POLITICA DE GESTAO DE RISCOS E
GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Versdo Atualizada: Outubro/2024



POLITICA DE GESTAO DE RISCOS E GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Objetivo

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, a definicdo de limites, o
monitoramento, a mensuragdo e o ajuste dos riscos inerentes as atividades desempenhadas
pela HORIZONTE CAPITAL GESTAO DE INVESTIMENTOS LTDA. (“GESTORA”), considerando os
riscos de mercado, operacional, concentragao, liquidez, crédito e contraparte.

Este documento compreende:

o ‘“Politica de Gestdo de Riscos” - conforme exigida na regulagdo aplicavel da Comissdo

de Valores Mobilidrios - CVM, e respectivas altera¢des posteriores, bem como nas
normas de autorregulacdo editadas pela Associacdo Brasileira das Entidades dos
Mercados Financeiros e de Capitais — ANBIMA; e

o ‘“Politica de Gestdo de Risco de Liquidez” (“GRL”) - determinada pelas “Regras e

Procedimentos de Riscos de Liquidez”, igualmente editadas pela ANBIMA.

A quem se aplica?

Sdcios, diretores e/ou funcionarios da GESTORA, que participem, de forma direta, de suas
atividades diarias e negdcios (doravante, “Colaboradores”).

Os Colaboradores devem atender as diretrizes e procedimentos estabelecidos nesta politica
(“Politica”), e qualquer irregularidade deve ser imediatamente comunicada ao Diretor de
Risco, e, quando e se for o caso, ao Diretor de Compliance e PLD.

Revisao e Atualizagcdo

A responsabilidade pela revisdo, eventuais atualiza¢Oes e registro desta Politica é do Diretor
de Risco, conforme previsto abaixo:

o ‘“Politica de Gestdao de Riscos” — revisdo e atualiza¢do a cada 2 (dois) anos, ou em

prazo inferior, caso necessario em funcdo de mudancas legais, regulatdrias,
autorregulatdrias ou estruturais da GESTORA.

e “Politica de GRL” — anualmente, revisar os parametros de liquidez definidos para os

veiculos de investimento a cargo da GESTORA, em fungdo de alteragées das condi¢Ges
de mercado, do passivo ou de inovagdes técnicas.



Estrutura e Responsabilidades

Area de Gest3o e seu Diretor

S50 os seguintes os deveres da Area de Gest3o e de seu respectivo Diretor:

proposicdo de limites (inclusive de contraparte) de exposi¢cdo para os veiculos de
investimento geridos pela GESTORA;

avaliacdo prévia das operacbes a serem realizadas, para fins de observancia dos fundos
e carteiras aos limites estabelecidos;

decisdo final de alocagdo respeitando os limites de composicdo, concentracdo de

carteira_e de concentracdo em fatores de risco e parametros de elegibilidade

(mercados, ativos, qualidade de crédito, liquidez, concentragdo etc.) definidos nos
regulamentos dos fundos de investimento/mandatos das carteiras administradas; e

gestdo da liquidez dos ativos componentes das carteiras a cargo da GESTORA,
respeitando os parametros definidos nos regulamentos (e respectivos anexos) dos
veiculos de investimento.

Area de Risco e seu Diretor

S30 os seguintes os deveres da Area de Risco e de seu respectivo Diretor:

aprovacado e monitoramento dos limites (inclusive de contraparte), e avaliar seu uso
no dia a dia, ocorréncias relacionadas, e revisar limites de exposi¢do;

avaliacdo das ocorréncias eventualmente verificadas e diligenciar pelo seu
reenquadramento no melhor interesse dos cotistas;

informar aos drgdos reguladores e ao Administrador sobre eventuais
desenquadramentos dos fundos e posteriormente, sobre seu reenquadramento;

o Diretor de Risco se reporta diretamente a alta administracdo/sdcios da GESTORA, e
tem autonomia paraindagar a respeito de praticas e procedimentos adotados nas suas
operagbes/atividades, devendo adotar medidas que coibam ou mitiguem os efeitos
nelas porventura reputados inadequados, incorretos e/ou inaplicaveis; e

o Diretor de Risco tem a prerrogativa de veto — mas ndo de voto — nos comités de
negodcios da GESTORA, desta forma atestando a sua independéncia e autonomia na
empresa.



Organograma

A Area de Risco é formada pelo diretor estatutario responsavel e por, pelo menos, outro
profissional, os quais se dedicam ao exercicio das atividades de gerenciamento dos riscos
insitos as atividades da GESTORA.

O fluxo de informacgdes entre os envolvidos no processo de gerenciamento de risco é continuo,
cabendo as decisGes em ultima instancia ao Diretor de Risco e, conforme o caso, ao Comité
Executivo.

A equipe é responsdvel pela modelagem, validacdo e monitoramento das métricas de
gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e operacional. Tais funcbes
se do através de sistemas internos e/ou ferramentas tecnoldgicas/técnicas especializadas.

A equipe também é responsavel pelo calculo de resultado gerencial, analise de performance
relativa aos respectivos benchmarks e avaliacao de performance ajustada ao risco.

