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INTRODUCAO

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica de Riscos”) da Concreta Gestora de Recursos Ltda.
(“Concreta ou Sociedade”) tem como objetivo estabelecer as regras e condi¢cGes para controles
internos de riscos relacionados a atividade de gestdo de carteira de valores mobilidrios a ser
desempenhada pela Sociedade, bem como para o monitoramento dos negdcios desenvolvidos pela
Sociedade, com a mensuragao, mitigacdo e controle das operagdes da Sociedade.

Atualmente, a Sociedade é uma prestadora de servicos. A Sociedade ndo é instituicdo financeira e ndo
recebe depdsitos de clientes. A Sociedade ndo atua na administracdo de recursos préprios, exceto no
que diz respeito a eventuais excedentes de caixa ndo distribuidos aos seus sécios. Nesse sentido, as
regras estabelecidas nesta Politica tém atualmente escopo limitado de mapear e identificar riscos a
serem controlados e poderao ser revistas em caso de alteracdo no perfil da Sociedade.

BASE LEGAL

(i) Resolugdo da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n2 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme
alterada (“Resolugdo CVM 21”);

(ii) Resolugdo CVM n2 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM 50”);

(iii) Resolucdo CVM n2 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolu¢do CVM 175”) e
seus anexos normativos;

(iv) Oficio-Circular/CVM/SIN/N2 05/2014;

(v) Cédigo da Associagdo 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 (“Codigo de AGRT”); e

(vii) Demais manifestagdes e oficios orientadores dos 6rgdos reguladores e autorregulados aplicaveis
as atividades da Gestora

MAPEAMENTO DE RISCOS

A Concreta exercera o direito de voto em assembleias atuando como representante dos cotistas
tomando as decisdes que julgue trazer a maior valorizacdao possivel dos ativos da classe do respectivo
fundo, sempre respeitando os principios de ética, lealdade aos interesses dos cotistas,
profissionalismo, independéncia e objetividade.

Os principais riscos a serem gerenciados e monitorados sao os seguintes:

(i) Risco de Mercado. Risco de Mercado é representado pela possibilidade de ocorréncia

de perdas resultantes de flutuagGes nos valores de mercado das posi¢cdes detidas pela
Sociedade, incluindo os riscos das operagfes sujeitas a variagdo cambial das taxas de
juros, precos de agdes e pregos de mercadorias (“commodities”).



(ii)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)
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Risco de Crédito. E o risco de perdas associadas ao ndo adimplemento, pelo tomador ou

contraparte, de obriga¢cdes financeiras nos termos pactuados entre as partes
contratantes, a desvalorizacdo de titulos e contratos de créditos decorrente da
deterioragdo na classificacdo de risco do tomador ou por outros motivos, a redugao de
ganhos ou do valor da remuneracdo atribuida ao crédito, as vantagens concedidas na
renegociacao e aos custos de recuperacao.

Risco de Liquidez. Diz respeito a possibilidade de ocorréncia de desequilibrios entre
ativos negocidveis e passivos exigiveis, “descasamentos” entre pagamentos e

recebimentos que possam afetar negativamente a capacidade de pagamento da
instituicdo, levando-se em consideracao as diferentes moedas e prazos de liquidacao de
seus direitos e obrigacdes.

Risco Operacional. Refere-se a possibilidade de perdas resultantes de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos a

Sociedade. Inclui o risco legal, associado a inadequacdo ou deficiéncia em contratos
firmados pela Sociedade, bem como a san¢bes em razdo de descumprimento de
dispositivos legais e a indenizagdes por danos a terceiros decorrentes das atividades
desenvolvidas pela Sociedade.

Risco de Contraparte. Por contraparte, entendem-se emissores, fornecedores,

participantes e patrocinadores, os quais também estdo diretamente ligados ao risco de
crédito, razdo pela qual estdo sujeitos a politica de gerenciamento de risco de crédito.
Para todas as outras operacGes que ndo envolvem crédito, a Sociedade trabalha com
risco de contraparte de camaras de liquidacdo e custédia: SELIC e B3 para compra de
cotas de fundos.

Risco de Patrimdnio Liquido Negativo. Refere-se ao risco de o FIDC apresentar

patrimonio liquido negativo, comprometendo sua viabilidade e a capacidade de honrar
obrigacdes. Esse risco pode surgir devido a inadimpléncia dos ativos, reavaliacdo dos
investimentos ou eventos de mercado adversos. A mitigacdao envolve monitoramento
constante dos ativos, adog¢do de critérios rigorosos na selecao de créditos e manutencgao
de mecanismos de contingéncia financeira.

