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1. Introducgao
1.1.  Apresentacado do Grupo Leste

A presente Politica é aplicavel a Leste Financial Services Gestao de Recursos Ltda.
(“LES”), Leste Credit Gestdo de Recursos Ltda. (“LCBR”"), e Leste Administragdo de
Recursos Ltda. (“LAR”, e em conjunto com a LFS e LCBR, “Gestoras”).

1.2.  Objetivo e Aplicabilidade

Formalizar a metodologia, os critérios e parametros utilizados para o gerenciamento dos
tipos de riscos e seus pontos de controle pelas Gestoras, no ambito da atividade da
Area de Risco (conforme abaixo definido), de forma a monitorar a exposig&o aos fatores
de risco inerentes aos investimentos realizados pelas classes de fundos de investimento
sob gestao das Gestoras (“Classes”).

A administracéo de risco pelas Gestoras tem como valor principal a transparéncia e a
busca por conformidade com as politicas de investimento e a legislagado vigente.

Esta Politica se aplica a todos aqueles que possuam cargo, fungao, posigao, relagéo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianga com as
Gestoras (“Colaboradores” ou “Colaborador”).

1.3. Base Legal
S&o0 as principais normas aplicaveis as atividades das Gestoras:

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

(i) Resolugdo CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada
(“Resolucéo CVM 507);

(ii) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada
(“Resolucdo CVM 175”) e seus anexos normativos;

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

(v) Caddigo da Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de
Capitais (“Anbima”) de Etica (“Cédigo Anbima de Etica”);

(vi) Codigo de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros (“Cédigo de
AGRT”);

(vii) Regras e Procedimentos de Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar Il (“Regras e Procedimentos do
Cdédigo de AGRT"); e

(viii) Demais manifestagdes e oficios orientadores dos 6rgdos reguladores e
autorregulados aplicaveis as atividades das Gestoras.

1.4. Interpretacao e Aplicacao da Politica
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Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terao
o significado atribuido na Base Legal acima; (b) as referéncias a Fundos abrangem as
Classes e Subclasses, se houver; e (c) as referéncias a regulamento abrangem os
anexos e apéndices, quando aplicavel, observado o disposto na Base Legal acima.

2. Objetivo

As Gestoras possuem meétodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta
Politica, adequados as suas respectivas operagdes, sendo que a administragao de risco
tem como valor principal a transparéncia e a busca por adequagao as politicas de
investimento e conformidade com a legislag&o vigente.

Ademais, nos documentos das Classes devera sempre constar disposicéo esclarecendo
que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado para os ativos
investidos pelas Classes, néo constitui garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade
de perda para as referidas Classes.

3. Principios

As Gestoras, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relagdo as Classes, desempenhardo suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento da respectiva Classe e dentro dos limites
de seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a elas
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administracéo de seus proprios negoécios.

Sao 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 seus prestadores de servigo, naquilo que lhes
for aplicavel;

(iii) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente
Politica estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: as Gestoras possuem o comprometimento de adotar
politicas, praticas e controles internos necesséarios ao gerenciamento de
riscos;

(v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo das Gestoras deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas nos casos das Classes sob gestéo;

(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 Classes; e

(viii) Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na Anbima em sua
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forma mais atualizada.
4. Responsabilidade

A coordenacgao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribui¢gdo do
diretor responsavel pela gestdo de risco das Gestoras, conforme definido em seu
Formulario de Referéncia e Contrato Social, na qualidade de diretor estatutario das
Gestoras (“Diretor de Risco”).

O Diretor de Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as atividades
e rotinas de compliance e de gestéo de risco, com as atribuigbes a serem definidas caso
a caso, a depender da necessidade das Gestoras em razado de seu crescimento e de
acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores integrantes da Area de Compliance deverdo sempre atuar sob
supervisdo e responsabilidade do Diretor de Risco, e n&do atuardo em atividades
relacionadas a gestao de recursos das Gestoras.

S&o obrigacdes da Area de Compliance relativas a esta Politica:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execugéao das disposicbes
desta Politica;

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

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

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario e/ou distribuidor das Classes e verificar se o célculo
da cota estda de acordo com o manual de marcacdo a mercado
disponibilizado;

(v) fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisbdes tomadas no ambito da fiscalizagdo 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; 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 Risco,
devem ser adequadamente formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente com
todos os materiais que documentem tais decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco)
anos, e disponibilizadas para consulta, caso solicitado por 6rgdos reguladores e
autorreguladores.
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Adicionalmente ao disposto acima, o Diretor de Risco deverd manifestar-se,
anualmente, no dmbito do relatério anual produzido pela Diretora de Compliance, a
respeito das deficiéncias encontradas em verificagbes anteriores e das medidas
planejadas, de acordo com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para
sana-las.

5. Monitoramento

Monitoramento Geral. A Area de Riscos realiza monitoramento semanal em relagdo aos
principais riscos relacionados as Classes, conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Area de Compliance realiza suas atividades com o auxilio de
controles desenvolvidos internamente e sob supervisdo do Diretor de Risco.

