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1. INTRODUGAO

Esta politica de gestdo de risco (“Politica de Gestdo de Risco” ou “Politica”) visa

estabelecer o conjunto de principios, diretrizes e responsabilidades necessarios a
identificacao, avaliagdo, acompanhamento, tratamento e controle dos riscos aos quais
a PANDHORA INVESTIMENTOS LTDA. (“Gestora” ou “Pandhora”) esteja exposta, bem

como o monitoramento dos negocios desenvolvidos, a fim de garantir a aderéncia a

legislacao e as melhores praticas de mercado, fortalecendo as bases de confianga
mutua entre as empresas, clientes, sociedades com os quais a Gestora realiza

operagoes, e 0s 6rgaos reguladores.

Esta Politica foi elaborada de acordo com as politicas internas da Gestora, inclusive o
Cédigo de Etica e o Manual de Controles Internos (em conjunto, “Politicas Internas”), e
esta de acordo com a Instrugdo da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM”) n°® 558, de
26 de margo de 2015 (“Instrucdo CVM 558”), e o Cédigo ANBIMA de Regulacdo e

Melhores Praticas para Administragcao de Recursos de Terceiros.

A presente Politica de Gestdo de Risco descreve, dentre outros pontos: (i) os
procedimentos para identificar e acompanhar a exposi¢ao das carteiras aos variados
tipos de riscos; (ii) as técnicas e métodos de precificagdo dos ativos; (iii) os limites de
exposicdo a risco; (iv) os profissionais envolvidos; (v) a periodicidade do relatério de

exposigao ao risco; e (vi) a periodicidade de revisdo da Politica.

O responsével por esta Politica de Gest&o de Risco é o diretor responséavel pela Area de

Compliance e Risco da Gestora (“Area de Compliance e Risco”), Sr. Leandro Alves da

Silva (“Diretor de Compliance e Risco”), a quem cabera (i) verificar o cumprimento desta

Politica; (ii) encaminhar relatério da exposi¢do ao risco de cada carteira de valores

mobilidrios sob gestdo da Gestora (“Relatério de Exposicdo”), para as pessoas e na

periodicidade indicadas abaixo; e (iii) supervisionar diligentemente, se houver, terceiro
contratado para mensurar os riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores
mobiliarios.

2. ABRANGENCIA

Esta Politica se aplica a todos os fundos de investimento sob gestdo da Pandhora

Investimentos.
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3. GOVERNANCA

3.1. Comité

A gestora possui um Comité de Risco (“Comité de Gestédo de Risco”), o qual é formado

pelos membros permanentes: Diretor de Compliance e Risco, Diretor Executivo, Diretor

de Gestdo e membros convidados.

O Comité de Gestao de Risco se reune sempre que o Diretor de Compliance e Risco
entender necessario e tem como competéncias (i) a avaliagdo e deliberagdo de todas
as medidas a serem adotadas em relagdo ao monitoramento e controle dos riscos a que
os fundos estdo sujeitos; (ii) tratamento de situagdes de desenquadramento; e (iii)
situacoes atipicas de mercado e as respectivas medidas para controle do risco nessas

situacgoes.

Todas as deliberagdes tomadas pelo Comité de Gestao de Risco serdo formalizadas por

meio de atas, as quais serdo devidamente arquivadas pela Area de Compliance.

3.2. Diretor

Sem prejuizo das atribuicdes da Area de Risco, caberd ao Diretor de Compliance e Risco
tomar todas as providéncias necessarias para ajustar a exposi¢ao a risco das carteiras,
com base nos limites previstos nesta Politica de Gestao de Risco e nos regulamentos

dos Fundos.