Risco de Concentracdo. E caracterizado pelo risco de concentragdo em um mesmo ativo

financeiro ou em ativos financeiros de um mesmo emissor, fazendo com que os riscos
do investimento fiquem diretamente relacionados ao referido ativo, emissor ou a drea
de atuacdo do referido emissor.

Risco Regulatério. Relaciona-se a possibilidade de perdas ou sang¢des decorrentes do

descumprimento de normas e exigéncias dos drgaos reguladores. Para mitiga-lo, a
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gestora deve manter processos rigorosos de compliance, monitoramento continuo das
mudancas regulatdrias e capacitacao da equipe.

(ix) Risco de Legal. Decorrente de disputas juridicas, interpretacdes divergentes de

contratos ou descumprimento de obrigacGes legais. A mitigacdo envolve assessoria
juridica especializada, revisdo continua de contratos e politicas internas alinhadas a
legislacdo vigente.

(x)  Risco de Imagem. Concerne a percepc¢do do mercado e investidores sobre a gestora,

podendo ser afetada por noticias negativas, litigios ou crises institucionais. A gestdo
desse risco passa por comunicacdo eficaz, resposta dagil a crises e manutencdo da
confiancga dos stakeholders.

POLITICAS DE GERENCIAMENTO DE RISCOS

Risco de Mercado

Para fundos de investimento financeiros (“FIF”), a mensuragdo de exposicdo ao Risco de Mercado das
classes sera elaborada na periodicidade que o Diretor de Risco entender necessaria através de
relatérios de risco, sendo a periodicidade minima mensal. O administrador fiduciario dos fundos de
investimento cujas carteiras estdo sujeitas a Risco de Mercado, também calcula e monitora as
exposicoes ao Risco de Mercado, disponibilizando referidos dados.

Os indicadores que podem ser utilizados como medida de Risco de Mercado pela Sociedade para FIFs
gue invistam em ativos liquidos sdo o Value at Risk (VaR) e o Stress Test.

O célculo do VaR é um método para se obter o valor esperado da maxima perda (ou pior perda) dentro
de um horizonte de tempo com um intervalo de confianca. Ele mede a pior perda esperada, ao longo
de determinado intervalo de tempo, sob condi¢des normais de mercado e dentro de determinado
nivel de confianca.

Realiza-se testes de aderéncia do modelo de VaR (backtesting) para aferir a eficacia e a efetividade da
metodologia frente aos resultados observados, através da comparacdo dos resultados efetivo e
hipotético com o VaR calculado pelo modelo interno de Risco de Mercado. Este tipo de teste de
aderéncia, através do histdrico de informagdes, permite que seja analisa a vulnerabilidade de uma
estratégia ou perda maxima esperada, que foi encontrada nas condi¢Ges financeiras do passado, ndo
sendo possivel prever como a mesma estratégia ird se comportar no futuro. Assim, para a validagao
do modelo de VaR deve-se comparar as perdas e ganhos realizados das carteiras com a perda maxima
projetada pela metodologia de VaR, podendo ser analisada a eficiéncia e aderéncia do modelo ou a
necessidade da sua reavaliagao.
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O Stress Test mensura a perda maxima de uma carteira através de cenarios extremos de mercado, a
fim de evitar uma exposicao excessiva ao Risco de Mercado. O stress é calculado utilizando cenarios
otimistas e pessimistas definidos com base em fontes independentes. A utilizacdo do teste de stress
visa o gerenciamento de situagdes de mercado que fujam aos padrdes estatisticos sob abrangéncia do
modelo de VaR paramétrico e/ou situacdes de mercado com volatilidades histéricas anormalmente
pequenas. A metodologia utilizada no Stress Test é a do pior impacto, onde a escolha dos cendrios
para cada fator de risco é definida de modo a gerar o pior resultado potencial para a carteira,
desprezando-se, desta forma, qualquer premissa de correlacdo entre os fatores de risco.

Risco Operacional

O gerenciamento do Risco Operacional é executado pela Sociedade através de rotinas e controles
internos, que tém por objetivo minimizar a possibilidade de falhas sistémicas e humanas.

Todas as operacGes realizadas sdo registradas nos sistemas de negociacdo e passam por uma
conferéncia. Caso seja detectada alguma posicdo divergente, primeiramente é rastreada se a origem
do erro parte dos sistemas utilizados, dos prestadores de servicos ou de algum colaborador interno.
Em situacGes que a Sociedade ndo é responsdvel, a solicitacdo de correcdo da falha é imediata. Ja
guando o equivoco é interno, o gestor é acionado para tomar as providéncias cabiveis.

