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1. Introducao e Objetivo

A presente Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) tem como objetivo apresentar as
metodologias, os critérios e os parametros utilizados pela AXOR ASSET LTDA,, inscrita no
CNP] sobon247.917.164/0001-41 (“Gestora”), para o gerenciamento dos riscos incorridos
pelos fundos de investimento sob sua gestao (“Fundos”).

O processo de gestao de riscos da Gestora foi elaborado em consonancia com as normas
vigentes, notadamente a Resolucdo CVM n? 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme
alterada (“RCVM 21”), e a Resolugdo CVM n? 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme
alterada (“RCVM 175”) e seus Anexos Normativos, bem como com o Cédigo ANBIMA de
Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros e suas Regras e Procedimentos (“Cédigo
de AGRT”) e com as orientac¢des do Oficio-Circular n? 6/2014/CVM/SIN quanto a aquisicdo
de ativos de crédito privado.

Todos os limites de risco de cada Fundo constam expressamente do respectivo documento
regulatério (regulamento e, quando aplicavel, anexo da classe e apéndice da subclasse),
estando definida nesta Politica apenas a metodologia de controle de tais riscos. Nos
documentos dos Fundos devera sempre constar disposicdo esclarecendo que o
gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado aos ativos investidos, ndo
constitui garantia e ndo elimina a possibilidade de perda para os respectivos Fundos e seus
cotistas.

Esta Politica aplica-se aos sécios, administradores, funcionarios e a todos que, de alguma
forma, auxiliam o desenvolvimento das atividades da Gestora (“Colaboradores”).

1.1. Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuigdes em relacdo aos
Fundos, desempenhara suas fun¢gdes em conformidade com a politica de investimento de
cada Fundo e dentro dos limites do seu mandato, empregando o cuidado que toda pessoa
prudente e diligente costuma dispensar a administracdo de seus proprios negocios. Sdo
principios norteadores desta Politica:

(i) Formalismo: esta Politica representa um processo formal e uma metodologia
definida para o controle e o gerenciamento de riscos;

(i) Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos, seus Colaboradores e
prestadores de servico, naquilo que lhes for aplicavel;

(iii)Melhores praticas: o processo e a metodologia descritos estio comprometidos com
as melhores praticas de mercado;

(iv)Comprometimento: a Gestora compromete-se a adotar as politicas, praticas e
controles internos necessarios ao gerenciamento de riscos;

Pagina 3 de 16



ANOR

ASSET

(v) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Gestora deve assegurar tratamento
equitativo aos cotistas;

(vi) Objetividade: as informacoes utilizadas no processo de gerenciamento de riscos
devem ser preferencialmente obtidas de fontes independentes;

(vii) Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado em frequéncia
adequada aos ativos investidos e aos tipos de Fundos; e

(viii) Transparéncia: esta Politica deve ser mantida registrada na ANBIMA em sua
forma mais atualizada.

1.2. Perfil dos Fundos sob Gestao

A Gestora atua na gestdo profissional de fundos de investimento de diferentes naturezas, o
que exige o tratamento de dois regimes distintos de gestdo de risco, em especial quanto a
liquidez:

(a) Fundos fechados, cujo regulamento nao admite resgate de cotas, tais como Fundos
de Investimento em Participagées (“FIP”), Fundos de Investimento Imobiliario
(“FII”) e Fundos de Investimento em Direitos Creditérios (“FIDC”), caracterizados
por ativos de baixa liquidez; e

(b) Fundos abertos, cujo regulamento admite resgate de cotas, tais como Fundos de
Investimento em Acoes (“FIA”) e Fundos de Investimento Multimercado (“FIM”),
inclusive com crédito privado, para os quais se aplica o regime de gestdo do risco de
liquidez com testes de estresse periddicos, nos termos dos artigos 92 e 93 da RCVM
175.

A metodologia desta Politica é aplicada de forma proporcional a natureza, a complexidade
e ao perfil de risco de cada Fundo, observado o respectivo documento regulatorio.

2. Governanc¢a

2.1. Estrutura e Comité de Risco

A funcdo de gestdo de riscos da Gestora é exercida pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD,
nomeado nos termos da RCVM 21, com independéncia e autonomia em relacio as areas de
negocio, em especial a gestdo de recursos, vedada a sua atuacdo em fung¢des que limitem
essa independéncia.

