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Introducao

Esta Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) estabelece os procedimentos de monitoramento, mensuragdo
e ajuste permanente dos riscos inerentes aos fundos de investimento geridos pela Genial Gestdao de
Patrimonio Ltda. (“GGP”) compativeis com a natureza e com a complexidade dos investimentos realizados
pelos fundos e alinhado as diretrizes do cddigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores Praticas para Fundos
de Investimentos. Esta Politica deve ser seguida por todos os funciondrios, estagiarios, sdcios e executivos
("Membros") dentro do escopo de suas fungdes.

Responsabilidades

Diretoria de Compliance e Risco

Definir e controlar os critérios estabelecidos nesta Politica, considerando a qualidade do processo e
metodologia utilizada. E responsavel também em monitorar, identificar, medir e analisar os riscos em
geral;

Definir, em conjunto com a gestdo, os limites de exposi¢ao aos riscos dos fundos, sempre respeitando os
limites das regras e regulamentacgées aplicaveis;

Discutir, avaliar e decidir sobre fatos e a¢cdes que afetem o sistema de controles internos.
Manter a independéncia das atividades e decisGes de risco.
Verificar o cumprimento desta Politica e atualiza-la sempre que necessdario ou pelo menos anualmente;

Caso a GGP venha a contratar terceiro para mensurar os riscos, supervisionar diligentemente as atividades
deste terceiro;

Elaborar e enviar o "Relatério de Exposicdo de Risco" de cada fundo para os analistas e gestores e
guaisquer outras pessoas que estejam envolvidas na gestdo de risco, mensalmente, ou quando solicitado,
contendo data-base e nome dos fundos contemplados com as respectivas métricas utilizadas na
estratégia de gerenciamento de riscos;

Emitir ordens perante as contrapartes, em situacdo de emergéncia, realizando as operacdes necessarias
para a adequacdo dos fundos aos seus respectivos limites de riscos. Ressaltando-se que a efetiva utilizacdo
desta prerrogativa so sera admissivel em situacdes excepcionais;

Manter todos os registros de analise de risco por pelo menos 5 anos.
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Diretoria de Gestao

Responsdvel em gerir a carteira de forma a garantir que a alocacdo dos recursos dos fundos de
investimentos em funcao do risco, ndo exceda, os limites de risco previamente aprovados nesta Politica e
os mandatos concedidos;

Responsavel pelo controle do fluxo de caixa e adequacdo da liquidez da carteira, deve executar as ordens
para prover toda liquidez necessaria aos fundos geridos.

Em situagbes de desenquadramento deverd reenquadrar o fundo e/ou formalizar a estratégia de
reenquadramento em carater de urgéncia, ndo podendo exceder o prazo de 5 (cinco) dias Uteis.

Manter a independéncia das atividades nas decisdes de gestao dos recursos.

Comité de Risco e Compliance (“COMRISK”)

O processo de governanca de risco da GGP conta com um Comité de Risco e Compliance composto pelo
Diretor de Risco e Compliance, Equipe de Risco e Compliance e o Head de Backoffice e como convidado o
Diretor de Gestdo.

Dentre outras responsabilidades o Comité é responsavel pela aprovacao das politicas de Risco e
Compliance.

Risco de Mercado

Introducado

O risco de mercado é associado a possibilidade de perdas decorrentes de flutua¢des nos fatores de risco
devido as alterag¢des politicas, econémicas ou em decorréncia da situacdo individual do emissor do ativo.
E a possibilidade de ocorrerem mudancas no valor do investimento associadas a noticia ou ao
acontecimento que diz respeito direta ou indiretamente as aplicacGes realizadas.

Os principais elementos relacionados ao risco de mercado sdo:
l. taxa de juro;

. taxa de cambio;

1. preco das agdes;

V. preco das commodities.
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A Politica de Risco de Mercado tem como objetivo disciplinar os procedimentos minimos de controle e
gerenciamento das carteiras dos Fundos de Investimentos.

Os principais métodos utilizados para o monitoramento do risco de mercado sdo o VaR (Value-at-Risk) e
o Teste de Estresse. Os Fundos de Investimentos tém seu risco de mercado monitorado diariamente,
através da ferramenta Atlas Risk Hub. A realizacdo de testes de eficacia das métricas tém periodicidade
anual.

As diretrizes aqui consideradas se aplicam a todos os fundos da GGP.