A fim de minimizar possiveis erros do Administrador Fiducidrio dos fundos de investimentos, a carteira
é monitorada paralelamente ao do prestador de servigo e validada pela Sociedade. Ao identificar
qualquer discrepancia é solicitada a corre¢do imediata.

Os sistemas e arquivos operacionais essenciais ao funcionamento da Sociedade sdo armazenados em
nuvem, mitigando o risco de danos aos ativos fisicos.

Todos os controles, regras, processos e manuais operacionais ainda sao testados através dos exames
de aderéncia, consubstanciados no Relatdrio de Controles Internos emitido anualmente, conforme
Resolugdo CVM n2 21/2021, que explicita se todas as atividades estdo em conformidade, e caso nio
estejam, demonstra todo o plano de atividade a ser realizado pela Concreta para solucionar a
incongruéncia.

Risco de Liquidez

O conceito de liquidez é definido como a capacidade de se negociar rapidamente um ativo sem que
seu preco apresente variagdes substanciais, por pregos semelhantes aos quais os ativos foram
negociados recentemente, e com o volume de transacdo almejado. O risco de liquidez é determinado
pelo nivel de dificuldade para encontrar compradores para um ativo no prazo, volume e prego
desejados.

Esta politica estabelece a metodologia e o fluxo operacional para a gestao de liquidez dos fundos de
investimentos e classes geridos pela Sociedade. As diretrizes foram elaboradas de acordo com a
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legislacdo vigente, alinhadas ao Codigo ANBIMA de Melhores Praticas para Administracdo e Gestao
de Recursos de Terceiros e com as Regras e Procedimentos para Risco de Liquidez.

A Sociedade possui um processo formal para o controle de riscos, cuja metodologia é definida abaixo
neste documento, sendo a drea de gestdo de risco responsavel pela execucdo, qualidade do processo
de metodologia e guarda dos documentos que contenham justificativas acerca das decisGes tomadas.

A gestao do Risco de Liquidez considera a estrutura envolvida na atividade, especialmente quanto a
liquidez dos ativos e caracteristicas dos passivos geridos. Leva também em consideracdo que a gestao
de liquidez é um controle que atua em conformidade aos eventos do mercado, tornando-se ainda
mais relevante durante periodos de oscilagdes e crises.

A drea de gestdo de risco é responsavel pelo constante monitoramento e controle do enquadramento
legal dos fundos de investimentos geridos pela Sociedade, de acordo com os limites previstos nos seus
respectivos regulamentos, desde que aplicavel. Tais informacGes devem ser enviadas para os
profissionais envolvidos na gestdo de cada um dos fundos/classes. O monitoramento de Risco de
Liquidez é aplicavel apenas para os fundos/classes abertos, ou seja, agueles em que os investidores
podem solicitar, observadas as regras de caréncia, o resgate das cotas a qualquer momento. Os fundos
exclusivos e restritos também nao estdo sujeitos a presente politica.

A anidlise da liquidez dos fundos/classes é realizada pela area de gestdo de risco, sendo que todas as
posi¢des sdo consolidadas para composicao do portfélio total da Sociedade, sendo possivel analisar o
perfil de liquidez global considerando a liquidez dos fundos/classes e a concentragdo dos cotistas.

O controle da liquidez dos ativos inseridos nas carteiras dos fundos de investimentos/classes, que sdo
possiveis de realizar o controle de liquidez, é realizado com base na média de volume de negociagao
diaria e comparado com o tamanho total dos ativos individuais, levando em consideracdo as
caracteristicas dos ativos, do passivo, da politica de investimento e das regras de movimentacdo
(prazo de cotizagdo e liquidacdo dos resgates) de cada um dos fundos/classes sob gestdo da
Sociedade.

A medida para mensurar Risco de Liquidez de mercado serd o nimero de dias necessarios para liquidar
determinada posicdo. A gestdo de liquidez envolvera aspectos dos diferentes ativos financeiros que
compdem a carteira dos fundos /classes geridos pela Sociedade. Importante destacar que, a Concreta
é uma gestora especializada em Fundos de Investimento em Direitos Creditérios que, por natureza,
realiza investimentos em ativos mais iliquidos.

A mensuragdo da liquidagao das aplicagdes em cotas de outras classes de fundos de investimento é
realizada observando os prazos de cotizacgdo e resgate estabelecidos nos respectivos
regulamentos/anexos.
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Os titulos publicos, como regra geral, possuem liquidez didria ndo sendo necessario dispensar nenhum
tratamento especifico. A liquidez de uma acdo é medida em nimero de dias necessarios para desfazer
determinada posi¢do. Quanto maior este valor, maior o risco que o fundo/classe incorre de sofrer
perdas inerentes a desvaloriza¢do dos ativos.

