cy.capital

CY. CAPITALGESTORA DE RECURSOS LTDA.

POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

NOVEMBRO/2024



cy.capital

Sumario
1. INTRODUGAO...........ouoiiiitiiieieeeeee ettt ettt ettt e e eas 2
2. PRINCIPIOS ..ot 3
3. RESPONSABILIDADE, ESTRUTURAS DE SUPERVISAO E PROCEDIMENTOS
GERAIS ...t e e e e et e e e e e e e anees 3
4. SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO........... 6
5. GESTAO DE RISCOS ........coooiiiieeeceeeeeeeeeee e 7
5.1.  RISCO de MEIrCAUO...........uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii bbb 7
5.1.1. Estratégias Liquidas ...................uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii 8
5.1.2. Investimento NO EXLerior..............ccooiiiiiiiii 1"
5.2, RISCO dE LIQUIEZ............uuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii bbb 1"
5.21.  Situagodes Especiais de lliquidez.................ccccvuiiiiiiiiiiiiiiiiiiis 12
5.2.2. EMPréStimos. ........oouiiiiiiiiiiiiiiiiii e 12
1.1. Risco de Patriménio Liquido NegatiVo ..........ccccevvviiiiiiii e 13
5.3. Riscode ConcentraGao................ccceiiiiiiiiiiiiiiiiie e 14
5.4. Riscode Capital ..............coooo i 14
5.5. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior .......................cc........ 15
5.6. Riscode Crédito e Contraparte..................cccceeiii i, 15
5.6.1. Aquisicao de Ativos Crédito Privado.....................ccccooeiii i, 16
5.6.2. RaAtiNg .....ooiiiii e 17
5.6.3. Cadastro de Emissores e Analise de Crédito...................ccccceniinnnnnnnn. 18
5.6.4. Aquisicdo de Crédito Privado no Exterior........................cccciiiin, 20
5.6.5. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado ....................cccccoiiiiiininnnn. 20
5.6.6. Avaliacao, Aceitagdo, Formalizagdo e Monitoramento de Garantias..... 21
5.6.7. [ o= oo 1= 22
5.7. Riscos Especificos de Veiculos lliquidos.................cccccoeiiiiiiiiiiien e, 22

5.8. Riscos inerentes a novos produtos, modificagdes relevantes em produtos
existentes e mudancas significativas nos processos, operagoes e modelo de

NEGOCIO da GESLOIA..........uuuiiiiiiiiiii e 28
5.9. RiSCOS RegUIAtOrios..............uuuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeere e 28
5.10. RISCO LeQAl ..o 28
5.11. RisCO de IMagem ..............ouiiiiiiiiiiiiii 29



cy.capital

6. REVISAO DA POLITICAE TESTES DE ADERENCIA ................ccocveuirennne.
ANEXO | m e e
ORGANOGRAMA DA AREA DE COMPLIANCE ERISCO ............ccococveviiireiennnn,



cy.capital

1. INTRODUGAO

Esta Politica de Gestdo de Riscos (“Politica”) da CY. CAPITAL GESTORA DE
RECURSOS LTDA. (“Gestora”) tem por objetivo estabelecer as diretrizes e os controles
necessarios para o gerenciamento dos riscos inerentes as atividades dos fundos de
investimento sob sua gestdo. O processo de gestdo de risco da Gestora foi elaborado
em consonancia com as normas vigentes, sobretudo a Resolugdo CVM n° 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM n° 21”), demais orientagdes da
Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) e com as diretrizes do Cédigo ANBIMA de
Administracao e Gestao de Recursos de Terceiros (“Cdodigo de AGRT”).

Nesta Politica estdo relacionados os critérios e parametros utilizados para
gerenciamento dos tipos de riscos, conforme descritos abaixo, e seus pontos de
controle.

No Brasil, a Gestora realizara a gestao de classes de fundos de investimento (“Classes”),
constituidos como fundos de investimento imobiliarios (“Ells”), fundos de investimento
financeiros (“FIFs”) e fundos de investimento em participagdes (“FIPs” e em conjunto
com FlIs e FIFs, “Fundos”), constituidos no &mbito da Resolugdo CVM n° 175, de 23 de
dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucédo CVM 175”).

Para efeitos desta Politica, as pessoas que possuam cargo, fungéo, posi¢ao, relagao
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianga com a
Gestora serao designadas “Colaboradores” ou, no singular, “Colaborador”.

A Gestora mantém versdes atualizadas em seu website http://cy.capital.com desta
Politica e dos seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia, conforme “Anexo E”
da Resolugdo CVM n° 21; (ii) Manual de Regra, Procedimentos e Controles Internos; (iii)
Politica de Rateio e Diviséo de Ordens; (iv) Cédigo de Etica; (v) Politica de Investimentos
Pessoais e da Gestora; e (vi) Politica de Exercicio de Direito de Voto.

Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terao
o significado atribuido na Resolucdo CVM 175; (b) as referéncias a Fundos abrangem
as Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias a regulamento abrangem os
anexos e apéndices, se houver, observado o disposto na Resolugdo CVM 175; e (d) as
referéncias as Classes abrangem os Fundos ainda ndo adaptados a Resolugdo CVM
175.

As disposicdes da Politica sdo aplicaveis aos Fundos constituidos apds o inicio da
vigéncia da Resolugao CVM 175 e aos Fundos constituidos previamente a esta data
que ja tenham sido adaptados as regras da referida Resolugdo. Com relagdo aos
Fundos constituidos antes da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a Gestora e os
Fundos permanecerdo observando as regras da Instrugdo CVM n° 555, de 17 de
dezembro de 2014, conforme alterada (“Instrucdo CVM 555”), e de outras instrugbes
aplicaveis as diferentes categorias de Fundos sob gestao, especialmente, no que diz
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respeito as responsabilidades e atribuicbes da Gestora, enquanto gestora da carteira
dos Fundos, até a data em que tais Fundos estejam adaptados as disposi¢des da
Resolugdo CVM 175.

2, PRINCIPIOS

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicbes e
responsabilidades em relacdo aos Fundos, desempenhara suas atribuicbes em
conformidade com a politica de investimento da respectiva Classe e dentro dos limites
do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informacgdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente
costuma dispensar a administragdo de seus proprios negocios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

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

(i) Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos, todos os seus
Colaboradores, assim como os seus prestadores de servi¢o, naquilo que lhes for
aplicavel,

(iii) Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente Politica
estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;

(iv) Comprometimento: a Gestora possui o comprometimento em adotar politicas,
praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de riscos;

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

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

(vii)  Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado diariamente; e

(viii)  Transparéncia: a presente politica de gerenciamento de riscos deve ser
registrada na ANBIMA em sua forma mais atualizada.

3. RESPONSABILIDADE, ESTRUTURAS DE SUPERVISAO E
PROCEDIMENTOS GERAIS

3.1. Area de Compliance e Risco

A coordenacao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do
diretor estatutario da Gestora, indicado como diretor responsavel pelo cumprimento de
regras, politicas, procedimentos e controles internos, bem como pela gestdo de risco
(“Diretor de Compliance, Risco e PLDFT”).

O Diretor de Compliance, Risco e PLDFT possui total autonomia no exercicio de suas
atividades, inclusive para convocar reunides extraordinarias do Comité de Compliance
e Risco para discussao de qualquer situagéo relevante.
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O Diretor de Compliance, Risco e PLDFT podera contar, ainda, com outros
Colaboradores para as atividades e rotinas de gestdo de risco, com as atribuigbes a
serem definidas caso a caso, a depender da necessidade da Gestora em razao de seu
crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a Area de
Compliance e Risco, sob a coordenacao do Diretor de Compliance, Risco e PLDFT,
sendo certo que nao atuardo em atividades relacionadas a gestdo de recursos da
Gestora. O Organograma completo da Area de Compliance e Risco consta do Anexo |
a esta Politica.

Sao as responsabilidades do Diretor de Compliance, Risco e PLDFT com relacédo a
presente Politica:

(i Garantir o cumprimento e a qualidade de execugao das disposi¢oes desta
Politica;
(i) Realizar andlises para monitorar a exposicao das carteiras aos riscos descritos

nesta Politica;

(iii) Produzir e distribuir mensalmente relatérios com a exposigéo ao risco de cada
Classe para a equipe de gestdo de recursos (“Area de Gestao”);

(iv) Comunicar ao Comité de Compliance e Risco eventuais excessos dos limites
definidos para as Classes, para que o Diretor de Gestao possa tomar as
providéncias necessarias para reenquadramento;

(V) Buscar a adequacgéao e mitigagao dos riscos descritos nesta Politica;

(vi) Quando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario dos Fundos e verificar se o célculo da cota esta de
acordo com o Manual de Marcac&o a Mercado disponibilizado;

(vii)  Fazer a custédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as
decisbes tomadas no ambito da fiscalizagcdo do cumprimento desta Politica, bem
como daquelas tomadas no ambito do Comité de Compliance e Risco;

(viii)  Acompanhar, testar e sugerir aprimoramento das diretrizes do Plano de

Contingéncia e Continuidade de Negécios da Gestora (“Plano de Contingéncia”);

(ix) Realizar anualmente testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos
previstos nessa politica;

(x) Revisdo e atualizagdo anual das disposi¢des desta Politica; e

(xi) Elaboracao do relatério anual de gestao de riscos, conforme previsto no artigo
25 da Resolugao CVM n° 21, apresentado até o ultimo dia de abril de cada
ano aos o6rgaos administrativos da Gestora (“Relatério Anual de Gestdo de
Riscos”).