Nos termos do § 12 do art. 26 da RCVM 21, o Comité de Risco da Gestora é composto pelo
Diretor de Compliance, Risco e PLD e por um Analista de Compliance, Risco e PLD que o
auxilia nas atividades de monitoramento, controle e reporte (“Equipe de Risco”). O
organograma funcional consta do item 6 desta Politica.

2.2. Responsabilidades da Diretoria de Risco
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A Diretoria de Risco é responsavel pela defini¢do e execugdo das praticas de gestdo de riscos,
pela qualidade do processo e da metodologia e pela guarda dos documentos que contenham

as justificativas das decisdes tomadas, competindo-lhe:

(i) Garantir o cumprimento e a qualidade da execucao desta Politica;

(ii) Realizar andlises técnicas para monitorar a exposicdo das carteiras aos riscos
descritos nesta Politica;

(iii)Produzir e distribuir a equipe de gestdo os relatérios com a exposicdo a risco da
carteira de cada Fundo;

(iv) Comunicar ao Diretor de Gestdo eventuais desenquadramentos e exposicdes em
desacordo com os regulamentos dos Fundos, para as providéncias de
reenquadramento;

(v) Buscar a adequacdo e a mitigacdo dos riscos descritos nesta Politica;

(vi)Manter a custédia dos documentos que contenham as justificativas das decisoes
tomadas no ambito desta Politica;

(vii) Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de
Continuidade de Negdcios da Gestora;

(viii) Aprovar e revisar os critérios, metodologias e métodos de mensuracao e
controle dos riscos inerentes aos Fundos e seus cotistas;

(ix) Aprovar e revisar os limites de risco das carteiras e acompanhar as a¢des adotadas
para enquadramento;

(x) Aprovar novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definir os

respectivos limites de exposicao;

(xi) Aprovar os modelos utilizados para mensurar o risco de ativos cujas informacoes
nao sejam facilmente obtidas em fontes primarias e secundarias;

(xii) Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou
ocorréncia de eventos de inadimpléncia, avaliando o impacto das perdas potenciais;
e

(xiii) Revisar e atualizar esta Politica e o Plano de Continuidade de Negdcios.

2.3. Procedimentos Gerais

Caso algum limite objetivo de risco seja extrapolado, o Diretor de Compliance, Risco e PLD
notificard imediatamente o Diretor de Gestdo para que realize o reenquadramento a partir
da abertura dos mercados do dia seguinte. A Equipe de Risco atua de forma preventiva e
constante para alertar, informar e solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais
desenquadramentos de limites normativos e internos.
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Na inobservancia de quaisquer procedimentos desta Politica, ou na identificagdo de situacdo
de risco nela ndo abordada, o Diretor de Compliance, Risco e PLD devera: (i) receber da
equipe de gestdo as justificativas a respeito do desenquadramento ou do risco identificado;
(ii) estabelecer plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento das carteiras aos
limites previstos nos documentos regulatdrios ou nesta Politica; e (iii) avaliar a necessidade
de ajustes aos procedimentos e controles adotados pela Gestora.

Caso a equipe de gestdo ndo cumpra o plano de acdo, o Diretor de Compliance, Risco e PLD
esta autorizado a ordenar a compra ou a venda de posi¢des para fins de reenquadramento
das carteiras, nos exatos termos definidos no plano de acdo, buscando a adequacgao da
Gestora e a protecao aos investidores. Todas as decisdes relacionadas a esta Politica devem
ser formalizadas e arquivadas juntamente com os materiais que as documentam, pelo prazo
minimo de 5 (cinco) anos, a disposicdo dos 6rgaos reguladores e autorreguladores.

2.4. Garantia de Independéncia

A Diretoria de Risco é independente das demais areas da Gestora e pode exercer seus
poderes em relacao a qualquer Colaborador. Nos termos do art. 26 da RCVM 21, o Relatério
Mensal de acompanhamento de risco é encaminhado, com confirmagao de recebimento, aos
demais diretores e socios da Gestora, para ciéncia e acompanhamento. Caso o relatério
inclua alguma métrica ou indicador fora do limite, o Diretor de Gestao devera justificar ou
comentar o ocorrido por escrito e, se necessario, remediar a situacdo, arquivando-se tais
manifestacdes junto ao respectivo relatorio.

