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I. Objetivo

Esta Politica de Gestdao de Riscos (“Politica”) formaliza as regras e os
procedimentos adotados pela BERKANA INVESTIMENTOS E GESTAO DE
RECURSOS LTDA. ("Gestora”) na identificagdo, monitoramento,
mensuragao e ajuste, conforme o caso, da exposicdo aos riscos inerentes as
atividades desenvolvidas pela Gestora e as carteiras e fundos de investimento
sob sua gestdo (“Veiculos”). Referidas atividades serdao conduzidas pelo
Comité de Compliance, Risco e PLD (conforme abaixo definido) da Gestora,
sob responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e PLD.

Por meio desta Politica, a Gestora busca conduzir suas atividades de forma
transparente, bem como em conformidade com as politicas de investimento
dos Veiculos sob sua gestdao e normas, legais e infralegais, aplicaveis.

Esta Politica se aplica a todos os sécios, diretores, funcionarios, estagiarios,
prestadores de servigos e demais prepostos da Gestora, atuando em beneficio
ou por conta e ordem desta na condugdao de sua atividade fim
(“Colaboradores”).

Na implementacdo desta Politica, a Gestora observara os limites e as
restricdes previstas nos regulamentos de cada fundo de investimento e/ou
carteira administrada sob sua gestdo, assim como as respectivas politicas de
investimento. De toda forma, ndo obstante o disposto acima, o
gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado para os ativos
investidos por cada Veiculo, ndao constitui, nem devera constituir, qualquer
forma de garantia da Gestora quanto a possibilidade de materializacao de
eventuais perdas para os Veiculos.

II. Responsabilidade

A coordenacdao direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma
atribuicdo do diretor responsavel pela gestao de risco da Gestora, eleito nos
termos do Contrato Social vigente e indicado no Formuldrio de Referéncia da
Gestora ("Diretor de Compliance, Risco e PLD").

O Diretor de Compliance, Risco e PLD, na condugao das atividades e rotinas
de gestdo de compliance, risco e PLD, conta com o auxilio de outros
Colaboradores, em especial do(s) analista(s) de compliance, risco e PLD, que,
em conjunto com referido diretor, compdem o Comité de Compliance, Risco
e PLD, vide organograma anexo a presente Politica (“Anexo I”).

Os Colaboradores que integram o Comité de Compliance, Risco e PLD sempre
atuarao sob supervisao e responsabilidade do Diretor de Compliance, Risco e



PLD, e ndo atuardao em atividades relacionadas a gestdo de recursos da
Gestora.

Sao atribuicdes do Comité de Compliance, Risco e PLD:

(i) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execugao
das disposicOes desta Politica;

(i) atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar
e solicitar providéncias pelos Colaboradores atuantes na area
de gestdao de recursos de terceiros frente a eventuais
desenquadramentos de carteira(s);

(iii) elaborar relatérios de risco e promover a sua divulgacao,
conforme periodicidade e formatos definidos nesta Politica;

(iv) quando aplicavel, acompanhar a marcagao a mercado
realizada pelo administrador fiduciario e/ou distribuidor dos
Veiculos e verificar se o calculo da cota esta de acordo com o
manual de marcagao a mercado disponibilizado;

(v) fazer a custdédia dos documentos que contenham as
justificativas sobre as decisbes tomadas no ambito da
fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

(vi) revisar o conteldo desta Politica, conforme periodicidade aqui
definida;

(vii) realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e
procedimentos definidos nesta Politica, conforme
periodicidade aqui definida; e

(viii) proporcionar treinamentos aos Colaboradores sobre esta
Politica, conforme periodicidade definida para tanto.

As decisOes relacionadas a presente Politica serdo tomadas pelo Diretor de
Compliance, Risco e PLD, formalizadas e arquivadas pela Gestora por um
periodo minimo de 5 (cinco) anos, e disponibilizados para consulta, caso
solicitado por érgaos reguladores e autorreguladores.

III. Monitoramento

Monitoramento Geral. A Comité de Compliance, Risco e PLD realiza
monitoramento didrio em relacdo aos principais riscos relacionados aos
Veiculos, conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Comité de Compliance, Risco e PLD realiza suas
atividades com o auxilio de sistemas proprietarios e sistemas de terceiros
contratados pela Gestora, sob supervisao do Diretor de Compliance, Risco e
PLD.



