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1. INTRODUGAO - ESTRUTURA E ORCANIZAGAO DA NUREA

Este Manual de Risco da Nurea Gestdo de Recursos (“Nurea”) tem como objetivo apresentar a
metodologia de controle de riscos adotada. Bianualmente a Ndrea promovera sua “Reunido
Periddica de Compliance” onde serdo atualizados os principais topicos desta e das demais
politicas estabelecidas.

1.1. Estrutura Organizacional

A Nurea esta estruturada em 5 areas distintas conforme o Organograma Funcional abaixo:

COMITE DE SOCIOS

DIRETORIA EXECUTIVA

INVESTIDORES COMPLIANCE

[ COMERCIAL ] RELACAO COM ADMINISTRATIVO RISCOE

A Gestora esta orientada por processos de negdcios e por processos de suporte, sintetizados
na figura abaixo:

ESTRUTURACAO GUTES ADMINISTRACAO REGISTRO E
DE DISTRIBUIGCAO GESTAO DE

DE PRODUTOS A
ATIVOS ORDENS DOCUMENTACAC

OPERAGOES E BACK-OFFICE

GESTAO DE RISCOS E CONTROLES INTERNOS

COMPLIANCE
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1.2. Comités de Gestdo

Para dar suporte a Diretoria e, mais especificamente, ao Diretor de Gestdao na gestdo de
carteiras de valores mobilidrios, dois Comités de Gestao estao estruturados com funcoes
exclusivas e distintas, garantindo a necessaria segregacao de funcdo estabelecida pela
Resolucdao CVM 21.

Comité de investimentos - Sua missao é analisar, aprovar ou reprovar as propostas de
investimentos para investimento ou desinvestimento, pelos fundos da gestora, de ativos
mobilidrios.

COMITE DE INVESTIMENTO

Objetivo: Implementagaoda estratégia, par@metros e métricas de investimentos estabelecidos para
o veiculo, cuidando pela observancia estrita das normas e instrumentos de gestao de risco
estabelecidas na Politica de Gestao de Riscos

Periodicidade: frequéncia no minimo, mensal ou em intervalos inferiores, sempre que necessario,
por convocagao de quaisquer de seus membros.

Atribuigdes:

1. Avaliar as propostas de investimentos elaboradas a luz dos pardmetros de rentabilidade e de gestio de
riscos estabelecidos.

2. Recomendar ajustes nas propostas de aquisi¢do de ativos tendo em vista os parametros de
rentabilidade individual do ativo e sua contribuicdo marginal para o resultado do portfolio de ativos

3. Estabelecerdesde o inicio do processo de aquisicdo de ativos medidas de eliminagéo ou
mitigacdo de riscos legais, técnicos, ambientais e mercadologicos

4. Aprovar de forma integral ou parcial as analises econémico e financeiras juntamente com os
laudos de avaliagdo de riscos legal e ambiental(quando aplicavel) ou analise de riscos individual ou coletiva de
titulos mobiliarios

5. Aprovar os relatérios resultantes das Auditorias Legais, Técnicas e Ambientais ou de agéncias de
classificagdo de riscos das contrapartes de titulos mobiliarios

6. Aprovar os termos comerciais tanto das propostas nao vinculantes, das opgdes, memorandos de
entendimentos ou compromissos de compra e venda ou formularios utilizados no processo de
aquisicao de ativos

NUREA -POLITICA DE GESTAO DE RISCOS REV 5



nurea capital

Comité de Compliance e Risco — Sua missao é propor os modelos e instrumentos de controle
interno e gestao de riscos a serem utilizados pelo Diretor de Gestao tanto na Selecao, Avaliagao
e Aquisicao de Ativos, como no Monitoramento de Riscos na Gestao da Carteira de Ativos como
um todo.