2.5. Sistemas e Servicgos Utilizados para Controle de Risco

O Diretor de Compliance, Risco e PLD, com o auxilio da Equipe de Risco, realiza
monitoramento peridédico dos principais riscos relacionados aos Fundos. Para o
monitoramento quantitativo e qualitativo, a Gestora conta com ferramentas de controle e
monitoramento préoprias e com relatdrios de analise publicados por institui¢des financeiras,
bem como com assessoria juridica especializada contratada junto a terceiros quando
necessario.

O administrador fiduciario dos Fundos é responsavel pela precificacdo dos ativos do
portfélio, acompanhada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD. Os ativos listados e de
renda fixa privada sdo valorados pelo preco de fechamento em mercado organizado ou
capturados em fontes publicas de mercado. Dada a estrutura da Gestora e a inexisténcia, no
momento, de sistema proprietario de controladoria e risco, o monitoramento é realizado
por meio de ferramentas em formato de planilha e do intercimbio continuo de informagdes
com o administrador fiduciario, cujo acesso as informacoes é prerrogativa da area de risco
e compliance.

A Equipe de Risco elabora relatérios mensais que refletem os enquadramentos constantes
dos documentos regulatorios dos Fundos, encaminhados a equipe de gestdo até o 102 dia
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util do més subsequente (“Relatéorio Mensal de Compliance”). Identificado qualquer excesso
a limite objetivo, a inobservancia de procedimento desta Politica ou situacao de risco ndo
abordada, a Equipe de Risco devera: (i) identificar a data e o tipo de desenquadramento
(ativo ou passivo); (ii) notificar imediatamente a equipe de gestdo e solicitar justificativas;
(iii) estabelecer plano de a¢do para o pronto enquadramento; e (iv) avaliar melhorias nos
procedimentos e controles para evitar futuros desenquadramentos.

3. Riscos

0 processo de avaliacdo e gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisido de
investimento, devendo seguir parametros especificos em razio de se trabalhar tanto com
ativos de baixa liquidez (private equity, imobilidrio e crédito privado) quanto com fundos
abertos sujeitos a resgate. Os principais riscos geridos sao: risco de mercado, risco de
crédito e contraparte, risco de liquidez, risco de concentracgao e risco operacional, além dos
riscos especificos das naturezas de Fundo e dos riscos da atividade da Gestora, tratados
adiante.

3.1. Gerenciamento de Risco de Mercado

O risco de mercado é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuacao nos
valores de mercado dos ativos que integram as carteiras dos Fundos, considerando, quando
aplicavel, a variacdo cambial, as oscilagdes da curva de juros e as superficies de volatilidade
implicita.

Devido a natureza dos ativos das carteiras dos Fundos fechados, a analise dos riscos de
mercado tem impacto mais relevante sobre a parcela dos recursos mantida sob a forma de
reserva de liquidez, definida como a parcela dos recursos utilizada para suportar os gastos
operacionais. Para mitigar os efeitos das variagdes de mercado, a politica de investimento
dessa reserva consiste em aplicar em titulos publicos de alta liquidez e baixo prazo médio
ponderado. O gerenciamento da reserva de liquidez considera as despesas mensais de cada
Fundo: com 30 (trinta) dias de antecedéncia da data em que tais despesas sao devidas, a
Gestora aloca parcela da carteira suficiente para fazer frente as obrigacdes vincendas em
investimentos de renda fixa com liquidez diaria.

3.1.1. Risco de Mercado em Fundos de A¢des e Multimercado

Nos Fundos de Investimento em Ag¢des, o risco de mercado é predominante e decorre da
volatilidade dos precos das agdes e demais valores mobilidrios de renda variavel
integrantes da carteira, sujeitos a oscilagdes de mercado, ao desempenho das companhias
emissoras e a fatores macroeconémicos. Nos Fundos de Investimento Multimercado, o risco
de mercado combina-se com os riscos de crédito e de liquidez, em razdo da diversidade de
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fatores de risco a que a carteira pode estar exposta (juros, cAmbio, indices, acoes e crédito
privado).

Para esses Fundos, a Gestora acompanha a exposicdo da carteira aos fatores de risco
relevantes, monitora o enquadramento aos limites do regulamento e da regulamentagdo e
utiliza, conforme a estratégia e a complexidade da carteira, métricas de risco de mercado,
tais como o Value at Risk (VaR) e andlises de sensibilidade e de cendarios de estresse,
preservando a memoria de calculo das metodologias adotadas.

E responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD atuar de forma preventiva e
constante para alertar, informar e solicitar providéncias a equipe de gestdo frente a
eventuais desenquadramentos de limites de ativo ou conjunto de ativos, em relacdo as
politicas e manuais da Gestora, a aderéncia aos normativos vigentes e ao cumprimento dos
limites dos documentos regulatérios dos Fundos.

3.2. Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

Risco de Crédito é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao cumprimento,
pelo tomador ou contraparte, de suas obriga¢des financeiras nos termos pactuados, a
desvalorizacdo de contrato de crédito decorrente da deterioracio da classificagdo de risco
do tomador, a reducdo de ganhos ou remuneragdes, as vantagens concedidas na
renegociacdo e aos custos de recuperacao de crédito. Na gestdo do risco de crédito, a Gestora
observara os principios de independéncia na avaliacdo, mecanismos de mitigacdo de risco,
monitoramento por processos e instrumentos, continuidade do monitoramento e
conformidade das operagdes com as normas e a legislacdo em vigor.

3.2.1. Aquisicao de Ativos de Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n? 6/2014/CVM/SIN e do Cédigo de AGRT, a aquisicdo de
titulos privados demanda conhecimento especifico e a adogao de procedimentos préprios
para o gerenciamento dos riscos incorridos. Com o objetivo de mitigar o risco de crédito,
apos a verificacao da compatibilidade do crédito com a politica de investimento do Fundo e
com a regulamentacgdo, serdo determinados limites para a realizacdo de operagdes sujeitas
ao risco de crédito, com validade predeterminada e possibilidade de revisao antecipada em
funcdo do comportamento do tomador ou de outros eventos relevantes.

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas nido sé as condi¢cdes normais do
emissor e do mercado, mas também condi¢ces estressadas com base em cenarios de
probabilidades e nas experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das garantias, caso
existam. A autorizacdo de determinada operacao pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD
nao deve ser vista como autorizacdo automadtica para operacdes subsequentes de um
mesmo emissor ou devedor.

A andlise do risco de crédito contemplara, no que aplicavel: em relacdo ao devedor e seus
garantidores, a situacdo econémico-financeira, o grau de endividamento, a capacidade de
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geracdo de resultados, o fluxo de caixa, a administracdo e a qualidade dos controles, a
governanca, a pontualidade e atrasos, as contingéncias, o setor de atividade e o limite de
crédito; em relacdo a operacdo, a natureza e a finalidade, a andlise das garantias e da sua
exequibilidade, a quantidade, o valor, o prazo e variaveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade e volatilidade; nas analises de pessoas juridicas, as informacées dos
controladores e do Conglomerado ou Grupo Econdémico; e, nas analises coletivas, modelo
estatistico para avaliacdo da base de sacados e cedentes, observados fatores de
agrupamento de riscos de crédito similares, inclusive o risco de fungibilidade.

3.2.1.1. Avaliacao, Aceitacdo e Formalizacao de Garantias

Observada a natureza do ativo de crédito privado, na medida em que a garantia for relevante
para a decisdo de investimento, a Gestora deve zelar para que os documentos relativos as
garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisi¢do dos créditos, e deverd, no
que pertinente: avaliar a possibilidade de execucdo das garantias, definindo critérios
especificos; avaliar os mecanismos de formalizacdo e a validade dos documentos;
considerar a variabilidade do valor de liquidacao, atentando para os provaveis valores de
venda forcada; definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em funcao de
um valor conservador de liquidagdo for¢ada; prever a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execugdo possa se tornar inviavel; verificar a possibilidade de
favorecer ativos com segundo uso explicito; e, no compartilhamento de garantias, assegurar
a adequacao e verificar se a parte que lhe é cabivel esta livre e em que condicdes podera ser
executada.

3.2.1.2. Monitoramento dos Ativos de Crédito Privado

A Gestora adota, em relagdo ao gerenciamento de risco de crédito, praticas do Oficio-
Circular n? 6/2014/CVM/SIN e do Codigo de AGRT, incluindo: considerar os fluxos de caixa
esperados e manter caixa suficiente conforme as caracteristicas dos investidores e da
carteira; considerar o mercado secundario como fator de gestao de liquidez de ativos de
crédito privado; e, se necessario, estabelecer taxa minima de conversdo de carteira em caixa
ou percentual de liquidez imediata das transa¢des de crédito.