3.3. AreadeRisco

A Area de Risco da Gestora é a responsavel pela gest&o de riscos e pela implementacéo
desta Politica, sem prejuizo das competéncias que Ihe sdo atribuidas no artigo 37, § 2°,
do Codigo ANBIMA de Regulagao e Melhores Praticas para Administragao de Recursos
de Terceiros. Nesse sentido, a Area de Risco fard o monitoramento, mensuragéo e
ajustes dos riscos dos fundos de investimentos geridos pela Gestora, o que deve ser
realizado de forma diligente, sem que se comprometa a transparéncia e a evidéncia dos

riscos identificados.

A precificagao dos ativos é realizada de acordo com o Manual de Marcagao a Mercado
de cada administrador. Quando é estabelecido pelo Manual o uso de pregos de
referéncia (como Anbima) ou precos de bolsas (como B3) a coleta dos dados é realizada
através de fontes terceiras (como Bloomberg, FactSet, Economatica etc.), sendo em
geral ativos com esse tipo de precificagao: agdes, futuros e titulos publicos. Para ativos

cuja precificagao é realizada por cada administrador, os precos sdo coletados por meio

PANDHORA INVESTIMENTOS LTDA
pandhora.com - compliance@pandhora.com - (11) 4210-8308

5]16



Pandhora

v Investimentos

dos arquivos disponibilizados pelos administradores, sendo em geral ativos com esse

tipo de precificagdo: opgdes e cotas de fundos.

Atualmente a Area de Risco é composta pelo Diretor de Compliance e Risco e um
analista, compativel com a estrutura e complexidade da Gestora. Sdo fungdes da Area

de Risco:

e Propor e documentar esta Politica, os limites, as diretrizes, os instrumentos e as
estratégias de gestdo de riscos;

e Propor processos, procedimentos e parametros de gerenciamento dos riscos
em conformidade com as recomendacgdes internas e dos 6rgaos reguladores e
supervisores;

e Monitoramento da exposicdo dos fundos de acordo com as métricas de risco
em frequéncia didria; emitindo avisos a todos os integrantes da area de gestao
de recursos da Gestora (“Area de Gest&o") caso os Fundos tenham limite de
riscos excedido

e Elaboracao de relatérios de monitoramento (“Relatério de Exposicao”) de acordo
com as métricas de risco, que deverao ser encaminhados a todos os integrantes

da area de gestao, em frequéncia, no minimo, semanal;
e Supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar 0s
riscos inerentes a cada um dos fundos geridos.

Os membros da Area de Risco exercem sua funcdo de forma independente, ndo
existindo qualquer subordinagdo da Area de Risco a Area de Gestdo. Nesse sentido, a
Area de Risco possui a autonomia necessaria para questionar os riscos assumidos nas
operacdes e adotar as medidas necessarias. Além disso, a Area de Risco possui
comunicacgao direta com socios e a alta administragcao da Gestora para realizar o relato

de suas atividades.

A Area de Risco encaminharé o Relatério de Exposicdo semanalmente e sempre quando

for necessario, aos integrantes da Area de Gest&o e aos diretores da Gestora.
4. INFRAESTRUTURA

41. Fonte de dados

As fontes de dados utilizadas para o gerenciamento do risco sao:

e B3: Ativos e indices de renda varidvel, derivativos (futuros, opcoes e swaps);
e BACEN: Cotacdes de moedas;

e ANBIMA: Mercado secundario de titulos publicos e debéntures;
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e Economatica: Agoes;

e Bloomberg e FactSet: A¢des, taxas, pregos e indices de mercado;

e Lote45: Ativo, Passivo, Risco e Enquadramento dos fundos.
5. RISCO DE MERCADO

E o risco de perdas resultantes da flutuacdo nos valores de mercado de posicdes
detidas por uma instituicdo financeira, bem como de sua margem financeira, incluindo
os riscos das operagdes sujeitas a variagao cambial, das taxas de juros, dos pregos de
agdes e dos pregos de mercadorias (commodities). Pode ser medido de modo absoluto,
isto é, focado na volatilidade dos retornos totais, ou de modo relativo, como desvio a um

indice de referéncia (benchmark).