Quanto ao gerenciamento do risco de liquidez especificamente, as obrigacGes da equipe de
Risco da GESTORA estdo mais detalhadas na Politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez,
que igualmente integra o presente documento.

Diretor de Risco

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada pelas diretrizes estabelecidas pelo Diretor
de Risco.

O Diretor de Risco tem como responsabilidades principais, sem limitacao:

e aprovar novos instrumentos, produtos e parametros de uma forma geral, sob aspectos
de risco, e monitorar os enquadramentos aos parametros estabelecidos;

e monitorar e elaborar a apresentagao técnica dos riscos dos fundos, carteiras e veiculos
de investimento sob responsabilidade da GESTORA, bem como de seus ativos, em
linha com as boas praticas de mercado, normas e regulamentagdes aplicaveis;

e analisar os niveis de risco dos fundos, carteiras e veiculos de investimento sob
responsabilidade da GESTORA em relacdo a seus limites e estratégias propostos e o
uso destes limites;

e aprovar ou sugerir novas medidas relativa ao gerenciamento de liquidez de Fundos de
Investimento Financeiros (“FIFs”), respectivas classes e carteiras administradas, sendo

a sua implementacdo de responsabilidade da area de gestao;

e avaliar os riscos envolvidos no processo de gestdo de recursos da GESTORA, que
afetam atualmente ou que podem a vir afetar os investimentos por ela geridos;

e analisar eventuais situages ocorridas de desenquadramento no periodo anterior,
risco operacional e de liquidez, e discussao de mitigantes e melhorias;



e recomendar e fazer implementar medidas corretivas sempre que identificados
desenquadramentos aos parametros aprovados.

Riscos Inerentes aos Veiculos de Investimento a Cargo da GESTORA

Risco de Mercado

Os veiculos de investimento sob a responsabilidade da GESTORA poderdo estar expostos a
riscos diversos em funcdo dos mercados/ambientes/segmentos de negociacido de seus ativos,
tais como, a titulo de exemplo, taxas de juros, indices de precos, crédito privado, moedas,
acdes, commodities, derivativos, ouro/metais, ativos reais e imobiliarios, conforme as suas
respectivas politicas de investimento.

Estes mercados podem apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos
a que estdo expostos. Tais riscos sdo originados por fatores que compreendem, mas a tanto
nao se limitam, (i) fatores macroeconémicos; (ii) fatores externos; e (iii) fatores de conjuntura
politica interna e/ou externa. Estes riscos afetam os precos dos ativos dos fundos e carteiras,
produzindo flutua¢des no valor de suas cotas e ativos integrantes, que podem representar
ganhos ou perdas para os cotistas e titulares das carteiras.

Os ativos financeiros dos veiculos a cargo da GESTORA tém seus valores atualizados
diariamente! (marcac3o a mercado) e tais ativos sdo contabilizados por preco de fonte publica
de mercado ou pela melhor estimativa de valor que se obteria nessa negocia¢do, motivo pelo
qual o valor das cotas (no caso dos fundos), podera sofrer oscilagdes frequentes e
significativas, inclusive num mesmo dia.

Risco Operacional

As operagdes dos veiculos de investimento a cargo da GESTORA estdo sujeitas a riscos
operacionais ligados aos ambientes em que sdo negociados, tais como, por exemplo, (i) falhas
de clearings, de mercados organizados (bolsa ou balcdo) onde os ativos sdo admitidos a
registro/negociacdo, ou de registro de imdveis/cartério e/ou de fonte de informacdes; (i)
interrupcdo de operagdes no local de seu registro/negociacdo (como em casos de feriados
etc.); (iii) falhas de comunicagdo (tecnoldgicas ou humanas); (iv) erros operacionais de
execucdo, confirmacao, cdlculos, matching etc.

N

Por motivos e/ou fatores alheios a vontade da GESTORA e/ou de seus respectivos
Colaboradores, eventos de transferéncia de recursos ou de titulos podem ndo ocorrer
conforme o previsto. Estes motivos e fatores incluem, por exemplo, inadimpléncia do
intermedidrio ou das partes, falhas, interrup¢des, atrasos ou bloqueios nos sistemas ou

'Ressalva feita no caso de fundos com legislagio especifica no que diz respeito & marcagdo a mercado, tais como FIPs, Flls, FIDCs
etc.



servicos das centrais depositarias, clearings ou sistemas de liquidagdo, contrapartes centrais
garantidoras ou do banco liquidante envolvidos na liquidacdo dos referidos eventos.

A negociacdo e os valores, ativos, contratos e ativos financeiros dos fundos podem ser afetados
por fatores exdgenos diversos, tais como interferéncias de autoridades governamentais e
orgdos reguladores nos mercados, moratdrias, alteracées da politica monetaria ou da
regulamentacdo aplicavel aos fundos de investimento e/ou a suas operacdes, podendo,
eventualmente, causar perdas aos cotistas. Ademais, o fluxo regular das operacdes realizadas
no mercado internacional pode ser obstado por condi¢des politicas, regulatérias e/ou
macroecondmicas dos respectivos paises envolvidos.