Os ativos depositados como garantia ou margem sdo considerados como ativos iliquidos e terdo seu
prazo de venda contado somente apds a data de liquidagdo dos ativos vinculados, quando deverdo
ser liberados para contagem de prazo de liquidez da carteira como um todo.

Serd estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada fundo/classe gerido pela
Sociedade. O percentual do patriménio liquido de cada fundo/classe que pode ser liquidado até a
respectiva data de cotizacdo, com base no numero de dias necessdrios para a liquidacdo de cada
posicdo, deve ser sempre superior a esse limite.

O perfil do passivo de cada fundo/classe é composto, mas ndo se limitando, por encargos como
despesas de corretagem, custddia, auditoria, consultoria legal, impostos, taxa de administracao, entre
outros, além de pagamento de resgates e compras de ativos. A carteira, portanto, deverad ter ativos
suficientes para fazer frente aos passivos de cada fundo/classe.

Para os fundos de investimento abertos, o perfil de resgates serd medido de acordo com a média
mensal dos ultimos 12 (doze) meses. Dessa forma, a Sociedade podera estimar os resgates esperados
para o monitoramento do risco de liquidez para cada um dos fundos/classes, bem como observar o
grau de dispersao de propriedade das cotas.

O Risco de Liquidez pode ser majorado em situagOes especiais de iliquidez, relacionadas a fatores
sistémicos ou eventos especificos de cada ativo, como descompasso entre fluxos de liquidagao dos
ativos e exigéncias de cumprimento de obrigacbes comprometidas aos fundos de
investimento/classes, condi¢cGes atipicas de mercado, insuficiéncia de recursos para cobrir exigéncia
de depdsito de margem junto as contrapartes e imprevisibilidade de pedido de resgates. A Sociedade,
nestas situagdes, manterd uma maior participacdo do patrimonio liquido de cada Fundo/Classe em
ativos de maior liquidez e realizara, com a periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da
liguidez de cada ativo.

Nestas situagdes o Diretor de Risco podera, conforme o caso e observada a regulamentacdo e a
especificidade de cada situagdo concreta, utilizar ferramentas para a gestdo da liquidez, tais como: (i)
suspensdo temporaria de resgates; (ii) resgate mediante entrega de ativos para os cotistas dos fundos;
(iii) cisdo do fundo; (iv) liquidagdo com valor depreciado de certos ativos; (v) a criacdo de Barreiras de
Resgate, onde podera existir a restricdo dos pedidos de resgate a determinado percentual do
patriménio liquido do fundo ou da classe (art. 41, da Resolucdo CVM n2 175/22); e (vi) a adogdo de
Side Pocket, onde a seu exclusivo e critério, a Concreta podera cindir o patrimonio da classe os ativos
excepcionalmente iliquidos, para sua utilizagdo na integralizacdo de cotas de uma nova classe fechada
ou de uma nova subclasse de classe fechada ja existente ( §59, art. 44, da Resolugdo CVM n2 175/22).
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Em qualquer evento de iliquidez dos ativos da carteira dos fundos/classes abertos, a Sociedade devera
comunicar o administrador fiduciario do respectivo fundo. E o administrador fiducidrio tem que
fornecer os dados necessarios para a Sociedade cumprir com o quanto exposto na presente politica,
especialmente em relacdo aos passivos dos fundos/classes geridos pela sociedade.

A metodologia descrita nesta politica é revisada, no minimo, anualmente, intervalo adequado as
caracteristicas dos fundos/classes geridos, as variagdes histéricas dos cendrios eleitos para a
realizacdo do teste de estresse, além das condi¢cGes de mercado vigentes. A revisdo ainda sempre
considerard a evolucao das circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados, em funcdo das
alteragGes de conjuntura e econ6mica, bem como a crescente sofisticacdo e diversificagdo dos ativos,
refletindo a realidade dos respectivos mercados.

Todos os critérios de metodologias empregadas na gestdo de riscos dos fundos/classes, bem como na
gestdo de liquidez dos veiculos, asseguram o tratamento equitativo aos cotistas.

Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relacdo ao cumprimento das
obrigacGes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda financeira, por conta de
deterioragdao da qualidade de crédito, atrasos em pagamentos, redugdo nos ganhos esperados ou
eventual inadimpléncia, e consequentes custos de recuperagdo.