Nesse sentido os fundos sdo monitorados de acordo com as métricas descritas nessa
politica. A Gestora conta com 2 tipos de limites para algumas das métricas monitoradas,

o limite de notificagdo que é mais conservador e um imite de intervencgao.

Caso haja a violagdo de um limite de notificagdo o gestor do fundo é prontamente
notificado para que possa avaliar o limite, as posi¢des do fundo e evitar incorrer em uma
violagdo do limite de intervengdo. Uma violagao do limite de intervengao por sua vez
resulta na solicitagdo ao gestor de um plano e prazo de enquadramento que sera
analisado pela area derisco. Se o plano e prazo forem adequados a violagao é registrada
em ata e é realizado o acompanhamento, se forem inadequados um comité de risco é
convocado para elaborar um novo plano de enquadramento ou deliberar se haverd uma

intervencgao imediata na posig¢ao do fundo.

Além disso de forma a balizar as métricas os fundos da gestora possuem um target de
volatilidade, esse farget é a volatilidade que a equipe de gestao define para o fundo de
acordo com seu perfil de risco e busca manter no longo prazo. Fundos que nao tem um
target de volatilidade pré-definido, por exemplo um fundo de agdes que se propde a
acompanhar a volatilidade da bolsa, tem essa métrica definida de acordo com uma
estimativa do gestor (Backtest) para seus primeiros 6 meses, €, a partir dai, de sua
volatilidade dos ultimos 3 anos. Os targets de volatilidade dos fundos Masters da
Gestora se ddo na tabela abaixo (data base: 30/06/2021):
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Fundo Targetde Volatilidade
PANDHORA ESSENCIAL MASTER FIM 7 99
(28.078.762/0001-20) e®
PANDHORA LONG BIAS MASTER FIM Volatilidade dos ultimos 3
(33.601.025/0001-08) anos (~25.0%)
PANDHORA LONG BIAS | FIA Volatilidade dos ultimos 3
(39.687.505/0001-01) anos (~25.0%)

PANDHORA LONG BIAS ESG XP SEGUROS FIM FIFE

(40.832.075/0001-53) Estimativa do gestor (15.0%)

PANDHORA SULAMERICA PREV | FIM

(35.587.673/0001-74) 6.0%

PANDHORA GLOBAL MASTER FUND

(254900DDOTNLOGZ2VW?22) 12.0%

5.1. DrawDown:

O DrawDown representa o quanto o fundo teve de perda em relagdo ao seu maximo
historico, dessa forma é uma métrica direta para monitorar grandes perdas do fundo.
Para essa métrica a gestora conta com um limite de notificagdo caso o DrawDown
ultrapasse 40% do target de volatilidade do fundo e um limite de intervengédo caso
ultrapasse um DrawDown de 75% do target de volatilidade do fundo. Sobre esse limite
€ importante destacar que apenas a queda que resulta na violagdo dos limites é
notificada, para ocorrerem novas notificagdes o fundo deve recuperar seu DrawDown

acumulado ou ultrapassar o ultimo limite de intervengao violado em mais 25%.

5.2. Volatilidade:
A métrica de volatilidade estima o nivel de oscilagdo do mercado calculando o desvio
padrao da dispersao do retorno dos ativos. Assim, essa métrica ajuda a estimar quanto

o retorno de um ativo pode variar de acordo com as variagdes de retorno anteriores.

Com isso o fundo utiliza a volatilidade em dois niveis: (i) A volatilidade das classes de
ativo que estdo no fundo, permitindo avaliar se a carteira esta exposta a oscilagdes de
algum ativo especifico; (i) O comportamento do préprio fundo, verificando se este esta
dentro de sua proposta, sempre garantindo que as oscilagbes médias esperadas do

retorno estdo alinhadas com a classificagao do fundo.

O primeiro nivel esta associado diretamente a metodologia sistematica do fundo,

garantindo que quando uma situagdao anormal de mercado ocorra os modelos
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automaticamente reduzam suas posi¢des reduzindo o risco do fundo de maneira a

preservar o capital.