A cultura de respeito as normas de Compliance ndo deve estar restrita ao Comité, mas sim
deve estar disseminada por toda a organizagao, embora existam atribuicdes diferenciadas:

ATRIBUICOES

L L L T T T T T T

Aprovar as politicas e assegurar seu comprimento em todas as atividades

Assegurar o cumprimento das regras, politicas, procedimentos e controles internos

» Assegurar o cumprimento das politicas, procedimentos e instrumentos de gestao de risco

Srsssssssns

¢ Com base no regulamento do(s) fundo(s) pré-selecionar os ativos, levantar as informagées
: necessarias, elaborar o material de proposta de investimento conforme as normas
: estabelecidas para analise e deliberagao do Comité de Investimentos

Verificar o cumprimento da politica de liquidez e gestao de caixa

: Verificar a conformidade das politicas e Normas Internas com a legislagao vigente

-
L T R T T

Dois assuntos, principalmente, demandam a aplicagao rigorosa e permanente dos instrumentos
de gestao de risco

e O processo de Aquisigao de Ativos

e O processo de Monitoramento da Carteira de Ativos

NUREA -POLITICA DE GESTAO DE RISCOS REV 6
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Os fluxos para tomada de decisdo e o fluxo de informacgdo basico envolvendo os instrumentos
de gestao de risco estdo representados no quadro seguir.

AQUISICAO DE ATIVOS MONITORAMENTO DA
CARTEIRA
— - Nl mapa o conon de

riscos e elabora Relatdrio de =
Riscos :

Aprova politica de gestéo de Analisa Relatdrio de Riscos e

i Mscos delibera sobre acées
corretivas, e alertas

RISCO E de gestiio de riscos
COMPLIANCE :

DIRETORIA

Elabora avaliacao de riscos
dentro da proposta de
aquisicio de ative

Aprova, Reprova ou pede
COMITE DE i complementos na proposta de

Implementa acdes e alertas
DIRETOR

GESTOR CVM

Inclui cenario de riscos
atualizados nas deliberacbes

INVESTIMENTOS i aquisicdo a luz da avaliagéo de | sobre os ativos

. riscos

1.3. Segregacao e Autonomia da Diretoria de Compliance e Risco

O Diretor de Compliance e Risco participa do Comité de Investimentos para analisar os aspectos
relacionados aos riscos dos ativos. Outrossim tem autoridade e autonomia para questionar e
neutralizar os riscos assumidos nas carteiras que forem excessivos ou inadequados.

O Diretor de Compliance e Risco indicado a CVM é sécio estatutario com poder de veto, restrito
as questdes relacionadas a gestdo de riscos, nas reunides de Diretoria.

A Diretoria de Compliance e Risco tem autonomia nas suas atividades de gestao de risco por
ter uma estrutura de pessoas e sistemas para mensuracdo e controle dos riscos que é
independente da estrutura do Gestor e do Administrador do(s) fundo(s). As informacgdes de
posicao dos fundos sao coletadas diretamente das bases do Administrador do fundo. Os
sistemas de risco estdo em darea segregada na infraestrutura de tecnologia da informagao e
tem acesso restrito a mesma.

Dada a estrutura descrita, o Diretor de Riscos, indicado na CVM como responsavel por esta
funcdo, tem autoridade para adotar as medidas necessarias para proteger os interesses da
Nurea e dos investidores e cotistas dos fundos sob sua gestao.

Os instrumentos e metodologias para gestao dos riscos sao apresentados a seguir.
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2. ESCOPO DE ATUAGAO

A Diretoria de Compliance e Risco, que se encontra sob a responsabilidade do Diretor de
Compliance e Risco da Nurea, sera responsavel por definir as diretrizes do gerenciamento de
riscos e seu escopo de atuagao.

Todo colaborador, independente de pertencer ou nao a Diretoria de Compliance e Risco da
Nurea, deve estar atento para que a mesma nao fique exposta a riscos desnecessarios que
possam gerar prejuizo para a Nurea, seus clientes e fundos de investimento sob sua gestdo.