Relatério de Risco. A Area de Risco, com base no monitoramento realizado e com o
auxilio das ferramentas acima indicadas, elabora relatérios, em periodicidade adequada
as caracteristicas de cada carteira, que refletem os enquadramentos constantes dos
documentos regulatérios das Classes, e s&o encaminhados aos membros da Equipe de
Gestao periodicamente.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado ou qualquer dos procedimentos aqui
definidos nado seja observado, ou, ainda, na identificagdo de alguma situagdo de risco
n&o abordada nesta Politica, a Area de Risco devera:

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

(i) estabelecer plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras das Classes aos limites previstos em seus documentos regulatorios
ou nesta Politica vigente;

(iii) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pelas Gestoras; e

(iv) em casos excepcionais que envolvam situagbes relacionadas a fatores
sistémicos ou eventos especificos de cada ativo, mediante prévia justificativa
da Equipe de Gestdo e com o aval do Diretor de Risco, os limites poder&o
ser revisados.

Caso a Equipe de Gestdo ndo cumpra as determinagdes definidas no plano de agao
mencionado acima, o Diretor de Risco esta autorizado a ordenar a compra/venda de
posi¢des para fins de reenquadramento das carteiras das Classes nos exatos termos
definidos no plano de agao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Risco podera realizar uma anélise subjetiva

da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera sugerir a
adocéo de medidas adicionais para o gerenciamento de risco.
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Os eventos mencionados acima deverao também ser apontados no relatério anual de
risco e compliance da respectiva Gestora, apresentado até o ultimo dia de abril.

6. Riscos

O processo de avaliagao e gerenciamento de riscos das Gestoras permeia todo o
processo de decisdo de investimento, devendo seguir determinados parédmetros em
razao, especialmente, dos mercados de atuacdo das Classes, conforme estipulado
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 das Classes.

Assim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também
fazem parte do processo de gestéo e deciséo de investimento, tendo em vista a analise
qualitativa dos ativos realizada pela Equipe de Gestao, sendo, portanto, uma obrigagéo
compartilhada do Diretor de Risco, conforme definido no Formulario de Referéncia das
Gestoras, e da Diretora de Compliance.

6.1.1. Veiculos Liquidos

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

O limite de risco de mercado que um Veiculo de Investimento pode apresentar &
calculado e monitorado pela Gestora por métricas de Valor em Risco (VaR), testes de
estresse e limites de perda maxima agregada (drawdown). Tais mecanismos sao
utilizados para verificar se o risco dos investimentos esta atendendo as suas politicas
de investimento definidas nos documentos regulatérios.

I.  VaR - Value at Risk

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

Para isso, as Gestoras utilizam o VaR como medida para risco de ativos liquidos em
regimes ordinarios de mercado, podendo adotar as metodologias de calculo
paramétrica, histérica ou simulada (Monte Carlo), a serem definidas pelo Diretor de
Risco de acordo com o perfil de cada carteira e o regime vigente de mercado.
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Os relatérios de risco relativos a VaR contemplam o risco envolvido em todas as
operagbes: VaR histérico da carteira, mapas de liquidez por veiculo, mapas de
concentracao por ativo e contrapartes, além do sistema de controle de contratos
disponivel para consultas de todos os usuarios envolvidos.

Il.  Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cenérios de
mercado em regimes ndo ordinarios de volatilidade e liquidez. Como o calculo de VaR
usualmente captura as variagdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test é
uma ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de risco,
principalmente em situa¢des de grandes oscilagdes no mercado nas quais a volatilidade
histoérica ndo é representativa como previsor do comportamento do mercado.

Para aplicar o Stress Test, sdo usadas trés abordagens principais, com o limite
predominante sendo definido a critério do Diretor de Risco:

a) Cenarios Histéricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se as taxas
e precgos referentes a situagdes de stress ocorridas no passado.

b) Cenarios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/pregos dos ativos
levando em consideragdo o fator probabilistico do intervalo de confianga superior ao
usual e sua respectiva volatilidade.

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

O célculo consiste na remarcacéo de cada portfélio com base nos choques aplicados
aos fatores primitivos de risco de seus ativos componentes, bem como na reavaliagédo
da sua estrutura de liquidez e correlagdo em regimes disruptivos. O impacto no
patriménio liquido — em diversos horizontes de tempo — é mensurado por meio da
diferencga entre o valor atual da carteira e o valor calculado em cenério de stress.

6.1.2. Ativos de Crédito

A Gestora realizara investimentos em direitos creditérios (inclusive ndo padronizados)
(“Ativos de Crédito”). Observados os limites regulatérios aplicaveis a cada Fundo, os
Ativos de Crédito mencionados poderdo, conforme aplicavel, ser alocados em fundos
de investimento constituidos como fundos de investimento em direitos creditérios nao
padronizados regulamentados pela Instrugdo CVM n° 444, de 08 de dezembro de 2006,
conforme alterada (respectivamente, “FIDC-NP” e “Instrucdo CVM 444”), bem como
fundos de investimento em direitos creditérios regulamentados pela Instrucado CVM n°
356, de 17 de dezembro de 2001, conforme alterada (respectivamente, “FIDC” e
“Instrucéo CVM 356”).

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 informagao para
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monitoramento do risco de mercado dos referidos ativos.

