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POLITICA DE GERENCIAMENTO E CONTROLE DE RISCOS

l. INTRODUCAO E OBJETIVO

A VOLPE CAPITAL GESTAO DE RECURSOS LTDA. (“Gestora") desenvolveu a presente
Politica de Gerenciamento e Controle de Riscos (“Politica”) observando a regulamentacdo
da Comissdo de Valores Mobiliarios (“CVM") e a autorregulacao da Associacao Brasileira
das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA") e visando instituir as
diretrizes e medidas de controle essenciais para administrar os riscos associados as
operacdes dos fundos e/ou classes de investimento sob sua gestao.

A presente Politica detalha os critérios e parametros adotados pela Gestora para a gestdo
dos diversos tipos de riscos aos quais os fundos e classes sob sua gestao estao sujeitos,
incluindo os procedimentos utilizados pela Gestora para a identificagdo, monitoramento,
mensuragao e ajuste de tais riscos.

A Gestora, atualmente, desempenha a atividade de gestdo de recursos de terceiros por
meio da gestao de fundos de investimento regulados pela Resolucdo da CVM n° 175, de
23 de dezembro de 2022, conforme alterada ("RCVM 175"), tais como os fundos de
investimento em participacdes, regulados pelo Anexo Normativo IV da RCVM 175 (“FIPs”
e, quando em conjunto com os demais tipos de fundos, os “Fundos”).

Para a correta interpretacdo das disposi¢des contidas no presente documento, as
referéncias feitas a “Fundos” aqui incluem suas respectivas classes e subclasses (“Classes”
e "Subclasses”, respectivamente), se aplicavel e observadas as diretrizes da RCVM 175,
bem como as referéncias as “Classes” abrangem os Fundos ainda ndo adaptados a RCVM
175, conforme aplicavel.

Esta Politica € aplicavel tanto aos Fundos constituidos apos a vigéncia da RCVM 175
quanto aos que foram constituidos antes da vigéncia da RCVM 175 e que, entretanto, ja
foram adaptados visando a atender as disposi¢es de referida norma, sendo que, para
os Fundos constituidos antes da RCVM 175 e nao adaptados a esta, a Gestora devera
continuar seguindo as diretrizes das antigas regras aplicaveis a tais Fundos até que estes
estejam integralmente adaptados a RCVM 175.

As previsdes aqui contidas sdo aplicaveis e devem ser observadas por todas as pessoas,
fisicas ou juridicas, e outras entidades envolvidas diretamente nas operacdes e negdcios
diarios em nome da Gestora, incluindo sécios, diretores, empregados, prestadores de
servicos, funcionarios terceirizados, consultores e quaisquer outras pessoas que possuam
algum tipo de relacionamento com a Gestora (doravante denominados
"Colaboradores").
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E mandatério que os Colaboradores sigam as orientacées e procedimentos especificados
nesta Politica. Qualquer desvio ou conduta inadequada observada deve ser prontamente
reportada ao Diretor de Risco da Gestora.

A Gestora devera sempre observar em sua atuagao as seguintes regras, normas, diretrizes
e orientacOes regulatérias e/ou autorregulatorias, sem limitagao:

e Resolucao da CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021, conforme alterada ("RCVM
217);

e RCVM 175, especialmente sua parte geral e seus Anexos Normativos;

e Resolucdo da CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada ("RCVM
507);

e Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros ("Cédigo
ANBIMA de AGRT");

e Regras e Procedimentos do Codigo ANBIMA de AGRT;

e Cddigo ANBIMA de Etica ("Cédigo ANBIMA de Etica"); e

e Oficios orientadores e manifestacbes de orgaos reguladores e/ou
autorreguladores aplicaveis as atividades da Gestora.

l. PARTE GERAL
> Principios

No desempenho de suas funcdes e responsabilidades perante os Fundos, a Gestora
atuara de acordo com a politica de investimento especifica de cada Classe e dentro das
prerrogativas de seu mandato, se comprometendo a gerenciar e divulgar informagdes
pertinentes aos Fundos, as Classes e/ou as Subclasses sempre de maneira clara e objetiva.

A Gestora acredita que para que a presente Politica seja eficaz, devem ser observados
certos principios norteadores claros e robustos. Esses principios devem abordar as
especificidades e os riscos inerentes a cada tipo de Fundo gerido, garantindo uma
abordagem abrangente e diligente por parte da Gestora.

