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INTRODUCAO E OBJETIVO

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) da PIEMONTE CAPITAL
GESTORA DE RECURSOS LTDA. (“Gestora”) tem por objetivo formalizar a
metodologia, 0s critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de riscos
e seus pontos de controle utilizados pela Gestora, no ambito da atividade da Area de
Compliance e Risco (conforme abaixo definido), de monitorar a exposi¢c&o aos fatores
de risco inerentes aos investimentos realizados pelos fundos de investimento sob gestdo
da Gestora, os quais serdo geridos pela Instrucdo CVM n° 578, de 30 de agosto de
2016, conforme alterada (“Instrucao CVM n° 578"), conforme substituida pelo Anexo
NormativolV da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada
("Anexo Normativo IV’ e “Fundos”, respectivamente).

Esta Politica foi elaborada em conformidade com a Resolucdo CVM n° 21, de 25 de
Fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 21”), a Resolucdo CVM
n° 50, de 31 de agosto de 2021 (“Resolucdo CVM n° 50”), o Cbdigo da Associacdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA”) de
Regulagéo e Melhores Praticas para Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros
(“Codigo ANBIMA de AGRT”), o Cddigo de Etica da ANBIMA (“Cédigo ANBIMA de
Etica”), o Cédigo de Certificacdo da ANBIMA (“Codigo de Certificacdo”); a Lei P
12.846/13 e Decreto n°® 8.420/15, conforme alterada (“Normas Anticorrupcéo”) e a Lei
9.613/98, conforme alterada.

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

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

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

Ademais, nos documentos dos Fundos devera sempre constar disposicao esclarecendo
gue o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado com os ativos
investidos pelos Fundos, ndo constitui garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade
de perda para os referidos Fundos.

A Gestora mantém versdes atualizadas de suas Politcas no website
(http://www.piemontecapital.com.br).

PRINCIPIOS



A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos, desempenhara suas atribuicdes em
conformidade com a politica de investimento do referido Fundo e dentro dos limites do
seu mandato, promovendo e divulgando de formatransparente as informacdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administracdo de seus proprios negécios.

lll. RESPONSABILIDADE
A coordenacdo direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do

diretor responsavel pela gestdo de risco da Gestora em seu Contrato Social, na
gualidade de diretor estatutario da Gestora (“Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP”).

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP podera contar, ainda, com outros
Colaboradores para as atividades e rotinas de compliance, prevencéo a lavagem de
dinheiro, financiamento ao terrorismo e financiamento da proliferacdo de armas de
destruicdo em massa, e de gestéo de risco, com as atribuicdes a serem definidas caso
a caso, a depender da necessidade da Gestora em razdo de seu crescimento e de
acordo com a senioridade do Colaborador, que em conjunto formardo a area de
compliance e risco (“Area de Compliance e Risco”). O Organograma completo da Area
de Compliance e Risco consta do Anexo | a esta Politica.

Os Colaboradores integrantes da Area de Compliance e Risco deverdo sempre atuar
sob superviséo e responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, e ndo
atuardo em atividades relacionadas a gestéo de recursos da Gestora.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP é responsavel pelo controle e
monitoramento dos riscos intrinsecos as operagcdes dos fundos de investimento sob
gestdo da Gestora, observado que todas as providéncias necessarias adotadas pela
Gestora para ajustar a exposicdo aos riscos serdo tomadas com base nos limites
previstos nos documentos dos fundos de investimentos geridos.

O Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP néo podera atuar em funcgdes relacionadas
a administrac&o ou gestao de recursos, a intermediacao e a distribuicdo ou a consultoria
de valores mobilidrios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na
Gestora, ou fora dela.