6.1.3. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos dos Fundos sob gestdo das Gestoras, aos quais é
permitido realizar alocagdo em ativos financeiros negociados no exterior, incluindo em
fundos constituidos no exterior, a Gestora mantém controles de risco a fim de assegurar-
se de que as estratégias a serem implementadas no exterior estejam de acordo com o
objetivo, politica de investimento e niveis de risco dos veiculos locais, conforme exigido
pela regulamentagéo e autorregulamentacao em vigor.

Desse modo, em linha com as Regras ANBIMA e sem prejuizo de outras medidas de
verificagdo do atendimento, por tais veiculos e ativos no exterior, as regras inerentes ao
investimento em ativos no exterior editadas pela CVM, as decisées da Gestora quando
da selecao e alocagéo em tais ativos ou veiculos de investimento negociados no exterior
serdo tomadas mediante analise prévia do atendimento as seguintes condigbes:

(i) Adocéo, no que couber, da mesma diligéncia e padrao utilizados quando da
aquisicao de ativos financeiros domeésticos, assim como a mesma avaliagao
e selegdo realizada para gestores de recursos quando da alocacdo em
fundos locais;

(i) Verificagdo de que os fundos ou veiculos de investimento no exterior
possuem administrador, gestor, custodiante ou prestadores de servigos que
desempenhem funcbes equivalentes capacitados, experientes, de boa
reputacao e devidamente autorizados a exercer suas fungdes por autoridade
local reconhecida, bem como de que tais prestadores de servigo possuem
estrutura operacional, sistemas, equipe, politica de controle de riscos e
limites de alavancagem adequados as estratégias e compativeis com a
politica de investimento do fundo de investimento local;

(iii) Verificacao de que os fundos ou veiculos de investimento no exterior tém as
suas demonstragdes financeiras auditadas por empresa de auditoria
independente;

(iv) Estabelecimento e manutencdo de um fluxo seguro e de boa comunicagao
com o gestor de recursos dos fundos ou veiculos de investimento no exterior,
assim como o acesso as informagdes necessarias para sua anadlise e
acompanhamento; e

(v) Confirmacéo de que o valor da cota dos veiculos de investimento no exterior
seja calculado, no minimo, a cada 30 (trinta) dias.

Estas obrigacdes ndo se aplicam a Fundos destinados exclusivamente a investidores
profissionais, exceto os incisos (i), (iii), (iv) e (v) do paragrafo acima.

A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a sele¢cdo e alocagao nos ativos
financeiros no exterior que n&o sejam registrados em sistema de registro ou objeto de
depdsito centralizado, se esses ativos estdo custodiados ou escriturados por instituicao
devidamente autorizada a funcionar em seus paises de origem e supervisionados por
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autoridade local reconhecida, devendo a Gestora monitorar a permanéncia do
atendimento dos veiculos e ativos no exterior a tais requisitos durante todo o tempo em
que os Fundos realizarem investimentos em tais ativos.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisdes de investimento
dos ativos financeiros no exterior ela devera, caso aplicavel, quando da aquisigéo
desses ativos: (i) comunicar formalmente ao administrador fiduciario dos fundos no
Brasil essa condicéo e prestar todas as informages necessarias no prazo e na forma
entre eles pactuados; (ii) detalhar os ativos integrantes das carteiras dos fundos
investidos no demonstrativo mensal de composi¢ao e diversificacao da carteira, na
mesma periodicidade e em conjunto com a divulgagcdo das posi¢gdes mantidas pelas
respectivas carteiras em ativos financeiros negociados no Brasil; e (iii) considerar, no
ambito das operagdes com derivativos, para fins do calculo da margem de garantia que
trata o inciso “(ii)” do paragrafo abaixo, a exposi¢gdo maxima possivel de acordo com as
caracteristicas do fundo investido.

Por fim, relativamente ao investimento em derivativos no exterior pelos fundos sob
gestao, a Gestora devera observar: (i) os eventuais requisitos de registro, escrituragao
ou custodia dos ativos investidos, seu ambiente de negociagdao ou, ainda, as
caracteristicas da contraparte das operacgdes, conforme o caso e nos termos da
regulamentacado em vigor; e (ii) que, para fins de controle de limites de alavancagem, a
exposicao da carteira do fundo local deve ser consolidada com a do fundo ou veiculo de
investimento no exterior, considerando o valor das margens exigidas em operac¢des com
garantia somada a margem potencial de operagbes de derivativos sem garantia,
observado que o calculo da margem potencial de operagdes de derivativos sem garantia
nao pode ser compensado com as margens das operagdes com garantia.

6.2. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte €, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas ao ndao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizag&o do contrato
de crédito decorrente de deterioragao na classificacdo do risco do tomador, reducéo de
ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociacao e aos custos da
recuperacgao.

6.2.1. Aquisicdo de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n°® 6/2014/CVM/SIN e das Regras e Procedimentos do
Cddigo de AGRT, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto conhecimento
especifico por parte dos gestores quanto a adogéo de procedimentos proprios para o
gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado com base nos critérios de concentracéao, tipo
de exposigao, representatividade do ativo na carteira da Classe e liquidez.
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Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nas Classes, as Gestoras buscam somente
contrapartes sodlidas e com ilibado histérico no mercado e, apds a verificagdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento da
Classe e com a regulamentagéo em vigor, serao determinados limites para a realizagao
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.