Abaixo encontram-se alguns principios norteadores fundamentais adotados pela
Gestora para esta Politica:

(i) Identificacdo e Avaliagdo Continua de Riscos: Implementar processos sistematicos
para identificar, avaliar e priorizar riscos em todos os Fundos geridos;

(ii)  Adaptacdo e Flexibilidade: Desenvolver uma Politica que seja adaptavel as
mudancas no ambiente de mercado, regulatério e aos novos produtos de
investimento, garantindo que o processo de gestdao de riscos adotado pela
Gestora evolua conforme necessario;
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(iv)
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(vi)
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Gestdo Baseada em Evidéncias: Basear decisdes de gestdo de riscos em dados
confiaveis, analises quantitativas e qualitativas, e utilizar ferramentas e modelos
de previsdo de riscos apropriados para cada tipo de Fundo e/ou Classe, conforme
0 caso;

Cultura de Risco e Treinamento: Promover uma cultura organizacional que

priorize a gestdo de riscos, incluindo o treinamento regular de todos os
Colaboradores sobre principios de risco, politicas internas e procedimentos de
mitigacdo, especialmente com relacdo aos Colaboradores da Area de Risco da
Gestora;

Transparéncia e Comunicacdo: Manter uma comunicacdo clara e transparente
com investidores, reguladores, autorreguladores e outras partes interessadas

sobre o procedimento de gestdo de riscos adotado pela Gestora, incluindo
politicas, procedimentos adotados e exposi¢des de risco atuais. Adicionalmente,
a Gestora devera garantir que a presente Politica seja registrada na ANBIMA em
sua versao mais recente;

Limites e Controles: Estabelecer limites claros para a exposicao a riscos em cada
Classe e implementar controles rigorosos para assegurar a aderéncia a esses
limites;

Monitoramento e Revisdao Constantes: Monitorar continuamente os riscos em
todos os Fundos geridos e revisar periodicamente a eficacia desta Politica,
ajustando-a conforme necessario;

Resposta e Recuperacao de Riscos: Desenvolver planos de acao e recuperagao
para responder a eventos de risco, minimizando impactos negativos e garantindo
a continuidade dos negdcios;

Alinhamento com as Regulamentacdes Aplicdveis e as Melhores Praticas:
Assegurar que a presente Politica esteja sempre em conformidade com as leis,

regulamentagdes e com a autorregulacdo aplicavel, bem como alinhada com as
melhores praticas da industria; e
Engajamento e  Responsabilidade da  Administracao:  Garantir o

comprometimento e a responsabilidade da administracdo da Gestora na
implementagdo e no suporte continuo desta Politica.

Governanca e Responsabilidades

Diretor de Risco: O Diretor de Risco da Gestora € o encarregado da coordenacao e da

supervisao direta das tarefas ligadas a esta Politica. Ele detém total independéncia na

execucao de suas funcdes. Em matéria de gestdo de riscos, o Diretor de Risco é

responsavel também pela qualidade do processo e da metodologia das praticas de
gerenciamento de riscos aqui descritas, bem como é o encarregado de definir e revisar

os limites de risco e as diretrizes e parametros para o processo de gestdo de risco, com

base em documentos e informacdes confiaveis, sobretudo os relatérios da Area de Risco
e as informacgdes oriundas da Area de Gestao da Gestora.
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Area de Risco': O Diretor de Risco pode ainda ser auxiliado por outros Colaboradores
para cumprir com suas obrigacdes de gestdo de risco aqui detalhadas, definindo suas
responsabilidades de acordo com as exigéncias da Gestora e a experiéncia de tais
Colaboradores. Referidos Colaboradores, que serdo responsaveis pelas tarefas de risco,
compordo a Area de Risco da Gestora, a qual é liderada pelo Diretor de Risco. Os
Colaboradores da Area de Risco ndo se envolverdo nas atividades relacionadas & gestdo
de recursos desempenhadas pela Gestora.

As principais obrigaces da Area de Risco relativas a esta Politica sdo:

(i) Assegurar a implementagdo e a qualidade das diretrizes desta Politica;

(i) Produzir e compartilhar relatérios mensais de risco por Classe com a Area de
Gestdo de Recursos da Gestora;

(iii)  Monitorar a exposicao ao risco das carteiras;

(iv) Custodiar a documentacdo relativa as decisGes adotadas no ambito da
fiscalizacdo do cumprimento da presente Politica;

(v) Procurar mitigar os riscos mencionados nesta Politica;

(vi)  Realizar testes anuais de aderéncia e eficacia das métricas ora previstas;

(vii) Supervisionar a marcagdo a mercado feita pelo administrador fiduciario dos
Fundos e verificar se o calculo da cota esta de acordo com o Manual de Marcacao
a Mercado fornecido, se aplicavel;

(viii) Preparar o relatério anual de gestdo de riscos, conforme exigido pela RCVM 21,
a ser apresentado até o ultimo dia util de abril de cada ano aos 6rgaos de
administragcdo da Gestora (“Relatério Anual de Gestdo de Riscos”); e

(ix)  Revisar e, se for o caso, atualizar, anualmente, esta Politica.