Além das funcbes descritas acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLDFT é
responsavel pela definicdo/revisdo dos limites de riscos (modalidades de ativos e
emissores) e das regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com
base, principalmente, nos relatérios produzidos pela Area de Compliance e Risco e em
discussdes mantidas junto com a Area de Gestdo, composta pelo Diretor de Gestdo
(abaixo definido) e pelos analistas de gestao.
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O controle e monitoramento do risco de mercado também é parte do processo de gestao
e decisdo de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos realizada pela
Area de Gestao, sendo, portanto, uma obrigacdo compartilhada do Sr. Gustavo Rassi
de Andrade Vaz, inscrito no CPF/ME sob n.° 729.112.981-87, diretor estatutario da
Gestora, conforme indicado em seu Formulario de Referéncia (“Diretor de Gestéo”).

3.2. Procedimentos Gerais

Caso algum limite objetivo de risco seja extrapolado, o Diretor de Compliance, Risco e
PLDFT notificara imediatamente o Diretor de Gestdo para que realize o
reenquadramento a partir da abertura dos mercados do dia seguinte. A Area de
Compliance e Risco deve atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e
solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites
normativos e aqueles estabelecidos internamente.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Compliance, Risco e PLDFT podera
realizar uma analise subjetiva da concentracao das carteiras e, caso identifique um risco
relevante, devera sugerir a adogao de um plano de agao para mitigagao do referido risco.

Ademais, na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem
como na identificacdo de alguma situacao de risco ndo abordada nesta Politica, o
Diretor de Compliance, Risco e PLDFT devera:

() Receber da Area de Gestdo as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;

(i) Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento da
carteira das Classes aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou a
esta Politica; e

(i) Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora.

O Diretor de Compliance, Risco e PLDFT decidira sobre a aceitagado da justificativa da
Area de Gestao objeto do item “(i)” acima, podendo, inclusive, levar o assunto ao Comité
de Compliance e Risco para ratificacdo ou ndo. Em casos extremos, se necessario, 0
proprio Diretor de Compliance, Risco e PLDFT executara o reenquadramento da carteira
exclusivamente buscando a adequacao da Gestora e protegao aos investidores.

Os eventos mencionados acima deverdao também ser objeto de reprodugéo no Relatério
Anual de Gestao de Riscos.

Por fim, a Gestora é a responsavel pela observancia dos limites de composicdo e
concentracao de carteira, exposicao ao risco de capital e de concentragao em fatores
de risco, conforme estabelecidos na Resolugdo CVM 175 e no documento regulatério
de cada Classe. Nesse sentido, a avaliagdo de responsabilidade da Gestora devera
levar sempre em consideragdo os riscos inerentes as aplicagcbes nos mercados de
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atuagao das Classes e a natureza de obrigacdo de meio de seus servigos de gestao de
recursos de terceiros.

3.3. Comité de Risco

Todas as questbes inerentes ao gerenciamento de risco sdo apresentadas para
apreciacdo do Comité de Compliance e Risco, cuja composi¢cao, funcionamento,
competéncia e procedimentos estdo delimitados no Regimento Interno de Comités da
Gestora.

3.4. Reportes ao Administrador Fiduciario e 8 CVM

A Gestora devera informar qualquer desenquadramento ao administrador fiduciario para
gue este realize o respectivo reporte a CVM, observando os prazos e o detalhamento
abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Gestora devera informar imediatamente ao
administrador a identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador
deve informar a CVM caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10
(dez) dias uteis consecutivos, até o final do dia util seguinte ao encerramento do
prazo, bem como informar seu reenquadramento tdo logo verificado. Caso o
desenquadramento persista pelo prazo acima, a Gestora devera encaminhar a
CVM um plano de ac¢éo para o reenquadramento da carteira, no mesmo prazo de
10 (dez) dias uteis consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao
expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue
por 15 (quinze) dias Uteis consecutivos, ao final desse prazo a Gestora deve
encaminhar & CVM suas explicacbes para o desenquadramento.

C. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o
reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe a CVM téo
logo ocorrido.

E o administrador fiduciario que enviara tais comunicados, como agente responsavel
operacionalmente pelo envio a CVM, ainda que tenham sido elaborados ou
providenciados pela Gestora, como participante responsavel pela producdo e
elaboracdo do documento em questao.

4, SISTEMAS E SERVICOS UTILIZADOS PARA CONTROLE DE RISCO

Para o monitoramento quantitativo e qualitativo no acompanhamento de mercado e
ativos financeiros a Gestora conta com o auxilio de ferramentas de controle e
monitoramento desenvolvidas de maneira interna através de modelos proprietarios em
formato Excel. Ademais, a Gestora conta com amplo acesso a relatérios de analise
publicados por diversas instituicdes financeiras.
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A partir dos controles acima, a Area de Compliance e Risco, sob supervisdo do Diretor
de Compliance, Risco e PLDFT realiza um monitoramento diario, apés o fechamento
de cada dia, através da geracgao de relatérios de exposigéo a riscos para cada Classe,
o qual refletira, também, os enquadramentos constantes dos anexos das Classes.

O administrador fiduciario dos Fundos é responsavel pela precificacdo dos ativos do
portfélio conforme regras definidas na regulamentacado em vigor, que é acompanhada
pelo Diretor de Compliance, Risco e PLDFT.

Conforme necessario, a Gestora buscara assessoria contratada junto a terceiros no
controle de riscos legas e de segurancga da informacgao.

5. GESTAO DE RISCOS

Considerando a especificidade dos tipos de ativos que compde a carteira das Classes
geridas pela Gestora, com especial relevo as peculiaridades dos fundos de investimento
imobiliario e dos fundos de investimento em participacdes, ressalta-se a intensificacdo
de diferentes riscos acarretada pela natural flutuagdo do mercado financeiro e de
capitais e a respectiva alta correlagado com crises conjunturais e estruturais da economia.
Assim, a Gestora entende que sempre deve agir de forma proativa e qualitativa na
gestao de riscos de suas Classes.

Com efeito, em termos de gestao de risco, a Gestora empreende seus esforgos — sem
desconsiderar outros fatores de riscos — principalmente nos seguintes fatores: (i)
Mercado; (ii) Liquidez; (iii) Concentragao; (iv) Crédito e Contrapartes; (v) Operacional;
(vi) Regulatorio; (vii) Legal; e (viii) Imagem.

Neste sentido, face ao perfil dos investimentos alvos da Gestora, o processo de
avaliagdo e gerenciamento de riscos permeia todo o processo de decisdo de
investimento.

Tal processo deve seguir determinados parametros estipulados nesta Politica em razao
de se estar trabalhando com ativos que apresentam, conforme o caso, respectivamente,
baixa e média liquidez (mercado dos fundos de investimentos financeiros tipificados
como “multimercado”, dos fundos de investimentos imobiliarios e dos fundos de
investimento em participagoes).

51. Risco de Mercado

Na medida em que os mercados-alvos das Classes geridas pela Gestora possuem
relevante correlacao positiva com as variagdes dos precos dos ativos financeiros que
compde sua carteira por forca de crises politicas, econdmicas, fiscais e de outras
ordens, a Gestora entende que o risco de mercado gera a possibilidade de perda
permanente de capital e ndo simplesmente os efeitos da volatilidade dos ativos.
Portanto, o gerenciamento desse risco pela Gestora esta intrinsicamente ligado ao
processo de analise de risco de cada um dos ativos.
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Neste sentido e principalmente para os Fundos com estratégias que envolvem posi¢des
em produtos com baixa liquidez, o gerenciamento de risco de mercado pela Gestora
passa por uma analise pormenorizada do ativo e das partes relacionadas, com énfase
em um monitoramento geral da situagcao econémico-financeira e juridica dos emissores
e garantidores dos ativos adquiridos.