Valor em Risco (VaR)

Uma das maneiras mais comuns de medir o risco de um ativo, é através do desvio padrdo de seus retornos.
Esta é uma medida de dispersdo de resultados em torno de sua média. Para uma boa estimag¢do do desvio
padrdo, o primeiro passo consiste no calculo da série de retornos.

Uma forma alternativa para o cdlculo do retorno, bastante utilizada em finangas, é o retorno logaritmico,
pois apresenta grandes ganhos operacionais. Uma vantagem é que ao assumir que a distribuicdo dos
retornos é normal, estamos admitindo que I, € R, ou seja, I, pode assumir valores no intervalo (-oo,+co).
Essa condicdo sd é satisfeita se utilizarmos retornos na forma logaritmica. Outra vantagem é que a

acumulagdo de retornos logaritmicos é igual a sua soma algébrica, diferentemente dos retornos
aritméticos.

A correta estimacdo das volatilidades e correlagdes sao cruciais para o calculo do VaR. A volatilidade de
um ativo, nada mais é que o desvio padrao de sua série de retornos. A correlacdo, que é uma medida de
associacdo entre duas varidveis, tem seu valor variando no intervalo de (-1,+1). Quanto maior (em
madulo) a correlagdo, maior a dependéncia linear entre as duas variaveis.

Uma caracteristica empirica das séries financeiras é a sua heterocedasticidade, ou seja, as séries
apresentam variancias diferentes ao longo do tempo. De maneira geral, retornos altos sdo seguidos de
retornos altos e retornos baixos seguidos por retornos baixos. A constatacdo de retornos temporalmente
dependentes, tipica das séries financeiras, inviabiliza o calculo do VaR, sob hipdtese de normalidade das
séries de retornos dos ativos.

Uma solucdo para este problema é o uso de modelos GARCH (Generalized Auto-Regressive Conditionally
Heterokedastic) para a estimacdo das varidncias e covariancias. O modelo GARCH mais utilizado em
financas é o GARCH(1,1) que faz de termos auto regressivos de primeira ordem na variancia e no retorno.

O modelo de estimacdo utilizado é o EWMA (Exponential Weighted Moving Average), que nada mais é
gue um caso particular do GARCH(1,1). A partir desse modelo a estimacdo da variancia depende apenas
de um Unico parametro o A . Quanto menor o A, maior o peso dado as ultimas observacdes. O calculo
das covariancias também é feito via EWMA.
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Atualmente, o A utilizado no sistema é de 0.976. Esse parametro pode mudar, assim que a drea de risco
perceba a necessidade de altera-lo.

Um dos parametros do calculo do VaR é o nivel de significancia. Quanto maior o nivel de significancia,
menor a probabilidade do VaR ser superado. Ao utilizar um nivel de significancia de 5%, espera-se que o
VaR seja excedido em apenas 5% das observacdes. Atualmente usamos o nivel de significancia de 5%.

O VaR indica qual a maior perda, com um determinado nivel de confianca, para um determinado
periodo de tempo. Optamos pelo calculo do VaR através do modelo paramétrico, onde se pressupde que
a distribuicao dos retornos dos ativos é normal. Contudo, o VaR de uma carteira ndo é a soma algébrica
do VaR de cada um dos ativos. Para chegar a este valor é necessario levar em consideragao a correlagdo
entre todos os instrumentos da carteira.

Limites de Exposicdo

Os limites de risco dos Fundos de Investimentos da GGP sao revisados, no minimo, anualmente ou quando
houver algum evento atipico que possa influenciar os ativos que compde as carteiras.

A aprovacdo de novos limites ou a alteragao dos limites praticados sdao submetidos a aprovagao do Diretor
de Risco. Quando um limite de risco é excedido, este evento é comunicado ao Diretor de Risco e ao Gestor
de Recursos através de alerta automatico disparado pelo sistema de Risco.

Com a identificacdo do Ativo/Setor que esta contribuindo para o aumento do risco dos fundos de
investimentos, é convocado uma reunido para a analise e a definigcdo se a posicdo de risco sera reduzida
ou o limite sera permanentemente ou temporariamente aumentado. Caso seja determinado a reducdo
da posicdo o gestor terd que tomar as providéncias necessarias para o enquadramento no menor tempo
possivel considerando as condi¢Ges de mercado.

Considerando o perfil de risco dos fundos geridos pela GGP a defini¢do do limite depende do “apetite” de
risco de cada fundo.