Relatério de Risco. A Comité de Compliance, Risco e PLD, com base no
monitoramento realizado e com o auxilio das ferramentas acima indicadas,
elabora relatorios diarios, que refletem os enquadramentos constantes dos
documentos regulatoérios dos Veiculos, e sdo encaminhados aos membros da
equipe de gestao de recursos de terceiros diariamente.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, caso qualquer dos
procedimentos aqui definidos nao seja observado, ou, ainda, na identificacao
de alguma situacao de risco ndo abordada nesta Politica, o Comité de
Compliance, Risco e PLD devera:

(i) notificar imediatamente a equipe de gestao de recursos de
terceiros e solicitar as devidas justificativas a respeito do
desenquadramento ou do risco identificado;

(ii) estabelecer plano de acao que se traduza no pronto
enquadramento das carteiras dos Veiculos aos limites
previstos em seus documentos regulatdrios ou nessa Politica
vigente;

(iii) avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos
e controles adotados pela Gestora; e

(iv) em casos excepcionais, que envolvam situagdes relacionadas
a fatores sistémicos, ou eventos especificos de cada ativo,
mediante prévia justificativa da Comité de Gestdo e com o
aval do Diretor de Compliance, Risco e PLD, os limites podem
ser revisados.

Caso a equipe de gestao de recursos de terceiros nao cumpra as
determinagOes definidas no plano de agdao mencionado acima, o Diretor de
Compliance, Risco e PLD estd autorizado a ordenar a compra/venda de
posicdes para fins de reenquadramento das carteiras dos Veiculos nos exatos
termos definidos no plano de agao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Comité de Compliance, Risco e PLD podera
realizar uma anadlise subjetiva da concentracdo das carteiras e, caso
identifique um risco relevante, devera sugerir a adocao de medidas adicionais
para o gerenciamento de risco, podendo inclusive solicitar a realizacdo de
reunido extraordinaria do Comité de Compliance, Risco e PLD para tratar do
tema e sugerir a adocdo de plano de agao para mitigacdao do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverao também ser objeto de reproducao
no relatério anual de risco e compliance da Gestora, apresentado até o

ultimo dia de abril de cada ano aos administradores da Gestora.

IV. Riscos



O processo de avaliacao e gerenciamento de riscos da Gestora permeia todo
0 processo de decisao de investimento, devendo seguir determinados
parametros em razao de se estar trabalhando com ativos que apresentem
média e alta liquidez (mercado dos fundos de investimento financeiro ou
baixa liquidez mercado de private equity, mercado de aquisicao de direitos
creditérios e ativos de crédito privado e mercado imobiliario). Tal processo
deve seguir determinados parametros estipulados nesta Politica, a qual
podera ser alterada de tempos em tempos.

1. Risco de Mercado

O Risco de Mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de
ocorréncia de perdas resultantes de flutuacdo nos valores de cada um dos
ativos detidos pelas carteiras dos Veiculos.

Assim, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do Risco de Mercado
também é parte do processo de gestdo e decisdo de investimento, tendo em
vista a analise qualitativa dos ativos realizada pela Equipe Gestdo, sendo,
portanto, uma obrigagcdao compartilhada do Diretor de Gestdao, conforme
definido no Formulario de Referéncia da Gestora, e do Diretor de Compliance,
Risco e PLD.

1.1.  Veiculos Liquidos

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.

O limite de risco de mercado que um Veiculo pode apresentar é calculado e
monitorado pela Gestora por Value at Risk ("VaR”). Tal mecanismo é utilizado
para verificar se o risco dos investimentos estd atendendo as suas politicas
de investimento definidas nos documentos regulatorios.

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 utiliza metodologia histérica, monte carlo e paramétrica.

Os relatérios de risco relativos a VaR contemplam o risco envolvido em todas
as operacgoes: VaR histérico da carteira, mapas de liquidez por veiculo, mapas



de concentracdao por ativo e contrapartes, além do sistema de controle de
contratos disponivel para consultas de todos os usuarios envolvidos.

1.2. Direitos Creditorios

A Gestora realiza investimentos em direitos creditérios, por meio de fundos
de investimento em direitos creditérios regulados pelo Anexo Normativo II da
Resolugao CVM 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada, os quais
observarao os limites regulatdrios e regulamentares aplicaveis.