Risco de Concentragao

Em funcdo das estratégias de gestdo, os veiculos de investimento a cargo da GESTORA podem
se sujeitar ao risco de perdas por falta de diversificacdo de emissores, classes de ativos,
mercados, modalidades de operac¢do ou setores econémicos. A concentra¢do de investidores
(passivo) também pode ser fator de risco, e é objeto de monitoramento.

Risco de Liquidez

Dependendo das condi¢Ges dos respectivos mercados, os ativos financeiros dos veiculos de
investimento podem sofrer diminuicao, interrup¢ao ou mesmo suspensao de sua possibilidade
de negociacdo. Nesses casos, a GESTORA poderd, eventualmente, se ver obrigada a aceitar
descontos ou desagios na venda dos ativos (ou de agio na compra), prejudicando a
rentabilidade do fundo/carteira, ou até mesmo a liquida¢do dos resgates solicitados mediante
entrega de ativos. Em condi¢Bes extremas, pode nem ser possivel tal liquidagdo mesmo que a
precos com descontos ou desagios, quando se tratar de situagdes tais como a suspensdo ou
interrupgao de negdcios nos mercados em geral, ou de determinado ativo.

Apesar do esforco e da diligéncia da GESTORA (e dos respectivos administradores dos fundos
sob gestdo) em manter a liquidez da carteira do fundo/carteira administrada adequada ao
prazo de pagamento de resgates definido em cada regulamento/mandato, existe o risco de
descasamento entre a efetiva liquidez e o prazo para pagamento dos resgates. Isso pode
acontecer em fungao de momentos atipicos de mercado ou por falha em modelo de estimativa
de liquidez que se baseia em dados estatisticos e observa¢des de mercado.

Conforme o caso, por prever a alocagdo de recursos em instrumentos com potencial de retorno
superior ao de instrumentos tradicionais, mas, com negociabilidade no mercado mais restrita
gue os instrumentos convencionais, os veiculos de investimento geridos pela GESTORA
poderdo ter que aceitar desagios em relagdo ao preco esperado de seus instrumentos e com
isso impactar negativamente a sua rentabilidade.

Portanto, pode ocorrer a impossibilidade de cumprimento de obrigacGes esperadas ou
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculacdo de garantias, bem
como a impossibilidade de negociagGes a precos de mercado de uma determinada posicdo,



devido ao seu tamanho elevado em rela¢do ao volume normalmente transacionado, ou em
razao de alguma descontinuidade no mercado.

Risco de Crédito

As operacdes dos fundos e carteiras estdo sujeitas a inadimpléncia ou mora dos emissores dos
seus ativos financeiros e contrapartes, inclusive centrais garantidoras, lastros, garantias,
fiancas, e prestadores de servigos envolvidos no transito de recursos do fundo, caso em que
os fundos poderao (i) ter reduzida a sua rentabilidade; (ii) sofrer perdas financeiras até o limite
das operacdes contratadas e ndo liquidadas; e/ou (jii) ter desvalorizagdo de parte ou todo o
valor alocado nos ativos financeiros.

Risco de Contraparte

E a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo cumprimento, pela respectiva
contraparte, de suas respectivas obrigacbes operacionais ou financeiras nos termos
pactuados.

Processo de Definigao de Limites de Risco

O Diretor de Risco é responsavel por:

e garantir que sejam definidos limites de exposi¢do a risco das carteiras administradas
e dos fundos de investimento (individualmente definidos), formalizados quando do
inicio das atividades de cada produto, fundo ou carteira, e revisados quando

necessario;

e verificar constantemente os riscos envolvidos nas carteiras dos veiculos sob
responsabilidade da GESTORA, seja para as posi¢des existentes ou para novas
demandas da gestdo. Para todos os produtos e estratégias aprovados, a Area de Risco
acompanha as exposi¢cbes e controla os limites estabelecidos;

e garantir que a GESTORA adota sistemas adequados (préprios ou terceirizados) para
tais verificagBes, e que tém por objetivo minimizar a possibilidade de ocorréncia de
desenquadramentos ativos das posi¢des detidas, mesmo considerando que oscilagées
naturais de mercado podem ocasionar desenquadramento passivo das suas posicoes
detidas pelos veiculos de investimento a cargo da GESTORA;

e no acompanhamento periddico, qualquer Colaborador que verifique extrapolagdo de
limites previamente definidos e/ou quaisquer desenquadramentos, deverd notificar o
ocorrido ao seu gestor responsdvel e ao Diretor de Risco, para a devida e consequente
tomada das providéncias para o reenquadramento junto a equipe de gestdo. Tal
procedimento devera ser realizado respeitando os prazos permitidos pela regulagdo
aplicavel;



caso o limite ndo seja reenquadrado ou ocorram situagdes ndo previstas, cabe ao
Diretor de Risco decidir sobre os procedimentos a serem efetuados, mediante um
plano de acdo a ser implementado a esse respeito.

Os limites de exposicdo a risco das carteiras administradas e dos fundos de investimento sdo

definidos e formalizados quando do inicio das atividades de cada produto, fundo ou carteira,

e revisados quando necessario.

Métricas e Ferramentas Utilizadas no Gerenciamento dos Riscos

As técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de exposicdo dos

veiculos de investimento aos riscos sdo definidas em fun¢do do tipo de fundo com ou sem

limites expressos no regulamento. Podem ser utilizados:

1.

