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1. OBJETIVO

1.1. O presente instrumento tem por objetivo formalizar regras e procedimentos que permitam a
mensuracao, monitoramento e ajuste, quando aplicdvel, dos riscos das carteiras sob gestdo da
Sociedade, a fim de assegurar o enquadramento aos limites de investimento definidos em
regulamento, bem como o risco operacional relacionado as atividades sociais.

2. DA GOVERNANCA

2.1. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os colaboradores
dedicados a atividade de gestdo de riscos das carteiras sob gestao, competindo ao:

Diretora de Risco: a responsabilidade pela definicio da metodologia de que trata esta Politica, sua
execucdo e qualidade do processo para mensura¢ao e o monitoramento dos riscos aos quais a
Sociedade e os fundos de investimento sob gestdo encontram-se expostos, assegurando que sejam
tomadas todas as providéncias necessarias para ajustar continuamente a exposi¢ao aos limites de risco
previstos nos respectivos regulamentos. A Diretora de Risco é responsdvel ainda pela guarda dos
documentos que contenham as justificativas sobre as decisGes tomadas referentes a gestao de riscos.

Neste sentido, compete a Diretora de Risco, sem prejuizo de outras rotinas descritas nesta Politica, a
analise dos relatdrios internos de risco, verificagdo da observancia da metodologia e demais
procedimentos ora definidos pela Equipe de Risco. Ademais, é de sua responsabilidade a orientacao da
equipe no que se refere ao armazenamento dos materiais que documentam as decisdes havidas,
inclusive os relatérios mencionados nesta Politica, por um periodo minimo de 5 (cinco) anos.

Equipe de Risco: elaboragao dos relatérios de risco, indicando nestes as suas conclusdes e pontos de
atencdo, os quais devem ser enviados aos membros das Equipes de Risco e de Gestao, bem como a
Diretoria; manutencdo da atualizacdo do banco de dados nos sistemas utilizados pela Sociedade;
realizacdo de testes de aderéncia aos parametros utilizados nos sistemas e verificacdo da eficacia das
métricas utilizadas, no minimo, anualmente.

2.2. Ademais, a Diretora de Risco e a Equipe de Risco contam com suporte das seguintes areas
auxiliares:



Equipe de Checagem/Enquadramento: acompanhamento das operag¢des didrias; elaboracdo de
relatorios de modo a mitigar riscos/problemas com atrasos na entrega e pré-faturamento,
promovendo qualidade desejada a carteira e visando adequac¢ao da relagdo de risco x sacado; consulta
aos sistemas sobre o sacado com objetivo de validagdo dos dados internos; acompanhamento das
alteragGes de risco; e elaboracgdo de relatérios da checagem de modo a subsidiar o trabalho da area de
gestdo de riscos.

Equipe de TI: acompanhamento da performance e garantia do bom e correto funcionamento dos
sistemas de gestdo e controles. Gestao dos prestadores de servigos externos relacionados a drea de Tl
e atendimento a usuarios dos equipamentos de Tl instalados na empresa.

2.3. Assim, o organograma das areas envolvidos no processo de gerenciamento de riscos encontra-se
assim formatado:
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2.4. A drea de Risco possui total independéncia para o desempenho das suas fungdes e tomada de
decisdo na sua esfera de atuagao, sem qualquer subordinagdo as demais areas da Sociedade. Neste
sentido, a Equipe de Risco tem autonomia e autoridade para questionar os riscos assumidos nas
operacOes realizadas pela Sociedade, ainda que estas ndo acarretem no desenquadramento da
carteira.

2.5. Os membros da Equipe de Risco tém a prerrogativa de zerar operagdes que extrapolem os limites
pré-estabelecidos, caso a Equipe de Gestdo ndo adote as devidas providéncias para enquadramento
dos fundos no prazo determinado em Plano de Agdo, apds a emissao de alerta de desenquadramento
pela Equipe de Risco, conforme descrito nesta Politica.