O gerenciamento do Risco de Crédito consiste: (i) no processo de identificagdo e avaliagdo de riscos
existentes ou potenciais do seu efetivo monitoramento e controle, conduzidos através de politicas e
processos de gestdo (ii) do estabelecimento de limites consistentes com as estratégias de negdcios; e
(iii) adogdo de metodologias voltadas a sua administragao.

Como parte integrante do Risco de Crédito existe a etapa de analise, selecdo e monitoramento dos
ativos dos fundos de investimentos/classes geridos pela Sociedade. Sdo levantadas as caracteristicas
basicas de cada ativo, a partir das quais se opta por iniciar ou ndo as demais analises.

No que tange a créditos privados, uma vez determinada a continuidade da anadlise dos ativos dessa
natureza, a equipe de analise de crédito analisard os documentos da sociedade emissora do crédito
com o objetivo de avaliar sua capacidade em honrar as dividas, tendo em vista dados quantitativos e
qualificativos. As informagdes geralmente dizem respeito, mas ndo se limitam, ao emissor, prazos,
taxas, indexadores, estrutura, pulverizagao, garantia, demais liquidez e condigdes.

A avaliacdo dos créditos deve ser realizada de forma independente pela equipe de analise de crédito.
Além disso, para trazer maior seguranca para as operacgdes, é recomendado que o tomador do crédito
ofereca garantias, as quais devem ser analisadas tanto pela area de gestdao quanto pelo departamento
juridico.
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Antes da aquisi¢cdo de qualquer crédito privado pelos fundos/classes geridos pela Sociedade, a equipe
responsdvel pela andlise dos recebiveis deverd promover avalia¢gdes, por meio de estudos técnicos
econémico-financeiros e mercadolégicos, observado o caso concreto, unindo analises quantitativas e
qualitativas, conforme melhor descrito na Politica de Aquisicdo e Monitoramento de Crédito Privado
da Sociedade.

Para a analise de crédito privado serdo admitidos procedimentos que considerem os ativos de forma
individual ou coletiva, observando, no minimo a natureza e finalidade da transacdo, a quantidade,
valor, prazo, andlise de varidveis e montante global, vencimentos e atrasos, nos casos de aquisicao de
parcelas de operacao.

Para as andlises individuais a Sociedade observara os seguintes aspectos do sacado, devedor e
garantidor: (i) situagdo econémico-financeira; (ii) grau de endividamento; (iii) capacidade de geracdo
de resultados; (iv) fluxo de caixa; (v) administracdo e qualidade de controles; (vi) governanca; (vii)
pontualidade e atrasos nos pagamentos; (viii) contingéncias; (ix) setor de atividade econ6mica; (x)
limite de crédito; (xi) risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos
direitos creditdrios; e (xii) garantias passiveis de execu¢do em casos de inadimplemento.

Quando a andlise individual for de pessoa juridica também serdo consideraras as informagdes de seus
controladores e as questdes relacionados ao seu conglomerado ou grupo econémico.

Ja nas analises coletivas serdo utilizados modelos estatisticos para avaliacdo da base dos sacados e/ou
devedores, observando os fatores de agrupamento de Risco de Crédito similares.

A Sociedade, portanto, deve identificar os principais riscos aos quais o investimento estara exposto de
acordo com a obtengdo das informagdes necessarias a devida andlise de risco de crédito para compra
e acompanhamento do ativo, como (i) balangos anuais auditados; (ii) balancetes periddicos; (iii) rating,
caso exista; (iv) histérico do preco da acdo, caso seja uma acdo negociada em mercado de acdes; (v)
caracteristicas dos Uultimos créditos emitidos pela empresa; (vi) organograma do grupo ou
conglomerado que a empresa estd inserida; (vii) fatos relevantes; e (viii) noticias da empresa ou do
setor que possam ajudar na andlise.

Além dos documentos acima, a Sociedade devera ter acesso aos documentos integrantes da operagado
ou a essa acessodrios que, adequadamente, reflitam a formalizagdo juridica dos titulos ou ativos
investidos e, quando aplicavel, a formalizacdao de garantias constituidas em favor da operacao.

O relatdrio de rating elaborado por empresa classificadora de risco, caso exista, sera utilizado pela
Sociedade como informacdo adicional aos demais elementos levantados e analisados pela equipe de
crédito da Sociedade, ndo sendo suficiente para justificar a aquisicdo do referido crédito e nem seu
monitoramento.
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Com isso, a equipe responsavel pela andlise de crédito devera verificar, dentre outros, os dados do
setor em que o ativo esta inserido, os dados financeiros da empresa emissora e a projecao desses em
situacOes hipotéticas de stress para verificar a performance do crédito privado em ambiente adverso,
os dados histdricos e os documentos disponiveis referente ao ativo a ser adquirido.