Considerando a natureza iliquida dos direitos creditorios, a Gestora monitora
o risco de mercado dessa classe de ativos por meio de fontes publicas e
ferramentas de pesquisas contratadas junto a terceiros.

1.3. Ativos no Exterior

Diante do perfil de investimento dos Veiculos, é permitida a alocacao de
recursos em ativos financeiros negociados no exterior. Para esta classe de
ativos, a Gestora mantera controles de risco a fim de assegurar-se de que as
estratégias de investimento estejam de acordo com o objetivo, politica de
investimento e niveis de risco dos Veiculos locais.

Assim, e sem prejuizo de outras medidas de monitoramento, a selecao e
alocacdo em ativos negociados no exterior sera realizada mediante uma
analise prévia do atendimento as seguintes condicdes:

(i) Adocdo, no que couber, da mesma diligéncia e padrao
utilizados quando da aquisicdo de ativos financeiros
negociados no Brasil, assim como a mesma avaliagdo e
selecao realizada para gestores quando da alocacdo em
fundos locais;

(ii) Verificacdo de que os fundos ou veiculos de investimento no
exterior possuem administrador, gestor, custodiante ou
prestadores de servicos que desempenhem fungoes
equivalentes capacitados, experientes, de boa reputagdao e
devidamente autorizados a exercer suas fungbes por
autoridade local reconhecida, bem como de que tais
prestadores de servico possuem estrutura operacional,
sistemas, equipe, politica de controle de riscos e limites de
alavancagem adequados as estratégias e compativeis com a
politica de investimento do fundo de investimento local;

(iii)  Verificacdo de que os fundos ou veiculo de investimento no
exterior tém as suas demonstracodes financeiras auditadas por
empresa de auditoria independente;



(iv)

(v)

Estabelecimento e manutencao de um fluxo seguro e de boa
comunicagao com o gestor de recursos dos fundos ou veiculos
de investimento no exterior, assim como o acesso as
informagodes necessarias para sua analise e
acompanhamento; e

Confirmagao de que o valor da cota dos veiculos de
investimento no exterior seja calculado, no minimo, a cada 30
(trinta) dias.

O inciso “(ii)” acima nao se aplica aos fundos destinados exclusivamente a
investidores profissionais.

A Gestora deve verificar e evidenciar, previamente a selegdo e alocagao nos
ativos financeiros no exterior que nao sejam registrados em sistema de
registro ou objeto de depdsito centralizado, se esses ativos estdo custodiados
ou escriturados por instituicao devidamente autorizada a funcionar em seus
paises de origem e supervisionados por autoridade local reconhecida.

Caso a Gestora venha a ter influéncia direta ou indireta nas decisdes de
investimento dos ativos financeiros no exterior ela deverd, caso aplicavel,
quando da aquisicdao desses ativos:

(i)

(i)

(iii)

comunicar formalmente ao administrador fiduciario dos
fundos no Brasil essa condicao e prestar todas as informacdes
necessarias no prazo e na forma entre eles pactuados;
detalhar os ativos integrantes das carteiras dos fundos
investidos no demonstrativo mensal de composicao e
diversificacgdo da carteira, na mesma periodicidade e em
conjunto com a divulgacao das posicdes mantidas pelas
respectivas carteiras em ativos financeiros negociados no
Brasil; e

considerar, no ambito das operacdes com derivativos, para
fins do calculo da margem de garantia que trata o inciso “(ii)”
do paragrafo abaixo, a exposicdo maxima possivel de acordo
com as caracteristicas do fundo investido.

Relativamente ao investimento em derivativos no exterior, a Gestora devera

observar:

(i)

os eventuais requisitos de registro, escrituragao ou custddia
dos ativos investidores, seu ambiente de negociacdo ou,
ainda, as caracteristicas da contraparte das operacoes,
conforme o caso e nos termos da regulamentagao em vigor;
e



(i) para fins de controle de limites de alavancagem, a exposicao
da carteira do fundo local deve ser consolidada com a do
fundo ou veiculo de investimento no exterior, considerando o
valor das margens exigidas em operagdes com garantia
somada a margem potencial de operagdes de derivativos sem
garantia, observado que o calculo da margem potencial de
operacoes de derivativos sem garantia ndao pode ser
compensado com as margens das operagdes com garantia.