Conforme estabelecido pela RCVM 175, é dever da Gestora cumprir com as normas
relacionadas aos limites de composicao e concentracdo das carteiras, a exposi¢ao ao
risco de capital e a concentracdo em fatores de risco, observado o disposto na
documentacao especifica de cada Classe. A afericdo de responsabilidade da Gestora
devera ser pautada considerando os riscos associados aos investimentos das Classes nos
respectivos mercados em que estas atuam e a natureza de obrigacdo de meio da Gestora.

Ainda, e nos termos da RCVM 175, cabe a Gestora assegurar o enquadramento prévio
das operagdes realizadas em nome das Classes. Esta deve, portanto, comunicar
imediatamente ao administrador fiduciario acerca de qualquer desenquadramento para
que este, por sua vez, possa reportar a CVM dentro dos prazos e de acordo com as
exigéncias especificadas na RCVM 175.

Todos os limites de risco de cada Fundo constardo expressamente do respectivo
documento regulatério, estando definida nessa Politica apenas a metodologia de

T Organograma de referida Area consta do Anexo | desta Politica.
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controle de tais riscos. Ademais, em linha com a legislagdo em vigor, deverdo ser
observados, ainda, todos os limites impostos pela regulamentacdo aplicavel aos Fundos,
caso os limites ndo estejam expressos nos respectivos documentos regulatorios.

> Conceitos e Fundamentos Gerais

A estrutura do gerenciamento de risco da Gestora visa identificar, avaliar, monitorar e
gerenciar os riscos que podem impactar no patriménio das Classes. Se algum dos limites
de risco predefinidos for ultrapassado, o Diretor de Risco informara imediatamente o
Diretor de Gestao para que o reenquadramento seja efetuado na abertura dos mercados
do dia subsequente. A Area de Risco compete uma vigilancia proativa e ininterrupta, com
o objetivo de informar e requisitar acbes corretivas aos gestores em casos de
desenquadramentos de limites estabelecidos, tanto regulatérios quanto internos.

Caso o Diretor de Risco detecte riscos significativos ao analisar a concentracdo das
carteiras, devera recomendar plano de acdo para sua mitigacdo. No caso de ndo
cumprimento de quaisquer procedimentos estabelecidos na presente Politica ou na
detecgdo de riscos ndo contemplados neste documento, o Diretor de Risco devera: (a)
obter esclarecimentos da Area de Gestdo de Recursos para os desenquadramentos ou
riscos identificados; (b) definir um plano de acédo para o rapido reenquadramento da
carteira aos limites aplicaveis, observado o disposto na regulamentacdo aplicavel, nos
documentos regulatérios da Classe e, ainda, o contido no presente documento; e (c)
considerar a necessidade de ajustar os procedimentos e controles da Gestora.

O plano de agdo mencionado no item (b) acima ird variar conforme as circunstancias
especificas e os cenarios faticos, devendo todas as acdes e medidas tomadas serem
devidamente documentadas e arquivadas para fins de servirem como exemplos para
corrigir eventuais desenquadramentos futuros.

A decisdo sobre a aceitacdo dos esclarecimentos da Area de Gestdo de Recursos ficara a
cargo do Diretor de Risco. Em situacdes criticas, as quais deverao ser documentadas no
Relatério Anual de Gestdo de Riscos, o Diretor de Risco estard autorizado a tomar
medidas para reenquadrar a carteira.

> Testes Anuais de Aderéncia e Eficdcia das Métricas

O Diretor de Risco é o responsavel por conduzir, em periodicidade anual, testes de
aderéncia e da eficacia das métricas e procedimentos estabelecidos nesta Politica.

Quaisquer falhas identificadas ou recomendacbes com relagdo a tais testes serao
incluidas no Relatério Anual de Gestdo de Riscos.
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1l FERRAMENTAS DE CONTROLE DE RISCOS

Para o acompanhamento quantitativo e qualitativo dos mercados e ativos financeiros, a
Gestora utiliza suas proprias ferramentas e modelos de controle e monitoramento, que
incluem planilhas em Excel, além de ter acesso a uma ampla gama de relatérios analiticos
emitidos por varias instituicdes financeiras.

Quando, e se necessario, a Gestora também buscara a consultoria e a assisténcia de
terceiros para gerenciar riscos legais e de seguranca da informacao.

Considerando as ferramentas e os controles acima, e sob a supervisao do Diretor de
Risco, a Area de Risco efetuard um monitoramento mensal, elaborando relatérios de
exposicao a riscos para cada Classe, os quais também evidenciardo os enquadramentos
constantes nos documentos regulatérios de cada Classe.

O administrador fiduciario dos Fundos tem a tarefa de definir o valor dos ativos do
portfélio segundo as regras aplicaveis vigentes, sendo que este processo de precificacao

devera ser supervisionado pelo Diretor de Risco.