A identificacao dos riscos das atividades que serao desenvolvidas pela Ndrea esta diretamente
relacionada a gestdo de fundos de investimento, bem como as proprias caracteristicas
operacionais da Nurea.

A Diretoria de Compliance e Risco identificara:

e Os riscos existentes nas atividades exercidas pela Nurea;

e Propostas de limites, tipos de tratamento a ser administrado e medidas preventivas
visando a mitigacao dos riscos;

e Ocorréncia de potenciais conflitos de interesses, buscando sua neutralizagdo; e

e Se a comunicacdo entre as areas da Nurea esta sendo realizada de forma efetiva,
respeitadas todas as barreiras e limitagdes exigidas pela legislacao e regulamentagao
aplicaveis, e se as informagdes externas estao fluindo bem e com rapidez entre as areas
da Nurea.

Os demais colaboradores da Nurea serdo responsaveis pelo cumprimento do estabelecido nesta
Politica, reportando ao Diretor de Compliance e Risco qualquer fato atipico em todas as
atividades desempenhadas pela Nurea, independente de sua area de atuagao.

A Diretoria de Compliance e Risco é o responsavel pela implantagdo do processo de
gerenciamento dos riscos e orientara os colaboradores da area de gestdo de riscos, no sentido
de facilitar a identificacdo dos riscos e o seu gerenciamento, propiciar maior seguranca na
execucao das atividades, minimizar a probabilidade de ocorréncia dos riscos envolvidos, e criar
mecanismos para a melhoria dos controles.

O Diretor de Compliance e Risco se certificard que o Diretor de Gestdo esteja ciente da
adequacdo aos riscos, considerando os objetivos estratégicos da Nurea.
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3. IDENTIFICACAO DOS RISCOS

Abaixo encontram-se descritos os principais riscos da Nurea, bem como os principais
procedimentos de acompanhamento e mitigagao de riscos a serem adotados:

3.1 Risco de Mercado

Sendo uma empresa de gestdo de recursos focada no mercado de investimentos estratégicos,
sejam ele de participacdo acionaria ou instrumentos de divida, a Diretoria de Compliance e
Risco da Nurea deve contemplar os riscos inerentes para esse segmento especifico. Os riscos,
pela natureza dos investimentos, sdo bem particulares e tém dindmica relativamente distinta
dos riscos financeiros tradicionais em companhias abertas negociadas em bolsa.

A politica de gerenciamento de risco de mercado da Nurea contém principios que norteiam por
definicao a possibilidade de perdas resultantes da flutuacao nos valores de mercado de posicoes
detidas pela Ndrea, incluindo variagdo cambial, taxas de juros, precos de agdes e de cotas de
fundos e dos pregos das commodities.

A Diretoria de Compliance e Risco da Nurea devera adotar:

e Sistemas para medir, monitorar e controlar a exposicao ao risco de mercado, tanto
para as operacoes incluidas na carteira de negociacdo quanto para as demais
posigoes, os quais devem abranger todas as fontes relevantes de risco de mercado
e gerar relatorios tempestivos para a diretoria da Nurea

e Realizagdo de testes de avaliagdo dos sistemas mencionados acima;

e Identificacdo prévia dos riscos inerentes a novas atividades e produtos e andlise
prévia de sua adequacao aos procedimentos e controles adotados Nurea;

O acompanhamento destes riscos sera feito por meio das seguintes métricas, quando, e se,
houver fundos que apresentes as caracteristicas compativeis com os riscos elencados abaixo:

e Tracking Error: Para produtos que possuam benchmarks, o tracking error é
calculado como o desvio-padrao dos desvios dos retornos do fundo em relagao ao
seu benchmark, ou seja, o risco ativo;

e Beta: E calculado como a correlacdo entre a série historica de cotas do fundo com
a série histérica de determinado indice (por exemplo, Indice Bovespa, IBOVESPA).
O tamanho do intervalo utilizado é de 252 dias (equivalente a um ano em dias
uteis);

e Volatilidade: E a volatilidade diaria (desvio padrdo dos retornos) apresentada pelo
portfolio. O tamanho do intervalo utilizado é de 63 dias (equivalente a trés meses
em dias Uteis);

e Sharpe Ratio: Relagdao de risco-retorno calculada pelo retorno excedente do
portfélio (em relacdo ao titulo livre de risco) sobre a volatilidade de seus retornos;