O limite de risco baseado no Value at Risk (VaR) com 95% de confianca e horizonte de um dia, para os
fundos condominiais sdo:

Conservador: 1,50% do Patrimoénio Liquido
Moderado: 3,00% do Patrimonio Liquido
Arrojado: 5,00% do Patriménio Liquido

Agressivo: 8,00% do Patrimonio Liquido
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Teste de Estresse

Por mais importante que seja o acompanhamento do VaR, este ndo é capaz de prever perdas em casos
extremos ou de quebras estruturais no mercado. Uma forma de analisar o comportamento da carteira
sob tais situacdes é através do Teste de Estresse.

A principal vantagem desta ferramenta é que ela independe dos retornos passados, portanto é uma
analise complementar ao VaR.

O Teste de Estresse, consiste em tragar cendrios extremos para diversas varidveis econdmicas. Dado os
cenarios, reprecificam-se os ativos, e avalia-se os ganhos e/ou perdas.

A qualidade do Teste de Estresse depende, exclusivamente, da constru¢ao dos cendrios. Na GGP, os
cendrios de estresse utilizados sdo os fornecidos pela B3 e atualizados diariamente, sendo possivel
também a criacdo de cenarios customizados conforme necessidade.

Os resultados do teste sdo apresentados por Fundo, em valores e em percentual, identificando as perdas
e ganhos para cada fator de risco.

Umas das preocupac¢des ao estabelecer seus cenarios, é que estes sejam capazes de mensurar perdas
oriundas ndo apenas de eventos macroecondmicos, mas também relacionados a eventos pontuais, que
afetem apenas alguns setores da economia.

Risco de Liquidez

Introducado

Assim como cita a Deliberagao n? 67 da ANBIMA, “Risco de Liquidez é a possibilidade de o Fundo ndo ser
capaz de honrar eficientemente suas obrigacOes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive
as decorrentes de vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em perdas
significativas, bem como é a possibilidade de o Fundo ndo conseguir negociar a preco de mercado uma
posicdo, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em razao
de alguma descontinuidade no mercado.”

O critério preponderante da escolha da metodologia do Risco de Liquidez, assim como de qualquer
decisdo tomada, é o de assegurar a capacidade dos Fundos de honrar eficientemente suas obriga¢des
esperadas e inesperadas. Considerando o total de ativos integrantes de sua carteira que sejam passiveis
de liquidacdo financeira e cuja liquidez seja inferior aos prazos para (i) pagamento dos pedidos de resgate
agendados, de acordo com as regras de conversdo e pagamento estipuladas nos respectivos regulamentos
e (ii) cumprimento de todas as demais obriga¢des do fundo.
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O modelo de gerenciamento de risco de liquidez considera, ainda, o grau de dispersao da propriedade de
cotas com a realizacdo de testes periddicos de estresse.

A GGP considera que a estipulacdo dos prazos de resgate, valor minimo de manutencao de investimento
e taxas de saida sdo medidas importantes para garantir a liquidez adequada dos fundos geridos

O acompanhamento do Risco de Liquidez é realizado diariamente como base a posi¢ao do ultimo dia util
anterior.

Gerenciamento de Liquidez do Ativo

Sob a ética do ativo devemos nos preocupar com a possibilidade da GGP ndo conseguir negociar a prego
de mercado uma posi¢cdo, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente
transacionado, por falta de demanda ou em razdo de alguma descontinuidade no mercado. Ha ainda a
possibilidade de ndo conseguir liquidar o ativo no periodo pretendido fazendo com que o ativo em
guestdo seja negociado abaixo do valor de mercado.

O gerenciamento do risco de liquidez da GGP é extremamente flexivel e permite alterar os parametros
padrdo do sistema, tais como: - Janela de tempo (quantidade de dias analisados para o cdlculo do volume
médio didrio); - Fator de Dispersdo (parametro que leva em consideragdo a concentracdo de cotistas); -
indice de liquidez (percentual de participacdo na movimentagdo do mercado); - Ativos em margem de
garantia; - Criagdo de cendrios de stress.