Neste processo de analise presta-se muita atencdo aos riscos de cada ativo
especificadamente, como o nivel de endividamento ou comprometimento dos entes
emissores e eventuais garantidores, alavancagem financeira, governancga, aspectos
politicos, econdmicos e fiscais intrinsecos ao monitoramento da solidez da carteira das
Classes. Dessa forma, busca-se limitar a exposicdo a operagbes em que a
materializacdo desses riscos implique em uma perda permanente de capital. Uma
ferramenta importante para limitar e gerenciar o grau de exposi¢ao a determinado fator
de risco de cada um dos negdcios investidos € a definicao do limite de alocagao por
emissor, evitando-se, assim, uma concentracao exagerada da carteira. Nao obstante, a
depender do mandato especifico da Classe, este podera concentrar a totalidade de seu
capital em apenas um ativo.

Também é realizada modelagem financeira das empresas envolvidas com o objetivo de
entender melhor acerca da saude econdmico/financeira, bem como sio realizados
testes de cenarios para entender o risco-retorno do investimento, sua assimetria de
ganho e margem de seguranga do investimento.

Em termos de operacionalizagao interna, ressalta-se que o Diretor de Compliance, Risco
e PLDFT é informado das decisbes de investimento por e-mail. O Diretor de Compliance,
Risco e PLDFT deve sempre se certificar que o Comité de Investimento esteja funcional,
com o material de discusséo e ata da reunido devidamente arquivados.

51.1. Estratégias Liquidas

A Gestora se utiliza de planilhas em Excel para o controle e acompanhamento do risco
de mercado, sendo que o monitoramento de risco de mercado utiliza dados histoéricos e
estatisticos para tentar prever o comportamento da economia e, consequentemente, os
possiveis cenarios que eventualmente afetem os ativos de uma carteira de
investimentos.

Adicionalmente, o gerenciamento de risco de mercado de classes liquidas sob gestao
da Gestora se baseia no controle diario das seguintes métricas, Value at Risk (VaR),
Stress Test controle de lucros e prejuizos por estratégia, cujo objetivo € identificar,
avaliar, monitorar e controlar o risco de cada fundo. Isso é feito através da geracao diaria
de relatorios de risco.

O limite de risco de mercado que uma Classe liquida sob gestdo pode apresentar é
calculado e monitorado pelo VaR e/ou pelo Stress Test. Ambos séo utilizados para
verificar se o risco assumido estd atendendo as politicas definidas pelos comités
internos competentes. O monitoramento é feito pelo gestor responsavel e diariamente
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pela Diretora de Compliance, Risco e PLDFT através de sistema integrado onde as
posigcdes sao precificadas e metrificadas.

Séao gerados e analisados/criticados os seguintes relatérios de risco, em tempo real e
diariamente, contemplando o risco envolvido em todas as operagdes: VaR historico da
carteira, mapas de liquidez por veiculo, mapas de concentracio por ativo e contrapartes,
além do sistema de controle de contratos disponivel para consultas de todos os usuarios
envolvidos. Os relatdrios de risco sdo enviados para a Area de Gestdo em bases diarias
ou por meio de alerta caso exceda o limite em tempo real.

Conforme acima mencionado, os administradores fiduciarios, além de manter a guarda
do cadastro dos clientes da Gestora, também monitoram periodicamente e a posteriori
o risco das carteiras.

N&o obstante, é responsabilidade da Area de Compliance e Risco, area independente
da Area de Gestdo, atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e
solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites de
ativo ou conjunto de ativos de acordo com as politicas e manuais da Gestora tais como,
mas nao se limitando, a esta Politica, ao Cddigo de Etica, ao Manual de Regras,
Procedimentos e Controles e a Politica de Investimentos Pessoais, bem como a
aderéncia aos normativos vigentes aplicaveis, ao cumprimento dos limites de acordo
com os contratos ou regulamentos, conforme aplicavel, e a aderéncia as determinagdes
do Comité de Investimento.

Value at Risk

O conceito de VaR é muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais e
permite que o risco de mercado possa ser representado por um unico valor monetario,
indicando a perda maxima esperada com um certo nivel de confianca e para um
determinado horizonte de investimento.

Para isso, a Gestora se utiliza de método paramétrico, que presume que a distribuicao
dos retornos dos ativos obedece a uma distribui¢cdo estatistica normal.

O VaR do portfélio é calculado pela seguinte férmula:
1

1 2 6% o

V' b pRa o
VaRportfélio ¢ 2 . ’ * N]@])z

o [ww...]

DP = [W1 Wz...Wn]*I 21 ZZnI*

Onde: ( lUm o2 - On an )

VM = valor de mercado da carteira DP = desvio padrao da

carteira t = horizonte temporal

N(p) = percentil da fungdo de distribuicdo normal standardizada para o nivel de
probabilidade p
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w; = peso do fator de risco na carteira

VaR marginal

O VaR marginal tem a finalidade de mensurar o impacto no VaR total do portfélio diante
de uma variacédo de uma unidade em determinado fator de risco. O VaR marginal é
calculado pela seguinte formula:

VaRmarginal = VaRportfélio * (i

B=2Zwx (wtzw)™!
Onde:
B: = elemento i do vetor § das sensibilidades ao risco
w = vetor que representa o valor de mercado dos fatores de risco
> = matriz das covariancias dos fatores de risco
VaR incremental
O VaR incremental € uma medida que possibilita a identificacdo da contribuicao de cada
fator de risco no VaR total do portfélio.
O VaR incremental é calculado pela seguinte formula:

* *
VaRincremental = VaRportfsliowi [i
B=1Iwx (wizw)~!

Onde:

w;= elemento i do vetor w que representa o valor de mercado dos fatores de risco
Bi = elemento j do vetor 8 das sensibilidades ao risco

2 = matriz das covariancias dos fatores de risco

Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cenarios de
mercado com variagdes mais acentuadas nos precos e taxas. Como o calculo de VaR
apenas captura as variagbes nos retornos em periodos normais, o Stress Test € uma
ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de risco,
principalmente em situagdes de grandes oscilagdes no mercado nas quais a volatilidade
histérica nao esta prevendo essa futura oscilagao.

Para aplicar o Stress Test, existem algumas metodologias:

a. Cenarios Histéricos: consiste em realizar o teste de stress utilizando-se
as taxas e precos referentes a situagdes de stress ocorridas no passado.

b. Cenarios Probabilisticos: consiste em dar choques nas taxas/precos dos
ativos levando em consideracdo o fator probabilistico do intervalo de
confianga superior ao usual e sua respectiva volatilidade.

c. Cenarios Hipotéticos: aplica cenarios hipotéticos que podem ser
definidos pelo Comité de Investimentos.
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O calculo consiste na marcacao a mercado do portfdlio com base nos cenarios de stress.
O impacto no patriménio liquido é mensurado através da diferenca entre o valor atual
da carteira e o valor calculado em cenario de stress.

51.2. Investimento no Exterior

Face ao perfil de investimentos das Classes sob gestao da Gestora, as quais € permitido
realizar alocagdo em ativos financeiros negociados no exterior, incluindo em veiculos
constituidos no exterior, a Gestora mantém controles de risco a fim de assegurar-se de
que as estratégias a serem implementadas no exterior estejam de acordo com o
objetivo, politica de investimento e niveis de risco dos fundos locais, conforme exigido
pela regulamentagao e autorregulamentagéo em vigor.

Desse modo, quando da selecao e alocagao em tais ativos e veiculos de investimento,
serao tomadas diversas medidas em linha com a regulamentagao aplicavel, e sem
prejuizo de outras medidas de verificagao do atendimento por tais veiculos e ativos no
exterior as regras inerentes ao investimento em ativos no exterior editadas pela CVM...

5.2. Risco de Liquidez

O risco de liquidez é observado a partir da possibilidade de a Classe n&o ser capaz de
honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras,
inclusive as decorrentes de vinculagao de garantias, sem afetar suas operacdes diarias
e sem incorrer em perdas significativas, bem como é a possibilidade de a Classe nao
conseguir manter seu nivel de liquidez esperado por algum fator como o préprio risco
de mercado, assim como por eventual descontinuidade no mercado, perdas judiciais ou
por outros problemas diretos com os cedentes e coobrigados dos créditos adquiridos.

Além disso, em fundos de investimentos imobiliario, o risco de liquidez aumenta pela
potencial falta de demanda pelos ativos integrantes das carteira das Classes, podendo
prejudicar a venda antecipada das cotas no mercado secundario pela baixa liquidez e a
consequente dificuldade de negociacdo, com potencial de relevante desagio para
negociagdes antes do término do prazo de duragéo, assim como acontece nas hipoteses
de necessidade de desinvestimento antes do prazo determinado de cada ativo.

