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1. INTRODUCAO

Esta politica de gestdao de risco (“Politica de Gestdo de Risco” ou “Politica”) visa
estabelecer o conjunto de principios, diretrizes, acOes, papéis e responsabilidades
necessarios a identificacdo, avaliacdo, acompanhamento, tratamento e controle da
exposicdo aos riscos aos quais a SARFATY ASSET GESTAO DE RECURSOS LTDA.
(“Gestora”) esteja exposta, bem como o monitoramento dos negocios desenvolvidos, a
fim de garantir a aderéncia a legislacao e as melhores praticas de mercado, fortalecendo
as bases de confianca mutua entre as empresas, clientes, sociedades com os quais a
Gestora realiza operacoes, e os 6rgaos reguladores

Esta Politica foi elaborada de acordo com as politicas internas Gestora, inclusive o Codigo
de Etica e o Manual de Controles Internos (em conjunto, “Politicas Internas”), e esta de
acordo com a Resolucdao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVYM”) n° 21, de 25 de
fevereiro de 2021 (“Resolucdo CVM 21”), e o Codigo ANBIMA de Regulacdo e Melhores
Praticas para Administracao de Recursos de Terceiros.

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

O responsavel por esta Politica de Gestao de Risco é o diretor responsavel pela area de
compliance e risco da Gestora (“Diretor de Compliance” e “Area de Compliance e Risco”,
respectivamente), a quem cabera (i) verificar o cumprimento desta Politica;
(ii) encaminhar relatoério da exposicao a risco de cada carteira de valores mobiliarios sob
gestao da Gestora (“Relatorio de Exposicdo”), para as pessoas e na periocidade indicadas
abaixo; e (iii) supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar
os riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores mobiliarios.
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2. ESTRUTURA DE GESTAO DE RISCO
2.1 Area de Risco

A Area de Risco da Gestora é a responsavel pela gestdo de riscos e pela implementacao
desta Politica, sem prejuizo das competéncias que lhe sao atribuidas no artigo 37, § 2°,
do Codigo ANBIMA de Regulacao e Melhores Praticas para Administracao de Recursos de
Terceiros. Nesse sentido, a Area de Risco fara o monitoramento, mensuracao e ajustes dos
riscos dos fundos de investimentos geridos pela Gestora, o que deve ser realizado de forma
diligente, sem que se comprometa a transparéncia e a evidéncia dos riscos identificados.

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

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

« Propor processos, procedimentos e parametros de gerenciamento dos riscos em
conformidade com as recomendacOes internas e dos orgaos reguladores e
supervisores;

« Preparar Relatério de Exposicao, os quais deverdao ser encaminhados a todos os
integrantes da area de gestdo de recursos da Gestora (“Area de Gestdo”), em
frequéncia, no minimo, mensal;

o Preparar relatorios de monitoramento que informem os Fundos que tenham tido
seu limite de riscos excedido (“Relatorio de Monitoramento”), os quais deverao ser
encaminhados a todos os integrantes da Area de Gestdo, em frequéncia, no
minimo, mensal;

« Supervisionar diligentemente, se houver, terceiro contratado para mensurar os
riscos inerentes a cada um dos fundos geridos.

Os membros da Area de Risco exercem sua funcdo de forma independente, ndo existindo
qualquer subordinacdo da Area de Risco a Area de Gestdo. Nesse sentido, a Area de Risco
possui a autonomia necessaria para questionar os riscos assumidos nas operacoes e adotar
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as medidas necessarias. Além disso, a Area de Risco possui comunicacdo direta com a
diretoria e a alta administracao da Gestora para realizar o relato de suas atividades.

A Area de Risco encaminhara o Relatério de Exposicao semanalmente, e sempre quando
for necessario, aos integrantes da Area de Gestéo e aos diretores da Gestora.

A Area de Risco se reunira semanalmente, bem como sempre que o Diretor de Compliance
entender necessario. As decisdes tomadas pela Area de Risco sdo consignadas em ata, a
qual é encaminhada aos socios da Gestora.

2.2 Area de Gestdo

Sem prejuizo das atribuicdes da Area de Risco, cabera ao Diretor de Gestdo tomar todas
as providéncias necessarias para ajustar a exposicao a risco das carteiras, com base nos
limites previstos nesta Politica de Gestao de Risco e nos regulamentos dos Fundos.