Monitoramento de alavancagem e exposicdo a risco de capital: alavancagem ¢é a

utilizacdo de operacdes que podem expor os veiculos de investimento geridos pela
GESTORA a mercados de risco em percentual superior a seu patrimonio, com o
consequente aumento dos riscos e da possibilidade de perdas;

Monitoramento do risco de perda: estimativa da perda potencial maxima para a

carteira do respectivo veiculo (fundo, classe ou carteira), em dado horizonte de tempo,
associado a uma probabilidade ou nivel de confianca estatistico (aplicavel apenas no
caso de fundos especificos em que haja a demanda por apuragdo de tal métrica). Nos
mandatos em geral, ndo adotamos o VaR como instrumento de controle de risco;

Volatilidade, correlacdo, teste de estresse e drawdown: medida de risco analisadas em

conjunto para avaliar o comportamento da carteira do respectivo veiculo (fundo ou
carteira) em condi¢Oes significativamente adversas de mercado, baseada em cenarios
passados, projetados de forma qualitativa, ou ainda, por métodos quantitativos;

Monitoramento de liquidez e concentracdo: apuragdo do valor total dos ativos passiveis

de liquidagao financeira em um determinado prazo, ponderado pelas regras de resgate
e pela composicao da carteira, atribuindo-se probabilidades para a negociacdo desses
ativos nas condi¢des de mercado vigentes;

Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apura¢do das exposi¢Ges totais dos

fundos/carteiras por contraparte ou emissor. Para as operacdes de derivativos, é
simulado o risco potencial da operacdo até seu vencimento;

Monitoramento de garantias (crédito privado): no acompanhamento periédico, as

Areas de Risco e de Compliance, ou pessoas juridicas contratadas especificamente para
esse fim, de acordo com os respectivos instrumentos de emissdo, emitem relatérios
individuais de cada ativo que compde as carteiras/fundos sob responsabilidade da
GESTORA, avaliando a situacdo de cada empreendimento e/ou devedor a quem os



recursos foram destinados, as garantias, os pagamentos dos juros e do principal, bem
como os riscos de mercado. A obrigacdo de apresentacdo do referido relatério é mensal,
conforme a periodicidade de performance dos ativos.

Ainda, sdo analisados mensalmente os relatdrios de risco das carteiras dos fundos como
um todo, considerando cenarios de estresse e variagdes do mercado.

Os monitoramentos empreendidos na GESTORA (i) utilizam os dados correntes das operacoes
presentes nas carteiras; (ii) utilizam dados histéricos e suposicbes para tentar prever o
comportamento da economia e, consequentemente, os possiveis cenarios que eventualmente
afetem os veiculos de investimento geridos pela GESTORA, ndao havendo como garantir que
esses cendrios de fato ocorram na realidade; e (iii) ndo eliminam a possibilidade de perdas
para os cotistas/titulares de carteiras.

Procedimentos

Fluxo e Periodicidade dos Relatdrios de Monitoramento de Riscos

A Diretoria de Risco divulga os relatdrios de monitoramento de riscos para as demais areas da
GESTORA envolvidas no processo, no maximo a cada 30 (trinta) dias.

Porém, os monitoramentos de risco estdo a disposicdo em sistema eletronico, diariamente.
Um resumo consolidado do risco é disponibilizado aos componentes da Area de Risco e da
Diretoria da GESTORA, no maximo semanalmente.

Deveres quanto a Verificagao de Enquadramento dos Fundos e suas Classes

Os limites de composicdo e concentracdo de carteira, de exposicdo a risco de capital e de
concentracdao em fatores de risco devem ser cumpridos pelo respectivo gestor com base no
patrimonio liquido da classe, cabendo-lhe, quando for o caso, diligenciar pelo seu
reenquadramento no melhor interesse dos cotistas.

Em caso de desenquadramento, caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10
(dez) dias uteis consecutivos, o gestor deve encaminhar a CVM um plano de agdo para o
reenquadramento da carteira.

Na circunstancia de desenquadramento passivo, caso ele se prolongue por 15 (quinze) dias
Uteis consecutivos, ao final desse prazo o gestor deve encaminhar a CVM suas explica¢des para
o desenquadramento, bem como, deve informar a respeito do reenquadramento, tdo logo
ocorrido.

Metodologia de Definigdo da Escala de Risco dos Fundos e suas Classes

O gestor de recursos é o responsavel pela classificacdo da escala de risco das classes, devendo



seguir uma escala continua com pontuacdo de 1 (um) a 5 (cinco), sendo 1 (um) para o menor
risco e 5 (cinco) para o maior risco.

Critérios para Escala de Risco

A GESTORA considera os seguintes critérios para estabelecer a Escala de Risco de cada fundo
e classe geridos:

a. risco de taxa de juros;

b. risco de indices de precos;
c. risco de cadmbio;

d. risco de bolsa;

e. risco de crédito;

f. risco de liquidez;

g. risco de commodities;

h. demais riscos (definidos a critério do Diretor de Risco).