Portanto, € monitorada constantemente a liquidez dos ativos que compdem as Carteiras
de Investimento, de forma que as posi¢gdes sempre tenham tamanhos adequados,
principalmente ao volume negociado dos ativos (individualmente e como portfélio) e ao
fluxo de aplicagao e resgates, conforme o caso. A analise leva em consideragéo, dentre
outros fatores e quando aplicavel ao produto, o prazo de resgate da carteira de
investimento, o numero de dias necessarios para zerar cada posigdo da carteira de
investimento, o fluxo de resgates e aplicagdes de cada Classe, possiveis chamadas
adicionais de margem e ajuste de derivativos, conforme o caso.

Com relagéao as Classes constituidas na forma de condominio fechado, quase que a
totalidade dos investimentos das Classes se dara em ativos de baixa ou inexistente
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liquidez, sendo esta uma caracteristica intrinseca do proéprio investimento, considerando
o limitado mercado organizado para negociagao dos ativos investidos.

No entanto, considerando os compromissos dos Fundos frente a seus encargos, a
Gestora aplicara parcela suficiente do patrimonio das Classes sob sua gestdo em ativos
de liquidez compativel com as necessidades de caixa, como ativos de renda fixa com
liquidez diaria ou fundos de investimento com periodos curtos de resgate.

Adicionalmente, em relacao aos fundos liquidos sob gestdo da Gestora, o controle da
liquidez dos ativos inseridos nas carteiras das Classes € realizado, através da
elaboragdo de planilhas, com base na média do volume de negociagao diaria e
comparado com o tamanho total dos ativos individuais. De acordo com suas
caracteristicas, as Classes devem operar com montante suficiente da posi¢édo diaria em
caixa ou ativos extremamente liquidos.

O tratamento dos ativos utilizados como margem, ajustes e garantias considera, no
minimo, os seguintes aspectos: liquidez dos ativos, participagdo de cada ativo na
carteira das Classes e expectativa da Gestora em relagdo a manutencao dos ativos em
carteira.

Sera estabelecido um limite maximo de resgate esperado para cada Classe. O
percentual do patriménio liquido de cada Classe que pode ser liquidado até a respectiva
data de cotizagdo, com base no numero de dias necessarios para a liquidacao de cada
posigcao, deve ser sempre superior a esse limite.

E responsabilidade da Area de Compliance e Risco, frente a eventuais
desenquadramentos das Classes, informar e exigir que os gestores, restabelecam a
liquidez dentro dos parametros supramencionados.

A Gestora investe o valor caixa das Classes em titulos publicos, em operacdes
compromissadas de 1 (um) dia (lastreadas em titulos publicos), bem como em fundos

de liquidez imediata, de baixo risco e com resgate diario em até D+1.

5.2.1. Situacoes Especiais de lliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situacdes especiais de iliquidez, relacionadas
a fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Nessas situagdes, a Gestora
mantera uma maior participacéo do patrimdnio liquido de cada Fundo em ativos de maior
liquidez e realizara, com a periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da
liquidez de cada ativo.

5.2.2. Empréstimos

Exclusivamente para as Classes restritas, destinadas a investidores profissionais ou
gualificados, e desde que previsto no respectivo anexo da Classe, a Gestora podera
contrair empréstimos em nome da Classe para fazer frente ao inadimplemento de
cotistas que deixem de integralizar as cotas subscritas, observado que o valor do
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empréstimo esta limitado ao valor necessario para assegurar 0 cumprimento de
compromisso de investimento previamente assumido pela Classe ou para garantir a
continuidade de suas operacoes.

E permitida a tomada de empréstimos com empresas do grupo econdmico do
administrador ou da Gestora.

Na tomada de empréstimos, a Gestora devera considerar 0s seguintes aspectos:

(i) Avaliacao das taxas de juros aplicaveis;

(i) Avaliacao do Custo Efetivo Total do empréstimo;

(iii) Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que nao
podera ultrapassar o prazo de duracao do Fundo; e

(iv) Nao sera permitida a tomada de empréstimo com instituicdes que pertencam
aos Segmentos Prudenciais S4 ou S5, conforme regulacao prudencial do
Banco Central do Brasil - BACEN.

1.1. Risco de Patrimbénio Liquido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitacéo
de responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada
ao montante de capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou
nao contar com limites, hipétese em que a Classe esta sujeita ao risco de patrimonio
liguido negativo, e em que os cotistas deverdo aportar recursos adicionais para reverter
o prejuizo da Classe (“Responsabilidade llimitada”).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatérios, uma determinada Classe
sob gestdo da Gestora que conte com limitacdo de responsabilidade podera investir em
cotas de outra classe gque esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste caso,
a Gestora devera manter controles de riscos adequados e monitorar o investimento de
modo a nédo incorrer em situagdes de patrimonio liquido negativo da Classe em funcéo
de um investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as
ferramentas de controle do risco, a Gestora podera estabelecer limites de concentragédo
de investimento em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifique uma situacdo de patrimonio liquido negativo nas Classes no regime
de Responsabilidade Limitada, tais Classes estardo sujeitas ao regime de insolvéncia
previsto no Cadigo Civil, cabendo a Gestora, nesta hipétese, tomar as medidas previstas
na regulamentacao aplicavel, incluindo, a elaboragéo, em conjunto com o administrador,
do Plano de Resolugédo do Patrimdnio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser
elaborado previamente a convocagdo da assembleia geral de cotistas, e devera conter,
no minimo, as seguintes disposi¢des:

(i) Analise das causas e circunstancias que resultaram no patrimonio liquido

negativo;
(i) Balancete; e

13



cy.capital

(iii) Proposta de resolugado para o patriménio liquido negativo, que, a critério da
Gestora e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na
regulamentacao, incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de tomada de
empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patriménio liquido
negativo.

A Gestora comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano,
na qualidade de responséavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de apresentar

esclarecimentos sobre o Plano.

5.3. Risco de Concentracédo

O Risco de concentracao é analisado pela possibilidade de perdas em decorréncia da
nao diversificacao dos investimentos realizados pelas carteiras, ou seja, a concentracao
em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou setores da
economia.

No mercado de fundos de investimento imobiliario, € normal que o risco de concentragao
seja analisado pela diversificagdo da alocacado de ativos em diferentes emissores, na
medida em que tal diversificagdo remedia os efeitos negativos naturais da exposigao
elevada da carteira a poucas empresas ou segmentos da economia.

No entanto, tendo em vista que o foco das Classes é representado por ativos imobiliarios
especificos, vale destacar que as carteiras naturalmente terdo uma estratégia especifica
de maior concentracdo. Contudo, mesmo assim a Gestora sempre buscara manter sua
politica de seguranca por diversificacdo na medida do possivel e dentro da
especificidade das Classes, sempre respeitando a politica de investimento de cada uma.

54. Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposicao da Classe ao risco de seu patriménio liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicacbes de sua carteira de ativos. Nesse sentido,
as Classes geridas pela Gestora, de acordo com seu tipo, deverdo observar
determinados limites maximos de utilizacdo de margem de garantia, requerida ou
potencial, em operagbes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no
exterior, conforme disposto na Resolugdo CVM 175.

Os limites de utilizagdo de Margem Bruta para controle do risco de capital previstos na
Resolucdo CVM 175 nao se aplicam as Classes destinadas a investidores profissionais
ou Classes que adotem a estratégia long and short.

A Gestora realizara o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através
do acompanhamento diario de utilizacdo de Margem Bruta de cada classe, por meio de
planilhas proprietarias.

O caélculo de margem potencial deve se basear em modelo de calculo de garantia do
administrador fiduciario, consistente e passivel de verificacdo, e nao pode ser
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compensado com as margens das opera¢des que contem com cobertura ou margem de
garantia. Nesse sentido, a Gestora devera assegurar seu acesso ao modelo de calculo
de garantia utilizado pelo administrador, de forma a implementar os controles aqui
previstos.

5.5. Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior

Caso as Classes realizem aplicacbes em Veiculo Offshore, a Gestora devera observar
0s seguintes requisitos adicionais relativos a exposigédo a Risco de Capital:

a. Caso a Gestora detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisbées de
investimento do Veiculo Offshore: A exposi¢cao da carteira da Classe investidora
deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore, considerando o valor das
margens exigidas em operagbes com garantia somada a margem potencial de
operacgbes de derivativos sem garantia, observado que o calculo da margem
potencial de operagdes de derivativos sem garantia deve ser realizado pelo
administrador, e ndo pode ser compensado com as margens das operagdes com
garantia.

b. Caso a Gestora ndo detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisées
de investimento do Veiculo Offshore: O calculo da exposi¢do da carteira deve
considerar a exposi¢gdo maxima possivel, de acordo com as caracteristicas do
Veiculo Offshore.