O estabelecimento de limites para a aquisi¢ao de crédito privado devera contar com a
aprovacao do Diretor de Risco, inclusive quanto ao limite maximo de exposi¢ao aquele
emissor, sendo certo que a aprovacao nao devera ser vista como autorizacao
automatica para operacgdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

As Gestoras adotam, ainda, as seguintes medidas adicionais para mitigagdo do risco de
crédito nas Classes:

(i) Verificar, previamente a aquisi¢cdo, a compatibilidade do crédito que se pretende
adquirir com a politica de investimento da Classe e com a regulagao vigente;

(ii) Avaliar a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem
como a qualidade das garantias envolvidas, caso existam;

(iii) Definir limites para investimento em ativos de crédito privado, tanto para as
Classes quanto para as Gestoras, quando aplicavel, e para emissores ou
contrapartes com caracteristicas semelhantes. Os limites de crédito atribuidos
devem ter validade predeterminada e contar com possibilidade de reviséo
antecipada em fungdo do comportamento do tomador do crédito ou outros eventos
que possam impactar na decisao de investimento inicial.

(iv) Para a definigdo dos limites, devem ser consideradas ndo so condi¢des normais
do emissor e do mercado, mas também condi¢cdes estressadas com base em
cenarios de probabilidades e nas experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das
garantias, caso existam.

(v) Considerar, caso a caso, a importancia da combinagdo de analises quantitativas
e qualitativas e, em determinadas situagcbes e conforme aplicavel, utilizar métricas
baseadas nos indices financeiros do devedor, acompanhadas de analise,
devidamente documentada. Em determinados casos, a utilizacido de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada
de uma andlise, também devidamente documentada, que leve em consideragao
aspectos como a reputagao do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros
indicadores relevantes;

(vi) Realizar investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver tido acesso
as informagdes necessarias para a devida analise de risco de crédito para compra
e acompanhamento do referido ativo;

(vii) Observar, em operacées envolvendo empresas do grupo econdmico dos

prestadores de servigos essenciais do Fundo, os mesmos critérios utilizados em
operagbes com terceiros, mantendo documentagdo de forma a comprovar a
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realizacao das operagdes em bases equitativas e mitigando eventuais conflitos
de interesse; e

(viii) Investir em ativos de crédito privado apenas de emissores pessoas juridicas que
tenham suas demonstragdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, observadas as
excecdes abaixo:

(a) os ativos de crédito privado de empresas que nao tenham suas
demonstragbes financeiras auditadas em razdo de terem sido
constituidas ha menos de 1 (um) ano, desde que as Gestoras sejam
diligentes e que o ativo de crédito privado contenha clausula de
vencimento antecipado para execugdo, caso ndo sejam obtidas as
demonstragdes financeiras da empresa auditadas apds 1 (um) ano de
constituicao.

(b) os ativos de crédito privado que contem com cobertura integral de seguro,
carta de fianga emitida por instituicdo financeira ou coobrigagao integral
por parte de instituicdo financeira, seguradoras ou empresas que tenham
suas demonstracdes financeiras auditadas anualmente por auditor
independente autorizado pela CVM. Nesta hipotese, as Gestoras devem
realizar os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito
descritos nesta segao para a empresa seguradora, fiadora ou avalista da
operacgao.

6.2.2. Rating

O rating e a sumula do ativo de crédito privado ou do emissor fornecidos por agéncia
classificadora de risco, quando existentes, devem ser utilizados como informacdes
adicionais a avaliagao do risco de crédito e dos demais riscos a que se deve proceder,

e ndo como condigao suficiente para sua aquisicdo e monitoramento.

As Gestoras poderao estabelecer rating interno para classificagao de risco de crédito
dos ativos de crédito privado adquiridos em nome das Classes.

6.2.3. Cadastro de Emissores e Analise de Crédito

As Gestoras mantém controles capazes de armazenar o cadastro dos diferentes ativos
de crédito privado que foram adquiridos pelas Classes, o qual conta com as seguintes
informacgdes desses ativos:

(i) Instrumento de crédito;

(i) Datas e valores de parcelas;

(i) Datas de contratagédo e de vencimento;

(iv) Taxas de juros;

(v) Garantias;

(vi) Data e valor de aquisigédo pela Classe;

(vii) Informagdes sobre o rating do ativo de crédito privado, quando aplicavel.
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Conforme seja aplicavel a cada tipo de ativo de crédito privado investido, os controles
utilizados devem ser capazes de projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operacgoes.

As analises do crédito das operagdes devem ser baseadas em critérios consistentes,
passiveis de verificagdo € amparadas por informacgdes internas e externas.

As Gestoras buscardo ainda sempre contemplar em suas anadlises de crédito os
seguintes aspectos:

(i)

(iii)

em relagdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situagado
econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecbes); b) grau de
endividamento; c¢) capacidade de geragao de resultados; d) fluxo de caixa; e)
administragao e qualidade de controles; f) governanga; g) pontualidade e atrasos
nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econdmica; j) limite de
crédito; e k) risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e
liquidacao dos direitos creditorios;

em relagdo a operagdo: a) natureza e finalidade da transagéo; b) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com relagao
ao risco de crédito, analise das caracteristicas das garantias, visando a sua
exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos requisitos formais para
sua constituicao e as avaliagbes cabiveis com relagao a sua suficiéncia e a liquidez
dos ativos em caso de execugéo; c) quantidade; d) valor; €) prazo; f) analise de
variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre
outras que possam ser consideradas relevantes; g) montante global, vencimentos
e atrasos, no caso de aquisicdo de parcelas de operacgéao;

nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das
informacbes da empresa, os seguintes itens: (a) as informagdes de seus
controladores; (b) questdes afeitas ao conglomerado ou grupo econémico do qual
a empresa devedora faga parte, como a capacidade gerencial do controlador, a
estrutura de governanga existente, a percep¢do do mercado com relagdo ao
grupo, a situacado patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais
obrigagdes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de
conflitos de interesse em assembleias; e