Para cada classe de fundo, é atribuida uma pontuac¢do considerando o tipo de risco e a
alocacdo potencial da respectiva classe, conforme tabela abaixo. Caso nao haja informacao
suficiente para a composi¢do de pontos, deve-se considerar a pontuacdo maxima do fator de
risco especifico.

Tabela de Escala de Risco das Classes dos FIFs

Classificagdao das Classes de FIF ANBIMA Escala de Risco (Pontuagdao minima)
Renda Fixa Simples 1
Renda Fixa Indexados 1
Renda Fixa Durac¢do Baixa Soberano 1

Renda Fixa Durac¢do Baixa Grau de Investimento | 1
Renda Fixa Dura¢do Baixa Crédito Livre 2
Renda Fixa Duracdo Média Soberano 1,5

Renda Fixa Duracdo Média Grau de Investimento | 1,5



Renda Fixa Duracdo Média Crédito Livre 2,5
Renda Fixa Duragdo Alta Soberano 2,5
Renda Fixa Duragdo Alta Grau de Investimento 2,5
Renda Fixa Duracdo Alta Crédito Livre 3
Renda Fixa Duracao Livre Soberano 2
Renda Fixa Duragdo Livre Grau de Investimento | 2
Renda Fixa Duracdo Livre Crédito Livre 3
Acles Indexados 4
Agbes Indice Ativo 4
Acbes Valor/Crescimento 4
Acoes Small Caps 4
Acoes Dividendos 4
Acbes Sustentabilidade/Governanca 4
AgOes Setoriais 4
AgOes Livre 4
Fundos de Mono Agdo 4
Multimercados Balanceados 2
Multimercados Dindmico 2
Multimercados Capital Protegido 2
Multimercados Long and Short — Neutro 2,5
Multimercados Long and Short — Direcional 3
Multimercados Macro 3
Multimercados Trading 3,5
Multimercados Livre 3,5
Multimercados Juros e Moedas 2,5
Multimercados Estrat. Especifica 3
Cambial 4

Teste de Aderéncia das Métricas
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Anualmente, é realizado o comparativo entre os riscos aferidos pelos modelos utilizados pela
GESTORA aos resultados obtidos de fato nos movimentos reais do mercado. O objetivo é

verificar a calibragdo dos modelos e avaliar a necessidade de revisdo dos parametros e
metodologias.
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ANEXO |

Risco de Crédito e Contraparte

Principios e Obrigac¢oes

A GESTORA dispde, em sua estrutura — via Colaboradores especializados ou prestadores de
servico — de capacidade de analise juridica, de crédito, de compliance e de riscos de operacgGes
nas aquisicoes de crédito privado, o que possibilita a avaliacdo prévia e o acompanhamento
dos titulos apds as suas respectivas aquisicoes.

A proposicdo de limites para contrapartes, emissores e ativos especificos, deve ser precedida
de:

e acesso as informagGes e documentos que o respectivo gestor julgar necessdarias a
devida andlise de crédito para compra e acompanhamento do ativo;

e andlises juridica, de crédito, de compliance e de riscos de opera¢des com crédito
privado, que possibilitem a avaliacdo do negdcio e o acompanhamento do titulo
apods sua aquisicao;

e acesso aos documentos integrantes da operagdo, demonstragdes financeiras,
prospectos, ou demais informacGes técnicas e legais acessérias ao emissor,
contraparte ou ativo;

e no caso de operacGes com garantia real ou fidejussdria, é necessaria especial
atencdo a descricdo das condigcGes aplicaveis ao seu acesso e execugdo.

Os ativos, emissores e contrapartes sdo objeto de monitoramento do risco de crédito
envolvido na operagdo, bem como a qualidade e exequibilidade das garantias, enquanto o
ativo permanecer em carteiras a cargo da GESTORA.

Quando as operacdes envolverem empresas controladoras, controladas, ligadas e/ou sob
controle comum com a GESTORA, serdo observados os mesmos critérios utilizados em
operacbes com terceiros, com a manutencdo da documentac¢do utilizada, de forma a
comprovar a realizagdo das operagdes em bases equitativas.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposi¢do direta a risco de crédito (divida,
depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicdo através de derivativos, seja
pela colocagdo de colateral em beneficio da contraparte.

A GESTORA deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso, adquiridos
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pelos fundos e suas classes, com periodicidade de revisdo 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 creditdrios, se
o caso, sendo necessario documentar todas as reavalia¢des realizadas.

Controles e Processos

Os controles e processos da GESTORA s3do capazes de (i) fazer o cadastramento dos diferentes
ativos que podem ser negociados pelos veiculos de investimento geridos pela GESTORA,
possibilitando armazenar caracterist icas 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 aquisi¢do pelo respectivo fundo/carteira e suas classes informac&es sobre o rating da
operac¢do na data da contratacdo, e, quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado
(em operacGes cujo cedente ndo possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o
ativo), devendo tais caracteristicas ser objeto de analise pelo Diretor de Risco e, conforme o
caso, pelo Comité Executivo; (ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais
fatores de risco e preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas e varidveis utilizadas
no modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das opera¢bes adquiridas,
bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de opera¢des com
caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de créditos.
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POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

Objetivos, Principios e Obrigacoes

Formalizar os procedimentos que permitam o gerenciamento, o monitoramento, a
mensuracao e o ajuste dos riscos de liquidez de fundos e carteiras administradas a cargo da
GESTORA.