S&o obrigacdes da Area de Compliance e Risco relativas a esta Politica, inclusive do
Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, conforme aplicavel:

0] garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execucdao das disposicdes
desta Politica;



(i1)

(iii)

(iv)

(v)

(vi)

(vii)

(viii)

(ix)

(x)

(xi)

(xii)

(xiii)

(xiv)

(xv)

revisar e, caso necessario, atualizar esta politica anualmente, sempre que
ocorrerem mudancgas na regulamentacéo ou quando considerar apropriado;

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

desenvolver ferramentas e metodologias que suportem 0S processos, 0S
negocios e a tomada de deciséo da Gestora;

monitorar o enquadramento dos fundos em cada um dos limites atribuidos;

monitorar as boas praticas de mercado e identificar eventuais melhorias a
serem implementadas;

assegurar a conformidade com os requerimentos regulatorios;

assegurar que a estrutura desenvolvida facilite a implementacdo de
estratégias de mitigacdo de risco efetivas e de adequado custo-beneficio
para os riscos mais relevantes da Gestora,

elaborar relatorios de risco e promover a sua divulgagdo, conforme
periodicidade e formatos definidos nesta Politica;

qguando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario dos Fundos e verificar se o célculo da cota esta de
acordo com o manual de marcagéo a mercado disponibilizado;

fazer a custddia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisGes tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

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

executar a devida diligéncia (due diligence) dos entes envolvidos no
processo de gestao;

assegurar a qualidade do processo de gestéo da liquidez dos ativos;

executar as acles e iniciativas de prevencdo a lavagem de dinheiro, ao
financiamento do terrorismo e ao financiamento da proliferacdo de armas de
destruicdo em massa,; e



(xvi) proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta Politica, conforme
periodicidade definida para tanto.

A Area de Compliance e Risco devera reportar o resultado de seu trabalho ao Diretor
de Compliance, Risco e PLD/FTP.

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

Os limites de exposi¢&o a riscos descritos na presente Politica so definidos pela Area
de Compliance e Risco. Nesse sentido, a Area de Gestdo ndo podera ultrapassar os
limites pré-definidos quando da efetiva prestacéo de suas atividades.

A independéncia do trabalho executado pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP
€ garantida (i) pela inexisténcia de subordinacdo hierarquica,; e (ii) pela segregacao dos
locais onde funcionam o Front Office e o Back Office, incluindo as areas contabil, fiscal,
juridica e regulatoria.

V. MONITORAMENTO

A Area de Compliance e Risco atuara monitorando diariamente os fundos de
investimento sob sua gestdo (“Fundos”), seus limites e volatilidade dos ativos em
relacdo a exposicdo aos mercados, considerando a relagdo dos mesmos com 0s
cenarios apresentados, buscando identificar os potenciais eventos que possam vir a
afetar os resultados da Gestora e dos Fundos. Para tanto, a Area de Compliance e Risco
da Gestora utilizara software de gestdo de compliance licenciado da Compliasset
devidamente parametrizado com os controles de monitoramento periédico.

A Area de Compliance e Risco, com base no monitoramento realizado e com o auxilio
das ferramentas acima indicadas, elabora relatorios mensais, que refletem os
enguadramentos constantes dos documentos regulatérios dos Fundos, e sao
encaminhados aos membros da area de gestdo (“Area de Gesto”).

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, caso qualquer dos procedimentos aqui
definidos ndo seja observado, ou, ainda, na identificagdo de alguma situagdo de risco
ndo abordada nesta Politica, a Area de Compliance e Risco devera:

0] notificar imediatamente a Area de Gest&o e solicitar as devidas justificativas
a respeito do desenquadramento ou do risco identificado;



(i) estabelecer plano de acéo que se traduza no pronto enquadramento das
carteiras dos Fundos aos limites previstos em seus documentos regulatérios
ou nessa Politica vigente; e

(i)  avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora; e

(iv) em casos excepcionais, que envolvam situacdes relacionadas a fatores
sisttmicos, ou eventos especificos de cada ativo, mediante prévia
justificativa da Area de Gest&o e com o aval do Diretor de Compliance, Risco
e PLD/FTP, os limites podem ser revisados.

Caso a Area de Gestdo ndo cumpra as determinacfes definidas no plano de ac&o
mencionado acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP esta autorizado a
ordenar a compral/venda de posi¢cfes para fins de reenquadramento das carteiras dos
Fundos nos exatos termos definidos no plano de acéo.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Compliance e Risco podera realizar uma
andlise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante,
devera sugerir a adogédo de medidas adicionais para o gerenciamento de risco.