2.6. A Diretora de Risco se reporta diretamente a Diretoria da Sociedade, em especial para relato dos
resultados das atividades e demais assuntos relacionados a gestdo de riscos. Tais reportes ocorrem
através dos Relatérios de Risco, com o objetivo de consolidar informagdes relacionadas a atividade de
gestdo de risco.

3. DA METODOLOGIA PARA GESTAO DE RISCOS DAS CARTEIRAS

Principios Gerais

3.1. A Sociedade tem por foco a gestao de fundos de investimento em direitos creditérios. Isto posto, a
Sociedade apresenta a seguir as métricas adotadas para identificagio e acompanhamento da
exposicdo aos riscos inerentes as carteiras:

I. RISCO OPERACIONAL

3.1.1. A Sociedade adota um plano de contingéncia visando orientar a conduta dos seus colaboradores
no caso de impedimento do funcionamento normal do seu escritério, evitando assim uma paralisacao
prolongada que possa gerar maiores prejuizos. Na impossibilidade de acesso aos sistemas de gestao de
riscos utilizados através dos computadores da Sociedade, estes poderdo ser acessados de forma
remota, nos termos do Plano de Continuidade de Negdcios, evitando a paralisacdo das atividades
sociais.

3.1.2. A falha humana, apesar de inevitavel, é mitigada mediante a ado¢do de manuais e politicas
internas visando a orientacdo da conduta dos colaboradores no desempenho das atividades. Compete
a Diretora de Risco a verificacdo da conduta dos profissionais que compdem a Equipe de Risco,
orientando-os caso verificada qualquer desconformidade.

Il. RISCO DE MERCADO

3.2.1. Risco de mercado consiste no risco de variacao no valor dos ativos das carteiras dos fundos de
investimento sob gestdo. O valor dos titulos e valores mobilidrios pode aumentar ou diminuir, de
acordo com as flutuacgOes de precos e cotagdes de mercado, as taxas de juros, cambio e os resultados
das empresas envolvidas nas operagdes realizadas para as carteiras dos fundos.

3.2.2. A primeira etapa do processo de gerenciamento consiste na definicdo dos parametros, métricas
e limites que serdo utilizados no gerenciamento dos riscos. Estas métricas sao definidas pela Diretora
de Risco, salvo para aqueles fundos cujas métricas ja estejam definidas no regulamento.

3.2.3. O gerenciamento deste risco deve considerar: (i) acompanhamento de mercado; (ii) andlise de
indicadores das empresas investidas / emissores, cedentes e sacados; (iii) limitagdes a concentragdo
por emissores; e (iv) acompanhamento periddico da evolucdo dos modelos de acompanhamento de



riscos e (v) precificagdo, sem prejuizo de outros fatores definidos na Politica de Decisdo de
Investimentos.

3.2.4. Acompanhamento de mercado: a Sociedade disponibiliza para sua equipe acesso as plataformas
Vadu, o Assertiva e o AML Risco Reputacional, para varredura em bancos de dados publicos, a fim de
avaliar informacdes que possam influenciar no risco dos emissores e, assim, proporcionar as melhores
condicdes de acompanhamento de mercado e das empresas alvo.

3.2.5. Andlise das empresas alvo: para os ativos de crédito privado, faz-se relevante ainda as
informacgdes disponibilizadas pelas areas de relacionamento com investidores e financeiras das
empresas envolvidas, agentes fiducidrios, companhias securitizadoras, auditores independentes,
laudos de escritérios de advocacia especializados, empresas especializadas em laudos de avaliacao,
agentes de monitoramento dos créditos e agéncias de rating.

3.2.6. Ainda, a Sociedade disponibiliza para sua equipe acesso a ferramenta RGBsys para auxilio na
gestdo de recebiveis.

3.2.7. Concentracdo por emissores: a Sociedade adota limites e concentracdes por emissores para cada
fundo, de acordo com as respectivas caracteristicas. Esta acdo busca minimizar o risco dos fundos
através da diversificacdo.

3.2.8. Precificacdo: o risco de precificacdao consiste na possibilidade de marcacao de um ativo fora dos
parametros de mercado. Para gerenciamento deste risco, a precificacdo do administrador fiducidrio do
fundo é acompanhada diariamente, bem como é mantida planilha com as métricas de precificagdo em
comparagao aos seus pares.