(vi) nas analises coletivas, deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagdo da base

de sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de
crédito similares, tais como, mas nado se limitando a, atividade econdmica,
localizagao geografica, tipo de garantia, risco operacional associado a aquisigéo,
acompanhamento e liquidagao dos direitos creditorios, histérico de inadimpléncia
e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade (commingling).

Quando for o caso, as Gestoras devem diligenciar para que ocorra a cessao perfeita e
acabada de direitos creditérios adquiridos pelas carteiras, de modo a garantir total
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segregacgao juridica entre os riscos da originadora desses direitos e o patrimonio
representado por eles na emissora (frue 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 negativagdes em orgdos de protecdo ao crédito acima de determinado
patamar, ocorréncia de altera¢des na estrutura societéria e razdo minima de garantias.

Adicionalmente, em se tratando de aquisi¢do de direitos creditorios para FIDC geridos
pelas Gestoras, estas deverao realizar uma analise, independente daquela realizada
pelo Administrador e Custodiante do respectivo FIDC, no sentido de verificar a perfeita
formalizacdo da cessdo ao FIDC, bem como a verificagdo de que a documentagao
relativa aos créditos cedidos possa garantir a conversdo em titulos executivos
extrajudiciais, de modo a facilitar a satisfagcao do crédito integrante da carteira da Classe
do Fundo.

Tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operagdes de crédito, as
Gestoras devem avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros para
verificagao dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando
se perceba que talvez falte a expertise necessaria, a analise juridica pode ser conduzida
por escritério especializado no setor.

6.2.4. Aquisicdo de Crédito Privado no Exterior

As Classes também poderao investir em ativos de crédito no exterior. Dessa forma, caso
os ativos de crédito privado sejam do exterior, a obrigagdo de demonstragoes
financeiras auditadas ndo sera aplicavel, uma vez que 0s emissores serao pessoas
juridicas em funcionamento e constituidas no exterior, de forma que tais pessoas
estardo sujeitas ao cumprimento do art. 41, § 3°, da Resolugdo CVM 175, e devem
observar, portanto e ao menos, uma das seguintes condi¢des, sem prejuizo dos demais
requisitos previstos no item 6.6.1.5:

(i) serem registrados em sistema de registro, objeto de escrituragéo de ativos, objeto
de custddia ou objeto de depdsito central, em todos os casos, por instituicdes
devidamente autorizadas em seus paises de origem e supervisionadas por
supervisor local; ou

(i) terem sua existéncia diligentemente verificada pelo custodiante da Classe, que
deve verificar, ainda, se tais ativos estao escriturados ou custodiados por entidade
autorizada para o exercicio de tais atividades por autoridade que seja
supervisionada por supervisor local.

6.2.5. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

As Gestoras mantém processo de monitoramento dos ativos de crédito privado
adquiridos pelas Classes, de modo a acompanhar os riscos envolvidos na operagao,
bem como a qualidade e capacidade de adimplemento do crédito e de execugao das
garantias enquanto o ativo permanecer na carteira.
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As seguintes praticas sdo adotadas pelas Gestoras para monitoramento do risco de
crédito:

(i) O gestor de recursos deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos
principais devedores/emissores dos ativos de crédito privado adquiridos pelas
Classes, com periodicidade de revisao proporcional a qualidade de crédito - quanto
pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavaliagcbes - e/ou a
relevancia do crédito para a carteira, sendo necessario documentar todas as
reavaliagdes realizadas;

(ii) Levar em consideragao 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;

(iii) 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;
(iv) Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de carteira em caixa
ou um percentual de liquidez imediata das transagdes de crédito, a ser definida pelo
Diretor de Risco;

(v) 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 variaveis utilizadas no
modelo; e

(vi) Emitir relatorios gerenciais para monitoramento das operagdes adquiridas, bem
como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operagdes
com caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de crédito em condi¢des
normais € em cenarios estressados.

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

6.2.6. Avaliacdo, Aceitacdo, Formalizacdo e Monitoramento de Garantias

Na medida em que a garantia for relevante para a decisédo de investimento, as Gestoras
devem zelar para que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e
validos no momento da aquisicao dos ativos de crédito, e as Gestoras deverao ainda:

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

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidagcéo, atentando também para os
provaveis valores de venda for¢ada;

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

(iv) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de
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bens cuja execucédo possa se tornar inviavel, como bens essenciais a continuidade
da operagéao de devedor, bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos
e imoveis com fungao social relevante, exceto se for justificavel do ponto de vista
da estratégia de recuperagao de crédito ou se tratar de garantia adicional, que n&o
foi fundamental na contratagdo da operacéo;

(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 consideracao o potencial econémico do ativo ndo sé para o usuério atual, mas
também em relagdo a outros potenciais usuarios; e

(vi) Quando houver o compartilhamento de garantias, as Gestoras deverdo: (a)
assegurar que o compartilhamento € adequado a operagao; e (b) verificar se a
parte da garantia que Ihe é cabivel esta livre e em que condi¢cdes podera ser
executada.