5.6. Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito consiste na possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento pela contraparte de suas respectivas obrigagbes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizagdo dos ativos e contratos subjacentes, a deterioragdo na
classificacao de risco do emissor e/ou garantidor, redugcado de ganhos ou remuneracgdes,
as vantagens concedidas na renegociagao e aos custos da recuperacgao.

Para os casos de gestdo dos fundos iliquidos, com carteiras compostas por ativos de
natureza imobiliaria e/ou crédito privado, a Gestora realizard o monitoramento da
concentragdo de operagdes com as contrapartes, assim como o uso somente de
contrapartes de primeira linha e baixo risco de crédito.

A Gestora sempre atuara sob uma perspectiva de monitoramento da relacdo de
qualidade dos indices e mecanismos de protecio da inadimpléncia dos emissores e dos
garantidores dos ativos, com a margem de cobertura e seguranca do patrimdnio liquido
das Classes, evitando, assim, desvalorizagbes severas e repentinas das cotas. Além
disso, a Gestora ira realizar uma analise minuciosa do emissor e do garantidor, tais
como: receita liquida corrente, capacidade de pagamento etc.

Por fim, a Gestora ressalta que a liquidagao dos ativos depende do adimplemento do
devedor, sucesso do empreendimento e do efetivo pagamento dos valores devidos,
reajustados e com a aplicagéo dos juros previstos, conforme o caso. Entretanto, ndo ha
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qualquer garantia ou certeza de que tais pagamentos serdo efetuados ou que os
empreendimentos serdo bem-sucedidos, ou, ainda de que eventuais pagamentos serao
efetuados nos prazos e nos valores pactuados.

No mais, busca-se compreender o processo de investimento no que se refere a
senioridade da Area de Gestado, profundidade na analise (por exemplo, modelos de
rating préprios), limites formais por tipo de crédito e concentragéo, assim como atuagao
no mercado secundario.

5.6.1. Aquisicdo de Ativos Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN, e das Regras e Procedimentos do
Cddigo de ART, a aquisi¢ao de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico
por parte dos gestores quanto a adogdao de procedimentos proprios para o
gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado com base nos critérios de concentragao, tipo
de exposicao, representatividade do ativo na carteira da Classe e liquidez.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nas Classes, a Gestora busca somente
contrapartes sélidas e com ilibado histérico no mercado e, apds a verificagdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento da
Classe e com a regulamentacao em vigor, serao determinados limites para a realizacao
de operagdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de grupo com interesse econémico comum e, quando aplicavel, de tomadores
ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

O estabelecimento de limites para a aquisicdo de crédito privado devera contar com a
aprovacao do Diretor de Compliance, Risco e PLD, inclusive quanto ao limite maximo
de exposicao aquele emissor, sendo certo que a aprovac¢ao nao devera ser vista como
autorizacdo automatica para operacdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

A Gestora adota, ainda, as seguintes medidas adicionais para mitigacdo do risco de
crédito nas Classes:

(i) Verificar, previamente a aquisi¢éo, a compatibilidade do crédito que se pretende
adquirir com a politica de investimento da Classe e com a regulacao vigente;

(ii) Avaliar a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem
como a qualidade das garantias envolvidas, caso existam;

(iii) Definir limites para investimento em ativos de crédito privado, tanto para as
Classes quanto para a Gestora, quando aplicavel, e para emissores ou
contrapartes com caracteristicas semelhantes. Os limites de crédito atribuidos
devem ter validade predeterminada e contar com possibilidade de revisdo
antecipada em funcéo do comportamento do tomador do crédito ou outros eventos
gue possam impactar na deciséo de investimento inicial.
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(iv) Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo s6 condi¢des normais

do emissor e do mercado, mas também condi¢bes estressadas com base em
cenarios de probabilidades e nas experiéncias histéricas e, ainda, a qualidade das
garantias, caso existam.

(v) Considerar, caso a caso, a importancia da combinacao de andlises quantitativas

e qualitativas e, em determinadas situacdes e conforme aplicavel, utilizar métricas
baseadas nos indices financeiros do devedor, acompanhadas de analise,
devidamente documentada. Em determinados casos, a utilizacdo de célculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser acompanhada
de uma andlise, também devidamente documentada, que leve em consideracao
aspectos como a reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias
financeiras e protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros
indicadores relevantes;

(vi) Realizar investimentos em ativos de crédito privado somente se tiver tido acesso

as informagfes necessarias para a devida andlise de risco de crédito para compra
e acompanhamento do referido ativo;

(vii) Observar, em operacdes envolvendo empresas do grupo econdmico dos

prestadores de servicos essenciais do Fundo os mesmos critérios utilizados em
operacbes com terceiros, mantendo documentacdo de forma a comprovar a
realizacao das operacdes em bases equitativas e mitigando eventuais conflitos de
interesse; e

(viii) Investir em ativos de crédito privado apenas de emissores pessoas juridicas que

5.6.2.

tenham suas demonstracdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, observadas as
excecoes abaixo:

(a) os ativos de crédito privado de empresas que ndo tenham suas
demonstrac¢@es financeiras auditadas em razéo de terem sido constituidas
em prazo inferior a 1 (um) ano, desde que a Gestora seja diligente e que o
ativo de crédito privado contenha clausula de vencimento antecipado para
execucdo, caso nao obtenha as demonstracdes financeiras da empresa
auditadas ap6s 1 (um) ano de constitui¢ao.

(b) os ativos de crédito privado que contem com cobertura integral de seguro;
ou carta de fianca emitida por instituicdo financeira; ou Coobrigagéo
integral por parte de instituicdo financeira ou seguradoras ou empresas que
tenham suas demonstragdes financeiras auditadas anualmente por auditor
independente autorizado pela CVM. Nesta hipétese, a Gestora deve
realizar os mesmos procedimentos de analise de risco de crédito descritos
nesta secdo para a empresa seguradora, fiadora ou avalista da operacao.

Rating

O rating e a simula do ativo de crédito privado ou do emissor fornecido por agéncia
classificadora de risco, quando existir, deve ser utilizado como informacéao adicional &
avaliacdo do risco de crédito e dos demais riscos a que devem proceder, e ndo como
condic&o suficiente para sua aquisicdo e monitoramento.
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A Gestora podera estabelecer rating interno para classificagéo de risco de crédito dos
ativos de crédito privado adquiridos em nome das Classes.

5.6.3. Cadastro de Emissores e Analise de Crédito

A Gestora mantém controles capazes de armazenar o cadastro dos diferentes ativos de
crédito privado que foram adquiridos pelosas Classes, o qual conta com as seguintes
informacgdes desses ativos:

(i) Instrumento de crédito;

(i) Datas e valores de parcelas;

(iii) Datas de contratacdo e de vencimento;

(iv) Taxas de juros;

(v) Garantias;

(vi) Data e valor de aquisicéo pela Classe;

(vii) Informaces sobre o rating do ativo de crédito privado, quando aplicavel.

Conforme seja aplicavel a cada tipo de ativo de crédito privado investido, os controles
utilizados devem ser capazes de projetar fluxos de caixa ndo padronizados, representar
curvas de crédito e calcular valor presente das operacgoes.

As analises do crédito das operacdes devem ser baseadas em critérios consistentes,
passiveis de verificacdo e amparadas por informacdes internas e externas.

Além disso, a autorizagao de determinada operacgao pelo Comité de Compliance e Risco
nao deve ser vista como autorizagdo automatica para operagdes subsequentes de um
mesmo emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nas Classes, vale destacar algumas
medidas adicionais adotadas pela Gestora:

. Custddia Qualificada: As Classes contam com servigo de custddia qualificada,
de forma que todas as operacdes de agdes listadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao
sdo liquidadas junto a um uUnico membro de liquidacdo. Dessa forma, é possivel que a
Gestora realize a compensacao das operagdes de venda de ativos com as operagdes
de compra, liquidando apenas a diferenca das operacgdes e, portanto, mitigando o risco
de crédito. Além disso, a escolha do membro de liquidacao é feita de maneira criteriosa,
privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de insolvéncia.