Ja o segundo nivel se trata de um Hard Limit vinculado a volatilidade de 21 dias do
fundo, de forma a garantir que a equipe de risco tenha um acompanhamento rapido e
responsivo de qualquer grande oscilagdo do mercado e do risco do fundo. O limite de
notificagcdo caso a volatilidade do fundo ultrapasse 150% do target de volatilidade e o

limite de intervengdo caso ultrapasse 200% do target de volatilidade.

5.3. Value-At-Risk (VaR):

0 VaR resume, para um periodo, a maior variagao esperada de uma carteira ou um ativo
para um intervalo de confianga. O VaR pode ser calculado de diversas maneiras sendo
trés as mais utilizadas no mercado: O VaR paramétrico, o VaR Monte Carlo e o VaR

Historico.

= 0 VaR paramétrico utiliza uma distribuicao estatistica aplicada a distribuicao de
retorno da carteira para estimar valores de retorno médio e desvio padrao,
permitindo estimar retornos esperados para diversos intervalos de confianga.
= 0O VaR Monte Carlo é um método de célculo de VaR que usa simulagéo para gerar
muitos cenarios de retornos para a carteira. No fim da simulagao, os retornos
obtidos sdo ordenados, e o elemento na posicao dada pelo intervalo de
confianga é o valor do VaR da carteira.
= 0 VaR histérico por sua vez utiliza o préprio retorno dos ativos da carteira para
calcular como a carteira teria performado. Com o historico da carteira é possivel
ordenar os retornos e o elemento na posi¢ao dada pelo intervalo de confianga é
o valor do VaR da carteira.
Para o calculo de VaR dos fundos da Pandhora duas dessas metodologias sao
implementadas em base diaria, o VaR paramétrico e o VaR histérico com intervalos de
confianca de 95%, 99% e 99.9% para avaliar possiveis perdas do fundo de forma
gerencial. Como Hard Limit a gestora possui limites associados ao VaR Histérico com
99% de confianga com limite de notificacdo caso o VaR ultrapasse 28% do target de
volatilidade do fundo e limite de intervengdo caso ultrapasse 35% do target de

volatilidade do fundo.
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5.4. Quedas Superiores a VaR

Além do controle de limite de VaR para o fundo também existe um limite de queda do
fundo superior ao VaR calculado para aquela carteira de forma que se o fundo tem uma
queda superior a 100% do VaR Historico com 99% de confianga o gestor é notificado e
em caso de uma queda superior a 150% do VaR Histérico com 99% de confianga da

carteira o Comité é convocado.

5.5. Teste de Stress:

Teste de Stress é um método de gerenciamento de risco no qual se analisa perdas e
ganhos dos ativos em cendrios extremos. Estes cenarios sdo situagdes especificas que
poderiam levar a variagdes significativas nos fundos. Os cenarios podem ser hipotéticos
construidos com base em premissas pré-definidas ou podem ser histéricos utilizando

dados de determinado dia ou periodo do mercado.

Para a Pandhora o teste de stress hipotético é definido como as trés maiores perdas da

carteira acumuladas para um histérico de 3 anos.

O teste histdrico, ou simulagdo de agressao, por sua vez consiste em verificar o

comportamento da carteira do fundo em periodos de grandes variagdes de mercado.

Como Soft Limit a gestora possui um limite de notificagdo caso o stress hipotético

ultrapasse 200% do farget de volatilidade do fundo.

5.6. Concentragao em Ativos
O risco de concentragdao ocorre quando determinadas estratégias, ativos ou
instrumentos financeiros representam um percentual relevante de participagdo no

fundo ou na carteira, passando a representar um risco de perdas por nao diversificagao.

A gestora minimiza o risco de concentragdo com base na sua propria metodologia de
investimento, que, por sua escalabilidade, permite a diversificagdo entre varios fatores

de risco como agdes, indices de agdes, moedas, juros e commodities.