Nos casos em que seja exigido pela regulamentacéo, o Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP comunicara a CVM acerca de determinado desenquadramento, nos termos
das normas e regulamentos vigentes.

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

V. RISCOS

O processo de avaliacdo e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo o processo
de decisdo de investimento, devendo seguir determinados parametros em razdo de se
estar trabalhando com ativos que apresentem baixa liquidez (mercado de capitais). Tal
processo deve seguir determinados parametros estipulados nesta Politica, a qual
podera ser alterada de tempos em tempos.

5.1. Risco de Mercado

O “Risco de Mercado” é a perda potencial de valor do Fundo decorrente de oscilagtes
dos precos de mercado ou parametros que influenciam os precos de mercado dos ativos
detidos pelas carteiras dos Fundos. Estes sdo, entre outros, os riscos relacionados a
variacdo cambial, taxa de juros, precos de a¢cdes, de mercadorias (commaodities).




O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistemético e assistematico (ou
especifico). Risco de mercado sistematico é o efeito adverso da oscilacdo de precos,
devido a mudancas nas condicGes gerais do mercado. JA o risco de mercado
assistematico, é o efeito adverso da oscilacdo de precos em um ativo especifico.

A filosofia de investimentos da Gestora consiste em buscar retornos acima da média de
mercado, minimizando o risco de perda permanente de capital. Para atingir esse
objetivo, a Area de gestdo adota um processo de modelagem de riscos de mercado
proprietario dos ativos e monitoramento diario do portfdlio gerido.

Neste contexto, 0 proprio processo de identificacdo de oportunidades e construcao de
cada tese de investimento foca na identificacdo dos principais riscos de cada negocio.
Tais riscos sdo amplamente discutidos e a decisao final pelo investimento é tomada pelo
Diretor de Gestao.

Assim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do Risco de Mercado também é
parte do processo de gestdo e decisdo de investimento, tendo em vista a analise
gualitativa dos ativos realizada pela Equipe de Gestdo, sendo, portanto, uma obrigagao
compartilhada do Diretor de Gestédo, conforme definido no Formulario de Referéncia da
Gestora, e do Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP.

5.2. Risco de Crédito e Contraparte

O Risco de Crédito e Contraparte €, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagcdo do contrato
de crédito decorrente de deterioracéo na classificagdo do risco do tomador, redugcéo de
ganhos ou remuneracgdes, as vantagens concedidas na renegociacao e aos custos da
recuperacao.

Tendo em vista que o foco da Gestora sera predominantemente a gestdo de carteiras
de Fundos de investimento em participacdes, ndo é objetivo da Gestora se expor
substancialmente ao risco de crédito e contrapartes.

Por fim, caso a Gestora, excepcionalmente, venha a adquirir ativos de crédito privado
para os Fundos, devera providenciar o ajuste nesta Politica, de forma a prever todos 0s
critérios necessarios para o gerenciamento de tal tipo risco.

5.3. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o objetivo de
orientar 0s gestores de recursos quanto a procedimentos recomendaveis na aquisicao
de ativos representativos de dividas ou obrigacdes ndo soberanas (crédito privado), bem
comonos termos do Codigo ANBIMA de AGRT, a aquisi¢ao de titulos privados demanda
tanto conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a adocdo de



procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

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

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Fundos, apds a verificacdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento do
Fundo e com a regulamentag&o em vigor, seréo determinados limites para a realizagéo
de operacfes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de grupo com interesse econdémicocomum e, quando aplicavel, de tomadores
ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar com
possibilidade de revisdo antecipada em fungdo do comportamento do tomador do crédito
OU outros eventos que possam impactar na decisao de investimento inicial.

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndao s6 condicfes normais do
emissor e do mercado, mas também condi¢gdes estressadas com base em cenarios de
probabilidades e nas experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das garantias, caso
existam.