Desse modo, a andlise sera realizada considerando, basicamente, quatro principais pontos, as
condi¢Bes macroecondmicas, o risco do negécio considerando o setor em que a empresa emissora do
crédito esta inserida, a governanca corporativa da companhia e seus acionistas e o risco financeiro do
negdcio, observado cada caso concreto.

Nas hipdteses em que a garantia oferecida é fundamental para a tomada de decisdo de investimento
pelo diretor de gestdo, os documentos relativos as garantias deverdo ser atualizados e validos, no
minimo no momento da aquisicao do referido crédito.

Cabera a equipe de anadlise, juntamente com outras dreas da Sociedade ou terceiros contratados,
analisar as garantias oferecidas, para verificar se sdo compativeis, suficiente e adequadas
considerando a operacdo, para isso, podem, inclusive, averiguar a possibilidade de execucdo da
garantia, a variabilidade do valor de liquidacdo, a necessidade de reforco de garantia e as condicGes,
qualidade e utilizagdo dos bens dados em garantia, conforme o caso.

As garantias serdo monitoradas pela Sociedade enquanto o ativo permanecer na carteira do fundo de
investimento/classe gerido pela Sociedade, tomando as medidas necessédrias para reavaliar
periodicamente sua exequibilidade levando em consideragao a relevancia do crédito para a carteira
do fundo/classe e a relevancia da garantia na avaliacdo do risco de crédito.

Ap0s realizada a analise do crédito, com a preparagdo do relatdrio contendo os itens mencionados na
presente politica e que sustentardo a escolha do ativo para a composi¢cdo da carteira/classe do fundo,
caberd ao diretor de gestdo o poder decisdrio sobre a aquisicdo ou ndo do referido crédito para a
carteira/classe do fundo de investimento gerido pela Sociedade.

Importante ressaltar que além do relatdrio, o Diretor de Gestdo também deve considerar a
compatibilidade do crédito com a politica de investimentos do fundo/classe e com a regulagdo em
vigor e se atentar para os seis elementos descritos no Oficio-Circular/CVM/SIN/n2 6/2014, que s3o: (i)
carater; (ii) capacidade; (iii) capital; (iv) colateral; (v) condicGes; e (vi) conglomerado.

A Sociedade utilizard processos capazes de monitorar, segundo critérios consistentes, potenciais
perdas associadas ao Risco de Crédito, além de reavaliar periodicamente qualidade dos principais
devedores/emissores, sendo a periodicidade da revisdo proporcional a qualidade de crédito, de forma
inversamente proporcional, isto €, quanto pior a qualidade do crédito, mais curto deve ser o intervalo
entre as reavaliagdes — e/ou a relevancia do crédito para a carteira. Referidas reavaliacdes serdo
sempre documentadas e apreciadas pelas algadas decisdrias, e suas consideracGes deverdao ser
documentadas.
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Os controles utilizados pela Sociedade devem ser capazes de fazer o cadastramento dos diferentes
créditos que podem ser adquiridos, de forma que possibilite o armazenamento das caracteristicas
desses ativos, tais como (i) instrumento de crédito; (ii) datas e valores das parcelas; (iii) datas de
contratacdo e de vencimentos; (iv) taxas de juros; (v) garantias; (vi) data e valor de aquisicao pelo
fundo; e (vii) informacgdes sobre rating da operacdo na data da contratacao, e quando aplicavel, dados
do cedente e do sacado, conforme o caso.

A equipe de analise compila e analisa, mensalmente, no caso de fundos/classes, trimestralmente, no
caso de empresas emissoras ou lastro, os dados divulgados sobre os ativos cujo risco estd sendo
gerenciado. Caso haja qualquer fato ou alteracdo na performance/comportamento de um ativo e/ou
de seu respectivo emissor, bem como em relacdo as garantias prestadas ou garantidores, um analista
é designado para investigar a questdo e esclarecer os pontos levantados.

A Sociedade utilizara, quando aplicdvel e dependendo do ativo investido, controles capazes de
projetar os fluxos de caixa ndo padronizados, representar as curvas de crédito e calcular o valor
presente das operagdes. A qualidade de crédito, considerando os riscos associados aos ativos de
crédito privado sera reavaliada periodicamente, levando em consideracdo a qualidade do crédito e/ou
a relevancia do crédito para a carteira, sendo todas as reavaliagdes documentadas e elaborados
levando em consideracgdo a presente politica.