2. Risco de Crédito e Contraparte

Risco de Crédito e Contraparte significa a possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas ao nao cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas
respectivas obrigagdes financeiras, nos termos pactuados, que, por sua vez,
podera acarretar na desvalorizacdo do crédito, deterioracdo da classificagao
do risco do tomador e redugao de ganhos ou remuneragoes do credor.

2.1.  Aquisicao de Ativos de Crédito Privado

A aquisicao de titulos privados demanda a adogao de procedimentos proprios
para o gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado pela exposicdao direta a risco de
crédito (i.e., divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral) e pela
exposicao através de derivativos, seja pela colocacdao de colateral em
beneficio da contraparte, ou pelo risco de mercado da posicdo adjacente
calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nos Veiculos, apds a verificacao
da compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de
investimento do Veiculo e com a regulamentacdo em vigor, serao
determinados limites para a realizagdo de operagdes sujeitas ao risco de
crédito, tanto em nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com
interesse econémico comum €, quando aplicavel, de tomadores ou
contrapartes com caracteristicas semelhantes.

Os limites de crédito atribuidos devem ter validade predeterminada e contar
com possibilidade de revisdao antecipada em fungdao do comportamento do
tomador do crédito ou outros eventos que possam impactar na decisao de
investimento inicial.

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas ndo s6 condicoes
normais do emissor e do mercado, mas também condicdes estressadas com



base em cenarios de probabilidades e nas experiéncias historicas e, ainda, a
qualidade das garantias, caso existam.

A Gestora também adota as seguintes medidas para mitigacdo de risco de
crédito nos Veiculos:

(i) A possibilidade do investimento em ativo que envolva risco de
crédito privado deve estar expressamente prevista no
regulamento ou contrato de gestao de carteira administrada
para cada Veiculo em seus documentos regulatérios e,
ademais, contar com a aprovacao Comité de Compliance,
Risco e PLD, inclusive quanto ao limite maximo de exposicao
aguele emissor, sendo certo que a aprovacdo nao devera ser
vista como autorizacdo automatica para operagoes
subsequentes de um mesmo emissor/devedor; e

(ii) Previamente a aquisicdao de operacdes, a Gestora deve se
assegurar de que tera pleno acesso as informacgdes que julgar
necessarias a analise de crédito para compra e para
acompanhamento do ativo, incluindo, se for o caso, acesso
aos documentos integrantes da operagao ou a ela acessorios.

Adicionalmente, a Gestora buscara utilizar a combinagcdo de analises
quantitativas e qualitativas. Em determinados casos, a utilizagdo de calculos
estatisticos baseados nos indices financeiros do devedor deve ser
acompanhada de uma analise que leve em consideracdo aspectos como a
reputacdo do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e
protestos, possiveis pendéncias tributarias e multas e outros indicadores
relevantes.

Ainda, a Gestora buscara analisar os seguintes aspectos:

(i) em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus
garantidores:
a. situacdo econOmico-financeira (quadro atual e
perspectivas/projecoes);
b. grau de endividamento;
C. capacidade de geragao 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 econOmica;
j. limite de crédito; e
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(i)

(iii)

(iv)

k. risco operacional associado a aquisicao,
acompanhamento e liquidagao dos direitos creditorios.

em relagcao a operacao:

a. natureza e finalidade da transacao;

b. conforme aplicavel, na medida em que a garantia seja
relevante para a decisao com relacao ao risco de
crédito, analise das caracteristicas das garantias,
visando a sua exequibilidade, inclusive com relacdo a
observancia dos requisitos formais para sua
constituicdo e as avaliagdes cabiveis com relacdo a
sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de

execugao;
C. quantidade;
d. valor;
e. prazo;
f. analise de varidveis como Yyield, taxa de juros,

duration, convexidade, volatilidade, entre outras que
possam ser consideradas relevantes; e

g. montante global, vencimentos e atrasos, no caso de
aquisicao de parcelas de operacao.

nas analises individuais de pessoas juridicas, deve-se

considerar, além das informacdes da empresa, os seguintes

itens:

a. as informagdes de seus controladores; e

b. guestoes afeitas ao conglomerado ou grupo
econdémico do qual a empresa devedora faga parte,
como a capacidade gerencial do controlador, a
estrutura de governancga existente, a percepcao do
mercado com relagao 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.

nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para

avaliacao da base de sacados e/ou cedentes, observando-se

fatores de agrupamento de riscos de crédito similares, tais

como, mas ndo limitando-se a atividade econOomica,

localizagdo geografica, tipo de garantia, risco operacional

associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos

direitos creditérios, historico de inadimpléncia e grau de

endividamento, bem como risco de fungibilidade

(commingling).
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Quando for o caso, a Gestora deve diligenciar para que ocorra a cessao
perfeita e acabada de direitos creditérios e, conforme o caso, de eventuais
garantias, de modo a garantir total segregacao juridica entre os riscos da
originadora desses direitos e o patrimonio representado por eles na emissora
(true sale dos direitos creditérios).