NUREA -POLITICA DE GESTAO DE RISCOS REV 9
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e VaR Paramétrico: Calculado assumindo-se uma distribuicdo gaussiana para a
variagdo dos retornos dos ativos e estimando a correlacao destes por meio da
covariancia histérica. No caso de opgdes ajusta-se, utilizando o método Delta
Normal;

e Teste de Stress: Utilizando os cenarios de stress fornecidos pela B3 e cenarios
préprios, verificam-se os niveis de perdas esperadas em cenarios desfavoraveis;

e Effective Duration: Prazo médio ponderado dos fluxos de caixa dos ativos da
carteira, levando-se em conta eventuais opgoes embutidas;

A mensuragao da exposicao dos fundos ao risco de mercado é feita, pela Diretoria de
Compliance e Risco, através do risco cotidiano (VaR — Value at Risk) e risco de crise (Stress
Testing). Os modelos levam em conta analises de cenarios projetados através da aplicagdo de
testes de stress as posicoes dos Fundos. O processo de avaliacdo e controle dos riscos é diario
e ocorre em paralelo as atividades de negdcios da area de Gestdo. A eficacia do modelo é
controlada através de testes anuais que indicam o grau de aderéncia dos resultados
previamente obtidos em comparacao aos resultados efetivamente auferidos (backtesting).

3.1.1 Estrutura da Diretoria de Compliance e Risco

Responsavel pelo monitoramento do risco, a Diretoria de Compliance e Risco da Nurea é
totalmente independente da area de Gestao.

Especificamente, em relacdo ao risco de mercado, a Diretoria de Compliance e Risco é
responsavel pelas seguintes atividades:

e Acompanhamento para marcagao a mercado das posicoes dos fundos pela area de
Gestao versus a marcagao efetuada pelo administrador(es) dos fundos.

e Simulacao de resultados e sensibilidade das posicoes.

e Fornecimento de informagdes e de instrumentos para as tomadas de decisdes do
Diretor de Gestao.

e Verificagao da liquidez dos fundos, tanto no aspecto dos ativos como dos passivos
(cotistas).

e Acompanhar, e quando necessario, construir curvas de mercado independentes
daquelas usadas pela Gestao.

e Acompanhamento dos precos e taxas das operacdes negociadas, verificando se
estao coerentes com aqueles praticados pelo mercado.

e Monitorar os riscos de mercado e de contraparte.

e Monitorar e reportar para as areas envolvidas o Value at Risk (VaR) dos fundos.

e Analisar e comentar o limite de uso do VaR juntamente com a evolucao do P&L.

e Realizar, se necessario, testes de stress no portfélio e de adequagao do modelo de
VaR.

3.1.2 Limite de Exposicao ao Risco de Mercado

e O limite de exposigao ao Risco de Mercado é controlado através do célculo do Value
at Risk (VaR).

e Os fundos, quando aplicavel, possuem o limite de VaR estabelecidos pelo Diretoria
de Compliance e Risco e, para o embasamento da decisdao, cabe a Diretoria de
Compliance e Risco avaliar as informag0es correntes.
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3.1.3 Metodologia de Calculo do VaR
Sera realizada segundo o método Histdrico ou Paramétrico, o que for maior:

e Geracado de Cenarios para reavaliacao.

e Reavaliacdo de cada ativo para cada cenario.

e Criagao de uma distribuicao de P&L baseada nos resultados da simulagao.