V. GERENCIAMENTO DE RISCOS

Dada a diversidade dos ativos presentes nas carteiras das Classes geridas pela Gestora,
com especial destaque as caracteristicas Unicas dos FIPs, é importante destacar que a
volatilidade inerente ao mercado de capitais e a sua alta sensibilidade a crises
econdmicas conjunturais e estruturais intensificam diversos riscos. A Gestora, portanto,
reconhece a importancia de adotar uma abordagem proativa e detalhada no processo
de gestdo dos riscos aos quais as Classes por ela geridas estao sujeitas.

Dado o perfil dos investimentos visados pela Gestora, a avaliagdo e o gerenciamento de
riscos sao integrados em toda a cadeia de tomada de decisbes de investimento.

Referido processo é conduzido conforme parametros definidos nesta Politica, levando
em consideragdo que se esta lidando com ativos de média a baixa liquidez, como é o
caso nos mercados de Fundos de Investimento Financeiros (“FIFs") cujas Classes podem
ser tipificadas como FIPs.

A seguir, sao detalhados e avaliados os riscos que a Gestora identifica como os principais
para suas atividades tendo em vista os tipos de Fundos por ela geridos. Também sao
descritas as estratégias que, quando aplicavel, serdo implementadas para mitigar e
controlar tais riscos.

> Risco de Mercado
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O Risco de Mercado representa a possibilidade de que o valor dos ativos das Classes
sofra variagdes devido a fatores econOmicos, politicos e/ou sociais que afetam o
mercado como um todo. Este tipo de risco é inerente a todos os investimentos e nao
pode ser eliminado completamente através da diversificacdo, pois estd associado a
mudancas nas condi¢des gerais de mercado que afetam a maioria, se ndo todos, os tipos
de ativos. O impacto do Risco de Mercado se manifesta através da volatilidade dos
precos dos ativos. Por exemplo, um aumento nas taxas de juros ou momentos de
incerteza politica podem levar a queda nos pregos dos titulos.

As Classes poderdo estar expostas aos mercados de taxas de juros, indices de precos,
crédito privado, moedas, acbes, commodities e derivativos. Tais mercados podem
apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos a que estdao
expostos, os quais sao originados por fatores que compreendem, sem limitagao: (i)
fatores macroeconomicos; (ii) fatores externos; e (iii) fatores de conjuntura politica. Estes
riscos afetam os precos dos ativos das Classes, produzindo flutuagdes no valor de suas

cotas e ativos integrantes, que podem representar ganhos ou perdas para os cotistas.

A medida que os mercados-alvo das Classes sob gestdo da Gestora, especialmente as
Classes dos FIPs, mostram uma significativa correlagdo com as flutuagées dos precos dos
ativos financeiros de suas carteiras devido a crises de natureza politica, econdmica, fiscal,
entre outras, a Gestora reconhece que o Risco de Mercado transcende a mera
volatilidade dos ativos, podendo levar a perdas permanentes de capital. Assim, a
abordagem da Gestora ao gerenciar esse risco é fundamentalmente atrelada a avaliacao
detalhada do risco associado a cada ativo.

Tal gerenciamento inclui uma analise aprofundada do ativo e de suas entidades
relacionadas, com foco particular no monitoramento amplo das condi¢des econémico-
financeiras e legais dos emissores e garantidores dos ativos. Essa analise concentra-se
especificamente em identificar riscos individuais de cada ativo, como o nivel de divida
ou comprometimento financeiro dos emissores e garantidores, alavancagem financeira,
governanca corporativa, além de consideragdes politicas, econdmicas e fiscais essenciais
para avaliar a estabilidade de cada carteira.

O objetivo € minimizar a exposicao a investimentos que possam resultar em perdas
significativas de capital. Para tal, um elemento crucial é a definicdo de limites de alocacao
por emissor para prevenir concentracdo excessiva na carteira, embora, conforme o
objetivo especifico da Classe, possa haver a opgao de concentrar todo o capital em um
Unico ativo. Em estratégias que envolvem ativos de baixa liquidez e prazos de resgate
mais extensos, a gestdo do risco de mercado é realizada por meio de um
acompanhamento minucioso de cada investimento.

Além disso, no caso das Classes de FIPs, por exemplo, o processo inclui a analise do setor
das empresas alvo de investimento, investigando fatores como potenciais de
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crescimento, barreiras de entrada, competitividade e posicionamento no mercado, por
meio de visitas, entrevistas com gestores, concorrentes, clientes e outros stakeholders,
para uma compreensao completa do negdcio.

Também se realiza a modelagem financeira das empresas para avaliar sua saude
econOmico-financeira, além de testes de cenario para analisar a relacao risco-retorno do
investimento, sua assimetria e margem de seguranca.

Ainda, cabe aos administradores fiduciarios dos Fundos verificar, periodicamente e sem
prejuizo da responsabilidade da Gestora, o risco das carteiras e os possiveis desvios em
relacdo aos limites normativos vigentes, assegurando a conformidade com os
documentos regulatérios dos Fundos.