Os controles e processos da Gestora sdo capazes de: cadastrar os ativos negociados,
armazenando caracteristicas como modalidade de crédito, datas e valores de parcelas, taxas
de juros, garantias, valor de aquisicao, rating e, quando aplicavel, dados do cedente e do
sacado; realizar a precificacdo com base no tipo de ativo e preservar a memoria de calculo;
emitir relatorios gerenciais para monitoramento das operagdes, mensurando a exposi¢do
ao risco de crédito em condi¢des normais e estressadas, em nivel individual e agregado; e
projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular o valor
presente das operacdes. A Gestora avalia periodicamente a qualidade de crédito dos
principais devedores e emissores, com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade
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do crédito e a sua relevancia para a carteira, documentando todas as reavaliacdes e
mantendo-as a disposicao do administrador fiduciario e da ANBIMA.

3.2.1.3. Procedimentos Especificos da Analise de Crédito Privado

Etapa 1 - Diligéncia: antes do investimento, sao analisados, no nivel de risco do emissor e
garantidor, a situacdo econdmico-financeira, o grau de endividamento, a capacidade de
geracdo de resultados, o fluxo de caixa, a administracdo e a qualidade dos controles, a
pontualidade, as contingéncias, o setor de atividade e o limite de crédito; e, no nivel de risco
da operacdo, a natureza e a finalidade, as caracteristicas das garantias e a sua
exequibilidade, o valor, o prazo, variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade
e volatilidade, o montante global e vencimentos, a diligéncia dos terceiros envolvidos e a
necessidade de contratacdo de diligéncia legal externa.

Etapa 2 - Gestdo da Carteira: apds o investimento, é feito o acompanhamento dos niveis de
garantia e da saude da carteira, incluindo a sadde financeira e o fluxo de caixa do emissor,
os covenants e demais obrigac¢des, os relatorios do emissor e de agéncia de rating, as
demonstragdes financeiras, as garantias e potenciais riscos de execugao, os controles de
risco e liquidez, o andamento de eventual empreendimento com visitas in loco e a
apresentacao do status da saude de crédito ao Diretor de Compliance, Risco e PLD.

3.2.2. Custddia Qualificada e Liquidacao

Os Fundos contam com servico de custodia qualificada, de forma que as operacgdes de ativos
listados na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcado sao liquidadas junto a membro de liquidacao,
permitindo a compensacdo de operagdes e mitigando o risco de crédito. A escolha do
membro de liquidacdo privilegia grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

3.3. Gerenciamento de Risco de Liquidez

3.3.1. Definicao

Risco de Liquidez é a possibilidade de um Fundo ou classe ndo estar apto a honrar
eficientemente suas obrigacoes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as
decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer
em perdas significativas. Também se considera risco de liquidez a possibilidade de o Fundo
ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posicdo, em razdo do seu tamanho em
relacdo ao volume transacionado ou de descontinuidade de mercado. A gestdo do risco de
liquidez é responsabilidade compartilhada da Gestora e do administrador fiduciario, nos
termos do art. 92 da RCVM 175, cada um em sua esfera de atuacao.

3.3.2. Fundos Fechados

Nos Fundos constituidos sob a forma de condominio fechado (FIP, FII e FIDC), cujo
regulamento nao admite resgate de cotas, quase a totalidade dos investimentos se da em
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ativos de baixa ou inexistente liquidez, caracteristica intrinseca do préprio investimento,
sendo limitado o mercado organizado para negociacdo desses ativos. Ndao havendo resgate,
o gerenciamento do risco de liquidez concentra-se na compatibilizacdo entre os
compromissos e encargos do Fundo e a parcela do patrimonio mantida em ativos de liquidez
compativel com as necessidades de caixa, tais como ativos de renda fixa com liquidez diaria.
Diferentes fatores podem aumentar esse risco, tais como o descasamento entre fluxos de
liquidagao de ativos e as exigéncias de recursos para cumprir obrigacées, condicdes atipicas
de mercado e a insuficiéncia de ativos para cobrir exigéncia de depdsito de margens junto a
contrapartes.