As praticas de gerenciamento de risco e liquidez da GESTORA consideram tanto a liquidez dos
ativos quanto das caracteristicas do passivo.

E importante salientar que a liquidez é um aspecto da dinamica do mercado, que se torna
ainda mais relevante em periodos de crise. Por esta razdo, nestes momentos, 0s organismos
envolvidos no gerenciamento de risco de liquidez da GESTORA devem atuar de forma mais
ostensiva nestes momentos.

Efeitos perante a ANBIMA

Para os efeitos das obrigacGes previstas nas diretrizes da ANBIMA, este Anexo deve ser
considerado como o Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez da GESTORA.

Estrutura e Responsabilidades

O monitoramento do risco de liquidez é atribuicdo do Diretor de Risco.

O Diretor de Risco fard avaliagdo semanal do nivel de liquidez, tendo em vista a liquidez didria
dos fundos e a concentragao dos cotistas.

Essa avaliacdo considerard a confrontacdo do modelo de cendrio de stress aos padrées de
resgates observados nos respectivos fundos e o comportamento dos ativos das carteiras.

Processo e Algada

A GESTORA, em conjunto com o Administrador Fiducidrio, deve gerir o risco de liquidez dos
fundos, nos termos estabelecidos pela regulacdo em vigor.

O Administrador Fiduciario deve verificar os controles internos adotados pela GESTORA, de
modo a diligenciar para que a gestdo do risco de liquidez das carteiras de investimento dos
fundos seja implementada e aplicada.
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A GESTORA deve ser a principal responsavel pelo gerenciamento do risco de liquidez dos ativos

por ela geridos. A Area de Risco mantém estrutura que zela pela execucgio, qualidade do

processo, metodologia e guarda de documentos sobre decisdes relativas a gestdo de risco de

liquidez.

Tais temas fazem parte dos processos da Area de Risco. Todos os documentos relativos as

decisdes de foruns, comités ou organismos que tratem do tema sao arquivadas por um periodo

minimo de 5 (cinco) anos.

Area de Gest3o e seu Diretor

S50 atribuicdes da Area de Gestdo e de seu respectivo Diretor:

Definir os limites de liquidez dos fundos investidos, que devem ser avaliados pelo
Diretor de Risco;

Gerenciar a Liquidez, monitorar e respeitar os parametros de liquidez definidos nos
respectivos regulamentos dos fundos de investimento/mandatos das carteiras
administradas, bem como quaisquer limites gerencialmente definidos;

Administrar os limites de liquidez no dia a dia, comprometida com as melhores praticas
de controles necessérias a adequada liquidez de cada veiculo de investimento sob

responsabilidade da GESTORA;

Avaliar as ocorréncias eventualmente verificadas quanto a liquidez.

Area de Risco e seu Diretor

Sem prejuizo do disposto nesta Politica sdo também atribuicdes da Area de Risco e de seu

respectivo Diretor

Monitorar o risco de liquidez e o atendimento aos indicadores, parametros, limites e
sublimites aprovados pelo Diretor de Risco (ou definidos gerencialmente pela Area de
Gestdo em conjunto com a Area de Risco); e

Avaliar com frequéncia minima semanal o nivel de liquidez, tendo em vista a liquidez
didria dos fundos e a concentracdo dos cotistas: essa avaliagdo considerard a
confrontacdo dos modelos de cendrio de stress aos padrdes de resgates observados
nos respectivos fundos e o comportamento dos ativos das carteiras.

As situagdes em que houver descumprimento dos parametros de liquidez devem ser remetidas

pela Area de Gestdo ao Diretor de Risco.
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Aplicabilidade

Esta politica (“Politica”) se aplica aos fundos a cargo da GESTORA - excetuando-se os Fundos
Exclusivos e Reservados, bem como os fundos nao regulados pelo Anexo de FIFs da Resolugao
CVM n.2 175 - e as carteiras administradas a cargo da GESTORA.

O processo e os critérios de controle e gerenciamento de risco de liquidez nos casos listados
como exceg¢do acima sdo individualizados por considerar as especificidades de estrutura,
regras e dinamicas de aplicacdo e resgate especificas de cada fundo (considerando

particularmente os casos de FIPs, FIDCs, Flls, FIFs fechados, e/ou com amortiza¢do, negociacdo
em bolsa, etc.), a estrutura e a estratégia de imobilizacdo dos recursos em ativos iliquidos
(empresas de capital fechado, imdveis, investimentos no exterior, etc.), a volatilidade,
concentracao de risco por classe de ativo individualmente, sua negociabilidade, condi¢des de
venda e processo de tomada de decisdo tanto de gestores quanto de cotistas.

Definicao e Controle de Limites de Risco de Liquidez dos Fundos

Cabe ao Diretor de Gestdo - nos mesmos féruns em que sao definidos os mandatos de alocagao
dos fundos, sua politica de investimento e aderéncia a tais limites - também debater, propor e
estabelecer os parametros de liquidez atrelados aos riscos ativos e passivos dos fundos.