. Ativos de Crédito Privado: (i) Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado
nas Classes deve ter limite previamente estabelecido para cada Classe em seus
documentos regulatdrios ou contrato, conforme o caso, ou pelo Comité de Compliance
e Risco. Conforme exposto acima, ao investir em ativos sujeitos a risco de crédito
privado, o Comité de Compliance e Risco avaliara e definira um limite maximo de
exposi¢ao aquele emissor; e (ii) A Gestora devera investir em ativos de crédito privado
apenas de emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstragdes financeiras
auditadas, anualmente, por auditor independente autorizado pela CVM e/ou Banco

18



cy.capital

Central do Brasil, ficando excetuado da observancia do disposto neste item o ativo de
crédito privado que conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de fianga
ou aval; ou (c) coobrigacao integral por parte de instituicdo financeira ou seguradoras
ou empresas que tenham suas demonstragdes financeiras auditadas anualmente por
auditor independente autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos
de analise de risco de crédito descritos nas alineas acima para a empresa seguradora,
fiadora ou avalista da operacao; (iii) Previamente a aquisicdo de operagdes, a Gestora
deve se assegurar de que tera pleno acesso as informagdes que julgar necessarias a
analise de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo, se for o
caso, acesso aos documentos integrantes da operagéo ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinag¢do de analises quantitativas e
qualitativas. Em determinados casos, a utilizagao de calculos estatisticos baseados nos
indices financeiros do devedor deve ser acompanhada de uma analise, também
devidamente documentada, que leve em consideragcado aspectos como a reputagdo do
emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos, possiveis
pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes.

Em se tratando de fundos de investimento imobiliario, a analise do risco de crédito pela
Gestora devera contemplar adicionalmente, pelo menos, os seguintes aspectos,
conforme aplicaveis:

(i em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores: a) situagao
econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); b) grau de
endividamento; ¢) capacidade de geracao de resultados; d) fluxo de caixa; e)
administracdo e qualidade de controles; f) governanga; g) pontualidade e
atrasos nos pagamentos; h) contingéncias; i) setor de atividade econémica;
j) limite de crédito; e k) risco operacional associado a aquisi¢ao,
acompanhamento e liquidagao dos direitos creditérios;

(i) em relacdo a operacdo: a) natureza e finalidade da transacao; b) conforme
aplicavel, na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com
relagdo ao risco de crédito, analise das caracteristicas das garantias, visando
a sua exequibilidade, inclusive com relagcdo a observancia dos requisitos
formais para sua constituicdo e as avaliagbes cabiveis com relagdo a sua
suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execucgao; c) quantidade; d)
valor; e) prazo; f) analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas
relevantes; g) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisigao
de parcelas de operagao;

(iii) nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além das
informagbes da empresa, os seguintes itens: (a) as informacgbes de seus
controladores; (b) questdes afeitas ao Conglomerado ou Grupo Econdémico
do qual a empresa devedora faca parte, como a capacidade gerencial do
controlador, a estrutura de governanga existente, a percep¢do do mercado
com relagéo ao grupo, a situagao patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo
das principais obrigacdes, além dos possiveis riscos de contagio de danos a
imagem e de conflitos de interesse em assembleias;

19



cy.capital

(iv) nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliagcdo da
base de emissores, observando-se fatores de agrupamento de riscos de
crédito similares, tais como, mas ndo limitando-se a atividade econémica,
localizagdo geogréfica, tipo de garantia, risco operacional associado a
aquisicdo, acompanhamento e liquidacao dos direitos creditérios, histérico
de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de fungibilidade
(commingling).

Quando se tratar de um Ativo de Crédito Privado cujo risco esteja atrelado a um projeto
de desenvolvimento imobiliario, a aquisicdo de referido ativo devera, dentre outras
analises, considerar a viabilidade do projeto, a demanda, renda e demais riscos.

Tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operagdes de crédito, a
Gestora deve avaliar sempre a necessidade de contratacio de terceiros para verificacao
dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou quando se perceba
que talvez falte a expertise necessaria, a analise juridica pode ser conduzida por
escritorio especializado no setor.

5.6.4. Aaquisicido de Crédito Privado no Exterior

As Classes também poderéo investir em ativos de crédito no exterior, dessa forma, caso
0s ativos de crédito privado sejam do exterior, a obrigacdo de demonstracfes
financeiras auditadas néo sera aplicavel, uma vez que 0s emissores serdo pessoas
juridicas em funcionamento e constituidas no exterior, de forma que tais pessoas
estardo sujeitas ao cumprimento do art. 41, 8§ 3° da Resolugdo CVM 175, e devem
observar, portanto e ao menos, uma das seguintes condi¢des, sem prejuizo dos demais
requisitos previstos no item 7.2.:

(i) serem registrados em sistema de registro, objeto de escrituracao de ativos,
objeto de custddia ou objeto de depdsito central, em todos o0s casos, por
instituicdes devidamente autorizadas em seus paises de origem e supervisionadas
por supervisor local; ou

(i) terem sua existéncia diligentemente verificada pelo custodiante da Classe, que
deve verificar, ainda, se tais ativos estdo escriturados ou custodiados por entidade
autorizada para o exercicio de tais atividade por autoridade que seja
supervisionada por supervisor local.

5.6.5. Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

A Gestora mantém processo de monitoramento dos ativos de crédito privado adquiridos
pelas Classes, de modo a acompanhar os riscos envolvidos na operacdo, bem como a
gualidade e capacidade de adimplemento do crédito e de execucdo das garantias
enquanto o ativo permanecer na carteira.

As seguintes praticas sdo adotadas pela Gestora para monitoramento do risco de
crédito:
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(i) O gestor de recursos deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos
principais devedores/emissores dos ativos de crédito privado adquiridos pelas
Classes, com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade de crédito - quanto
pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as reavalia¢cdes - e/ou a
relevancia do crédito para a carteira, sendo necessario documentar todas as
reavaliagdes realizadas;

(ii) Levar em consideracéo os fluxos de caixa esperados, 0s prazos de pagamento de
resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter caixa
suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as caracteristicas
dos investidores e dos investimentos da carteira;

(iii) A possibilidade de se utilizar mercado secundério para venda de ativos também deve
ser um fator considerado na gestéo de liquidez de ativos de crédito privado;

(iv) Se necessério, estabelecer uma taxa minima de converséo de carteira em caixa ou
um percentual de liquidez imediata das transacfes de crédito, a ser definida pelo
Diretor de Compliance, Risco e PLD;

(v) Fazer a precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco e
preservar a memoria de calculo, incluindo as férmulas e variaveis utilizadas no
modelo; e

(vi) Emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operag¢fes adquiridas, bem
como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de operacoes
com caracteristicas semelhantes, a exposicdo ao risco de crédito em condicbes
normais e em cenarios estressados.

Ademais, nas reavaliagbes, deve-se monitorar a qualidade e capacidade de execugio
das garantias dos ativos, quando relevante, conforme abaixo.

5.6.6. Avaliacdo, Aceitacido, Formalizacdo e Monitoramento de Garantias

Em se tratando de fundos de investimento imobiliario, na medida em que a garantia for
relevante para a decisao de investimento, a Gestora deve zelar para que os documentos
relativos as garantias estejam atualizados e validos no momento da aquisicdo dos
créditos e a Gestora devera ainda:

(i Avaliar a possibilidade de execucdo das garantias, definindo critérios
especificos para essa avaliacao;

(i) Considerar a variabilidade do valor de liquidacao, atentando também para os
provaveis valores de venda forgada;

(iii) Definir os percentuais de reforgo de garantia (overcollateral) em fungéo de
um valor conservador de liquidagao forgada;

(iv) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em
garantia de bens cuja execucdo possa se tornar inviavel, como bens
essenciais a continuidade da operagao de devedor, bens de familia, grandes
areas rurais em locais remotos e imoveis com fungéo social relevante, exceto
se for justificavel do ponto de vista da estratégia de recuperagao de crédito
ou se tratar de garantia adicional, que nao foi fundamental na contratagao da
operacgao;
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(v) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso
explicito (por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em
residencial), levando em consideragédo o potencial econémico do ativo ndo
sO para o usuario atual, mas também em relagdo a outros potenciais
usuarios; e

(vi) Quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora devera:

(a) assegurar que o compartilhamento é adequado a operacao; e (b)
verificar se a parte da garantia que lhe & cabivel esta livre e em que
condicdes podera ser executada.

Por usa vez, os critérios acima indicados serao reavaliados periodicamente, enquanto
os respectivos ativos permanecerem nas carteiras dos Fundos. A periodicidade das
reavaliagcdes sera determinada caso a caso pelo Comité de Compliance e Risco, com
base na relevancia do ativo e da garantia na avaliagédo do risco de crédito, ndo podendo
tal periodicidade ser superior a 12 (doze) meses.

5.6.7. Excecbes
A critério da Gestora, as praticas relacionadas a aquisicdo e monitoramento dos ativos
de crédito privado descritas neste item 5, podem ser aplichveis de forma mitigada,

exclusivamente caso 0s ativos observem as seguintes caracteristicas:

(i) Sejam emitidos por emissores listados em mercados organizados; e
(i) Sejam de baixa complexidade e possuam alta ou média liquidez;

As evidéncias de atendimento dos ativos de crédito privado aos critérios acima devem
ser passiveis de verificacao.