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

e Custodia Qualificada: Nos casos em que for aplicavel, os Fundos contardo com
servigo de custodia qualificada, de forma que todas as operacdes de acdes
listadas na B3 — Brasil, Bolsa, Balcédo sao liquidadas junto a um Unico membro
de liquidacéo. Dessa forma, sera possivel que a Gestora realize a compensacéo
das operacdes de venda de ativos com as operagcdes de compra, liquidando
apenas a diferenca das operacgdes e, portanto, mitigando o Risco de Crédito.
Além disso, a escolha do membro de liquidacdo é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

e Ativos de Crédito Privado:

() A possibilidade do investimento em ativo que envolvarisco de crédito privado
deve estar expressamente prevista para cada Fundo em seus documentos
regulatérios e, ademais, contar com a aprovacao do Diretor de Compliance,
Risco e PLD/FTP, inclusive quanto ao limite maximo de exposicdo aquele
emissor, sendo certo que a aprovacao ndo devera ser vista como autorizagao
automatica para operagdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor; e



(i) A Gestora devera adquirir para os Fundos ativos de crédito privado apenas
de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracdes financeiras
auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado pela CVM e/ou
Banco Central do Brasil, ficando excetuado da observéancia do disposto neste
item o ativo de crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro;
ou (b) carta de fiangca ou aval; ou (c) coobrigacdo integral por parte de
instituicdo financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas
demonstrac@es financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de analise
de risco de crédito descritos nas alineas acima deverdo ser adotados para a
empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacéo; e

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

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinacdo de andlises quantitativas e
gualitativas. Em determinados casos, a utilizacdo de célculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma analise, também
devidamente documentada, que leve em consideragdo aspectos como a reputa¢céo do
emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis
pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes.

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

() em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situacéo
econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecoes); b) grau de
endividamento; c) capacidade de geracdo de resultados; d) fluxo de caixa; e)
administracdo e qualidade de controles; f) governanca; g) pontualidade e
atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econdmica; j)
limite de crédito; e k) risco operacional associado a aquisicéo,
acompanhamento e liquidacao dos direitos creditorios;

(i) em relacdo a operacdo: a) natureza e finalidade da transagao; b) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relac&o ao risco de crédito, andlise das caracteristicas das garantias, visando
a sua exequibilidade, inclusive com relagdo a observancia dos requisitos
formais para sua constituicdo e as avaliagbes cabiveis com relagdo a sua
suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execucdo; ¢) quantidade; d)
valor; e) prazo; f) andlise 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 aquisi¢ao
de parcelas de operacéo;



(i)  nas andlises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das
informagdes da empresa, 0s seguintes itens: (a) as informagdes de seus
controladores; (b) questdes afeitas ao conglomerado ou grupo econdémico do
gual a empresa devedora faca parte, como a capacidade gerencial do
controlador, a estrutura de governanca existente, a percep¢do do mercado
comrelag&o ao grupo, a situagao patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo
das principais obrigacfes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a
imagem e de conflitos de interesse em assembleias; e

(iv)  nas andlises 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 nao limitando-se a atividade
econbmica, localizacdo geografica, tipo de garantia, risco operacional
associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacéo dos direitos creditorios,
histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de

fungibilidade (commingling).

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

5.4. Monitoramento dos Ativos de Crédito Privado

Sao algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN e no Cédigo
ANBIMA de Regulacdo e Melhores Préaticas para Administracdo de Recursos de
Terceiros e adotadas pela Gestora em relagc&o ao gerenciamento de risco de crédito:

(i) Levar em consideragao os fluxos de caixa esperados, 0s prazos de pagamento
de resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter
caixa suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as
caracteristicas dos investidores e dos investimentos da carteira dos Fundos;

(i) A possibilidade de se utilizar mercado secundério para venda de ativos também
deve ser um fator considerado na gestdo de liquidez de Ativos de Crédito
Privado;

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

Os controles e processos da Gestora sdo capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos, possibilitando armazenar



caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacdo e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor
de aquisicdo pelos Fundos, informacdes sobre o rating da operagdo na data da
contratacao, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operacdes
cujo cedente ndo possua retencdo substancial de riscos e beneficios sobre o ativo),
devendo tais caracteristicas serem objeto de analise pelo Diretor de Risco, Compliance
e PLD/FTP; (ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de
risco e preservar a memaria de calculo, incluindo as formulas e variaveis utilizadas no
modelo; (iii) emitir relatorios gerenciais para monitoramento das opera¢des adquiridas,
bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operacdes
com caracteristicas semelhantes, a exposi¢éo ao risco de crédito em condigdes normais
e em cendrios estressados; (iv) projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operacoes.