Tais parametros devem ser sancionados e monitorados pelo Diretor de Risco, e buscam
assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez
estimada dos FIFs (abertos, ndo restritos e ndo exclusivos), considerando, necessariamente, as
ordens ja conhecidas e as eventualmente pendentes de liquidagao.

Situagoes Especiais de lliquidez

Em situacOes de iliquidez ou qualquer outra situacdo especial de mercado que impacte a
liguidez dos fundos, caso ndo seja possivel atender aos resgates solicitados, estes serdo
fechados para resgates até que a situacdo de mercado se regularize e/ou a GESTORA adote os
procedimentos indicados na legislagdo em vigor, havendo registro destas situacdes e das
decisdes tomadas no Comité Executivo, além de comunica¢bes aos respectivos cotistas.

Nessa situacdo, é de responsabilidade:

* do Diretor de Gestao: realizar o diagnéstico de situagdo de mercado, comunicando ao
Diretor de Risco; e
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* do Diretor de Risco: monitorar estas situagdes especiais, convocar os comités
adequados e fazer as comunicac¢des devidas a reguladores e departamentos internos
da instituicdo para monitoramento e equacionamento de tais situagdes.

Caso a situacdo de iliquidez se deva a impossibilidade de venda de titulos dentro do respectivo
fundo, os resgates poderdo ser efetuados mediante entrega desses titulos aos cotistas ou
outras solugdes previstas nos normativos aplicaveis, definidas pelas areas envolvidas ou
mesmo objeto de consulta/orientacdo dos reguladores ou outras instancias legais legitimas.

Metodologia do Processo

A gestdo do risco de liquidez é realizada, no minimo mensalmente, em periodicidade adequada
a estrutura de ativo de passivo de cada fundo de investimento, e das condi¢gdes de mercado.

Nos casos excepcionais em que houver ativos similares em distintas carteiras, e, caso haja
distorcdo pontuais de liquidez de tais ativos,? ou movimentacdes simultdneas de passivo de
maneira atipica, tais situa¢des sera considerada no gerenciamento destas situa¢des especiais
de “crise” pelos Diretores de Gestdo, de Compliance e de Risco.

Nestas situacles deve-se respeitar o mandato dos fundos e agir de maneira que a GESTORA
cumpra seu dever fiduciario, sem o privilégio especifico de fundos ou investidores em
detrimento de outros. Tais situacdes precisam ser coordenada de forma global pelos
executivos e organismos internos responsaveis pela gestdo e controle de risco e Compliance.

Indicadores e Limites

A gestdo do risco de liquidez estabelece indices/indicadores, limites e sublimites que buscam
assegurar a compatibilidade entre a demanda por liquidez estimada e a oferta de liquidez
estimada dos FIFs.

Os indicadores e limites devem ser estabelecidos de acordo com o horizonte de tempo para o
qgual a demanda e oferta de liquidez sdao estimadas, levando em consideracao as diferentes
caracteristicas de cada fundo, suas estratégias de gestdo, classes de ativos, comportamento
do mercado, fluxo de caixa, volume de negociagao, entre outros critérios.

Os indicadores sdo calculados de forma individualizada, e cabe a Area de Risco definir
tecnicamente tais indicadores adequados para cada fundo, ou grupo de fundos.

2 Exem plos hipotéticos: evento setorial ou especifico de uma empresa (ou empresas) emissora que gere falta extrema de liquidez
ou negociagdes especiais, ativos sujeitos a leildes, ativos em renegociagdo de suas condigdes originais de pagamento, mercados
especificos de ativos que passem por situagdes de interrupgdo, suspensdo ou falha operacional de negociagdo, mudancga de
regulamentagdo que gere restri¢gdes de cunho negocial, cambial, tributario etc.
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As situacdes em que houver descumprimento de indicadores e pardametros de liquidez devem
ser imediatamente remetidas pela Area de Gest3o a Area de Risco. Cabe & Area de Gestdo e 3
Area de Risco, em conjunto, enderecar as solu¢des necessdrias ao desenquadramento,
aprovando um Plano de A¢do e monitoramento.

Teste de Stress

Adicionalmente aos indicadores, limites e sublimites, a Area de Risco realiza testes de stress
periddicos com cendrios que levam em consideracdao as movimentagdes do passivo e suas
obrigacGes, considerando a evolucdo da industria e o histérico de situacdes passadas de
mercado.

Os periodos histdricos utilizados tanto de mercado, quanto de movimentacdo de passivo
(“cendrios de estresse”), sdo definidos pela equipe de Risco, que, com frequéncia minima
mensal, efetua a simulagdo do comportamento do ativo e passivo nestes cenarios histdricos.