Em fundos que focam em um fator de risco especifico e que por consequéncia ndo tem
tanta diversificagdo entre seus ativos como fundos de agoes, o risco de concentragédo
em setores ou papeis especificos é mitigado novamente pela escalabilidade das
estratégias, que analisam e selecionam muitos ativos para as carteiras, evitando
concentragdo em riscos especificos. Além disso, para fundos de a¢des, a gestora conta

com um limite de concentragao de 10% do patriménio do fundo em um papel especifico.
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6. RISCO DE LIQUIDEZ

O risco de liquidez pode ser dividido em duas categorias: o risco de liquidez de ativos e
o risco de liquidez de passivo. O risco de liquidez de ativos consiste em perda financeira
pela variagao do prego de um ativo devido a liquidagdo ou compra de um grande volume.
Ja o risco de liquidez de passivo corresponde a dificuldade do fundo em conciliar
adequadamente os prazos de liquidagao de seus ativos com o prazo de resgate previsto

no regulamento do fundo.

6.1. Liquidez de Ativo
Para o controle de liquidez de ativo a Gestora insere um filtro de liquidez de ativos nas
regras dos modelos desenvolvidos pela equipe de pesquisa e gestao, impedindo que a

gestora opere ativos de baixa liquidez.

Além disso a equipe de risco também realiza um monitoramento de liquidez dos ativos
da carteira diariamente através de relatérios de liquidez para garantir que caso o fundo
receba um resgate relevante ou precise zerar sua posi¢gao por quaisquer outros motivos
a carteiras seja composta de ativos liquidos o suficiente para a movimentagdo sem

prejuizo financeiro relevante.

A principal métrica analisada nesse relatério de liquidez de ativo € o tempo necessario
para zeragem da carteira considerando que é possivel negociar 20% do ADTV do ativo.
Para essa métrica, sao utilizadas duas janelas de ADTV, uma de 21 e outra de 42 dias

uteis sendo o tempo de liquidagao analisado o maior entre as duas.

Posicao Posicao )

T . . ~ = ( 1]
Liquidacio = MaxX 20%. ADTV,, 20% . ADTV,,

e TLiquidacso: Tempo de liquidacdo do ativo em dias de negociagéao
e Posigao: Volume no ativo

e ADTV: Volume médio negociado na janela

6.1.1. Titulos Publicos
Estes titulos possuem liquidez diaria e, por esta razao, sao analisados de acordo com a
métrica de tempo de liquidagdo com um limite para intervengdo caso o tempo de
liquidacdo exceda o prazo de resgate do fundo e um limite de notificagdo caso o tempo

de liquidagao exceda 75% do prazo de resgate.
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6.1.2. Operagdes Compromissadas lastreadas em Titulos Publicos

Por se tratar de operagdes com vencimento no proximo dia util, séo considerados como

ativos 100% liquidos dispensando monitoramento.

6.1.3. Agdes negociadas em Bolsas de Valores.
Acgdes possuem liquidez em dois dias uteis e, por esta razado, sdo analisados de acordo
com a métrica de tempo de liquidagdo com um limite para intervengao caso o tempo de
liquidagdo exceda o prazo de resgate do fundo menos dois dias uteis e um limite de

notificagcao caso o tempo de liquidagéo exceda 75% desse prazo.

6.1.4. Derivativos negociadas em Bolsas de Valores.
Derivativos possuem liquidez em um dia util e, por esta razao, sao analisados de acordo
com a métrica de tempo de liquidagdo com um limite para intervengao caso o tempo de
liquidagdo exceda o prazo de resgate do fundo menos um dia util e um limite de

notificagdo caso o tempo de liquidagdo exceda 75% desse prazo.