e Selecdo do resultado de P&L no nivel desejado de confianga.

e Para o Calculo do VaR, utiliza-se um intervalo de confianga de 99% e periodo de 1
dia.

e O periodo de apuragao da volatilidade a fim de input do VaR paramétrico e como
janela para o VaR histérico sera de 63 dias Uteis (3 meses)

3.1.4 Monitoramento:

e Value at Risk e P&L para acompanhamento das operagdes existentes no portfolio.
VaR para simulacoes e determinacao do impacto das novas operagdes no calculo
do VaR e para estudo detalhado dos impactos nos diversos prazos do portfolio.

e Calculo e acompanhamento da Volatilidade.

e Execucdo de cenario de stress.

e Consumo do VaR.

3.2 Risco de Crédito

O risco de crédito decorre de qualquer obrigacdo de crédito que ndo tenha sido cumprida pela
respectiva contraparte. Ea avaliacdo da capacidade do emissor de qualquer titulo de crédito
ou valor mobilidrio de honrar a obrigacdo assumida no respectivo instrumento.

Sendo uma gestora de recursos, o risco de crédito da Nurea sera sempre a contraparte das
posicoes dos fundos de investimento sob sua gestao.

Para mitigar esse risco, a NlUrea adotara toda a diligéncia necessaria para realizar todas as
verificagdes devidas previamente a aquisicdo e durante a vida util do ativo de crédito adquirido
pelo fundo de investimento administrado pela Nurea, e as cobrancas necessarias, seja judicial
ou extrajudicialmente, apds a constatagdo de qualquer eventual atraso no pagamento. Ainda,
realizard toda a analise de crédito dos ativos adquiridos pelos fundos de investimento, de modo
a coletar as seguintes informacodes:

e Parecer de crédito do analista relacionado a aquisicao do ativo-alvo;
e Opiniao legal sobre a operacao;

e Documentos da operagao; e

e Documentos societarios das partes contratantes.
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A Diretoria de Compliance e Risco da Nurea poder3, ainda, solicitar documentos adicionais que
entender necessarios e outros documentos exigidos pelos regulamentos dos fundos de
investimento sob gestao.

3.3 Risco de Liquidez

O risco de liquidez pode ser definido como a probabilidade de que existam desequilibrios entre
ativos negocidveis e passivos exigiveis e, portanto, descasamentos entre pagamentos e
recebimentos, que possam afetar a capacidade do pagamento de regaste da Nurea e seus
fundos, levando-se em conta os diferentes ativos e prazos de liquidacao de seus direitos e
obrigagoes.

Para se monitorar o risco de liquidez, é calculado um indice de liquidez, para tanto, incialmente
€ necessario calcular os resgates liquidos esperados em situacdao de estresse. Definem-se os
resgates liquidos esperados, em porcentagem do patrimonio, o nimero mais conservador
entre: (i) O valor encontrado em fungao do tipo de fundo, com probabilidade 1% e (ii) o valor
de resgate esperado, com probabilidade 1%, assumindo-se uma distribuicdo normal com média
e variancia estimadas de acordo com a captacdo liquida histérica do fundo.

Na sequéncia € necessario calcular-se os ativos liquidos de cada portfélio. Ativo liquido é o
montante de certo ativo que pode ser vendido, em prazo inferior ao prazo de pagamento de
resgate de cada fundo, sem que isto afete de forma significativa o preco do mercado. Para
ativos negociados em balcao este valor é estimado pela equipe de gestdo. Para ativos
negociados em bolsa, assume-se que a venda s6 ira impactar no prego se o montante vendido
for superior a 30%.

O indice de liquidez é calculado dividindo-se os ativos liquidez pelo resgate liquido esperado.