Quando aplicavel, os contratos de crédito devem prever clausulas restritivas
(covenants) tais como nivel de alavancagem do devedor, indice de cobertura
de juros, existéncia de protestos e negativacdes em dérgdos de protecao ao
crédito acima de determinado patamar, ocorréncia de alteragdes na estrutura
societdria e razao minima de garantias.

Adicionalmente, em se tratando de aquisicao de direitos creditérios para um
fundo de investimento em direitos creditérios, esta devera realizar uma
analise, independente daquela realizada pelo Administrador e Custodiante do
respectivo fundo de investimento, no sentido de verificar a perfeita
formalizacdao da cessao ao fundo de investimento, bem como a verificagao de
que a documentacgdo relativa aos créditos cedidos possa garantir a conversao
em titulos executivos extrajudiciais, de modo a facilitar a satisfagao do crédito
integrante da carteira do fundo.

Quando se tratar de um Ativo de Crédito Privado cujo risco esteja atrelado a
um projeto de desenvolvimento imobilidrio, a aquisicao de referido ativo
deverd, dentre outras andlises, considerar a viabilidade do projeto, a
demanda, renda e demais riscos.

2.2. Monitoramento dos Ativos de Crédito Privado
No monitoramento de ativos de crédito privado, a Gestora devera:

(i) levar em consideragao os fluxos de caixa esperados, 0os 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 dos Veiculos;

(ii) a possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda
de ativos também deve ser um fator considerado na gestao
de liquidez de Ativos de Crédito Privado; e

(iii)  se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversao de
carteira em caixa ou um percentual de liquidez imediata das
transacoes de crédito, a ser definida pelo Comité de
Compliance, Risco e PLD.
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Os controles e processos da Gestora sao capazes de:

(i) fazer o cadastramento dos diferentes ativos que podem ser
negociados pelos Veiculos, possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como modalidade de
crédito, datas e valores de parcelas, datas de contratacdo e
de vencimento, taxas de juros, garantias, data e valor de
aquisicao pelos Veiculos, informacdes sobre o rating da
operacdo na data da contratacao, e quando aplicavel, dados
do cedente e dados do sacado (em operagdes cujo cedente
nao possua retencao substancial de riscos e beneficios sobre
o ativo), devendo tais caracteristicas serem objeto de analise
pelo Comité de Compliance, Risco e PLD;

(i) fazer a precificacdo com base no tipo de ativo e nos demais
fatores de risco e preservar a memoria de calculo, incluindo
as formulas e varidveis utilizadas no modelo;

(iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das
operagdes adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel
individual quanto em nivel agregado de operacbes com
caracteristicas semelhantes, a exposicao ao risco de crédito
em condicdes normais e em cenarios estressados; e

(iv) projetar fluxos de caixa nao padronizados, representar curvas
de crédito e calcular valor presente das operacoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditorios, conforme
0 caso, adquiridos pelos Veiculos, com periodicidade de revisdo proporcional
a qualidade de crédito e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado
as caracteristicas dos direitos creditérios, se o caso, sendo necessario
documentar todas as reavaliagdes realizadas.

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

Toda alocacdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, € acompanhada e
gerida continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestdo.