Critérios do Lado dos Ativos®

Para o calculo de liquidez dos ativos, sdo levados em consideragao:

o 0s prazos dos ativos, decompostos por fluxo de pagamento;

o 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) a ser definido pela Area de Risco;

o as diferentes caracteristicas de cada FIF aberto, as estratégias de gestdo e classes
de ativos em que podem investir, suas caracteristicas de liquidez e o
comportamento dos diferentes mercados (balcdo, bolsa, limites de oscilagdo,
limites de volume de negociacdo, leilGes, circuit breakers etc.) em seus aspectos
individuais de funcionamento, bem como suas obriga¢des incluindo o depésito de
margem e outras garantias;

o a adequacdo dos prazos de cotiza¢do e liquidagdo de resgates, os valores de
resgate esperados em condi¢des ordinarias, a serem calculados com critérios
estatisticos consistentes e verificaveis (ou na sua auséncia, com o uso de proxy de
dados de mercado, se disponiveis);

3 para fundos abarcados por esta Politica.
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A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento para fins de defini¢do
do prazo necessdrio para zeragem das carteiras em cendrios diversos de mercado.

Critérios do Lado dos Passivos para FIFs
(abertos e nao exclusivos ou restritos)

Para o lado do passivo, sdo utilizados os seguintes critérios:

o os distintos perfis/segmentos de investidores do passivo do fundo (private, varejo
etc.), sua distribuicdo, concentracdo, grau de dispersdao e movimentacdo histdrica,
bem como o uso e andlise de diferentes horizontes de tempo para o qual sédo
estimadas a demanda e oferta de liquidez;

o o0 grau de concentracdo de alocadores, distribuidores e/ou outros gestores
posicionados em fundos a cargo da GESTORA, bem como a analise do

comportamento esperado por estes, quando aplicavel;

o as avalia¢cdes decorrentes da evolugdo histérica da industria de fundos, situa¢des
de mercado ja observadas anteriormente e a realizagdo de testes de stress;

A GESTORA faz uso dos dados divulgados pela ANBIMA a respeito:

* Dasegmentacdo de investidores por tipos de fundos;

* Do comportamento e probabilidades de resgate dos diversos tipos de fundos em
diferentes cendrios (matriz de probabilidade de resgates para Fundos).

A metodologia utilizada segue os principios listados neste documento, fazendo uso de dados
reais relativos as regras de passivo do fundo, histoérico e aplicagdo, resgate, caracteristicas e
perfis de clientes etc., para fins de definicdo da sensibilidade ao prazo necessario para zeragem
das carteiras em cendrios diversos de mercado.

Individualmente, de acordo com caracteristicas especificas de cada fundo, para a analise do
passivo dos FIFs Abertos, a GESTORA podera considerar como fatores atenuantes ou
agravantes, na gestao de risco de liquidez, algumas caracteristicas especificas do fundo como
0 prazo de cotizagdo, prazo de caréncia para resgate, existéncia de taxa de saida ou gates
(limitadores do volume total de resgates), limite estabelecidos nos regulamentos dos FIFs
Abertos sobre concentracdo por cotista, hipdteses de fundos fechados para captacao, histdrico
de captacdo liquida negativa relevante, possiveis influéncias das estratégias seguidas pelo FIF
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sobre o comportamento do passivo e outras caracteristicas especificas do produto que tenham
influéncia na dinamica de aplicagdo e resgate.

Matriz de Probabilidade de Resgates para FIFs
(abertos e nao exclusivos ou restritos)

A matriz de probabilidade de resgates é uma média de mercado com relagcdo ao percentual de
resgates em determinados prazos considerando os diferentes tipos de fundos e de cotistas.

Ela serve como referéncia para estimar e avaliar com maior acurdcia a probabilidade de resgates
dos fundos da GESTORA. A matriz é elaborada a partir de informacdes histdricas enviadas
mensalmente a ANBIMA.

Tais dados sdo revisados mensalmente, e disponibilizados no site da ANBIMA.

Caso ache necessario, por caracteristicas particulares a seus fundos de investimento, a
GESTORA podera aplicar impactos atenuantes ou agravantes nas métricas de segmentacao,
comportamento e probabilidade de resgates acima, desde que aplicaveis a caracteristicas
especificas de seus produtos ou de sua base de investidores.

Para cada FIF aberto, a GESTORA monitora a demanda por liquidez estimada, e estabelece
indicadores e limites considerando em seu calculo e construgdo deste painel de controle:

e ordens de resgate (ja conhecidas e que se encontram pendentes de liquidac¢ao);

* acomposicdo e perfil do passivo; e

*  prazo para pagamento de resgates previstos no regulamento.

S3o0 estimados os seguintes intervalos/vértices minimos:

* se inferior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis - observar as janelas de resgate
estabelecidas em regulamento, e a janela de 63 (sessenta e trés) dias Uteis;

* sesuperior a 63 (sessenta e trés) dias Uteis — observar o prazo de resgate estabelecido
no respectivo regulamento.

* para _todos os fundos, é estimado o comportamento do passivo nos vértices
intermedidrios 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 uteis.
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A andlise dos vértices intermedidrios, visa a dar uma maior acurdcia para fins de gestdo de
liguidez, aferindo, de forma cumulativa a liquidez estimada, e a liquidez conhecida,
considerando resgates ja provisionados e ainda a liquidar em diferentes janelas de prazo, a fim
de identificar eventuais potenciais descasamentos de fluxo.

Aformulacgao e revisao dos indicadores, limites e sublimites sao de responsabilidade do Diretor
de Risco.
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