Se este valor for inferior a 1, o Diretor de Compliance e Risco deverd demandar que a equipe
de Gestao aumente a liquidez da carteira em questao.
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3.4 Risco de Concentracao

O risco de concentragao pode ser definido pela concentracao de investimentos nos fundos de
investimentos em um ou poucos ativos, o que pode potencializar a exposicao da Carteira aos
riscos inerentes dos ativos alvos da concentracao.

A aplicacdo dos limites de alocacao e concentragdo de carteira esta sujeita aos limites
regulatérios de composigao da carteira, destacando os limites por tipos de ativos, limites por
emissores, por localizacdo geografica, por locatario dos imoveis, restricdes da politica de
investimento do fundo e limites de politica de risco.

Os limites de concentracdo sao seguidos pela Nurea, assim, na eventualidade que tais limites
sejam ultrapassados, a Diretoria de Gestao sera prontamente acionada pela Diretoria de
Compliance e Risco para imediata adequacdo aos parametros corretos.

3.5 Risco de Contraparte

O risco de contraparte esta diretamente ligado a capacidade da contraparte no cumprimento
de suas obrigagOes determinadas em contrato. As operacdes com titulos publicos e emissoes
de instituicOes financeiras sdo efetuadas através de Camaras de Liquidacao, tais como a B3, o
que limita o risco de contraparte. No caso da aquisicao eventual de direitos creditorios, a
liquidagdo financeira devera ocorrer de maneira concomitante a transferéncia de titularidade
dos ativos, e sempre através do custodiante contratado para o fundo.

Em operacdes de Swap e outros contratos financeiros onde pode haver risco de contraparte, a
gestora deve previamente fazer uma avaliacao com foco na solidez financeira da contraparte.
A empresa é proibida de estabelecer relacionamento com Shell Banks (Shell Bank é definido
como um banco incorporado em uma jurisdicdo onde nao tem presenca fisica e ndo seja afiliado
a um grupo financeiro regulado pelo BACEN) e s6 pode operar com bancos correspondentes
que tenham licencas para operar no seu pais de origem.

3.6 Risco Operacional

O risco operacional decorre da eventual falta de consisténcia e adequacao dos sistemas de
informacao, processamento e operacdes, bem como de falhas humanas, nos controles internos,
fraudes ou qualquer outro tipo de evento que torne improprio o exercicio das atividades,
podendo resultar em perdas nao previstas.

A Nurea minimizara a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos, com o
objetivo de:

e Minimizar potenciais prejuizos aos seus clientes;

e Cumprir as leis e normas institucionais e de 6rgaos reguladores, principalmente do
Banco Central do Brasil, Comissao de Valores Mobiliarios e Anbima;
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e Assegurar confiabilidade nos sistemas de informagdes da Nurea; e
e Mitigar o risco de prejuizos a imagem da Nurea.

Ainda, a Diretoria de Compliance e Risco irad atentar-se a prevencao de:

e Fraudes internas;

¢ Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;
e Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

e Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela instituicdo;

e Aquelas que acarretem a interrupcdo das atividades da Nurea; e

e Falhas em sistemas de tecnologia da informacao.

Além das atribuicdes mencionadas acima, a Diretoria de Compliance e Risco da Nurea tomara
todas as providéncias necessarias para:

e Elaborar e disseminar as disposicbes relacionadas ao gerenciamento de risco
operacional aos colaboradores da Nurea, em seus diversos niveis, estabelecendo papéis
e responsabilidades, bem como as dos prestadores de servicos terceirizados, se houver;

e Instituir plano de contingéncia contendo as estratégias a serem adotadas para
assegurar condicdes de continuidade das atividades e para limitar graves perdas
decorrentes de risco operacional; e

3.7 Risco Tecnoldgico

A Ndrea monitorara a vulnerabilidade de hardware, software, sistemas, aplicativos, seguranca,
recuperacao de informacao e redes, decorrentes de erros de processamento ou operacionais,
falhas em procedimentos, capacidades inadequadas, insuficiéncia dos controles instalados,
entre outros.