3.3.3. Fundos Abertos e Testes de Estresse de Liquidez

Nos Fundos abertos (FIA e FIM), cujo regulamento admite resgate de cotas, aplica-se o
regime de gestdo do risco de liquidez dos artigos 92 e 93 da RCVM 175. A Gestora mantém
a liquidez da carteira compativel com os prazos de conversdo e pagamento de resgate
previstos no regulamento, de modo a assegurar o pagamento dos resgates mesmo em
cenarios de estresse, sem prejuizo dos mecanismos excepcionais de gestdo de liquidez
previstos na regulamentacao e no documento do Fundo.

Para tanto, a Gestora submete a carteira de ativos a testes de estresse de liquidez periédicos,
cujos cendarios consideram, no minimo, as movimentagdes do passivo, a liquidez dos ativos,
as obrigacdes do Fundo e a cotizacdo da classe de cotas. A periodicidade dos testes é
adequada as caracteristicas da classe, as variacdes historicas dos cenarios escolhidos e as
condi¢des de mercado, sendo, no minimo, mensal e podendo ser intensificada em periodos
de maior volatilidade ou de concentracdo de resgates. Os resultados dos testes sdo
formalizados, preservada a memdria de calculo, e ensejam, quando necessario, o ajuste da
composicdo da carteira, o refor¢co da parcela de ativos de alta liquidez e a comunicacio
tempestiva ao administrador fiduciario.

A Gestora da especial aten¢do aos Fundos abertos que invistam em crédito privado ou em
ativos de menor liquidez, avaliando o descasamento entre a liquidez dos ativos e os prazos
de resgate, o comportamento historico do passivo, a concentragdo da base de cotistas e a
possibilidade de utilizagdo do mercado secundario. O monitoramento da liquidez desses
Fundos é realizado em conjunto com o acompanhamento do enquadramento da carteira aos
limites do regulamento e da regulamentacdo, com intercambio continuo de informacgdes
com o administrador fiduciario.

3.4. Gerenciamento de Risco de Concentracao

O Risco de Concentragao traduz-se no risco de perdas em decorréncia da nao diversificacdo
dos investimentos, ou seja, a concentracdo em ativos de um ou de poucos emissores,
modalidades de ativos ou setores da economia. As posi¢des das carteiras aplicaveis sao
monitoradas periodicamente pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD, que realiza o
controle de enquadramento para prevenir situacdo inadequada aos limites legais e
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regulamentares. A Gestora evita a concentracdo excessiva, podendo o Diretor de
Compliance, Risco e PLD estabelecer limites maximos de investimento em um tnico ativo
ou setor. Vale destacar que algumas carteiras podem ter estratégia especifica de
concentracdo em poucos ativos ou emissores, como € proprio dos FIP e de determinados
FII, ndo se aplicando a elas a regra geral de diversificacdo, sem prejuizo do monitoramento
do risco correspondente.

3.5. Gerenciamento de Risco Operacional

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha, deficiéncia
ou inadequacdo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos, tais
como fraudes internas e externas, demandas trabalhistas, praticas inadequadas relativas a
clientes e produtos, danos a ativos fisicos, interrup¢ao das atividades, falhas em sistemas de
tecnologia da informacao e falhas na execucdo e no cumprimento de prazos.

A gestdo do risco operacional norteia-se pelos principios de simplicidade (simplificar a
gestao de portfélio e a estrutura administrativa para mitigar erros), organizacao (manter
procedimentos por escrito para as fun¢gdes mais criticas, de modo que possam ser
executados mesmo por Colaborador ndo habitual), integridade (cultura que previne
conflitos de interesses e atuacao em situa¢des ambiguas) e diligéncia (supervisao das regras
e pronta acdo para solucido de problemas). A Gestora conta com Plano de Continuidade de
Negocios que define os procedimentos a serem seguidos em caso de contingéncia, de modo
a impedir a descontinuidade operacional.

3.6. Riscos Especificos dos Fundos de Investimento em Participacoes (FIP)

3.6.1. Riscos do Mercado de Private Equity

A identificacdo dos riscos no dmbito do mercado de private equity ocorre previamente a
realizagdo de investimentos pelos FIP, consistindo inicialmente na verificagcdo do potencial
interesse. Havendo interesse, procede-se a due diligence junto as empresas-alvo, a fim de
identificar passivos existentes ou potenciais e fragilidades estruturais. Consultores,
auditores externos ou escritérios de advocacia podem auxiliar a due diligence, cabendo aos
responsaveis da Gestora instrui-los sobre os padrdoes minimos esperados, incluindo
aspectos de compliance e anticorrupc¢do. Realizados os investimentos, a Gestora, em regra,
indica pessoas para os d6rgaos de administracdo das sociedades investidas ou para
acompanhar os projetos, participando ativamente do processo decisério e mantendo

registros atualizados.