S3do utilizados os seguintes prazos para o cdlculo de liquidez:

Vértices
1

5

21

63

126

252

A mensuracao da capacidade de liquidez dos ativos ira depender do tipo de ativo analisado, levando em
consideracdo as caracteristicas do ativo. Podemos sumarizar os tipos de ativos e a abordagem utilizada
para o cdlculo da liquidez conforme abaixo:

Tipo de Ativo Metodologia Fontes de dados principal
Titulos Publicos Volume de negociacdo Banco Central
Titulos Privados (Debéntures) Fator de Liquidez (FLIQ1 e FLIQ2) | ANBIMA
da Anbima*
Titulos Privados (LF, DPGE, CDB, | Prazo de Vencimento
RDB)
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Fundos de Investimentos e FIDCs | Prazo para cotizagdo ANBIMA

Acles Volume de negociacao B3

Opcoes Volume de negociacao B3

Futuros Somente as chamadas de | -
margem

* “Pgra o cdlculo de liquidez dos ativos deverdo ser levados em consideragdo os prazos dos ativos, decompostos por fluxo de
pagamento. Estes prazos deverdo ser multiplicados pelo Fator de Liquidez 1 (“Fliqg1”) e pelo Fator de Liquidez 2 (“Fliq2”),, o btendo-
se um fator redutor do prazo do titulo (“Red”):

Red = Flig1 x Flig2
- Red = Redutor do titulo;
- Fliq1 = Fator de Liquidez 1, que incorpora a caracteristica de liquidez do instrumento; e

- Flig2 = Fator de Liquidez 2, que discrimina titulos com maior grau de negociabilidade (inicialmente debéntures), obtidos a partir
dos principais indicadores de liquidez. Caso o ativo ndo esteja listado na Tabela de Flig2, assumir Flig2 = 1.

Os percentuais que deverdo ser utilizados para Fliq1 e Flig2, que poderdo ser alterados pela ANBIMA, responsadvel pela gestdo
desta informagdo de acordo com a situagdo de mercado e divulgada em seu site.

Para os ativos em que a metodologia é o volume de negociagdo o sistema utiliza dois parametros para o
calculo, conforme abaixo:

Liquidez Ativo = Volume Médio x indice de Liquidez

O volume médio basicamente é a média dos volumes de negociacdo histdricos respeitando a janela de
tempo de 60 dias ou do cendrio de stress. J& o indice de liquidez representa o quanto pode ser
movimentado do mercado em cada dia, podendo ser configurado globalmente ou por ativo, atualmente
utilizamos globalmente 25%.

Para ativos do tipo debénture o sistema segue a metodologia da ANBIMA (Metodologia de Calculo de
Liquidez para Fundos com Investimentos em Ativos de Crédito Privado - Deliberagdo n2 67), levando em
consideracdo os prazos dos ativos, decompostos por fluxo de pagamento.

No caso de investimento em cotas de outros fundos de investimento, a GGP avaliara diligentemente a
liguidez do fundo investido, considerando, no minimo o volume investido, as regras e comportamento
histérico de pagamento de resgate do fundo investido e as ferramentas de gestdo de liquidez utilizado
pelo gestor do fundo investido.

Gerenciamento de Liquidez do Passivo

Sob a dtica do passivo esta relacionado com a possibilidade de ocorréncia de descasamentos entre os
pagamentos e os recebimentos que afetem a capacidade de pagamento. Existem diversas formas de
avaliarmos esse descasamento, podemos por exemplo: - Analisar o histérico de resgates e simularmos
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cenarios baseados nesse histdrico; - Criarmos uma situacao de aceleracdo de resgates e analisarmos se o
fundo conseguira honrar as suas obriga¢des diante desta situacdo; - Simular a saida de determinado(s)
cotista(s); e - Criar cenarios onde determinados ativos perdem liquidez ou se tornam completamente
iliquidos.

Ja para o passivo, o sistema, por padrdo é atualizado com as informacdes disponibilizadas pela Anbima
referentes ao histérico de resgates, porém, permite que seja realizado o upload do histérico de resgates
e dos resgates agendados futuramente.

E feito o uso das informacdes (histérico de resgates e resgates agendados) para efetuar o célculo do
passivo projetado. Para cada vértice o sistema analisa os resgates (passados ou agendados) e verifica qual
foi pior resgate em relagdo ao patrimoénio liquido dentro do limite de dias definido pelo vértice que esta
sendo analisado. Quanto maior o fator de dispersao, mais rapidamente os resgates serao considerados.
O fator de dispersao é uma varidvel que leva em consideragdo a representatividade dos maiores cotistas.
Sendo utilizado os seguintes fatores de dispersao:

Representatividade Fator de
dos 3 maiores cotistas Dispersao
Mais que 60% 1,5

Entre 50% e 60% 1,4

Entre 40% e 50% 1,3

Entre 30% e 40% 1,2

Entre 20% e 30% 1,1

Até 20% 1,0

Obs: o fator de dispersdo é de livre configuracao e a transicdo entre as faixas de representatividade pode
ser simulada através da criacdo de um cenario de stress.