Por sua vez, os critérios acima indicados serao reavaliados periodicamente, enquanto
os respectivos ativos permanecerem nas carteiras das Classes. A periodicidade das
reavaliacbes sera determinada caso a caso pelo Diretor de Risco, 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.

6.2.7. Especificidades de cada Gestora

A critério de cada Gestora, as praticas relacionadas a aquisicdo e monitoramento dos
ativos de crédito privado descritas neste item 6 podem ser aplicaveis de forma mitigada,
exclusivamente caso os ativos observem as seguintes caracteristicas:

(i) Sejam emitidos por emissores listados em mercados organizados;
(i) Sejam de baixa complexidade e possuam alta ou média liquidez; e
(i) tenham representatividade limitada nas carteiras de investimento das Classes.

As evidéncias de atendimento dos ativos de crédito privado aos critérios acima devem
ser passiveis de verificagao.

Adicionalmente, a critério do Diretor de Risco, e mediante solicitacdo do Diretor de
Gestao, podem ser estabelecidos procedimentos especificos para o gerenciamento de
risco de crédito para cada Gestora, considerando as especificidades dos portfélios
geridos.

6.3. Risco de Liquidez
Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade de as Classes nao
serem capazes de honrar eficientemente suas obrigagdes esperadas e inesperadas,

correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagédo de garantias, sem afetar suas
operacgdes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como a possibilidade de
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a Classe ndo conseguir negociar a pre¢co de mercado uma posi¢ao, devido ao seu
tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em razdo de
alguma descontinuidade.

A revisao continua das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas
na Politica de Gerenciamento de Liquidez (“Politica de Liquidez”) deve sempre
considerar a evolugédo das circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em
fungdo de mudancgas de conjuntura econémica, bem como a crescente sofisticagéo e
diversificagdo dos ativos, de forma a garantir que estas reflitam a realidade de mercado.
A fim de permitir o monitoramento, a mensuragao e o ajuste permanentes dos riscos
inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios, as Gestoras adotam Politica
de Liquidez especifica, a qual se encontra disponivel em seu website.

6.3.1. Principios Gerais

As Gestoras, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relagcdo as Classes, desempenhardo suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento das referidas Classes e dentro dos limites
de seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a elas
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administragéo de seus proprios negoécios.

6.3.2. Situacoes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagbes especiais de iliquidez, relacionadas
a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. As Gestoras, nessas
situagdes, manterdao uma maior participagéo do patriménio liquido de cada Classe em
ativos de maior liquidez e realizardo, com a periodicidade necessaria, o controle e o
gerenciamento da liquidez de cada ativo.

6.3.3. Empréstimos

Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais ou
qualificados, e desde que previsto no respectivo anexo da Classe, as Gestoras poderao
contrair empréstimos em nome da Classe para fazer frente ao inadimplemento de
cotistas que deixem de integralizar as cotas subscritas, observado que o valor do
empréstimo esta limitado ao valor necessario para assegurar o cumprimento de
compromisso de investimento previamente assumido pela Classe ou para garantir a
continuidade de suas operagdes.

E permitida a tomada de empréstimos com empresas do grupo econdmico do
administrador ou das Gestoras.

Na tomada de empréstimos, as Gestoras deverao considerar os seguintes aspectos:

a. Avaliagao das taxas de juros aplicaveis;
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b. Avaliacao do Custo Efetivo Total do empréstimo; e
C. Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que nao

podera ultrapassar o prazo de duragado do Fundo.
6.4. Risco de Patriménio Liquido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitagao
de responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada
ao montante de capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou
nao contar com limites, hipétese em que a Classe esta sujeita ao risco de patriménio
liquido negativo, e em que os cotistas deverao aportar recursos adicionais para reverter
o prejuizo da Classe (“Responsabilidade llimitada”).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatérios, uma determinada Classe
sob gestdo das Gestoras que conte com limitagdo de responsabilidade podera investir
em cotas de outra classe que esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste
caso, as Gestoras deverdo manter controles de riscos adequados e monitorar o
investimento de modo a nao incorrer em situagdes de patriménio liquido negativo da
Classe em fungcdo de um investimento relevante em classes de responsabilidade
ilimitada. Dentre as ferramentas de controle do risco, as Gestoras poderao estabelecer
limites de concentracdo de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifigue uma situagédo de patriménio liquido negativo nas Classes no regime
de Responsabilidade Limitada, tais Classes estarao sujeitas ao regime de insolvéncia
previsto no Cédigo Civil, cabendo a Gestora, nesta hipétese, tomar as medidas previstas
na regulamentacao aplicavel, incluindo, a elabora¢do, em conjunto com o administrador,
do Plano de Resolugédo do Patrimbnio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser
elaborado previamente a convocagao da assembleia geral de cotistas, e devera conter,
no minimo, as seguintes disposigdes:

(i) Andlise das causas e circunstancias que resultaram no patriménio liquido
negativo;

(ii) Balancete; e

(iii) Proposta de resolugao para o patrimdnio liquido negativo, que, a critério das
Gestoras e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na
regulamentagéo, incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de tomada de
empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patriménio liquido
negativo.