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

As avaliagdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar disponiveis
para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a ANBIMA, sempre que
solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacdo em vigor.

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

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestéo.

5.5. Avaliagao, Aceitagdo, Formalizagdo e Monitoramento de Garantias
Na medida em que a garantia for relevante para a deciséo de investimento, a Gestora
deve zelar para que os documentos relativos as garantias estejam atualizados e validos

no momento da aquisicdo dos ativos de crédito e a Gestora devera ainda:

0] Avaliar a possibilidade de execugdo das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliagcao;

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

(iii) Definir os percentuais de reforgo de garantia (overcollateral) em fungéo de
um valor conservador de liquidacéo forcada;



(iv)  Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execugdo possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operacao de devedor, bens de familia, grandes
areas rurais em locais remotos e imoéveis com fungao social relevante, exceto
se for justificavel do ponto de vista da estratégia de recuperacao de crédito
ou se tratar de garantia adicional, que ndo foi fundamental na contratagéo da
operacéo; e

(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 considera¢do o potencial econémico do ativo ndo
sO para o usuario atual, mas também em relagcdo a outros potenciais
usuarios; e

(vi)  Quando houver o compartiihamento de garantias, a Gestora devera: (a)
assegurar que o compartilhamento € adequado a operacdo; e (b) verificar se
a parte da garantia que lhe é cabivel esté livre e em que condi¢des podera
ser executada.

Por sua vez, os critérios acima indicados serdo reavaliados periodicamente, enquanto
0S respectivos ativos permanecerem nas carteiras dos Fundos. A periodicidade das
reavaliagbes sera determinada caso a caso pelo Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP, com base na relevancia do ativo e da garantia na avaliacdo do risco de
crédito, ndo podendo tal periodicidade ser superior a 12 (doze) meses.

5.6. Risco de Liquidez

O risco de iliquidez significa a possibilidade dos Fundos nédo serem capazes de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculagédo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem
incorrer em perdas significativas, bem como a possibilidade do Fundo ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posi¢cao, devido ao seu tamanho elevado em relagao
ao volume normalmente transacionado ou em razao de alguma descontinuidade.

A revisao continua das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas
nesta politica de gerenciamento de liquidez deve sempre considerar a evolugcao das
circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em funcé&o de mudancas de
conjuntura politica e econdmica, bem comoa crescente sofisticagao e diversificacdo dos
ativos, de forma a garantir que esses reflitam a realidade de mercado.

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relagcdo aos Fundos, desempenhara suas atribuicdes em
conformidade com a politica de investimento dos referidos Fundos e dentro dos limites
do seu mandato, promovendo e divulgando de formatransparente as informacdesa eles



relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administragdo de seus proprios negécios.

Os Fundos sdo constituidos em forma de condominio fechado, de modo que s6 é
admitido o resgate das cotas ao final do prazo de duracdo do fundo ou mediante
amortizacdo parcial durante o fundo. Caso estes Fundos precisem realizar uma venda
de ativos e ndo haja liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas receberem ativos
como pagamento por um resgate ao final de seu prazo de dura¢cdo ou uma amortizagcéo
de suas cotas, inclusive como parte do processo de liquidagéo.

Neste caso, (i) podera ndo haver mercado comprador para tais ativos, (ii) a definicdo do
preco de tais ativos podera nédo se realizar em prazo compativel com a expectativa do
cotista, ou (iii) o preco efetivo de alienacéo dos ativos podera ser baixo, resultando em
perdas para o cotista.