Sendo assim: Resgate Projetado para t dias = ( Max( Valor Resgate / Patriménio Liquido) + Resgate
Agendado em t dias) * Fator de Dispersdo

onde: t = vértice que esta sendo analisado

Faz parte do monitoramento do passivo o controle das obrigaces legais e administrativas dos fundos,
tais como:

l. Taxa de Administracao;

. Taxa de Performance;

1. Taxa de Custodia;

V. Taxa de Fiscalizagdo CVM
V. Taxa CETIP/SELIC/ANBIMA,;

VI. Despesas com Auditorias;
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VII. Obrigacdes Tributarias.

Limites de Exposicdo

Os limites de risco dos Fundos de Investimentos da GGP sdo revisados, no minimo, anualmente ou quando
houver algum evento atipico que possa influenciar os ativos que compde as carteiras.

A aprovacdo de novos limites ou a alteragdo dos limites praticados sdo submetidos a aprovagao do Diretor
de Risco. Sempre que for detectada alguma situagdo especial de iliquidez, o gestor deverd ser avisado com
a indicagdo de quais ativos estdo afetando a liquidez da carteira, o gestor devera analisa-la e em regime
de melhores esforgos tomar todas as decisGes necessarias para evitar incorrer em perdas significativas e
prejudicar os cotistas.

Em situagdes limite, imagindveis em cenarios de forte stress de mercado associados a solicitagdes de
saques vultosos dos fundos da GGP, o responsavel pelo Risco/Compliance junto com o Gestor pode decidir
pelo fechamento do fundo para resgates e convocar uma Assembleia Geral Extraordindria para deliberar
sobre as medidas necessarias com o objetivo de proteger os cotistas remanescentes, tais como:

| — Substituicdo do administrador, do gestor ou de ambos;

Il — Reabertura ou manutencdo do fechamento do fundo para resgate;
[Il — possibilidade do pagamento de resgate em ativos financeiros;

IV — Cisdo do fundo; e

V — Liquidac¢do do fundo.

Para determinar a liquidez minima, em condi¢des ordinarias, para o pagamento das obrigacGes legais e
administrativas devera ser disponibilizado recursos em ativos de alta liquidez no valor correspondente ao
somatdrio anual das taxas de administracdo/custodia e o equivalente as despesas realizadas no ano
anterior. Se o fundo for constituido a menos de um ano utilizar uma previsao de despesas de acordo com
um fundo similar.

O limite de liquidez para fazer frente aos resgates, sdo determinados através do histérico de resgates
passados e os agendamentos dos resgates futuros. Através da tela “In x Out”, do sistema, é realizado o
acompanhamento didrio da liquidez, utilizando o grafico comparativo da Liquidez disponivel versus a
projecdo, com base no historico, dos resgates realizados/agendados.
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Teste de Estresse

Como complemento ao controle de Risco de Liquidez as carteiras dos fundos de condominio aberto da
GGP s3do submetidas mensalmente ou quando necessdrio, a testes de estresse que consideram eventos
excepcionais, mas factiveis de acontecer.

Utiliza-se dois cenarios de estresse, o cenario Normal e o Agressivo, mas com possibilidades de criar outros
cenarios de acordo com a analise desejada. Nos cenarios de estresse verifica-se a comparacao do
montante de recursos liquidos disponiveis para honrar as obrigacGes com a estimativa de saida de
recursos em situacdes extremas.

Choque no Ativo Cendrio de Estresse Normal Cendrio de Estresse Agressivo
Janela de Tempo 60 dias 40 dias

Fator de Dispersao 1,7 2,1

indice de Liquidez 20% 10%

O cenario estresse do Passivo é formatado de acordo com a cotiza¢do/liquidacdo dos fundos sob gestdo.
Atualmente os vértices de 5, 42 e 63 dias sdo os que representam os fundos geridos pela GGP.