As Gestoras comparecerdo a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do
Plano, na qualidade de responsavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de
apresentar esclarecimentos sobre o Plano.

6.5. Risco de Concentracao

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

Com o objetivo de monitorar o risco de concentragdo na carteira das Classes, a Area de
Risco produz relatérios mensais tomando por base os pardmetros estabelecidos pelo
Diretor de Risco, conforme acima exposto.

As Gestoras evitam a concentracao excessiva, podendo o Diretor de Risco estabelecer
limites maximos de investimento em 1 (um) Unico ativo, considerando seu valor de
mercado, ou determinado setor do mercado.

N&o obstante, vale destacar que algumas carteiras das Classes podem ter estratégia
especifica de concentragao em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o disposto
no paragrafo acima.

6.6. Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposi¢ao da Classe ao risco de seu patrimonio liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicagbes de sua carteira de ativos. Nesse sentido,
as Classes geridas pelas Gestoras, de acordo com seu tipo, deverdo observar
determinados limites maximos de utilizagdo de margem de garantia, requerida ou
potencial, em operagbes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no
exterior, conforme disposto na Resolugdo CVM 175.

Os limites de utilizagdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na
Resolugdo CVM 175 néo se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais
ou Classes que adotem a estratégia long and short.

As Gestoras realizarao o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes
através do acompanhamento diario de utilizagdo de Margem Bruta de cada classe, por
meio de sistemas proprietarios.

O calculo de margem potencial deve se basear em modelo de calculo de garantia do
administrador fiduciario, consistente e passivel de verificacdo, e ndo pode ser
compensado com as margens das operagdes que contem com cobertura ou margem de
garantia. Nesse sentido, as Gestoras deverdo assegurar seu acesso ao modelo de
célculo de garantia utilizado pelo administrador, de forma a implementar os controles
aqui previstos.

6.7. Riscos Especificos de Veiculos lliquidos

6.7.1. Riscos relacionados ao mercado de Private Equity
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6.7.1.1. Risco de Mercado

A identificagédo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre previamente a
realizacao de quaisquer investimentos pelas Classes de Fundos de Investimentos em
Participacoes - FIPs geridas pelas Gestoras, consistindo inicialmente na realizagdo 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
pelas Classes de 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 escritorios de advocacia (“Terceiros Contratados”)
podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada. Contudo, € dever dos
Colaboradores responsaveis das Gestoras dar instrugbes aos terceiros contratados
sobre os padrdes minimos esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de
compliance e anticorrupgao.

No ambito do controle do risco de mercado das Classes de FIPs, ha também o risco
relativo a governanga nas empresas nas quais as Classes de FIP investem
(“Sociedades Investidas"), o qual consiste na possibilidade de haver uma administragao
deficiente, afetando a sua gestdo estratégica e operacional, o tratamento dado a
investidores e as condigbes de negociagdo dos seus valores mobiliarios. Este risco
podera ser significativo para as Classes de FIPs, ja que os seus ativos poderéao ser,
principalmente, participagdes societarias ndo negociadas em mercados regulados e,
portanto, com liquidez bastante restrita.

As Gestoras buscardo mitigar o risco de governanga através da participagdo no
processo decisorio das Sociedades Investidas, sendo que tal participagdo podera
ocorrer de uma das seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizacdo de
sociedades de propésito especifico (SPE) na estrutura: (i) detengao de participagdes
societarias que integrem o bloco de controle; (ii) celebragdo de acordo de sdcios; (iii)
eleicdo de membro(s) do conselho de administragao; (iv) celebragcao de escritura de
debéntures, as quais deverdo possuir dispositivos que proporcionem influéncia na
gestao, além de clausula de vencimento antecipado; ou (v) adogédo de procedimentos
que assegurem as Classes efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e
na sua gestao.

Adicionalmente, as Gestoras fardo o acompanhamento da saude financeira das
sociedades investidas por meio da analise das demonstragdes financeiras ou ainda,
quando necessario, por meio da contratagdo de laudos de avaliagdo independentes.

Por fim, seréo levados em consideragao pelas Gestoras dados historicos e estatisticos
para tentar prever o comportamento da economia, notadamente no mercado em que a
sociedade-alvo esta inserida. A variagao das condigbes econémicas 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
das Classes de FIPs podem ser afetados negativamente. A queda dos precgos dos ativos
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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 atuacao, as Gestoras acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situagdes envolvendo cada uma das Sociedades Investidas ou dos projetos, que possa
acarretar aumento ou redugao do nivel de exposigéo a risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada Classe de FIP.

6.7.1.2. Risco de Liquidez dos Ativos da Classe

As aplicacdes das Classes de FIPs apresentam peculiaridades em relagcdo as
aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que n&o existe,
no Brasil, mercado secundario com liquidez garantida. Assim, caso as Classes de FIPs
precisem vender os ativos em sua carteira, podera nao haver comprador ou o preco de
negociagao obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio das
Classes de FIPs.

6.7.1.3. Risco Relacionado a Sociedade Investida

Parte significativa dos investimentos podera ser feita diretamente em companhias de
capital fechado ou sociedades limitadas.