2.2.1. Avaliagdo, Aceitacdao, Formalizacdao e Monitoramento de Garantias
Na medida em que a garantia for relevante para a decisdo de investimento,
a Gestora deve zelar para que os documentos relativos as garantias estejam

atualizados e validos no momento da aquisicao dos ativos de crédito e a
Gestora devera ainda:
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(i) avaliar a possibilidade de execucao das garantias, definindo
critérios especificos para essa avaliagao;

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

(iii) definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral)
em fungcao de um valor conservador de liquidagao forcada;

(iv) prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de
recebimento em garantia de bens cuja execucao possa se
tornar invidvel, como bens essenciais a continuidade da
operacdo de devedor, bens de familia, grandes areas rurais
em locais remotos e imdveis com funcdo social relevante,
exceto se for justificadvel do ponto de vista da estratégia de
recuperacao de crédito ou se tratar de garantia adicional, que
nao foi fundamental na contratacao da operacao; e

(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 consideragao
o potencial econémico do ativo ndo sé para o usuario atual,
mas também em relacdo a outros potenciais usuarios; e

(vi) quando houver o compartilhamento de garantias, a Gestora
devera:
a. assegurar que o compartilhamento é adequado a

operagao; e
b. verificar se a parte da garantia que Ihe é cabivel esta
livre e em que condicdes podera ser executada.

3. Risco de Liquidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade do Veiculo
nao ser capaz de honrar eficientemente suas obrigacdes esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagao de
garantias, sem afetar suas operacOes didrias e sem incorrer em perdas
significativas, bem como a possibilidade do Veiculo ndo conseguir negociar a
preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagao
ao volume normalmente transacionado ou em razao de alguma
descontinuidade.

A revisao paulatina das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez
definidas nesta politica de gerenciamento de liquidez deve sempre considerar
a evolucdo das circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em
funcdo de mudancas de conjuntura econdmica, bem como a crescente
sofisticacdo e diversificacdao dos ativos, de forma a garantir que esses reflitam
a realidade de mercado. A fim a permitir o monitoramento, a mensuragao e
0 ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de
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valores mobilidrios, a Gestora adota Politica de Liquidez especifica, a qual se
encontra disponivel em seu website.

4, Risco de Concentragao

Risco de Concentragao significa o risco de perdas decorrentes da nao
diversificagdo dos investimentos realizados pelos Veiculos, que, observado o
disposto nas respectivas politicas de investimento, poderdao concentrar sua
carteira em ativos de um unico (ou poucos) emissores, modalidades de ativos
ou setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentragao na carteira dos Veiculos,
o Comité de Compliance, Risco e PLD produz relatérios, com periodicidade
minima mensal, tomando por base os parametros estabelecidos pelo Comité
de Compliance, Risco e PLD.

4.1.  Riscos Especificos de Veiculos Iliquidos

A identificacdo dos riscos no ambito do mercado de private equity ocorre
previamente a realizacdo de quaisquer investimentos pelos Fundos de
Investimentos em Participagdes (“FIPs”) geridos pela Gestora, consistindo
inicialmente na realizacdo 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 pelos FIPs, bem como devera
ser avaliado o mercado em que a sociedade-alvo estd inserida e os riscos
relacionados a tal mercado especifico.

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia podem ajudar a
conduzir a due diligence supra mencionada. Contudo, é dever dos
funcionarios responsaveis da Gestora dar instrugdes aos terceiros contratados
sobre os padrées minimos esperados em uma due diligence, incluindo os
aspectos de compliance e anticorrupcao.

No ambito do controle do risco de mercado dos FIPs, hd também o risco
relativo a governanca nas empresas investidas, o qual consiste na
possibilidade de haver uma administragdao deficiente, afetando a sua gestao
estratégica e operacional, o tratamento dado a investidores e as condicdes
de negociagao dos seus valores mobilidrios. Este risco podera ser significativo
para os FIPs, ja que os seus ativos serdao principalmente de participacdes
societarias nado listadas em mercados regulados e, portanto, com liquidez
bastante restrita.

A Gestora buscara mitigar o risco de governanca através da participacao no
processo decisério das sociedades, sendo que tal participacdo podera ocorrer
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de uma das seguintes maneiras, inclusive no caso de eventual utilizagao de
sociedades de propodsito especifico (SPE) na estrutura:

(i) detencdo de participagdes societarias que integrem o bloco de
controle;

(i) celebracdo de acordo de socios;

(iii) eleicdo de membro(s) do conselho de administragao;

(iv) celebracao de escritura de debéntures, as quais deverao
possuir dispositivos que proporcionem influéncia na gestao,
além de clausula de vencimento antecipado; ou

(v) adocao de procedimentos que assegurem aos FIPs efetiva
influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na sua
gestao.

Adicionalmente, a Gestora fara o acompanhamento da saude financeira das
empresas por meio da andlise das demonstraces financeiras ou ainda,
quando necessario, por meio da contratacdo de laudos de avaliacao
independentes.