Fundos que cotizam/liquidam em até 5 dias

Choque no Passivo Cenario de Estresse Normal Cenario de Estresse Agressivo
Até 1 dia 10% 20%
Até 5 dias 35% 50%
Até 21 dias 35% 50%
Até 42 dias 35% 50%
Até 63 dias 35% 50%
Até 126 dias 35% 50%
Até 252 dias 35% 50%

Fundos que cotizam/liquidam em até 42 dias

Choque no Passivo Cenario de Estresse Normal Cenario de Estresse Agressivo
Até 1 dia 3% 4%

Até 5 dias 8% 11%

Até 21 dias 16% 20%

Até 42 dias 35% 50%

Até 63 dias 35% 50%

Até 126 dias 35% 50%

Até 252 dias 35% 50%
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Fundos que cotizam/liquidam em até 63 dias

Choque no Passivo Cenario de Estresse Normal Cenario de Estresse Agressivo
Até 1 dia 3% 4%

Até 5 dias 8% 11%

Até 21 dias 16% 20%

Até 42 dias 22% 30%

Até 63 dias 35% 50%

Até 126 dias 35% 50%

Até 252 dias 35% 50%

Risco de Crédito

Introducao

O Risco de Crédito pode ser definido como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao ndo
cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas obrigagdes financeiras nos termos
pactuados, a desvalorizacdao de contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificagao de risco
do tomador, a redugao de ganhos ou remuneracgdes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos
custos de recuperacdo. Também inclui o risco das contrapartes ndo honrarem operacdes ou obrigacdes
relacionadas a contratos ou instrumentos negociados. Nestes casos, o fundo poderd sofrer perdas até o
limite do valor dos ativos inadimplentes, em mora ou decorrentes da nao realizagdo de determinada
operagao.

A GGP deve ser capaz de avaliar adequadamente o Risco de Crédito e estabelecer o processo para
definicdo dos limites financeiros e seus controles operacionais, com mecanismos de mitigacdao dos riscos
e procedimentos destinados a manter a exposicdo ao risco de crédito em niveis considerados aceitdveis
e compativeis com as politicas de investimento de cada fundo gerido.

A GGP utiliza os servigos da Ragnar Servicos Financeiros e Consultoria Ltda (32.612.439/0001-61) que
dispGe em sua estrutura de equipe de profissionais especializados nas analises juridica e de crédito, que
possibilitam a avaliagdo adequada do crédito. O Comité de Risco e Compliance é o responsdvel por aprovar
a "Politica de Gerenciamento de Risco de Crédito" e por reportar perante o Comité de Crédito sobre a
analise e monitoramento dos ativos de crédito. O Diretor de Compliance e Risco é membro do Comité de
Crédito. Cabe ressaltar que a empresa contratada para realizar a analise de crédito é independente da
area que faz o monitoramento ex post do risco.

Gerenciamento do Risco de Crédito
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Uma vez identificado pela gestdo um potencial ativo, é verificada a compatibilidade da operacao de
crédito que se pretende estruturar ou adquirir com a politica de investimento do fundo e as restri¢cdes
regulatdrias, o recebivel sera sujeito a andlise detalhada de identificacdo de riscos e precificacdo.

E verificado se foi garantido o acesso as informacBes necessarias a devida analise de crédito para compra
e acompanhamento do ativo, exigindo acesso aos documentos integrantes da operacdo ou a ela
acessorios e, nas operacdes com garantia real ou fidejusséria, a descricao das condicGes aplicdveis ao seu
acesso e execucao.

Os ativos de crédito privado sé poderdao ser de emissdao de pessoas juridicas e que tenham suas
demonstragdes financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM, exceto
nos casos de fundos de investimento em direitos creditérios, fundos de investimento em cotas de fundos
de investimento em direitos creditérios e ou fundos de investimento imobilidrio ou ainda os ativos de
crédito privado que contem com:

e Cobertura integral de seguro;
e Carta de fianca emitida por instituicdo financeira; ou

e Coobrigacdo integral por parte de instituicdo financeira ou seguradoras ou empresas que tenham suas
demonstragdes financeiras auditadas anualmente por auditor independente autorizado pela CVM.

A disposicao acima é valida para todos os fundos exceto para os FIDCs que possuem em suas carteiras
direitos creditdrios oriundos de disputas judiciais, desde que que tenham seu risco mensurado pela
Ragnar Servigos Financeiros e Consultoria.

Aspectos como a reputacao do emissor no mercado, a existéncia de pendéncias financeiras e protestos,
possiveis pendéncias tributarias e multas e outros indicadores relevantes também serdo analisados. Sdo
levados em consideracdo ainda ndo sé as informagGes da empresa alvo, mas também as dos seus
controladores, no que se refere a estrutura de governanca existente, a situacdo 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.