Veiculos lliguidos

A Gestora utiliza dados historicos e estatisticos para tentar antecipar o comportamento
da economia, especialmente no mercado relevante para o ativo investido. As flutuacoes
nas condi¢des econdmicas, como taxas de juros, inflacdo e cambio, tém um impacto
direto nos resultados das companhias. Quando o valor dos ativos que compdem as
carteiras diminui, os patrimonios liquidos das Classes também podem ser afetados
negativamente. E importante notar que a queda nos precos dos ativos pode ser
temporaria, mas ndo ha garantia de que nao se estenda por periodos prolongados e/ou
indeterminados. Em resumo, a volatilidade econdmica pode ter consequéncias
significativas para os investimentos e o desempenho financeiro das entidades envolvidas.

Previamente a realizacdo de quaisquer investimentos, a Gestora conduz uma avaliacao
preliminar dos riscos, que inclui a analise econémica e financeira dos ativos e uma due
diligence para identificar passivos ou vulnerabilidades estruturais que possam
representar riscos para os investimentos das Classes.

Consultores, auditores externos e/ou escritérios de advocacia podem ser envolvidos na
due diligence supramencionada. Os Colaboradores da Gestora devem orientar esses
prestadores de servicos quanto aos padrdes esperados em uma due diligence.

Em situacdes especificas, dada a importancia e a complexidade dos ativos, a Area de
Risco pode solicitar documentos e relatérios adicionais da Area de Gestdo de Recursos
ou de terceiros, incluindo laudos ou relatorios especializados para avaliar riscos ou
questdes identificadas em um ativo especifico.

Com relacao aos FIPs, o gerenciamento do Risco de Mercado consiste em uma analise

que visa compreender o comportamento do setor onde as empresas alvo de
investimento encontram-se inseridas, examinando elementos como as possibilidades de
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crescimento, obstaculos a entrada, a dinamica de concorréncia e o posicionamento
destas no mercado.

Para alcancar uma compreensao profunda do negdcio, sdo efetuadas visitas as empresas,
além de entrevistas com seus diretores, concorrentes, clientes, fornecedores, érgaos
reguladores e outros stakeholders relevantes. A analise inclui também a modelagem
financeira das empresas para uma avaliagdo precisa de sua situagdo econdmico-
financeira, e a execucdo de testes de diferentes cenarios, visando compreender o
equilibrio entre o risco e o retorno do investimento, a potencial disparidade nos
resultados e a margem de seguranga associada ao investimento.

> Risco de Liquidez

O Risco de Liquidez reflete a capacidade da Classe de cumprir com suas obrigagoes,
sejam elas previstas ou imprevistas, atuais ou futuras, incluindo aquelas resultantes da
necessidade de garantias, sem prejudicar as operagdes cotidianas ou sofrer perdas
expressivas.

Sob certas circunstancias de mercado, a liquidez dos ativos financeiros das Classes pode
ser reduzida. Nessas situagcdes, a Gestora pode ser forcada a aceitar descontos ou
desagios na venda dos ativos (ou de agio na compra), afetando negativamente o
desempenho financeiro das Classes.

Veiculos lliguidos

Considerando que os ativos integrantes das carteiras das Classes possuirdao uma liquidez
significativamente restrita, havera uma margem limitada para mitigar o Risco de Liquidez.

Nas Classes iliquidas geridas pela Gestora, o Risco de Liquidez se intensifica devido a
potencial falta de demanda pelos ativos que compdem a carteira das Classes.

Com relacdo aos FIPs, isso pode dificultar a venda antecipada das cotas no mercado
secundario devido a baixa liquidez e as barreiras de negociagdo, o que pode levar a um
desconto significativo nas transagdes antes do final do periodo de investimento,
similarmente as situagdes que exigem um desinvestimento precoce de um ativo.

A revisao das estratégias de gestdo do Risco de Liquidez ora descritas deve, portanto,
levar em conta as mudancas nas condi¢bes de liquidez e a volatilidade dos mercados,
decorrentes das alteracdes dos cenarios econdmicos e da maior complexidade e
diversificacdo dos ativos, garantindo que estas estratégias estejam alinhadas com as
condigdes atuais do mercado.
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Em relacdo as Classes constituidas sob o regime fechado, a grande maioria dos
investimentos se dara em ativos com liquidez reduzida ou inexistente, refletindo uma
caracteristica fundamental desse tipo de investimento devido a limitada disponibilidade
de um mercado organizado para a comercializagdo desses ativos.

> Risco de Concentracéo

O Risco de Concentragdo € o risco de perdas associadas a falta de diversificagdo dos
investimentos feitos pelas Classes, isto €, o foco em um ndimero limitado de ativos, tipos
de ativos, emissores e/ou setores econdmicos.