1. RISCO DE CREDITO/CONTRAPARTE

3.3.1. Consiste no risco dos emissores de titulos e valores mobilidrios adquiridos pelos fundos sob
gestdo ndo cumprirem suas obrigacoes de pagamento tanto o principal como os respectivos juros de
suas dividas para com os fundos.

3.3.2. O risco de crédito/contraparte é monitorado mediante o acompanhamento das atividades das
companhias emissoras, sacados e cedentes dos ativos adquiridos pelos fundos. Nessa fase sao
averiguados aspectos histéricos relacionados a reputacdo, tradicdo, experiéncia no segmento de
negoécio do lastro da operacdo e a saude financeira das partes, com o intuito de mitigar o risco de
descontinuidade de quaisquer das partes relacionadas aos ativos. Apds a aquisi¢cdo, sdo acompanhados
boletins informativos e relatdrios reputacionais para acompanhar as atividades das companbhias.

3.3.3.2.1. Ademais, diariamente sdo realizados monitorados indicadores em relacdo a protesto,
SERASA e demais indicadores através do RGBSys e do Vadu.



3.3.3. Os parametros utilizados para a mensuracao do risco de crédito sdo previamente definidos em
reunido da Equipe de Risco, em conjunto com o Diretor de Gestdao, de acordo com as caracteristicas
das carteiras, respectivas politicas de investimento, prazo para resgate, garantias negociadas e outros
fatores relevantes para cada operacdao. Podem ser utilizados como fontes de informagdes para a
elaboracdo dos limites: ratings de crédito, informacdes sobre as garantias oferecidas, estrutura da
operacao, concentracdao do mesmo devedor no portfdlio, caracteristicas da entidade devedora, entre
outros.

3.3.4. A exposicdo aos diversos devedores é monitorada em tempo real e o risco é gerenciado
definindo limites de concentracdo baseados na qualidade de crédito dos devedores. Assim, a partir
dessas informacdes é possivel monitorar a exposi¢cdo ao risco de crédito e o seu enquadramento nos
limites definidos. Isto posto, o risco de exposicdo é controlado por meio do sistema, que demonstra o
percentual que cada devedor representa no patrimonio total de cada fundo, gerando alertas caso a
concentracdo definida no sistema esteja préxima do limite maximo.

3.3.4.1. Assim, através do Vadu sdo monitorados todos os titulos adquiridos, tal como sua validade, se
foi cancelado, se foi registrado, se teve a saida da mercadoria e outros. Tais condi¢des de elegibilidade
sdo monitoradas e verificadas pela Equipe de Checagem.

3.3.5. Diariamente sdo gerados os relatérios gerenciais de risco de crédito contendo as principais
informacdes sobre: (i) exposi¢cdes por rating; (ii) exposicdo por classe de ativos; (iii) exposicdo por
grupo econémico; e (iv) altera¢Oes de rating externos no periodo.

3.3.6. No que se refere aos ativos de crédito privado negociados para as carteiras sob gestao, compete
a Equipe de Risco a verificacdo do enquadramento do ativo nos requisitos definidos pelo Cédigo
ANBIMA para Administracdao de Recursos de Terceiros, bem como aqueles indicados na Politica de
Decisdo de Investimentos, Selecdao e Alocagao de Ativos.

3.3.7. As verificacOes de que trata o item 3.3.5. deverdo ser documentadas e formalizadas, ficando
disponiveis para a consulta pelo administrador fiducidrio e ANBIMA, sempre que solicitados.