3.8 Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execucao dos instrumentos, processos
judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela NiUrea e que possam
causar perdas ou perturbages significativas que afetem negativamente os processos
operacionais e/ou a organizacdo da Nurea. O risco legal serd equacionado a partir do
envolvimento e acompanhamento continuo de assessores juridicos, internos e externos, em
todas as operacoes realizadas pela Nurea.
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4. LIMITES

As Carteiras Administradas e os fundos que nao dispuserem de forma diversa em seu contrato
e regulamento, respectivamente, deverao adequar a alocacao de seu patrimonio aos seguintes
limites:

e 10% por emissor;

e 50% em ativos no exterior;

¢ Volatilidade anualizada de 30%;

e VaR 1% de 30%;

e Tracking Error, para produtos que possuam indice de referéncia com natureza de renda
variavel, de 15%;

e Beta, para produtos que possuam indice de referéncia de acoes, inferior a 3 em modulo;

e A Nurea tem como linha de conduta buscar ativos com rating superior a BB, segundo
critério comparativo entre as agéncias de rating. Para produtos que incorram em risco
de crédito elevado, os fundos devem possuir um regulamente extremamente detalhado
dos riscos embutidos em ativos high yield. A linha de conduta da gestdo é sempre
trabalhar com ativos com boa recomendacao das agéncias de rating.

e Duration média, quando houverem titulos de renda fixa, de no maximo 5 anos.

4.1 Extrapolagao de limites
4.1.1 Conceituacao

E uma ordem, gerada pela Diretoria de Compliance e Risco, para que a area de Gestdo efetue
uma negociacao de mercado afim de cumprir uma demanda de diminuicao ou encerramento
de posicao devido a extrapolacdo nos limites de VaR, comprometimento de rentabilidade ou
novo argumento que torne o(s) ativo(s) nao compativel(is) com o mandato do fundo.

4.1.2 Caracteristicas

O objetivo primordial é protegdo contra eventuais prejuizos. O conceito depende de cinco
fatores:

e 0O benchmark do fundo;

e O patrimonio do fundo;

e 0O Value at Risk do fundo, calculado com base no patrimonio e benchmark do fundo;
e O tamanho das posigdes dos ativos, calculado com base no Value at Risk do fundo;
e A perda maxima possivel, calculado com base nos quatro itens acima;

e 0O(s) preco(s) do(s) ativo(s) calculado(s) com base nos cinco itens acima.
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4.1.3 Exemplo Conceitual

A forma conceitual que determina a extrapolacdo do preco é variavel em fungao do movimento
do mercado. Segue abaixo um exemplo de funcionamento (O calculo abaixo é gerado pela
Diretoria de Compliance e Risco e reportado ao Diretor de Gestdo):

e Benchmark do fundo : CDI com possibilidade de 10% de perda nominal no més;

e Patrimonio R$ 100.000.000;

e Value at Risk: 10% de R$ 100.000.000 = R$ 10.000.000;

e Posicdo: Compra de 2000 contratos de Dolar Futuro a 4.000 pontos;

e Prejuizo maximo: R$ 10.000.000

e Preco de stop: Perda maxima / (2000 contratos X 50 (tamanho do contrato)) = 100
pontos do contrato. Portanto, preco de execugao do stop loss = 4.000 - 100 = 3.900.

5. FREQUENCIA DE RELATORIOS

Os relatorios de risco citados nessa politica terdo frequéncia mensal, a menos de mudancas
substancias no cendrio macroeconémico e financeiro que exijam intervengao tempestiva.

6. FREQUENCIA DE REVISAO DESSA POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

Essa Politica sera revisada bienalmente. Caso ocorram movimentos de mercado severos e/ou
alteragOes regulatdrias ou legais que impactem a conducdo da gestao dos fundos ou mesmo
da gestora, essa Politica podera ser revisada em carater extraordinario.

%k %k Xk Xk Xk
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