Desta forma, nestes casos, ndo havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer
das Sociedades Investidas, (ii) solvéncia das Sociedades Investidas e (iii) continuidade
das atividades das Sociedades Investidas. Tais riscos, se materializados, podem
impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras das Classes de FIPs.
Neste sentido, os pagamentos relativos aos ativos de emissdo das Sociedades
Investidas, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificagdo podem
vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da
respectiva Sociedades Investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, as
Classes de FIPs poderdo experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou
certeza quanto a possibilidade de eliminagao de tais riscos.

N&o obstante, de forma a mitigar tais riscos, as Gestoras participarao diretamente nas
principais decisbes estratégicas de cada Sociedades Investidas e acompanhara
mensalmente suas atividades e relatérios financeiros via: (i) revisdo as demonstragdes
financeiras da Sociedades Investidas; (ii) analise de relatérios de resultados
consolidados e (iii) estudos de relatdrios operacionais fornecidos pela administragcéo da
Sociedades Investidas contendo informagdes especificas da empresa e de seu mercado
de atuacao.

6.7.1.4. Risco de Concentragéo
Os fundos iliquidos poderdo adquirir valores mobiliarios de uma unica Sociedade

Investida, 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
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poderdo depender dos resultados atingidos por uma unica Sociedade Investida.
6.7.1.5. Risco de Crédito e Contraparte

No que se refere ao risco de crédito e contraparte, quando forem adquiridos ativos com
tal fator de risco, as Gestoras deverao observar os dispositivos descritos no item 7.2.
acima, no que for cabivel.

7. Riscos relacionados a atividade das Gestoras
7.1. Risco Operacional

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

As Gestoras contam 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 os servigos
essenciais das Gestoras sejam devidamente identificados e preservados apds a
ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

As Gestoras realizam, periodicamente, treinamentos, revisdo de processos, manuais
operacionais e rotinas além de simulagdes do Plano de Contingéncia e Continuidade de
Negocios, de modo a manter toda a equipe preparada para eventos reais.

7.2. Riscos inerentes a novos produtos, modificagdes relevantes em produtos
existentes e mudangas significativas nos processos, operagbes e modelo de
negocio das Gestoras

Para classificagao de riscos de novos produtos de investimento, a Area de Compliance,
considerara os seguintes aspectos: (i) os riscos associados as Classes e seus ativos
subjacentes; (ii) o perfil das Classes e dos prestadores de servigos a eles associados;
(iii) a existéncia ou ndo de garantias nas operacgdes realizadas pelas Classes; e (iv) os
prazos de caréncia para resgate nas Classes, conforme aplicavel.

Esses mesmos parédmetros devem ser considerados em caso de modificagbes
relevantes nos produtos de investimento existentes e/ou mudangas significativas nos
processos, operagoes, sistemas e modelo de negécio das Gestoras. Maiores detalhes
sobre os processos e controles adotados para assegurar a identificagdo prévia dos
riscos acima mencionados constam na Politica de PLDFTP das Gestoras.
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7.3. Risco Regulatério

A atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pelas Gestoras
€ exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela Anbima, sendo que em
decorréncia da atuacdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respectivas
fungdes, as Gestoras podem vir a sofrer questionamentos ou sangdes no eventual caso
de ser identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuagdo ativa da Area de
Compliance na fiscaliza¢do das atividades, as Gestoras possuem e fornecem aos seus
Colaboradores todas as politicas e manuais internos base para as suas operacgoes, 0s
quais possuem 0s principios, valores e regras internas das Gestoras, e, ainda, as regras
aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, as Gestoras possuem relevante preocupagao e cuidado na triagem e na
contratacado 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.

7.4. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execugédo dos contratos, processos
judiciais ou administrativos, ou sentengas contrarias ou adversas aquelas esperadas
pelas Gestoras e que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem
negativamente os processos operacionais e/ou a organizagéo da Instituigéo.

As Gestoras contam com equipe técnica interna de advogados para mitigar o risco legal
na execugao de suas operagdes e contratos, podendo inclusive contar, quando julgarem
necessario, com assessoria juridica terceirizada e especializada.

7.5. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagéo a pratica da condugéo
dos negocios das Gestoras, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuigao
da receita.

As Gestoras vislumbram nos meios de comunicacdo um canal relevante de informagao
para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagdes,
sempre que isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que
serao explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagdo com 0s meios de comunicagao sera
supervisionada pela Diretora de Compliance, sendo que apenas os Colaboradores
autorizados poderdo tratar diretamente com os meios de comunicagcdo em nome das
Gestoras.
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8. Revisao da Politica e Testes de Aderéncia

Revisédo da Politica. Esta Politica deve ser revista periodicamente, de acordo com a
Base Legal, levando-se em consideragédo (i) mudancgas regulatorias; (ii) eventuais
deficiéncias encontradas; (iii) modificagdes relevantes nas Classes; e (iv) mudancgas
significativas em processos, sistemas, opera¢des e modelo de negdécio das Gestoras.

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

Os resultados das revisdes e testes deverdo ser objeto de discussdo pela Area de
Compliance e eventuais deficiéncias e sugestdes deverao constar no relatorio anual de
risco e compliance, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores das Gestoras.
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