Para a andlise do nivel de risco das operacdes, utilizamos relatérios disponibilizados pela Ragnar Servigos
Financeiros Ltda que utilizam critérios consistentes e verificaveis que podem incluir:

Em relacdo ao devedor e, quando aplicavel, seus garantidores:

a) situagdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecoes);
b) grau de endividamento;

c) capacidade de geracdo de resultados;

d) fluxo de caixa;

e) administracdo e qualidade de controles;

f) pontualidade e atrasos nos pagamentos;
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g) contingéncias;
h) setor de atividade econdmica; e
i) limite de crédito;

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 relagao ao
risco de crédito, analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade, inclusive com
relagdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicao e as avalia¢des cabiveis com relagao a
sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de execugao;

c) valor;
d) prazo;
e) analise de varidveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre outras

gue possam ser consideradas relevantes; e

f) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢ao de parcelas de operacdo

* Todos os relatdrios sdao elaborados tomando com base apenas informacgdes publicas, bem como
demonstragdes financeiras, fatos relevantes, dentre outros.

Os limites para investimentos em ativos de crédito privado estdo determinados nos regulamentos dos
fundos geridos, por tipo de ativo e por emissor.

O risco de crédito envolvido na operagdo serda monitorado continuamente bem como a qualidade e
capacidade de execugdo das garantias, enquanto o ativo permanecer na carteira do fundo. Como regra
geral, quanto pior a qualidade do ativo, mais frequentes serdo as revisées de monitoramento.

O monitoramento do rating divulgado ndo é condicdo suficiente para a aquisicdo/manutencdo de ativos
de crédito para as carteiras. No monitoramento serdo verificados os indicadores de mercados disponiveis
como performance de titulos de dividas, spread das Ultimas negociacGes feitas no mercado e indices que
possuem correlacdo material com o desempenho das empresas.

O acompanhamento se torna mais importante no caso de ativos que entrem em inadimpléncia. Como
forma de mitigar estes riscos, verificar os covenants nos contratos das negocia¢des para garantir um
colchdo de liquidez. Desta forma mediante situacdo de inadimpléncia, a postura imediata é de acionar os
mecanismos de protecdo do patrimonio dos cotistas via colchdo de liquidez e medidas judiciais e
extrajudiciais.

Para a correta mensuracgdo dos riscos é necessario a verificacdo da formalizacdo das garantias, ja que
diferentes mecanismos causam diferentes riscos. A avaliacdo da execugdo das garantias é realizada pelo
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Comité de Risco e Compliance da GGP considerando os provaveis valores de venda forcada e a definicdo
dos percentuais de reforco de garantia.

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

Risco Operacional

Introducdo

O risco operacional consiste na possibilidade de perdas associadas a deficiéncia de processos internos,
colaboradores e pessoas em geral, sistemas e infraestrutura ou mesmo de eventos externos e de forga
maior. S3o ainda pertinentes o risco legal de acordos firmados bem como de descumprimento de
dispositivos legais e indenizag¢Ges por danos a terceiros decorrentes das atividades da GGP.

A GGP busca mitigar o risco operacional através sistemas com acesso controlado por usuario e protegidos
com senha individual, automatizacdo de processos, sempre que possivel, e através da adogdo de
procedimentos descritos no Manual de Conduta e Compliance:

Politica de Sigilo e Confidencialidade;
Politica de Seguranca da Informacao;
Politica de Contingéncia e Continuidade;
Politica de Treinamento.

A compreensdo e o cumprimento das Politicas acima, visam reduzir as chances de descumprimento das
regras e regulamentacdes aplicaveis as atividades da GGP e a respectiva mitigacdo do Risco Operacional.

Controle da execugao, confirmacdo e liquidacao das operacdes

Para reduzir a ocorréncia de falhas no fluxo de suas operacGes, a GGP mantém um sistema proprietario
de boletagem, emissdo de relatérios, consultas e batimento de carteiras. Sistema este protegido através
de acesso restrito, com a utilizacdo de usudrio e senha individual.

Outro sistema de suporte utilizado pela GGP é uma ferramenta para o reporte das falhas ocorridas
durante o fluxo operacional, possibilitando também que o usuario e a geréncia possam acompanhar a
evolucdo dos ajustes realizados. Esta ferramenta também é utilizada para a inclusdo de novas demandas
de desenvolvimento para a otimiza¢do dos processos operacionais. E acessada através de usudrio e senha
individual.
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O fluxo operacional para a efetivacao das operacdes diarias é apresentado da seguinte forma:

Apds a area de Gestdo concluir a operacdo e informar a respectiva identificacdo do comitente junto a
contraparte, é enviado um e-mail para o grupo operacional@ggp-fo.com com as caracteristicas da
operacdo. E importante frisar que toda operacdo que gera um aumento ou reducdo relevante de posicdo

é realizado uma consulta prévia a drea de risco e compliance para a verificacdo dos limites dos mandatos.