3.3.8. Ademais, sdao observados os indicadores de solvéncia das instituicdes devedoras, andlise de
possiveis restritivos, além dos eventuais relatérios de rating fornecido, a fim de verificar se a condi¢des
econdmico-financeiras do emissor ou da estrutura financeira tiverem apresentado deterioracdo que
tenha acarretado descumprimento de obrigacbes ou que apresente alta probabilidade de
descumprimento futuro de obrigacdes. Dessa forma, caso seja identificada a perda ou mesmo a
diminuicdo relevante da capacidade de o emissor honrar os pagamentos, e/ou as projecoes
inicialmente realizadas pela Sociedade nao se concretizarem, a Equipe de Risco deverd acompanhar as
providéncias tomadas pela Equipe de Gestdo para fins de liquidagao das posigdes a medida em que a



liguidez e as condi¢cbes de mercado permitirem, sendo envidado os melhores esforcos para evitar
prejuizos as carteiras.

IV. RISCO DE LIQUIDEZ/CONCENTRAGCAO

3.4.1. O risco de liquidez se caracteriza pela possibilidade de o fundo ndo ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes
de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes didrias e sem incorrer em perdas significativas,
bem como é a possibilidade de o fundo ndo conseguir negociar a pre¢o de mercado uma posicao,
devido ao seu tamanho elevado em relagdao ao volume normalmente transacionado ou em razao de
alguma descontinuidade no mercado.

3.4.2. Considerando a natureza dos fundos de investimento sob gestdo da Sociedade, o risco de
liguidez é mitigado mediante a ampla transparéncia outorgada aos investidores tendo em vista que
ativos alvo do fundo sao naturalmente iliquidos. Sem prejuizo, a liquidez dos ativos deve sempre estar
adequada ao prazo de pagamento dos resgates.

SituagOes especiais de iliquidez

3.4.3. Em situacdOes especiais de iliquidez, a Equipe de Risco devera acompanhar as providéncias
tomadas pela Equipe de Gestao para fins de liquidacdo das posi¢cdes a medida em que a liquidez e as
condicdes de mercado permitirem, sendo envidados os melhores esforgos para evitar prejuizos as
carteiras.

Sistemas e Ferramentas

3.5. A Sociedade utiliza os seguintes sistemas no gerenciamento de riscos aos quais as carteiras estao
expostas:

e RGBsys: Sistema utilizado para gestdo dos ativos, gerenciamento de riscos, especialmente o de
crédito, e emissdo de relatérios;

e Vadu: Big Data e automacdo para analise de crédito, prospeccdo e monitoramento do pods-
crédito, sendo essa Ultima fase conduzida pela Equipe de Checagem e Enquadramento;

e Assertiva: Ferramenta utilizada como veiculo de informacao e para controle interno.

4. DESENQUADRAMENTO PASSIVO
4.1. Em havendo desenquadramento passivo aos limites de investimento das carteiras, a Diretora de

Risco alertara a Equipe de Gestdo, solicitando providéncias para o devido reenquadramento,
respeitado o melhor interesse dos investidores, no prazo acordado entre as partes. Caso ao final do



prazo a carteira ndo tenha sido reenquadrada, caberd a Diretora de Risco as providéncias cabiveis para
o reenquadramento.

4.2. A Equipe de Gestdo poderd propor a manutengao do titulo ou ativo desenquadrado, desde que
apresente justificativas técnicas aprovadas pela Diretora de Risco. Em tais situagdes, poderdo ser
observados os critérios de liquidez do ativo, sua relevancia para a carteira do fundo, melhoria
financeira e operacional do emissor, dentre outros indicadores de mercado.

5. DISPOSICOES GERAIS E ENFORCEMENT

5.1. A aderéncia dos parametros utilizados nos sistemas e eficacia das métricas utilizadas devem ser
revisadas anualmente, bem como sempre que necessaria a adequacao dos controles estabelecidos ou,
ainda, quando a Sociedade detiver outras carteiras sob gestao.

5.2. A presente Politica sera revisada, no minimo, anualmente, salvo se os eventos mencionados
demandarem ajustes em periodos menores.

5.3. Aversdo vigente do presente manual encontra-se disponivel no site da Sociedade na internet, bem
como registrada na ANBIMA. A nova versdo sera encaminhada sempre que alterada, a ANBIMA e aos
administradores fiducidrios, destacando as alteragdes promovidas, no prazo maximo de 15 dias da
alteracao.