Veiculos lliguidos

Visando reduzir o Risco de Concentracao, sdo estabelecidos varios limites especificos nos
documentos regulatérios dos Fundos. Além disso, o Diretor de Risco tem a prerrogativa
de determinar limites para a concentracao de certos ativos e contrapartes.

O acompanhamento das carteiras é feito mensalmente pelo Diretor de Risco, que se
encarrega de assegurar a conformidade legal e evitar qualquer desvio dos limites
estabelecidos para as Classes. O controle do Risco de Concentragao por parte do Diretor
de Risco inclui a verificacdo da conformidade legal dos Fundos, utilizando para isso
planilhas em Excel da prépria Gestora.

Em situagdes em que os limites sdao ultrapassados, os Colaboradores competentes da
Area de Gestdo de Recursos sdo prontamente instruidos pelo Diretor de Risco a
reenquadrar a posicao ao que foi predefinido aquela Classe.

Com relacao aos FIPs geridos pela Gestora, o Risco de Concentracao € uma caracteristica
natural, dado que as Classes de tais Fundos comumente direcionam seus investimentos
para um numero restrito de empresas. Para diminuir os demais riscos associados as
empresas investidas, a Gestora realiza due diligences detalhadas antes dos investimentos,
realiza analises fundamentalistas regulares para avaliar o desempenho de tais sociedades
e desenvolve estimativas de precificacao e de recuperacdo dos investimentos.

Nesse sentido, e considerando que o objetivo das Classes de tais Fundos podera ser
investir em ativos especificos, frequentemente com foco em setores particulares, é
importante reconhecer que as carteiras destas Classes tendem a apresentar uma
estratégia de maior concentragdo, entretanto, deverdo ser observados, em paralelo, os
ativos efetivamente investidos por estas Classes, de forma a indicar, precisamente, o risco
de concentragdo envolvido em cada uma delas. Inobstante, a Gestora se empenha em
aplicar sua politica de diversificacdo para manter a seguranga dos investimentos, na
medida do possivel e conforme a natureza de cada Classe, respeitando sempre a politica
de investimento estabelecida.
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Para o adequado gerenciamento do Risco de Concentracao, é essencial que os relatorios
elaborados pela Area de Risco detalhem as exposices por ativo.

> Risco de Crédito e Contraparte

As operagoes das Classes estdo expostas ao risco de ndo cumprimento das obrigacdes
financeiras por parte dos emissores dos ativos e das contrapartes envolvidas, o que pode
resultar em: (i) diminuicdo dos retornos da Classe; (ii) incursdo em perdas financeiras
limitadas ao valor das operagdes acordadas que permanecem pendentes; e/ou (iii)
desvalorizagao parcial ou total dos valores investidos nos ativos financeiros, conforme a
situacao.

O Risco de Crédito esta associado a falha de um emissor de divida, como debéntures,
obrigagdes financeiras ou titulos publicos, em honrar seus pagamentos de juros ou do
principal. Por outro lado, o Risco de Contraparte se refere ao risco de perdas devido a
incapacidade de uma contraparte de honrar suas obrigagdes em uma transa¢ao, o que
pode incluir operacbes com derivativos, empréstimos de titulos, entre outros acordos
que envolvam pagamentos ou transferéncias de ativos.

Em relagcdo aos FIPs sob gestao, a Gestora se compromete a manter um monitoramento
continuo da saude financeira das empresas investidas, observando os indices de liquidez,
solvéncia e a adequagdo dos niveis de alavancagem ao seu segmento de atuacao e
capacidade de geracao de caixa. Esse monitoramento visa assegurar uma margem de
seguranca adequada para o patriménio liquido das Classes, prevenindo desvalorizagdes
bruscas das cotas.

> Risco Operacional

As atividades e operacbes dos Fundos poderdo estar sujeitas a diversos riscos
operacionais, incluindo, mas nao se limitando aos riscos associados aos ambientes em
que suas transacdes ocorrem, incluindo problemas em centrais de compensacao e de
liquidacao (clearings), em mercados organizados (como bolsas de valores ou mercados
de balcao) onde os ativos sdo registrados e negociados e/ou falhas em fontes de
informacao e paralisacSes das atividades e opera¢des nos locais de registro e negociacdao
dos ativos.

O Risco Operacional, adicionalmente, pode ocorrer por conta de inconsisténcias,
vulnerabilidades ou inadequac¢des nos sistemas de informagdo, de processamento e

operacionais da Gestora ou, ainda, de deficiéncias em seus controles internos.

Para mitigar o Risco Operacional, a Gestora implementa verificagdes regulares de seus
diversos sistemas e planilhas, incluindo softwares, sistemas de telecomunicagoes,
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internet, entre outros. Ademais, possui um Plano de Contingéncia que indica quais os
procedimentos a serem seguidos pelos Colaboradores e pela propria Gestora quando
uma situagdo impedir o pleno desempenho das atividades da Gestora.