Por fim, serdo levados em consideracao pela Gestora dados histéricos e
estatisticos para tentar prever o comportamento da economia, notadamente
no mercado em que a sociedade-alvo estd inserida. A variacao das condicdes
econdmicas como taxa de juros, inflacdo e cambio podem afetar diretamente
o resultado das sociedades, sendo que em caso de queda do valor dos ativos
que compdem as carteiras, os patrimoénios liquidos dos FIPs podem ser
afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes das
carteiras pode ser temporaria, nao existindo, no entanto, garantia de que nao
se estendam por periodos longos e/ou indeterminados.

Por meio de tal atuagao, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a
todo tempo situagdes envolvendo cada uma das sociedades investidas ou dos
projetos, que possa acarretar aumento ou reducdo do nivel de exposicao a
risco em cada investimento e, consequentemente, em cada FIP.

4.1.1. Risco de Liquidez dos Ativos do Fundo

As aplicacOes dos fundos de private equity em valores mobilidrios apresentam
peculiaridades em relacao as aplicagdes usuais da maioria dos fundos de
investimento brasileiros, ja que ndo existe, no Brasil, mercado secundario
com liquidez garantida. Assim, caso os FIPs precisem vender os valores
mobiliarios, poderd ndo haver comprador ou o preco de negociacao obtido
podera ser bastante reduzido, causando perda de patrimonio dos FIPs.
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4.1.2. Risco Relacionado a Companhia Alvo

Parte significativa dos investimentos podera ser feita diretamente em
companhias de capital fechado (*Companhias Alvo”).

Desta forma, ndo havera garantia de (i) bom desempenho de quaisquer das
Companhias Alvo, (ii) solvéncia das Companhias Alvo e (iii) continuidade das
atividades das Companhias Alvo. Tais riscos, se materializados, podem
impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras dos FIPs.
Neste sentido, os pagamentos relativos aos valores mobilidrios de emissao
das Companhias Alvo, como dividendos, juros e outras formas de
remuneragao/bonificacdo podem vir a se frustrar em razao da insolvéncia,
faléncia, mau desempenho operacional da respectiva Companhia Alvo, ou,
ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, os FIPs poderdao experimentar
perdas, nao havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminagao de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, a Gestora participara
diretamente nas principais decisdes estratégicas de cada Companhia Alvo
investida e acompanhard mensalmente suas atividades e relatérios
financeiros via: (i) revisdo as demonstracdes financeiras da Companhia Alvo
investida; (ii) analise de relatérios de resultados consolidados e (iii) estudos
de relatdrios operacionais fornecidos pela Administracdo da Companhia Alvo
investida contendo informacdes especificas da companhia e de seu mercado
de atuacao.

4.1.3. Risco de Concentragao

Os fundos iliquidos poderao adquirir valores mobilidrios de uma Uunica
Companhia Alvo, o que implicara em riscos de concentracao 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 Companhia Alvo investida.

5. Risco Regulatério

A atividade de gestdo de carteiras de valores mobilidrios desempenhada pela
Gestora é exaustivamente regulada pela CVM e autorregulado pela ANBIMA,
sendo que em decorréncia da atuacao de seus Colaboradores no desempenho
de suas respectivas funcdes, a Gestora pode vir a sofrer questionamentos ou
sangdes no eventual caso de ser identificado qualquer descumprimento de
normativos.
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No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da proépria atuacdo ativa da
Comité de Compliance, Risco e PLD na fiscalizacao das atividades, a Gestora
possui e fornece aos seus Colaboradores todas as politicas e manuais internos
base para as suas operagdes, 0s quais possuem os principios, valores e regras
internas da Gestora, e, ainda, as regras aplicaveis as atividades por ela
desempenhadas.

Além disso, a Gestora possui relevante preocupacao e cuidado na triagem e
na contratacdao de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os
Colaboradores treinamentos iniciais e periddicos de compliance, e dissemina
sempre uma cultura de respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das
atividades.

6. Risco Legal

Decorre do potencial questionamento juridico da execugcdo dos contratos,
processos judiciais ou administrativos, ou sentengas contrarias ou adversas
aquelas esperadas pela Gestora e que possam causar perdas ou perturbacoes
significativas que afetem negativamente os processos operacionais e/ou a
organizacao da Instituicao.