5.7. Riscos Especificos de Veiculos lliquidos
5.7.1. Riscos relacionados ao mercado de Private Equity
5.7.1.1. Risco de mercado

A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre previamente a
realizacao de quaisquer investimentos pelas Classes de FIPs geridas pela Gestora,
consistindo inicialmente na realizagdo de due diligence junto as sociedades alvo, a fim
de identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades estruturais que possam
representar riscos para o investimento pelas Classes de FIPs, bem como devera ser
avaliado o mercado em que a sociedade alvo esta inserida e os riscos relacionados a
tal mercado especifico.

Consultores, auditores externos ou escritorios de advocacia (“Terceiros Contratados”)
podem ajudar a conduzir a due diligence supramencionada. Contudo, é dever dos
Colaboradores responsaveis da Gestora darem instrugdes aos terceiros contratados
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sobre os padrdes minimos esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de
compliance e anticorrupgao.

No ambito do controle do risco de mercado das Classes de FIPs, ha também o risco
relativo & governanga nas empresas nas quais as Classes de FIP investem
(“Sociedades Investidas"), o qual consiste na possibilidade de haver uma administragéo
deficiente, afetando a sua gestdo estratégica e operacional, o tratamento dado a
investidores e as condicbes de negociacdo dos seus valores mobiliarios. Este risco
podera ser significativo para as Classes de FIPs, ja que os seus ativos poderao ser,
principalmente, participacdes societarias ndo negociadas em mercados regulados e,
portanto, com liquidez bastante restrita.

A Gestora buscara mitigar o risco de governancga através da participagdo no processo
decisorio das Sociedades Investidas, sendo que tal participagao podera ocorrer de uma
das seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizagdo de sociedades de
propésito especifico (SPE) na estrutura: (i) detencéo de participagdes societarias que
integrem o bloco de controle; (ii) celebracdo de acordo de sdcios; (iii) eleicao de
membro(s) do conselho de administracéo; (iv) celebragéo de escritura de debéntures,
as quais deverao possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestao, além de
clausula de vencimento antecipado; ou (v) adogao de procedimentos que assegurem as
Classes efetiva influéncia na definicao de sua politica estratégica e na sua gestao.

Adicionalmente, a Gestora fara o acompanhamento da saude financeira das sociedades
investidas por meio da analise das demonstragbes financeiras ou ainda, quando
necessario, por meio da contratacéo de laudos de avaliagdo independentes.

Por fim, serdo levados em consideracao pela Gestora dados histdricos e estatisticos
para tentar prever o comportamento da economia, notadamente no mercado em que a
sociedade-alvo esta inserida. A variagao das condicoes econbmicas como taxa de juros,
inflacao e cAmbio podem afetar diretamente o resultado das sociedades, sendo que em
caso de queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patrimonios liquidos
das Classes de FIPs podem ser afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos
integrantes das carteiras pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de
gue nao se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuacao, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo
situacdes envolvendo cada uma das Sociedades Investidas ou dos projetos, que possa
acarretar aumento ou reducdo do nivel de exposi¢cédo a risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada Classe de FIP.

5.7.1.2. Risco de Liquidez dos Ativos da Classe

As aplicagbes das Classes de FIPs apresentam peculiaridades em relagédo as
aplicagdes usuais da maioria dos fundos de investimento brasileiros, ja que nao existe,
no Brasil, mercado secundario com liquidez garantida. Assim, caso as Classes de FIPs
precisem vender os ativos em sua carteira, podera ndo haver comprador ou o preco de
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negociacao obtido podera ser bastante reduzido, causando perda de patriménio das
Classes de FIPs.

5.7.1.3. Risco Relacionado a Sociedade Investida

Parte significativa dos investimentos podera ser feita diretamente em companhias de
capital fechado ou sociedades limitadas.

Desta forma, nestes casos, nao havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer
das Sociedades Investidas, (ii) solvéncia das Sociedades Investidas e (iii) continuidade
das atividades das Sociedades Investidas. Tais riscos, se materializados, podem
impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras das Classes de FIPs.
Neste sentido, os pagamentos relativos aos ativos de emissdo das Sociedades
Investidas, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificacdo podem
vir a se frustrar em razao da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da
respectiva Sociedades Investidas, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, as
Classes de FIPs poderao experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou
certeza quanto a possibilidade de eliminacao de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, a Gestora participara diretamente nas
principais decisdes estratégicas de cada Sociedades Investidas e acompanhara
mensalmente suas atividades e relatérios financeiros via: (i) revisao as demonstracdes
financeiras da Sociedades Investidas; (ii) analise de relatérios de resultados
consolidados e (iii) estudos de relatérios operacionais fornecidos pela administragao da
Sociedades Investidas contendo informacgdes especificas da empresa e de seu mercado
de atuacéo.

5.7.1.4. Risco de Concentracdo

Os fundos iliquidos poderdo adquirir valores mobiliarios de uma unica Sociedade
Investida, o que implicara em riscos de concentracdo de investimentos do fundo em
titulos de um Unico emissor e de pouca liquidez. Desta forma, os resultados do fundo
poderao depender dos resultados atingidos por uma Unica Sociedades Investidas.

5.7.1.5. Risco de Crédito e Contraparte

No que se refere ao risco de crédito e contraparte, quando forem adquiridos ativos com
tal fator de risco, a Gestora devera observar os dispositivos descritos no item 7.2. acima,
no que for cabivel.

5.7.2. Riscos relacionados ao Mercado Imobiliario

A identificagdo dos riscos relativos aos investimentos realizados pelos fundos de
investimento imobiliario geridos pela Gestora, na aplicagado de seus recursos em ativos
de crédito privado, tais como Certificados de Recebiveis Imobiliarios, Letras
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Hipotecarias, Letra Imobilidria Garantida, Letra de Cambio Imobiliaria, Debéntures,
Contratos de Locagao, entre outros, bem como em direitos reais sobre iméveis e cotas
de outras classes de FIl geridos por terceiros, consiste na verificagdo preliminar do
potencial interesse na realizagao de investimentos pela Gestora.

Havendo interesse no investimento, procede-se a realizagdo (a) da adequagdo do
potencial investimento ao disposto nas politicas de investimento das Classes, (b) da
analise das questdes econdmicas e financeiras dos ativos e (c) de due diligence dos
ativos, a fim de identificar passivos existentes ou potenciais ou fragilidades estruturais
que possam representar riscos para o investimento pelas Classes.

A Gestora podera contratar ainda terceiros, podem ajudar a conduzir a due diligence
supramencionada. Contudo, é dever dos funcionarios responsaveis da Gestora dar
instrucdes aos terceiros contratados sobre os padrbes minimos esperados em uma due
diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupgao.

Apos a realizagao do investimento, os riscos relacionados aos investimentos realizados
pelas Classes sao monitorados em conformidade com cada tipo de risco, conforme

especificado nesta Politica.

5.7.2.1. Riscos relacionados aos Ativos Imobiliarios dos Fundos

As Classes poderao estar expostas, significativamente, aos riscos atrelados aos ativos
de crédito privado, bem como aos ativos imobiliarios por estes adquiridos. O processo
de controle e monitoramento dos riscos relativos aos Ativos de Crédito Privado estéo
aqueles indicados nesta Politica.

A seguir, destacamos os principais riscos associados aos ativos imobiliarios detidos,
direta ou indiretamente, pelas Classes, bem como os mecanismos estabelecidos pela

Gestora para gestao destes riscos.

5.7.2.2. Riscos de Desvalorizacdo dos Imdveis

Tendo em vista a possibilidade de eventual deterioragado econémica de uma determinada
regido, com impacto direto sobre os valores dos imoveis investidos, a analise do
potencial econdmico da regido dos imoveis que venham a integrar, diretamente ou
indiretamente a carteira das Classes deve observar ndo apenas o potencial econémico
atual, mas deve considerar também a evolucao deste potencial econémico da regido no
futuro.

5.7.2.3. Riscos de Desapropriacdo e de Sinistro

A depender do objetivo da respectiva Classe, eventuais desapropriagdes, parciais ou
totais, dos imdveis aos quais estiverem vinculados a carteira da classe, podera afetar
negativamente a performance do Classe.
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Em caso de desapropriagdo, o Poder Publico deve pagar ao proprietario do imovel
desapropriado, uma indenizagao definida levando em conta os parametros do mercado.

No entanto, ndo existe garantia que tal indenizagdo seja equivalente ao valor que a
Classe venha a investir nos ativos imobiliarios que venham a ser objeto de
desapropriagao.

Adicionalmente, no caso de sinistro envolvendo a integridade fisica dos iméveis
relacionados as Classes, os recursos obtidos pela cobertura do seguro dependerao da
capacidade de pagamento da companhia seguradora contratada, nos termos da apdlice
contratada, bem como as indenizagbes a serem pagas pelas seguradoras poderao ser
insuficientes para a reparagdo do dano sofrido, observadas as condi¢cdes gerais das
apolices.