3.6.2. Risco Relacionado as Companhias Investidas

No caso de FIP, parte dos investimentos podera ser feita em companhias de capital fechado,
ndo havendo garantia de bom desempenho, solvéncia ou continuidade das atividades das
companhias-alvo. Tais riscos, se materializados, podem impactar negativamente os
resultados das carteiras. A Gestora estrutura seus investimentos de modo a ter ingeréncia
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na tomada de decisdes estratégicas das companhias investidas, administrando o risco por
meio do monitoramento e da participa¢do na governanga, com praticas como investimento
gradual dos recursos comprometidos, selecdo criteriosa de contrapartes, diligéncia
aprofundada e planejamento das estratégias de saida. A Gestora revisa periodicamente as
demonstragdes financeiras e os relatérios das companhias investidas e transmite as
informacdes as empresas de avaliagdo contratadas para o valuation do portfélio.

3.6.3. Risco de Concentracao dos FIP

Os FIP poderao adquirir valores mobiliarios de uma tinica companhia, o que implicara risco
de concentracao em titulos de um tUnico emissor e de pouca liquidez, de modo que os
resultados do Fundo poderdo depender dos resultados de uma tinica companhia investida.

3.7. Riscos Especificos dos Fundos de Investimento Imobiliario (FII)

A seguir, destacam-se os principais riscos associados aos ativos imobiliarios detidos, direta
ou indiretamente, pelos FIl, e aos ativos de crédito privado imobilidrio (tais como
Certificados de Recebiveis Imobilidrios, Letras Hipotecarias, Letra Imobiliaria Garantida,
debéntures e contratos de locacdo). A identificacdo dos riscos ocorre previamente ao
investimento, com andlise das questdes econémico-financeiras e due diligence dos ativos. O
processo de controle e monitoramento dos ativos de crédito privado imobiliario observa o
disposto no item 3.2.

(a) Risco de desvalorizagdo dos imdveis: eventual deterioragdo econdmica de uma
regido, com impacto sobre os valores dos imoéveis, exigindo andlise do potencial
econdmico atual e futuro da regido;

(b) Risco de desapropriacdo e de sinistro: desapropria¢des parciais ou totais podem
afetar a performance do Fundo, sem garantia de que a indenizacdo equivalha ao
valor investido; em caso de sinistro, a cobertura depende da capacidade da
seguradora e das condi¢des da apolice;

(c) Risco de contingéncias ambientais: contingéncias sobre os iméveis podem implicar
responsabilidades pecunidrias e afetar a rentabilidade;

(d) Risco de insucesso dos empreendimentos: a falta ou baixa procura pela aquisi¢do ou
locagdo do ativo imobilidrio pode afetar negativamente o rendimento;

(e) Risco de construcdo: atrasos, aumento de custos e dificuldades na obtencio de
alvaras podem impactar a geracdo de receita; a Gestora monitora semestralmente
as etapas de construcio e a documentacao aplicavel;

(f) Risco de concentragdo: a aquisicao de ativos concentrados em um tnico imdvel ou
empreendimento implica risco de concentragdo e pouca liquidez; e

(g) Risco de crédito e contraparte e risco de liquidez dos ativos: observam,
respectivamente, os itens 3.2 e 3.3 desta Politica.
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3.8. Riscos Relacionados a Atividade da Gestora

3.8.1. Risco Operacional da Gestora

Decorre da falta de consisténcia e adequacdo dos sistemas de informagao, processamento e
operagdes, ou de falhas nos controles internos. E tratado por meio de procedimentos
frequentes de validagdo dos sistemas e ferramentas em funcionamento e pela manutencao
do Plano de Continuidade de Negdcios.

3.8.2. Risco Regulatoério

A atividade de gestdo de carteiras é regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA,
podendo a Gestora sofrer questionamentos ou san¢des no caso de descumprimento de
normativos. Para mitigar tal risco, além da atuacdo da Equipe de Risco, a Gestora mantém e
fornece aos Colaboradores as politicas e manuais internos, promove treinamentos
periddicos de compliance e dissemina cultura de respeito aos normativos.