No caso de inadimplemento de ativo de crédito privado antes de realizada a venda, a Sociedade
devera tomar todas as medidas necessdrias para a cobranca e recuperagao dos créditos inadimplidos.
A cobranga podera ser extrajudicial, através de negociacao direta com o devedor, acionamento dos
participantes na operagao caso tenha bom relacionamento com as contrapartes, o protesto dos titulos
nos canais competentes e, em ultimo caso, a cobranga passara a ser judicial, podendo a Sociedade,
por si ou por terceiros contratados, acionar as medidas judiciais cabiveis, inclusive a execugdo das
garantias, conforme o caso.

Todos os procedimentos descritos na presente Politica de Riscos serdo revistos anualmente. Além
disso, a Sociedade podera contratar terceiros especializados, desde que com a aprova¢do da maioria
do capital social da Sociedade, para auxilio na andlise do crédito e/ou para a realizacdo dos
procedimentos necessarios para cobranc¢a de eventuais créditos problematicos.

Risco de Patrimonio Liquido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitacdo de
responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao montante de
capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou ndo contar com limites,
hipétese em que a Classe esta sujeita ao risco de patriménio liquido negativo, e em que os cotistas
deverdo aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo da Classe (“Responsabilidade llimitada”).
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Desde que previsto nos respectivos documentos regulatdrios, uma determinada Classe sob gestdo da
Gestora que conte com limitacdo de responsabilidade podera investir em cotas de outra classe que
esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste caso, a Gestora devera manter controles de
riscos adequados e monitorar o investimento de modo a ndo incorrer em situagdes de patrimonio
liguido negativo da Classe em fung¢ao de um investimento relevante em classes de responsabilidade
ilimitada. Dentre as ferramentas de controle do risco, a Gestora poderd estabelecer limites de
concentracdo de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifique uma situacdo de patrimdénio 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 hipdtese, tomar as medidas previstas na regulamentacao aplicavel,
incluindo, a elaboragcdo, em conjunto com o administrador, do Plano de Resolucdo do Patriménio
Liquido Negativo (“Plano”). O Plano deverd ser elaborado previamente a convocagdo da assembleia
geral de cotistas, e devera conter, no minimo, as seguintes disposicdes:

(i) Andlise das causas e circunstancias que resultaram no patriménio liquido negativo;
(ii) Balancete; e
(iii) Proposta de resolucdo para o patrimonio liquido negativo, que, a critério da Gestora e do

administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na regulamentacao,
incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de tomada de empréstimo pela Classe,
exclusivamente para cobrir o patriménio liquido negativo.

A Gestora comparecera 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.

Risco de Concentragao

Os limites de concentragao dos ativos sdo definidos pela Sociedade levando em consideragdo a politica
de investimentos das classes dos fundos de investimento gerido pela Sociedade.

Diariamente a equipe de gestdo de risco monitora o limite de concentragao das classes geridas, a fim
de verificar se os limites estdo sendo respeitados. Uma vez verificado o descumprimento dos referidos
limites, o Diretor de Risco é comunicado para tomar as medidas cabiveis.

Risco de Regulatério

A atividade de gestdo desempenhada pela Gestora é exaustivamente regulada pela CVM e
autorregulado pela ANBIMA, sendo que em decorréncia da atuagdo de seus Colaboradores no
desempenho de suas respetivas fungdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou sang¢des no
eventual caso de ser identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da prépria atuacdo ativa da Equipe de Compliance e
Risco na fiscalizacdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus Colaboradores toda as
politicas e manuais internos base para as suas operagdes, 0s quais possuem os principios, valores e
regras internas da Gestora, e, ainda, as regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.
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Além disso, a Gestora possui relevante preocupacdo e cuidado na triagem e na contratacdo de seus
Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores treinamentos iniciais e periédicos
de Compliance, e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho
das atividades.

Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execuc¢do dos contratos, processos judiciais ou
administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela Gestora e que possam
causar perdas ou perturbacgdes significativas que afetem negativamente os processos operacionais
e/ou a organizagdo da Instituicdo.

A Gestora conta com assessoria juridica interna para as demandas didrias, bem como terceirizada e
especializada para auxiliar na mitigacao do risco legal na execucdo de suas operagdes e contratos.

Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacdo a prdtica da condugdo dos negdcios
da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicdo da receita.

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

Para mitigar o risco de imagem, além de manter uma Equipe de Compliance e Risco sempre
independente monitorando a aderéncia dos Colaboradores as normas legais e politicas internas, a
comunicagdo com os meios de comunicacao serd supervisionada pelo Diretor de Compliance, sendo
gue apenas os Colaboradores autorizados poderao tratar diretamente com os meios de comunicagao
em nome da Gestora.