Sao realizados treinamentos periddicos, revisdes de processos, atualizacbes de manuais
operacionais e de rotinas de modo a garantir que todos os Colaboradores da Gestora
estejam constantemente preparados para lidar com situacdes adversas reais, em linha
com as politicas e manuais internos da Gestora, os quais também dispde acerca dos
procedimentos aplicaveis para situacdes de emergéncia, visando prevenir a interrupcao
das operagdes da Gestora por questdes técnicas e/ou sistémicas.

> Risco Regulatorio e Juridico

O Risco Regulatério e Juridico refere-se a possibilidade de que decisbes judiciais,
mudancas na legislacdo ou na interpretacdo das leis existentes ou, ainda, a nao
conformidade com os regulamentos aplicaveis possam resultar em prejuizos ou impactos
adversos para os Fundos, Classes e/ou para a Gestora. Tal risco engloba varias
dimensdes, incluindo, mas ndo se limitando a litigios e ac¢des judiciais, mudancgas
regulatérias, compliance e conformidade regulatéria e riscos contratuais.

Para lidar com demandas juridicas especializadas e minimizar o Risco Regulatério e
Juridico nas suas operagdes e contratos, a Gestora podera recorrer a consultoria de
advogados externos.

Com relacao a mitigacao do Risco Regulatorio e Juridico, a Gestora disponibiliza aos seus
Colaboradores diversos manuais e politicas internas versando sobre suas regras internas
e as normas que regem suas atividades e operacdes, bem como oferece a tais
Colaboradores treinamentos periddicos de compliance, promovendo uma cultura de
integridade e de aderéncia aos normativos aplicaveis.

> Risco de Empréstimos

A Gestora podera contrair empréstimos em nome das Classes restritas geridas que
contenham previsdo nesse sentido em seus respectivos regulamentos.

Tais empréstimos possuirao a finalidade de fazer frente ao inadimplemento de cotistas
que deixem de integralizar as cotas que subscreveram, observado que o valor do
empréstimo estara limitado ao valor necessario para assegurar o cumprimento de
compromisso de investimento previamente assumido pela respectiva Classe ou para
garantir a continuidade de suas operagoes.
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Ao contrair empréstimos em nome das Classes restritas geridas, a Gestora devera
considerar varios aspectos importantes para proteger os interesses dos cotistas e
garantir a saude financeira da Classe. Tais aspectos incluem, mas nao se limitam a:

(i) Analise de Risco e Custos do Empréstimo: Avaliar as taxas de juros, as condigdes

do empréstimo e os custos associados para garantir que o empréstimo seja
financeiramente viavel e ndo exerca pressdo indevida sobre o patriménio da
Classe;

(i) Impacto no Valor da Cota: Entender como o empréstimo pode afetar o valor da
cota da Classe. E fundamental garantir que o custo do empréstimo nao

prejudique significativamente o retorno dos cotistas;

(iii) Legalidade e Conformidade: Verificar a legalidade do empréstimo dentro das
regulamentacdes aplicaveis a Classe, incluindo limites de alavancagem e
requisitos de capital, se for o caso;

(iv)  Transparéncia e Comunicacdo: Manter uma comunicagdo clara e transparente

com todos os cotistas sobre a situacgao, incluindo as razdes para o empréstimo,
suas condi¢des e como isso afeta a Classe. A transparéncia é essencial para
manter a confianca dos investidores;

(v) Estratégias de Saida: Desenvolver uma estratégia clara de saida para o

empréstimo, incluindo como e quando a Classe planeja pagar o empréstimo,
minimizando os impactos negativos sobre o patriménio da Classe;

(vi) Andlise de Mercado e Cenério Econdmico: Considerar o contexto de mercado

atual e as projecdes econOmicas futuras, visto que esses fatores podem
influenciar tanto a capacidade de pagamento do empréstimo quanto o
desempenho geral da Classe;

(vii) Impacto nos Investimentos e Liquidez: Avaliar o impacto do empréstimo nos

investimentos atuais e na liquidez da Classe, garantindo que a gestao de ativos
permaneca alinhada com os objetivos e a estratégia da Classe; e

(viii) Consideracdes Eticas: Refletir sobre as eventuais implicacGes éticas de tomar um

empréstimo para cobrir inadimpléncias, especialmente em relacao ao tratamento
justo de todos os cotistas e a tomada de empréstimos com empresas do grupo
econdmico do administrador fiduciario e/ou da Gestora.

> Risco de Capital e de Patriménio Liquido Negativo
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A exposicdo ao Risco de Capital é a exposicdo da Classe ao risco de seu patrimonio
liquido ficar negativo em decorréncia de aplicagdes na carteira de ativos, que devera
estar sempre dentro dos limites de margem bruta.