57.2.4. Riscos de Contingéncias Ambientais

Dado que o objeto das Classes sera o investimento em ativos imobiliarios, eventuais
contingéncias ambientais sobre os referidos imdveis podem implicar em
responsabilidades pecuniarias as Classes (indenizagbes e multas por prejuizos
causados ao meio ambiente), e que poderao, inclusive, afetar as suas respectivas
rentabilidades.

5.7.2.5. Riscos de Insucesso dos Empreendimentos

Os Ativos Imobiliarios investidos direta ou indiretamente pelas Classes poderédo ser
utilizados para posterior alienagdo ou locagdo para terceiros. Entretanto, caso a
respectiva Classe nao consiga atingir a rentabilidade esperada, incluindo em virtude da
falta ou baixa procura de terceiros pela aquisicao/locagdo do ativo imobiliario em
questao, o rendimento da Classe podera ser negativamente afetado.

5.7.2.6. Riscos de Construcao

O cumprimento dos objetivos da respectiva Classe podera estar vinculado as atividades
de construgao civil, dependendo do projeto em questdo, as quais, apesar de n&o serem
atividades diretamente realizadas pela respectiva Classe, tém impacto direto sobre o
resultado do investimento, seja na forma de custos, seja na forma de qualidade ou de
prazos.

O tempo para desenvolvimento de um projeto de empreendimento imobiliario em um
dos ativos imobiliarios detidos pela Classe pode se prolongar por diversos fatores, tais
como problemas na construgao, bem como em razao de dificuldades na obtencéo de
alvaras e licengas emitidas por 6rgaos publicos. Ainda, pode haver um aumento de
custos de obras em decorréncia do surgimento de eventos inesperados ou em virtude
do proprio aumento de custos dos subsidios e matérias primas ou mé&o de obra, o que
podera impactar a geragao de receita do projeto.
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Nao existe garantia que as construtoras cumprirdo todas as obrigagbes definidas nos
contratos de construcido assinados, o que pode comprometer a rentabilidade das cotas
das Classes.

De forma a mitigar tais riscos acima, a Gestora ira monitorar (a) semanalmente os ativos
imobiliarios detidos diretamente pelas Classes por meio de planilhas e cronogramas com
métricas de controles especificamente desenvolvidos para a gestdo dos iméveis e
acompanhamento das etapas de construgdo de eventuais empreendimentos
imobiliarios, conforme aplicavel, bem como com o controle da documentacao aplicavel,
e (b) mensalmente os ativos imobiliarios detidos indiretamente pelas Classes, por meio
do recebimento de relatérios e informacgdes dos respectivos Gestores e Administradores
das Classes que detenham tais ativos diretamente.

Adicionalmente, em casos determinados, considerando a relevancia e a complexidade
dos ativos imobiliarios envolvidos o Comité de Compliance, Risco e PLD, podera
requerer documentos e relatérios adicionais elaborados pela Area de Gestdo e/ou por
terceiros, incluindo, sem limitagao, a elaboracao de laudos e/ou relatérios por empresas
especializadas a fim de monitorar eventuais riscos efou situagdes especificas
identificadas em determinado Ativo Imobiliario.

5.7.2.7. Risco Operacional

O risco operacional ocorre pela falta de consisténcia e adequacao dos sistemas de
informacao, de processamento e de operagdes ou por falhas nos controles internos.
Esse risco advém também de fragilidades nos processos, que podem ser gerados pela
falta de regulamentacao interna e/ou pela auséncia de documentagao sobre politicas e
procedimentos. Essas situagbes podem conduzir a eventuais erros no exercicio das
atividades e resultar em perdas inesperadas.

Este risco é tratado através de procedimentos frequentes de validacao dos diferentes
sistemas/planilhas em funcionamento na Gestora, tais como: programas
computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros. As atividades de controle
operacional consistem no controle das operacdes, calculo paralelo de cotas das
Classes, efetivacao das liquidacdes financeiras das operagdes e controle e manutencao
das posi¢cdes individuais de cada investidor, gestdo dos créditos cedidos e da
formalizacdo dos documentos do ativo e de suas garantias, dentre outros.

A Gestora conta também com Plano de Contingéncia e Continuidade de Negdcios que
define os procedimentos a serem seguidos, no caso de contingéncia, de modo a impedir
a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados estratégias e
planos de agdo com o intuito de garantir que os servigos essenciais da Gestora sejam
devidamente identificados e preservados no caso de um imprevisto ou um desastre.

A Gestora realiza, periodicamente, treinamentos, revisdo de processos, manuais

operacionais e rotinas além de simulagdes do Plano de Contingéncia e Continuidade de
Negécios, de modo a manter toda a equipe preparada para eventos reais.
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5.8. Riscos inerentes a novos produtos, modificacoes relevantes em
produtos existentes e mudancas significativas nos processos, operacdes e modelo de
negocio da Gestora

Para classificacdo de riscos de novos produtos de investimento, a Equipe de
Compliance, Risco e PLD, considerara os seguintes aspectos: (i) os riscos associados
as Classes e seus ativos subjacentes; (ii) o perfil das Classes e dos prestadores de
servicos a eles associados; (iii) a existéncia ou ndo de garantias nas operacbes
realizadas pelas Classes; e (iv) os prazos de caréncia para resgate nas Classes,
conforme aplicavel.

Esses mesmos parametros devem ser considerados em caso de modificagbes
relevantes nos produtos de investimento existentes e/ou mudancgas significativas nos
processos, operacdes, sistemas e modelo de negécio da Gestora. Maiores detalhes
sobre 0s processos e controles adotados para assegurar a identificacdo prévia dos
riscos acima mencionados constam na Politica de PLD/FTP da Gestora.

5.09. Riscos Regulatorios

A atividade de gestao de carteira de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora é
exaustivamente regulada pela CVM, sendo que em decorréncia da atuacao de seus
Colaboradores no desempenho de suas respetivas fungdes, a Gestora pode vir a sofrer
questionamentos ou sangdes no eventual caso de ser identificado qualquer
descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuagao ativa do Diretor de
Compliance, Risco e PLDFT na fiscalizagao das atividades, a Gestora possui e fornece
aos seus Colaboradores o Manual de Controles Internos, e outros manuais e politicas,
0S quais possuem 0s principios, valores e regras internas da Gestora, inclusive sobre a
preocupacao na triagem e na contratacdo de seus Colaboradores, bem como tratam a
respeito das regras aplicaveis as atividades por ela desempenhadas.

A Gestora proporciona aos seus Colaboradores treinamentos anuais quanto ao exposto
acima e dissemina sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no
desempenho das atividades, conforme inclusive previstos no Manual de Regras,
Procedimentos e Controles Internos.

5.10. Risco Legal

O Risco Legal decorre do potencial questionamento juridico da execugao dos contratos,
processos judiciais ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela
Instituicdo e que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem
negativamente os processos operacionais e/ou a organizagao da Gestora.

A Gestora podera contar com assessoria juridica terceirizada para as demandas
especializadas para auxiliar na mitigacao do risco legal na execugao de suas operacgdes
e contratos.
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Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndo, em relagéo a pratica da condugao
dos negdcios da Gestora, gerando declinio na base de clientes, litigio ou diminuicao da
receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicacdo um canal relevante de informacao para
os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender suas solicitagdes, sempre
que for possivel e ndo houver obstaculos legais ou estratégicos. Nessas eventualidades,
os jornalistas serao devidamente informados.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicagao com os meios de comunicagao é feita,
exclusivamente, pelos seus sécios administradores, indicados no contrato social da
Gestora, o0s quais poderao delegar essa funcao sempre que considerarem adequado.

6. REVISAO DA POLITICA E TESTES DE ADERENCIA

Esta Politica deve ser revista, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se
necessario, levando-se em consideragao (i) mudancgas regulatérias; (ii) modificagdes
relevantes nos Fundos; (iii) mudancas significativas em processos, sistemas, operagdes
e modelo de negdcio da Gestora; e (iv) eventuais deficiéncias encontradas, dentre
outras.

A revisao desta Politica tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuragao e o
ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios
e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Compliance, Risco e PLDFT devera realizar testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos aqui previstos.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussao entre os membros

da Area de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar
no Relatério Anual de Gestao de Riscos.

Histdrico das atualizagdes

Data Versao Responsavel
Fevereiro de 2022 14 Diretor de Compliance, Risco e PLDFT
Dezembro de 2023 28 Diretor de Compliance, Risco e PLDFT
Novembro de 2024 32 e Atual Diretor de Compliance, Risco e PLDFT
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Diretor de Compliance, Risco e

PLDFT

Analista de Compliance e

Risco
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