A darea Operacional em posse da informacdo aguarda a chegada do e-mail da contraparte com a
confirmacdo da operacdo, estando a operacao batida a mesma é boletada no sistema. Caso negativo a
area Operacional informa a ambas as partes e aguarda novas instrugdes. Em operagdes de aplicagdo ou
resgate de fundos o sistema interno gera automaticamente a ordem para a contraparte.

Com as operagdes langadas e batidas e apds a verificagdo da disponibilidade de caixa, a drea Operacional
realiza os lancamentos junto aos sistemas dos administradores/custodiantes, respeitando os horérios das
movimentagBes. Ou através de e-mail quando o administrador/custodiante ndo possui sistema de
boletagem.

Com as operagdes lancadas ou informadas aos administradores/custodiantes a area Operacional faz o
monitoramento da liquidacdo das opera¢des. Caso sejam operagdes que nao liquidam em DO a area
operacional fica encarregada em acompanhar até a data efetiva da liquidagdao. Qualquer problema na
liquidagdo das operagdes a area de Gestao é informado imediatamente.

No dia seguinte ap6s a liberacdo das carteiras por parte dos administradores a drea Operacional realiza a
conferéncia das mesmas e faz a liberacdao das cotas, caso tenha alguma divergéncia as carteiras sdo
recusadas e reportado o problema aos administradores. Em conjunto com a liberagdo das carteiras a drea
de Risco realiza as verificagbes de exposicdao aos riscos.

Risco de Contraparte

Introducado

E entendido como a possibilidade das contrapartes, dos fundos geridos pela GGP, ndo honrarem
operacgdes ou obrigacBes relacionadas a contratos ou instrumentos negociados. Nestes casos, os fundos
poderdo sofrer perdas até o limite do valor dos ativos inadimplentes, em mora ou decorrentes da ndo
realizacdo de determinada operacao.

Este risco é mitigado pela GGP com as operacgbes sendo realizadas em mercados organizados de bolsa e
balcdo, intermediados por clearing houses, como a B3 que operacionaliza as operacdes realizadas nos
mercados de Renda Fixa, Renda Variavel, Futuro, Op¢Ges, Termo. A B3 opera como contraparte central
garantidora para a maior parte das operacOes realizadas em seus mercados e realiza servicos de central
depositaria e de central de registro.
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O Risco de Contraparte para as operacgdes liquidadas via TED e SELIC, que ndo possuem a figura da
contraparte central, é mitigado no momento de avaliacdo do gestor e do administrador dos fundos
investidos, pois estes deverdo ter rotinas e histéricos consistentes.

Risco de Concentracao

Introducdo

A possibilidade de concentragdo da carteira em ativos de um mesmo emissor esta diretamente
relacionada ao risco de liquidez dos referidos titulos e valores mobilidrios. A condigdo financeira de uma
companhia ou de um grupo de companhias, assim como a expectativa de desempenho das companhias e
da capacidade competitiva do setor investido podem, isolada ou cumulativamente, afetar o preco e
rendimento dos ativos da carteira dos fundos.

Este controle tem como objetivo mitigar o risco de determinado emissor perder, através de eventos
negativos inesperados, sua capacidade de honrar seus compromissos financeiros

Os fundos e carteiras geridas pela GGP operam dentro dos limites de concentragdo estabelecidos em seus
mandatos e pelas leis aplicdveis. Na determinacdo desses limites é considerado a estratégia da carteira e
o perfil de risco do investidor. N3o existe uma regra geral pré-estabelecida para a determinagao de limites,
pois veiculos de investimentos podem ter caracteristicas diferentes.

Gerenciamento da Concentracdo por Emissor

Os limites de concentracdo sdo controlados e monitorados pela area de Risco e Compliance através de
planilha eletronica, que contém as regras de concentracdo de cada carteira. Caso alguma regra seja
violada é reportado através do "Relatdrio de Exposicdo a Risco".

Vigéncia

Esta Politica revoga todas as versdes anteriores e passa a vigorar na data de sua aprovacao pelo Diretor
de Compliance e Risco. Eventual incompatibilidade entre as versdes anteriores e a atual versdo desta
Politica, se existirem, serdo tratadas caso a caso pela area de Compliance.
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