2.3 Comité de Compliance e Risco

A gestora possui um comité de compliance e risco (“Comité de Risco”), o qual é formado
pelo Diretor de Compliance e os demais integrantes da Area de Compliance e Risco.

O Comité de Risco se reune sempre que o Diretor de Compliance entende necessario e
tem como competéncias (i) a avaliacdo e deliberacdo de todas as medidas a serem
adotadas em relacao ao monitoramento e controle dos riscos a que os Fundos estao
sujeitos; (ii) tratamento de situacdes de desenquadramento; e (iii) situacoes atipicas de
mercado e as respectivas medidas para controle do risco nessas situacoes.

Todas as deliberacoes tomadas pelo Comité de Risco serao formalizadas por meio de atas,
as quais serdo devidamente arquivadas pela Area de Compliance e Risco.
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3. RISCO DE MERCADO

E o risco de perdas resultantes da flutuacdo nos valores de mercado de posicdes detidas
por uma instituicao financeira, bem como de sua margem financeira, incluindo os riscos
das operacdes sujeitas a variacao cambial, das taxas de juros, dos precos de acoes e dos
precos de mercadorias (commodities).

O processo de gestao de risco de mercado comeca no procedimento de escolha dos ativos
e construcdo das estratégias de investimentos. Nessa fase, a Area de Risco analisa e
identifica os riscos particulares de cada ativo e como estes interagem entre si, levando
tais ponderacdes para discussdo com a Area de Gestao.

Como as principais operacdes conduzidas pela Gestora sao de aquisicao de recebiveis, com
taxas majoritariamente pré-fixadas, e de curto prazo, serdo acompanhadas quaisquer
mutacdes nos niveis de liquidez e vencidos dos clientes, via plataforma contratadas. As
operacdes pos-fixadas contam sempre com um componente pré (hibridas) fazendo com
que a sensibilidade do mercado atue de forma menos acentuada.

Além disso, as principais ferramentas que podem ser empregadas pela Gestora para
monitorar e gerir os riscos sao: Value-at-Risk (VaR), Testes de Estresse e Monitoramento
da Volatilidade.

(i) Value-at-Risk: é empregado com o objetivo de quantificar o risco do fundo em
analise. A utilizacdo da ferramenta visa limitar o Value-at-Risk para que os
fundos geridos estejam num nivel de risco compativel com o desejado e com o
estabelecido no respectivo regulamento, bem como para que todas as
eventuais perdas sejam recuperaveis, protegendo o patrimonio do fundo e dos
cotistas;

(i1) Testes de Estresse (stress-testing): sao realizados visando evitar e/ou
minimizar variacées anormais de elevada magnitude que possam causar perdas
irreparaveis a rentabilidade do fundo, através de cenarios simulados definidos
pelo Diretor de Compliance; e
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(iii)  Monitoramento da Volatilidade: A volatilidade dos fundos ou carteiras geridas
pela Gestora serao constantemente monitorados, de modo a permitir
comparacoes do comportamento do fundo ou carteira em questao com algum
benchmark escolhido. O processo de monitoramento € importante para
identificar eventuais situacées em que o VaR definido ou limite de estresse seja
excedido, permitindo o rebalanceamento das carteiras de investimento,
quando necessario.

4. RISCO DE LIQUIDEZ

Risco de liquidez consiste na possibilidade de a instituicao (i) nao ser capaz de honrar
eficientemente suas obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculacao de garantias, sem afetar suas operacoes diarias e sem incorrer
em perdas significativas; e/ou (ii) nao conseguir negociar a preco de mercado uma
posicao, devido ao seu tamanho elevado em relacao ao volume normalmente
transacionado ou em razao de alguma descontinuidade no mercado.

No monitoramento da liquidez das carteiras, a Gestora utilizara fontes externas e
independentes de dados quantitativos, levando em consideracao a liquidez dos diferentes
ativos do fundo, as obrigacoes dos fundos (tais quais depositos de margem, ajustes e outras
garantias) e a concentracao das carteiras geridas. O controle de caixa e acompanhamento
da liquidez da carteira de direitos creditorios, sera de responsabilidade do Diretor de
Gestao, juntamente do Diretor de Compliance, bem como a alocacao do caixa, para
disponibilidade do recurso e da liquidez do fundo, conforme especificado nos respectivos
regulamentos.