RESPONSABILIDADES DA AREA DE RISCOS

Cabera aos responsaveis pela area de controles de risco da Sociedade, sobretudo ao Diretor Estuario
legitimamente eleito para esse fim:

(i) identificar e mensurar os riscos enumerados acima dos fundos de investimentos, classes dos
fundos de investimentos e carteiras administradas geridas pela Sociedade, através dos
instrumentos disponiveis para tanto, inclusive calculo de VaR, testes de estresse e calculo de
exposicoes e sensibilidades das carteiras a determinado setor, mercado, emissor ou outro,
conforme necessidade;

(ii) elaborar relatérios e analises, mensalmente ou em periodicidade diversa conforme fundo de
investimento, classes de fundos de investimentos e carteira administrada e o ativo sob analise,
para a divulgacdo das analises e mensurac¢Oes elaboradas conforme item (i), acima;

(iii) estabelecer controle e revisdo das politicas de risco vigentes, incluindo os limites de risco;
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(iv) estabelecer e rever os modelos de cdlculo utilizados para mensuracdo, identificacdo e
gerenciamento de riscos;

(v) atuar no monitoramento continuo dos riscos incorridos e investigar qualquer anomalia
aparente, inclusive no que diz respeito a inconsisténcias de qualquer natureza entre riscos
incorridos ou que deveriam ser incorridos e praticas ou estratégias adotadas pela Sociedade;
ajustar a exposicao a risco das carteiras, com base nos limites previstos na presente Politica
de Riscos, nos contratos de carteira administrada, nos regulamentos dos fundos de
investimento e nos anexos das classes dos fundos de investimento; e

(vi) elaborar, mensalmente, relatério de monitoramento de risco indicando os fundos de
investimentos, classes de fundos de investimentos e carteiras administradas que tiveram seus
limites de riscos excedidos

E atribuido ao Diretor de Riscos o monitoramento, execuc¢do e verificacio do cumprimento das
politicas de gerenciamento de riscos, bem como informar imediatamente ao diretor responsavel pela
administracdo de carteira de valores mobiliarios casos de desenquadramento das carteiras, para que
tome as providéncias necessarias para imediata regularizacao dos limites.

O Diretor de Riscos deve exercer as suas fungdes com independéncia e ndo pode atuar em fungdes
relacionadas a administracdao de carteiras de valores mobiliarios, a intermediacdo e distribuicdo ou a
consultoria de valores mobilidrios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na
Sociedade ou fora dela. Os riscos identificados sdo avaliados junto a drea de gestdo de carteira e,
dependendo do caso, sdo reportados aos Diretores da Sociedade.

O Diretor de Riscos é responsavel também por desenvolver, aprimorar e implementar as metodologias
e procedimentos utilizados pela Sociedade, a fim de garantir que os processos sejam aderentes a
legislagdo vigente.

Os limites de exposicdo relacionado aos riscos mencionados na presente Politica de Riscos para cada
fundo de investimento, classe ou carteira administrada gerida pela Sociedade sdo definidos observado
o seguinte: (i) legislacdo atualmente em vigor observada a estrutura do veiculo de investimento; (ii)
regulamento do fundo, anexo da classe ou perfil do cliente, conforme o caso; e (iii) limites definidos
em conjunto com a drea de gestao de recursos, observada a politica de investimento do cliente final.

A area de riscos tem como uma das func¢des a avaliagdo da consisténcia dos limites estabelecidos em
todos os niveis, garantindo assim que nenhuma exposicdo esteja em desacordo com os limites
preestabelecidos. O Diretor de Riscos tem autonomia para intervir na carteira e realizar
enquadramento, caso o gestor ndo reenquadre a carteira dentro do seu limite no prazo estipulado.

E incumbéncia do Diretor de Riscos solicitar aos colaboradores as adequagdes de procedimento e
conduta cabiveis, bem como fiscalizar o cumprimento das normas estabelecidas neste manual.
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Todos os relatdrios mencionados na presente Politica de Riscos, bem como relatério de exposicao a

risco das carteiras geridos pela Sociedade, serdo encaminhados pela area responsdvel pela gestao de
riscos a area de gestdo, na periodicidade aqui estabelecida.

O referido “Anexo |I” serd atualizado quando constatada qualquer alteracdo na composicao da

respectiva equipe. A politica consolidada na presente deverad ser revista e reavaliada em periodo nao

superior a um ano, e sempre que necessario.

VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta politica sera revisada anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja constatada necessidade

de atualizacdo do seu conteudo. Poderd, ainda, ser alterada a qualquer tempo em razdo de

circunstancias que demandem tal providéncia.
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