6.1.5. Margens, garantias e aluguéis.
Os ativos depositados como garantia ou margem, dentre eles os titulos publicos, sao
considerados como ativos iliquidos até que a margem ou garantia seja transferida para
outro ativo ou haja a liquidagao dos ativos vinculados. Esses ativos terdao seus prazos

de liquidagao contados somente apds a data dessa movimentagao.

Ativos alugados também serao considerados como iliquidos até que haja liquidagao do
aluguel vinculado e terdao seus prazos de liquidagdo contados somente apds a data

dessa movimentacgao.

6.1.6. Eventos de lliquidez
Caso haja qualquer evento de iliquidez dos ativos financeiros componentes da carteira
do fundo, a Gestora comunicard ao administrador fiduciario sobre a ocorréncia de tal

evento para que as melhores providéncias possam ser tomadas.

6.2. Liquidez de Passivo

A gestora realiza o monitoramento diario de aplicagdes, resgates e obrigagdes do fundo.
Esse acompanhamento permite a prévia liquidacdo financeira nas condigbes de
mercado respeitando o prazo estabelecido pelo regulamento do fundo para o

pagamento dos pedidos de resgate (periodo igual ou menor que o periodo de cotizagao).
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6.3. Concentragado em cotistas

Para evitar risco de concentragdo em cotistas caso algum cotista ultrapasse 20% do
total do passivo de algum fundo, sera emitido um alerta para o gestor. Entretanto, para
evitar restricdes na captagao do fundo, ficam isentos dessa regra fundos com o AUM
inferior a 200 milhdes, uma vez que, com o crescimento do fundo e o aumento no

numero de investidores, venha a ocorrer a desconcentragao de cotistas.

6.4. Teste de Stress

O teste de stress utilizado para acompanhamento dos ativos na carteira é pautado na
mesma métrica do controle de liquidez de ativo, o tempo de liquidagdo das maiores
posi¢cdes do fundo. Esse tempo de liquidagdo é calculado da mesma forma, mas
considerando que apenas 10% do ADTV do ativo nas duas janelas sera utilizado para

essa zeragem.

Com essa métrica de Stress é possivel verificar quais ativos passariam a apresentar
riscos caso sua liquidez fosse diminuida, e serve como controle gerencial

complementar a métrica de risco de liquidez de ativo.
7. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

Entende-se por risco de crédito e contraparte o risco de inadimpléncia, por determinada
contraparte, de obrigagdes relativas a liquidagdo de operagbdes que envolvam ativos

financeiros.

A Gestora nao opera ativos de crédito que tenham emissores diferentes da Unido. Os
fundos de investimento da Pandhora adquirem cotas de fundos de investimentos,
acoes, derivativos e demais produtos listados, ndo havendo interesse em ativos de

crédito.

No entanto, em situagdes extremas, qualquer decisdo de alocagdo em determinado
ativo que traga algum risco de crédito para os fundos geridos pela Gestora somente
poderd ser tomada apds a avaliagdo quanto a classificagao de risco localizada no pais,
e, somado a isso, qualquer e todo ativo que venha a integrar a carteira estara sujeito a

rigorosa analise de liquidez e solidez.

Para informagdes mais detalhadas acerca dos procedimentos adotados pela Gestora
para avaliagao e monitoramento do risco de crédito e contraparte, vide o Manual de

Gestdo de Crédito Privado da Pandhora.
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7.1.  Concentragdo em emissores

Risco de concentracdo em emissores € o risco associado a possibilidade de perda
financeira por concentragdo de crédito em determinadas contrapartes (empresas de
mesmo segmento de atividade/setor econémico ou grupo econdémico), por prazo,

moedas, produtos, entre outros aspectos.
8. RISCO OPERACIONAL

Risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas e/ou sistemas, ou de

eventos externos, incluindo o risco legal.

De acordo com a Resolugéao do Conselho Monetario Nacional n° 3.380, de 29 de junho
de 2006, o risco operacional inclui fraudes internas; fraudes externas; demandas
trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho; praticas inadequadas relativas
a clientes, produtos e servigos; danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela
instituicao; aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da institui¢ao; falhas em
sistemas de tecnologia da informacgao; e falhas na execugao, cumprimento de prazos e

gerenciamento das atividades na instituigao.