3.8.3. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucdo dos contratos, de processos
judiciais ou administrativos, ou de decisdes contrarias as esperadas. A Gestora conta com
assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar o risco legal.

3.8.4. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relacdo a condugdo dos negécios da
Gestora. A comunicagdo com os meios de comunicacdo é supervisionada pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD, e apenas os Colaboradores autorizados poderdo tratar
diretamente com a imprensa em nome da Gestora.

4. Disposic¢oes Finais

4.1. Testes de Aderéncia as Metodologias

Serao realizados testes de aderéncia as metodologias desta Politica em prazo ndo superior
a 12 (doze) meses, coordenados pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD, que avaliara se os
resultados planejados estdo sendo atingidos de forma satisfatéria e o desempenho dos
Colaboradores da Equipe de Risco. Os resultados sdo apresentados a Alta Administragao, e
eventuais deficiéncias e sugestdes sdo incluidas no Relatério Anual de Compliance. As
metodologias sdo revisadas em prazo nao superior a 24 (vinte e quatro) meses, ou em prazo
inferior caso os testes evidenciem inconsisténcias que demandem revisao.

4.2. Eventos de Desenquadramento

Eventuais desenquadramentos identificados pela equipe de gestdo devem ser reportados
imediatamente ao Diretor de Compliance, Risco e PLD, com a apresentacdo do plano de acao
para reenquadramento. No maximo até o dia seguinte ao do desenquadramento, a Equipe
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de Risco deve interagir com o administrador fiduciario do respectivo Fundo para confirmar
e justificar o desenquadramento, informando a estratégia e o prazo de reenquadramento.
Excecdes, tais como a impossibilidade de reenquadramento no prazo por condi¢Ges
mercadolégicas, devem ser formalizadas por escrito, com a justificativa da equipe de gestao,
e enviadas ao administrador fiduciario para envio a CVM, nos termos da regulamentacdo. O
Diretor de Compliance, Risco e PLD insere no Relatério Mensal de Compliance a analise do
monitoramento, indicando os Fundos que eventualmente tiveram limites de risco
excedidos.

A Gestora reforca, como diretriz desta Politica, o intercimbio continuo e tempestivo de
informacdes com o administrador fiduciario como controle central para a prevencdo e o
pronto tratamento de desenquadramentos, especialmente nos Fundos abertos e nos Fundos
com ativos de crédito privado, cuja gestdo de enquadramento e de liquidez depende de
informacgdes reciprocas entre gestor e administrador.

4.3. Fluxo de Reporte e Troca de Informacgoes

Os Colaboradores que integram a Equipe de Risco registrardo toda troca de informacoes
pertinentes por meio passivel de verificacdo. Os relatérios e o reporte ao Diretor de
Compliance, Risco e PLD sdo efetuados em periodicidade minima mensal. Os eventos
previstos nesta Politica sio também objeto de reproducdo no Relatério Anual de
Compliance, apresentado até o ultimo dia util de abril de cada ano a Alta Administracao.

5. Vigéncia e Atualizacao

Esta Politica sera revisada em até 24 (vinte e quatro) meses, ou a qualquer tempo, sempre
que o Diretor de Compliance, Risco e PLD e/ou a Alta Administracdo entender necessario,
inclusive em razdo de alteracdes na regulamentacdo, na autorregulacdo ou nas
circunstancias que demandem tal providéncia. As alteracdes serdo divulgadas aos sécios,
diretores e Colaboradores e ficardo disponiveis para consulta no repositdrio de politicas de
compliance da Gestora.

6. Organograma da Equipe de Risco

Nos termos do § 12 do art. 26 da RCVM 21, a Equipe de Risco da Gestora é composta
conforme abaixo:

Diretor de Compliance, Risco e PLD

\J

Analista de Compliance, Risco e PLD
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Historico de Versoes

As versoes desta Politica e as respectivas datas de aprovacao encontram-se registradas
abaixo. O detalhamento das alteracdes de cada revisao é mantido nos registros internos de

aprovacdo da Alta Administracao.

Versao Data Descric¢ao

1 Dezembro/2022 Elaboracao da Politica.

2 Julho /2026 Revisao geral e adequacdo a regulamentagdo e a
autorregulagdo vigentes.
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