A Gestora ndo poderd garantir que o risco de liquidez ndo impacte os Fundos
diretamente, mas buscara reduzir o risco de que a baixa liquidez dos ativos investidos
resulte em distor¢des no valor dos Fundos através da realizagdo de uma avaliagdo
continua destes ativos com base em informac8es de mercado, dados qualitativos e
financeiros divulgados pelas companhias ou instituicbes emissoras de tais ativos e
precos de ativos comparaveis.

O risco de liquidez pode ser majorado em situacdes especiais de iliquidez, relacionadas
a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Gestora, nestas situagdes,
mantera uma maior participacdo do patriménio liquido de cada Fundo em ativos de
maior liquidez e realizara, com a periodicidade necesséria, o controle e o gerenciamento
da liquidez de cada ativo.

Considerando os compromissos dos Fundos frente a seus encargos, a Gestora buscara
aplicar parcela suficiente do patriménio dos Fundos em ativos de liquidez compativel
com as suas necessidades de caixa, como ativos de renda fixa com liquidez diaria ou
fundos de investimento com periodos curtos de resgate.

5.7. Risco de Concentracéo

E o risco de perdas em decorréncia da n&o diversificacdo dos investimentos realizados
pelas carteiras dos Fundos, ou seja, a concentragao em ativos de 1 (um) ou de poucos
emissores, modalidades de ativos ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o Risco de Concentrac&o na carteira dos Fundos, a Area
de Compliance e Risco produz relatérios mensais tomando por base os parametros
estabelecidos pela Area de Compliance e Risco, conforme acima exposto.

A Gestora evita a concentragdo excessiva, podendo o Diretor de Compliance, Risco e
PLD/FTP 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 dos Fundos podem ter estratégia
especffica de concentracdo em poucos ativos ou emissores, nao se aplicando o disposto
no paragrafo acima.

5.8. Riscos relacionados ao mercado de capitais

5.8.1. Risco de Mercado

A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de capitais ocorre previamente a
realizacdo de quaisquer investimentos pelos Fundos de Investimentos em Participa¢fes
geridos pela Gestora, consistindo inicialmente na verificagdo do potencial interesse na
realizacdo de investimentos pela Gestora.

Havendo interesse no investimento, procede-se a realizacdo de due diligence junto as
empresas-alvo, a fim de identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades
estruturais que possam representar riscos para o investimento pelos fundos.

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

No ambito do controle do risco de mercado dos Fundos, ha também o risco relativo a
governanga nas empresas investidas, o qual consiste na possibilidade de haver uma
administracao deficiente, afetando a sua gestao estratégica e operacional, o tratamento
dado a investidores e as condi¢cbes de negociacdo dos seus valores mobiliarios. Este
risco podera ser significativo para os Fundos, ja que os seus ativos serdo principalmente
de participagdes societarias nado listadas em mercados regulados e, portanto, com
liguidez bastante restrita.

A Gestora buscara mitigar o risco de governanca atraves da participacdo no processo
decisorio das sociedades, sendo que tal participacdo podera ocorrer de uma das
seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizagdo de sociedades de propésito
especfifico (SPE) na estrutura: (i) detencdo de participacdes societérias que integrem o
bloco de controle; (ii) celebracdo de acordo de sécios; (iii) eleicdo de membro(s) do
conselho de administracéo; (iv) celebragcéo de escritura de debéntures, as quais deveréo
possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestdo, além de clausula de
vencimento antecipado; ou (v) adocdo de procedimentos que assegurem aos Fundos
efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua gestao.

Uma vez realizados os investimentos, a Gestora indicara, em regra, pessoas para
compor os 0rgaos de administragdo das sociedades investidas, inclusive sociedades de



propésito especifico (SPE), ou para acompanhar os projetos objeto de investimento pela
companhia investida, de forma a verificar quaisquer modificagdes ou desdobramentos
e participar ativamente do respectivo processo decisoério, se for o caso.

A participagdo da Gestora no processo decisorio pode ocorrer inclusive, mas ndo
limitadamente, pela detencdo de a¢gdes ou cotas que integrem o respectivo bloco de
controle, pela celebracdo de acordo de sécios ou, ainda, pela celebracéo de ajuste de
natureza diversa ou adogcdo de procedimento que proporcione efetiva influéncia na
definicdo de sua politica estratégica e na sua gestéo.