E importante ressaltar que a Gestora evita realizar transacdes no mercado de derivativos
que possam resultar em alavancagem, o que significa que as Classes sob sua gestdo néo
devem apresentar exposicdo ao risco de capital proveniente dessas operagoes.
Quaisquer estratégias que fagam uso de derivativos serdo utilizadas unicamente com o
objetivo de protecdo (hedge).

Caso a Gestora constitua produtos para os quais estima-se realizar operacbes que
acarretem exposicdo ao Risco de Capital, a Gestora, ativamente, devera garantir o
atendimento da margem bruta dentro dos limites estabelecidos na regulamentagdo
aplicavel, para que a exposicdo ao Risco de Capital esteja condizente com a Classe em
questdao, bem como deverd modificar esta Politica para incluir métricas, normas e
procedimentos especificos para gerenciar a exposicao a esse tipo de risco.

Conforme estabelecido nos documentos regulatérios aplicaveis, uma determinada
Classe gerida pela Gestora que possui a prerrogativa de limitacdo de responsabilidade
de seus cotistas podera vir a investir em cotas de outra classe que opere sob o regime
de responsabilidade ilimitada. Nessa situagdo, a Gestora deve aplicar um controle de
riscos eficaz e acompanhar o investimento para evitar que o patrimonio liquido da Classe
investidora se torne negativo devido a investimentos significativos em classes de
responsabilidade ilimitada.

Como parte de suas estratégias de gestao de risco, a Gestora podera definir limites para
a concentragao de investimentos em classes com responsabilidade ilimitada. No caso de
ocorrer um patriménio liquido negativo em Classes geridas que possuem
responsabilidade limitada de seus cotistas, tais Classes serdo submetidas ao processo de
insolvéncia conforme determina a Lei n°® 10.406/2002 (Cdédigo Civil). Sob tais
circunstancias, competira a Gestora adotar as acdes determinadas pela regulamentacao
vigente aplicavel, o que inclui a elaboracdo, junto ao administrador, de um plano de
resolucdo do patriménio liquido negativo, nos termos da RCVM 175.

> Risco Relacionado as Empresas Investidas

Uma proporcao significativa dos aportes dos FIPs geridos pela Gestora sera destinada a
empresas de capital fechado. Como consequéncia, ndo existe garantia de: (i)
desempenho satisfatério das empresas investidas; (ii) a capacidade destas de manterem-
se solventes; (iii) a continuidade das operag¢des de tais companhias investidas; e/ou (iv)
uma gestdo eficaz em tais empresas ou entidades em que se realizam investimentos,
impactando sua administracdo estratégica e operacional, o relacionamento com
investidores e as condices para negociar seus valores mobiliarios.
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A concretizacdo dos riscos supramencionados pode afetar de maneira negativa e
relevante o desempenho das carteiras das Classes, incluindo no que se refere a
possibilidade de recebimento de pagamentos provenientes dos titulos emitidos por tais
sociedades investidas, como dividendos, juros sobre capital préprio e outras formas de
distribuicdo de lucros. Nesses casos, as Classes podem enfrentar prejuizos, sem que haja
garantias de neutralizacao desses riscos.

Para minimizar tais vulnerabilidades, a Gestora ird se envolver ativamente nas decisdes
estratégicas de cada empresa investida e realizard um acompanhamento mensal de suas
atividades e saude financeira por meio de: (i) analise das demonstragdes financeiras; (ii)
avaliacdo de relatérios de desempenho consolidados; e (iii) revisdo de relatérios
operacionais emitidos pela administracao da companhia investida, que deverao dispor
acerca de informacdes especificas sobre a empresa e seu segmento de mercado.

> Risco de ESG

O Risco de ESG (Ambiental, Social e de Governanga) refere-se aos potenciais impactos
negativos que questdes ambientais, sociais e de governanca podem ter sobre o
desempenho financeiro e a reputacao dos investimentos realizados pelas Classes.

A crescente conscientizacdo sobre a importancia dos critérios ESG na avaliacdo de
investimentos reflete a compreensdao de que esses fatores podem influenciar
significativamente a sustentabilidade e a viabilidade de longo prazo das empresas
investidas e, por extensdo, o retorno sobre os investimentos realizados.

A Gestora pretende atenuar o Risco de ESG investindo em titulos ou valores mobiliarios
de sociedades que adotem praticas solidas de gestdo de seus impactos ambientais e
sociais. Tais praticas serdo levadas em consideracdo durante o processo de investimento
inicial e serdo objeto de acompanhamento continuo.

V. DISPOSICOES GERAIS

Em caso de duvidas com relacdo a qualquer disposicao desta Politica, o Colaborador
devera consultar o Diretor de Risco.
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