao.

Adicionalmente, a Gestora fard o0 acompanhamento da saulde financeira das empresas por
meio da analise das demonstra¢des financeiras ou ainda, quando necessario, por meio da
contratacéo de laudos de avaliagdo independentes.

Por fim, serdo levados em consideracdo pela Gestora dados histéricos e estatisticos para
tentar prever o comportamento da economia, notadamente no mercado em que a sociedade-
alvo esta inserida. A variacdo das condicdes econdmicas como taxa de juros, inflagdo e
cambio podem afetar diretamente o resultado das sociedades, sendo que em caso de queda
do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patriménios liquidos dos FIPs podem ser
afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes das carteiras pode ser
temporaria, ndo 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 a todo tempo
situacbes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos, que possa
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acarretar aumento ou reducdo do nivel de exposicdo a risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada FIP.

6.5.1.2. Risco de Liquidez dos Ativos do Fundo

As aplicactes dos fundos de private equity em valores mobiliarios apresentam peculiaridades
em relacdo as aplicacdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que ndo
existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez garantida. Assim, caso os FIPs precisem
vender os valores mobilidrios, podera ndo haver comprador ou o0 preco de negocia¢éo obtido
poderd ser bastante reduzido, causando perda de patriménio dos FIPs.

6.5.1.3. Risco Relacionado & 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,
(i) 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
emissdo das Companhias Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneracgao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau
desempenho operacional da respectiva Companhia Alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais
ocorréncias, os FIPs poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza
guanto a possibilidade de eliminacéo de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, a Gestora participara diretamente nas principais
decisbes estratégicas de cada Companhia Alvo investida e acompanhara mensalmente suas
atividades e relatérios financeiros via: (i) revisdo das demonstracfes financeiras da
Companhia Alvo investida; (ii) analise de relatorios de resultados consolidados e (iii) estudos
de relatorios operacionais fornecidos pela administragdo da Companhia Alvo investida
contendo informacdes especificas da companhia e de seu mercado de atuagéo.

6.5.1.4. Risco de Concentracao

Os fundos iliquidos poderao adquirir valores mobilidrios de uma tnica Companhia Alvo, o que
implicara em riscos de concentragdo de investimentos do fundo em titulos de um Unico
emissor e de pouca liquidez. Desta forma, os resultados do fundo poderdo 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, quando forem adquiridos ativos com tal
fator de risco, a Gestora devera observar os dispositivos descritos no item 6.2. acima.

7. Riscos Relacionados a Atividade da Gestora
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7.1. Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequac¢ao dos sistemas de informacéo, processamento
e operacoOes, ou de falhas nos controles internos. Sdo riscos advindos da ocorréncia de
fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta de regulamentacao 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 Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que define os
procedimentos que deverdo ser seguidos pelos Colaboradores, no caso de contingéncia, de
modo a impedir a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados
estratégias e planos de agdo com o intuito de garantir que o0s servigos essenciais da Gestora
sejam devidamente identificados e preservados apGs a ocorréncia de um imprevisto ou um
desastre.

7.2. Risco Requlatério

A atividade de gestdo de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora é
exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA, sendo que em decorréncia
da atuacao de seus Colaboradores no desempenho de suas respectivas fungdes, a Gestora
pode vir a sofrer questionamentos ou san¢gdes no eventual caso de ser identificado qualquer
descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuacéo ativa da Equipe de
Compliance, Risco e PLD na fiscalizacdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus
Colaboradores todas as politicas e manuais internos base para as suas operacgdes, 0s quais
possuem os 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, bem 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 Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execugdo dos contratos, processos judiciais
ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Gestora e
gue possam causar perdas ou perturbacdes significativas que afetem negativamente os
processos operacionais e/ou a organizacdo da instituicao.
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A Gestora conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar o risco legal
na execucao de suas operacgdes e contratos.

7.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacéo a préatica da conducéo dos
negocios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢cdo da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacdo um canal relevante de informacéo para os
diversos segmentos da sociedade e estd aberta a atender suas solicitacdes, sempre que isso
for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que serdo explicitados aos
jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacdo com 0S meios de comunicacao sera
supervisionada pela Diretora de Compliance, Risco e PLD, sendo que apenas o0s
Colaboradores autorizados poderéo tratar diretamente com os meios de comunicacdo em
nome da Gestora.

8. Revisao da Politica e Testes de Aderéncia

Revisao da Politica. Esta Politica deve ser revista no minimo anualmente, levando-se em
consideragdo (i) mudancas regulatérias; (i) eventuais deficiéncias encontradas; (iii)
modificagdes relevantes nos Fundos; e (iv) mudancas significativas em processos, sistemas,
operacdes e modelo de negdcio da Gestora.

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

Os resultados das revisbes e testes deverdo ser objeto de discussdo pelo Comité de
Compliance, Risco e PLD e eventuais deficiéncias e sugestbes deverdo constar no relatério
anual de risco e compliance, apresentado até o Ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores da Gestora.

9. Historico de Atualizacdes da Politica de Gestdo de Risco

Historico das atualizacfes desta Politica
Data Versao Responsével

MARCO/2023 12 e Atual Diretora de Compliance, Risco e PLD
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ANEXO |
ORGANOGRAMA DA AREA DE COMPLIANCE E RISCO
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