Na execucdo de suas operagdes e/ou contratos, a Gestora contard com o
auxilio de equipe juridica interna e/ou assessoria juridica terceirizada e
especializada.

6.1. Risco de Imagem

Decorre da publicidade negativa, verdadeira ou ndao, em relacdo a pratica da
conducdo dos negécios da Gestora, gerando declinio na base de clientes,
litigio ou diminuicao da receita.

A Gestora vislumbra nos meios de comunicagcdo um canal relevante de
informacdo para os diversos segmentos da sociedade e esta aberta a atender
suas solicitacbes, sempre que isso for possivel e ndo existirem obstaculos
legais ou estratégicos, que serao explicitados aos jornalistas quando
ocorrerem.

Para mitigar o risco de imagem, a comunicacao com os meios de comunicagao
sera supervisionada pelo Diretor de Compliance, Risco e PLD, sendo que
apenas os Colaboradores autorizados poderao tratar diretamente com os
meios de comunicagdo em nome da Gestora.
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V. Revisao e Testes de Aderéncia
1. Revisao

Esta Politica deve ser revista anualmente, levando-se em consideragao
mudancgas regulatorias, eventuais deficiéncias encontradas, modificagdes
relevantes nos Veiculos e mudancas significativas em processos, sistemas,
operacoes e modelo de negécio da Gestora.

2. Testes de Aderéncia.

O Comité de Compliance, Risco e PLD deve realizar anualmente testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos previstos nesta Politica.

Os resultados das revisOes e testes deverao ser objeto de discussao pelo
Comité de Compliance, Risco e PLD e eventuais deficiéncias e sugestdes
deverao constar no relatério anual de risco e compliance, apresentado até o
ultimo dia de abril de cada ano aos administradores da Gestora.

VI. Escala de Risco dos Fundos e suas Classes
1. Metodologia

A Gestora recursos é responsavel pela classificacdo da escala de risco das
classes de seus fundos de investimento, devendo seguir uma escala continua
com pontuagdao de 1 (um) a 5 (cinco), sendo 1 (um) para o menor risco e 5
(cinco) para o maior risco.

2. Critérios

A Gestora considera os seguintes critérios para estabelecer a escala de risco
de cada fundo e classe sob sua gestao:

(i) risco de taxa de juros;

(ii) risco de indices de precos;

(iii) risco de cambio;

(iv) risco de bolsa;

(v) risco de crédito;

(vi) risco de liquidez;

(vii) risco de commodities; e

(viii) demais riscos (definidos a critério do Diretor de Compliance,
Risco e PLD).
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Para cada classe de fundo, é atribuida uma pontuacao considerando o tipo de
risco e a alocacao potencial da respectiva classe, conforme tabela abaixo.
Caso nao haja informacao suficiente para a composicao de pontos, deve-se
considerar a pontuacdo maxima do fator de risco especifico.

Tabela de escala de risco das classes dos FIF (ANBIMA)
Escala de Risco
(Pontuacao Minima)

Classificacao das Classes

Renda Fixa

Simples 1

Indexados 1

Duragao Baixa Soberano 1

Duragao Baixa Grau de Investimento 1

Duracao Média Soberano 2

Duracao Média Crédito Livre 2,5
Duragao Alta Soberano 2,5
Duracgao Alta Grau de Investimento 2,5
Duracao Alta Crédito Livre 3

Duragao Livre Soberano 2

Duracgao Livre Grau de Investimento 2

Duracao Livre Crédito Livre 3

Acoes

Indexados 4

fndice Ativo 4

Valor/Crescimento 4

Small Caps 4

Dividendos 4

Sustentabilidade/Governanca 4

Setoriais 4

Livre 4

Fundos de Mono Agao 4

Multimercados

Balanceados 2

Dinamicos 2

Capital Protegido 2

Long and Short - Neutro 2,5
Long and Short - Direcional 3

Macro 3

Trading 3,5
Livre 3,5
Juros e Moedas 2,5
Estratégia Especifica 3

Cambial 4
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VII. Historico das Atualizacoes

Historico das atualizacoes

Data Versao Responsavel
02 de abril de 2026 52 e Atual Diretor de Compliance, Risco e PLD
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ANEXO I

COMITE DE COMPLIANCE, RISCO E PLD

DIRETOR DE COMPLIANCE, RISCO E PLD

ANALISTA
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