A principal ferramenta da Gestora para mitigar o risco operacional é o Manual de
Compliancee o Cédigo de Etica da Gestora, que todos os sécios e colaboradores devem
aderir. 0 Manual de Compliance e o Cédigo de Etica estabelecem os principios que
devem guiar a conduta de todos os s6cios e colaboradores, bem como as politicas de
seguranca da informacao e cibernética da Gestora. Ao aderir ao Manual de Compliance
e ao Codigo de Etica, todos os colaboradores estdo sujeitos as sangdes previstas
nesses documentos em caso de descumprimento de algum principio ou norma interna

neles previsto.

Além disso, ha treinamento aos colaboradores, acompanhamento continuo das rotinas
operacionais e investigacoes internas realizadas quando necessarias pelo Diretor de
Compliance e Risco, sem aviso prévio, visando garantir uniformidade, seguranca e

mitigacao de riscos.

Esse acompanhamento é realizado através de rotinas de auditoria interna e formularios
semestrais enviados a todos os colaboradores para mapear fluxo de dados, fluxo de

processos, duplicidades, manuais e redundancias para as principais fungdes da gestora.
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Os procedimentos a serem adotados em caso de erro operacional sdo os seguintes: (a)

identificacdo de causa e origem; e (b) adogdo de providéncias pela Area de Risco para
que o erro seja corrigido e o impacto seja zero ou minimizado ao maximo. Todos os
erros operacionais devem ser documentados e formalizados via e-mail para a Area de
Risco e podem resultar em uma reunido extraordinaria do Comité de Gestao de Risco,
que, dependendo do caso, pode solicitar medidas adicionais a serem adotadas pelos

colaboradores da Gestora.
9. RISCO DE DESENQUADRAMENTO

Qualquer alteragéo identificada pela Area de Risco no comportamento dos ativos que
venha a desenquadrar a carteira de um determinado fundo em relagdo as politicas
adotadas devera ser imediatamente comunicada aos integrantes da Area de Gestéo,
que deverao avaliar e tomar as medidas necessdrias para imediato reenquadramento

da carteira do Fundo.

A Area de Compliance e Risco deve verificar diariamente o enquadramento de todas as
posi¢cdes e acompanhar o desmonte imediato de posi¢cdes que tenham extrapolado
seus limites.

10.  OUTROS RISCOS

Existem outros tipos de riscos que podem afetar o desempenho da gestora. Entre eles:

Risco Tecnolégico; Risco de Imagem; Risco Socioambiental; Risco Regulatorio.

A Area de Gestao de Risco da Gestora adota as melhores préaticas e acompanha eventos
externos que possam prejudicar o bom andamento de suas atividades e aplica medidas

preventivas necessarias.
11.  ATUALIZAGAO DA POLITICA

Esta politica de gestao de risco serd revisada e atualizada pelo Diretor de Compliance e
Risco, em periodicidade, no minimo anual. Sera atualizada, também, caso haja revisao
nos gerenciamentos de riscos, adog¢ao de novos procedimentos ou adequagao a novos

normativos. A aprovacgao desta politica € realizada pelo Comité de Gestao de Riscos.
12.  CONSIDERAGOES FINAIS

Serdo realizados testes de aderéncias as metodologias semestralmente, de forma a

verificar a efetividade destas em relagdo a gestéo de riscos.
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Caso seja constatada eventual ndo aderéncia das metodologias apresentadas nessa

Politica, a Area de Risco devera discutir e implementar as medidas necessarias visando
a reavaliagdo dos parametros utilizados. A verificagdo da ndo aderéncia das
metodologias e eventuais ajustes devem ser reportados ao Diretor de Gestao e Diretor

de Compliance e Risco.

*%%
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