Adicionalmente, a Gestora fard 0 acompanhamento da salde financeira das empresas
por meio da andlise das demonstraces financeiras ou ainda, quando necessario, por
meio da contratacdo de laudos de avaliagdo independentes.

Por fim, serdo levados em consideracdo pela Gestora dados historicos e estatisticos
para tentar prever o comportamento da economia no mercado em que a sociedade-alvo
esta inserida e avaliar os riscos macroecondmicos e eventos que afetem o mercado
financeiro de modo geral. A variacdo das condicdes econdmicas como taxa de juros,
inflacdo e cambio podem afetar diretamente o resultado das sociedades, sendo que em
caso de queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patrimoénios liquidos
dos Fundos podem ser afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos
integrantes das carteiras pode ser tempordria, ndo existindo, no entanto, garantia de
gue nao se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuac&o, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situacBes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos projetos, que possa
acarretar um aumento ou reducéo do nivel de exposi¢do a risco em cada investimento
e, consequentemente, em cada Fundo, mantendo registros atualizados e elaborando
documento mensal relativamente a cada carteira, sob responsabilidade do Diretor de
Compliance, Risco e PLD/FTP, nos termos da regulamentacdo em vigor.

5.8.2. Risco de Liquidez dos Ativos do Fundo

As aplicacdes dos fundos de capitais em valores mobiliarios apresentam peculiaridades
em relacdo as aplicagfes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja
gue ndo existe, no Brasil, mercado secundario com liquidez garantida. Caso tais Fundos
precisem vender os valores mobiliarios, poder4 ndo haver comprador ou o preco de
negociacdo obtido podera ser bastante reduzido, devendo ser assegurado que 0S
recursos alocados ndo sejam necessarios a curto prazo, afim de evitar potenciais perdas
de patrim6nio dos Fundos.

5.8.3. Risco Relacionado a Companhia Alvo

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




VI.

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

N&o obstante, de forma a mitigar tais riscos, a Gestora participara diretamente nas
principais decisdes estratégicas de cada Companhia Alvo e acompanhara
mensalmente suas atividades e relatérios financeiros via: (i) revisdo as demonstracdes
financeiras da Companhia; (ii) andlise de relatérios de resultados consolidados e (iii)
estudos de relatdrios operacionais fornecidos pela Administracdo da Companhia Alvo
contendo informacdes especificas da Companhia e de seu mercado de atuacéo.

5.8.4. Risco de Concentracéo

Os fundos iliquidos poderdo adquirir valores mobiliarios de uma Unica companhia, o que
implicar4 em riscos de concentragdo de investimentos do fundo em titulos de um Unico
emissor e de pouca liquidez. Desta forma, os resultados do fundo poderdo depender
dos resultados atingidos por uma Unica companhia investida.

N&o obstante, de forma a mitigar tais riscos de exposi¢céo significativa em valores
mobiliérios de Unico setor a Gestora realizard: (i) Avaliagcdo de risco de exposicao
maxima permitida a um setor, regido geografica ou tipo de investimento especifico (ii)
Monitoramento continuo para acompanhar a exposi¢ao e os riscos de concentracao (iii)
Acompanhamento sobre os desenvolvimentos nos setores relevantes, regides
geograficas e mercados em que o fundo opera. Isso inclui monitorar tendéncias,
regulamentagdes, eventos macroecondémicos e outros fatores que possam afetar a
concentracao de risco.

5.8.5. Risco de Crédito e Contraparte

No que se refere ao Risco de Crédito e Contraparte, quando forem adquiridos ativos
com tal fator de risco, a Gestora devera observar os dispositivos descritos no item 5.2
acima.

RISCOS RELACIONADOS A ATIVIDADE DA GESTORA

6.1. Risco Operacional



O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de
informagéao, processamento e operagodes, ou de falhas nos controles internos. S&o riscos
advindos da ocorréncia de fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta
de regulamentacdo interna e/ou documentacdo adequada sobre politicas e
procedimentos, que permita eventuais erros no exercicio das atividades, podendo
resultar em perdas inesperadas.