Para calcular e monitorar o risco dos ativos, a Gestora analisa os ativos que compéem
carteiras ou fundos geridos sob otica da sua liquidez, através de séries histéricas obtidas
de instituicdes publicas ou privadas que possibilitem a estimacdo de seus histéricos de
negociacao. Quando isso nao for possivel, a liquidez considerada sera nula.

Para gerenciar o risco de liquidez do passivo, sera utilizado o Value-at-Risk ajustado pela
liquidez (“LVaR”), ferramenta que estima a probabilidade de resgate liquido, utilizando-
se de série histdrica e intervalo de confianca, definido pela Diretoria de Risco.
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Ainda, serao realizados testes de estresse tanto para os ativos quanto para os passivos dos
fundos, simulando choques de reducdo dos negocios e aumento de pedidos de resgates,
respectivamente. Esses choques serao “recalibrados” pela Diretoria de Risco anualmente
ou sempre que houver necessidade.

Por fim, é incorporado também ao processo de gerenciamento do risco de liquidez a
analise do grau de concentracao por cotistas. Confrontando a liquidez do fundo com o
percentual de participacao de cotistas, averiguando a viabilidade de resgates parciais e
totais concomitantes de cada grupo.

5. RISCO DE CONCENTRAGCAO

Risco de concentracdo € o risco associado a possibilidade de perda em razao da
concentracdo de crédito em virtude de alocacdo de recursos em determinadas
contrapartes (empresas de mesmo segmento de atividade/setor econdmico ou grupo
econdmico), por prazo, moedas, produtos, entre outros aspectos. Em outras palavras, o
risco de concentracao ocorre quando determinadas estratégias, ativos ou instrumentos
financeiros representam um percentual relevante de participacao no fundo ou na carteira,
passando a representar um risco de perdas por nao diversificacao.

No cenario em que o regulamento do préprio fundo ou contrato firmado nao
estabelecerem limites particulares para a diversificacao do portfolio, a Gestora adotara
praticas de diversificacdo préprias, objetivando mitigar o risco de concentracao,
considerando, principalmente: (i) o percentual das posicoes dentro do portfélio; e (ii)
como estes interagem entre si, contribuindo positivamente ou negativamente para o risco
da carteira (correlacao).

Posto isso, a Gestora realizara monitoramento periddico do risco de concentracao,
objetivando o cumprimento dos limites estabelecidos nos regulamentos de cada fundo,
conforme avaliacao da Diretoria de Risco.

SARFATY :

ASSET



Politica Institucional

Area Gestora Codigo Versao
Compliance e Gestao de Riscos 06 01
Assunto Data Criacao Data Publicacao
Politica de Gestao de Risco 29/03/2024 21/05/2024

Abrangéncia
Limitada a Sarfaty Asset Gestdao de Recursos Ltda.

6. RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

Entende-se por risco de crédito e contraparte o risco de inadimpléncia, por determinada
contraparte, de obrigacdes relativas a liquidacdo de operacdes que envolvam ativos
financeiros.

Ademais, em observancia das normas vigentes, bem como do Codigo ANBIMA de Regulacao
e Melhores Praticas para Administracao de Recursos de Terceiros, a Gestora adotara, ao
realizar um investimento em crédito privado, os seguintes principios:

(i) Os ativos de crédito privado que eventualmente fizerem parte da carteira
deverao ser continuamente monitorados, acompanhando os riscos da operacao,
bem como a qualidade e da capacidade de pagamento do crédito e de execucao
das garantias;

(i1) A Diretoria de Risco sera responsavel pelo acompanhamento continuo dos
limites de exposicao dos fundos geridos ao risco de crédito, sem prejuizo da
faculdade de levantar questionamentos a Equipe de Gestao acerca dos critérios
e resultados; e

(iii) A Equipe de Gestao, mantera, com o apoio da Diretoria de Risco, controles
capazes de armazenar o cadastro dos diferentes ativos de crédito que forem
adquiridos pelo fundo, possibilitando a reunidao de caracteristicas, como: (a)
instrumento; (b) valores e datas das parcelas; (c) data de contratacao e
vencimento; (d) taxas de juros; (e) garantias; (f) data e valor de aquisicao; e
(g) informacdes sobre o rating, se cabivel.