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

A Gestora conta com Politica de Contingéncia e Continuidade de Negocios 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 acdo com o intuito de garantir que 0s servicos
essenciais da Gestora sejam devidamente identificados e preservados apés a
ocorréncia de um imprevisto ou um desastre.

6.2. Risco Regulatério

A atividade de gestdo de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora
€ exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA, sendo que em
decorréncia da atuacdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respetivas
funcdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou san¢des no eventual caso de
ser identificado qualquer descumprimento de regulamentagdes e diretrizes da CVM e/ou
da ANBIMA.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuacdo ativa da Area de
Compliance e Risco nafiscalizagdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus
Colaboradores toda as politicas e manuais internos base para as suas operacdes, 0S
guais possuem 0s principios, valores e regras internas da Gestora, e, ainda, as regras
aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupacdo e cuidado na triagem e na
contratagdo de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores
treinamentos iniciais e periodicos sobre questbes regulatorias, ética, prevencdo de
lavagem de dinheiro, combate a corrupcdo, compliance e outros tépicos relevantes,
disseminando sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho
das atividades.

6.3. Risco Legal
O risco legal decorre do potencial questionamento juridico da execugéo dos contratos,

processos judiciais ou administrativos, ou sentengas contrarias ou adversas aquelas
esperadas pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que



afetem negativamente 0s processos operacionais e/ou a organizacédo da Gestora.

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

6.4. Risco delmagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacéo a préatica da conducé&o
dos negécios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminui¢céo da
receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicagdo um canal relevante de informagao para
os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagdes, sempre
gue isso for possivel e ndo existirem obstaculos legais ou estratégicos, que seréao
explicitados aos jornalistas quando ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunica¢cao com 0s meios de comunicagao sera
supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP, sendo que apenas 0s
Colaboradores autorizados poderao tratar diretamente com os meios de comunicacao
em nome da Gestora.

VII. NOVOS NEGOCIOS / PRODUTOS

Quando estiver envolvido no desenvolvimento de um novo negécio e/ou produto para a
Gestora, os Colaboradores devem procurar a Area de Compliance e Risco para se
certificarem de que todos 0s riscos, inclusive os legais, regulamentares e reputacionais,
foram devidamente avaliados.

VIIl. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

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

Adicionalmente, a Area de Compliance e Risco deve realizar anualmente testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos previstos nesta Politica. (i) Como sao
feitos os testes de aderéncia as metodologias, quando aplicaveis, e a periodicidade em
que sao realizados, que ndo pode ser superior a 12 (doze) meses; e (ii) A periodicidade
de revisao das metodologias estabelecidas no documento de que trata o caput do artigo
39, que ndo pode ser superior a 24 (vinte e quatro) meses ou em prazo inferior caso 0s
testes de aderéncia evidenciem inconsisténcias que demandem revisao

Os resultados das revisdes e testes deverdo ser objeto de discussdo pela Area de
Compliance e Risco 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 da Gestora.

Os limites de exposic&o a riscos descritos na presente Politica sdo definidos pela Area
de Compliance e Risco. Nesse sentido, a Area de Gestdo ndo podera ultrapassar 0s

limites pré-definidos quando da efetiva prestagcao de suas atividades.

IX. VIGENCIA E ATUALIZACAO

Historico das atualizacdes desta Politica

Data Versao Responsavel
agosto/2024 V.1. Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP



ANEXO |

Organograma da Area de Compliance e Risco

A Area de Compliance e Risco é composta pelo diretor de gest&o de risco da Gestora
(“Diretor de Compliance, Risco e PLD/FTP”) indicada em seus documentos societarios,
na qualidade de diretora estatutaria da Gestora, garantindo a independéncia de suas
atribuicdes, e por mais 1 (um) analista de compliance e risco, conforme mencionado no
Formulario de Referéncia da Gestora e disposto no organograma abaixo:

Diretor de
Compliance e Risco

Gerente de
Compliance e Risco