Quando aplicavel, os controles empregados projetarao fluxos de caixa, representarao
curvas de crédito e calcularao o VPL das operacoes.
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7. RISCO OPERACIONAL

Risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha,
deficiéncia ou inadequacao de processos internos, pessoas e/ou sistemas, ou de eventos
externos a Gestora.

Alguns exemplos de eventos de risco operacional sao (mas nao se limitam a) fraudes,
praticas nao adequadas a clientes, produtos ou servicos, falhas em sistemas ou processos,
falhas no desempenho das atividades da instituicao.

O gerenciamento do risco operacional por parte da Gestora passa pelas seguintes fases:

(i) Identificacao: Identificar e classificar os eventos de riscos operacionais aos
quais a Gestora esta exposta.

(i1) Avaliacao e Mensuracao: Segue a atividade de identificacao, quantificando e
dimensionando a exposicao ao risco operacional e a potenciais impactos nos
negocios e produtos da Gestora.

(iii)  Controle: Consiste em registrar os erros operacionais identificados, bem como
seu comportamento, além de implementar mecanismos, sistemas e
procedimentos que visam a garantir que a exposicao aos riscos operacionais
permaneca dentro dos limites desejados.

(iv)  Mitigacao: Consiste em criar e implementar rotinas, mecanismos e sistemas que
buscam reduzir o risco operacional, removendo sua causa ou diminuindo a
probabilidade de ocorréncia do evento. Ap6s o mapeamento e identificacao
dos riscos operacionais, a Diretoria de Risco sugerirA medidas de
acompanhamento com o intuito de mitiga-los; e

(v) Monitoramento: Monitorar e identificar eventuais deficiéncias e pontos de
melhoria no processo de gerenciamento dos riscos da Gestora, a serem
informados a Equipe de Risco. Essa fase retroalimenta o processo de
gerenciamento de riscos, identificando eventuais falhas e possibilitando
melhorias nas etapas anteriores.
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8. CONTROLE DE ENQUADRAMENTO

Qualquer alteracao identificada pela Area de Risco no comportamento dos ativos que
venha a desenquadrar a carteira de um determinado fundo em relacao as politicas
adotadas para mensuracao do risco devera ser imediatamente comunicada aos integrantes
da Area de Gestdo, que deverdo avaliar e tomar as medidas necessarias para imediato
reenquadramento da carteira do Fundo.

A Area de Risco deve verificar diariamente o enquadramento de todas as posicoes e
acompanhar o desmonte imediato de posicées que tenham extrapolado seus limites de
risco.

A Area de Risco encaminhara aos integrantes da Area de Gestdo, em periocidade, no
minimo, mensal, Relatorio de Monitoramento, informando sobre os Fundos que tenham
tido seu limite de riscos excedido.

Os Fundos cujos limites de exposicao a risco ndo estiverem expressos em seus respectivos
documentos constitutivos terao tratamento particular do Diretor de Compliance, que os
avaliara caso a caso em conjunto com o Diretor de Gestao.

9. CONSIDERAGOES FINAIS

A presente Politica de Gestdao de Risco sera revista e atualizada pelo Diretor de
Compliance, em periocidade, no minimo, anual, para permitir o monitoramento, a
mensuracao e o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de
valores mobiliarios geridas pela Gestora.

Serao realizados testes de aderéncias as metodologias, em prazo nao superior a 12 (doze)
meses, de forma a verificar a efetividade destas em relacao a gestao de riscos.

Semestralmente, a equipe de Compliance e Risco analisara as métricas utilizadas no
gerenciamento de risco. De maneira manual, a equipe submetera os sistemas e planilhas
a testes com o objetivo de validar seu funcionamento ideal.
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Caso seja constatada eventual nao aderéncia das metodologias empregadas, a Area de
Risco devera discutir e implementar as medidas necessarias visando a reavaliacao dos
parametros utilizados. A verificacdo da nao aderéncia das metodologias e eventuais
ajustes devem ser reportados ao Diretor de Gestao e Diretor de Compliance.

As metodologias descritas neste Manual para avaliacao, monitoramento e controle dos
riscos a que estao sujeitas as carteiras de valores mobiliarios geridas pela Gestora serao
revisadas a cada 24 (vinte e quatro) meses, ou em prazo inferior caso os testes de
aderéncia evidenciem inconsisténcias que demandem revisao.
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