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CAPITULO |

OBJETIVOS

1.1. De acuerdo con la Resolucion de la Comision de Valores Mobiliarios n2 21/2021
("RCVM _21"), la presente Politica de Gestion de Riesgos (“Politica”) tiene como
objetivo establecer procedimientos para el monitoreo, medicion vy ajustes
permanentes de los riesgos inherentes a las carteras de valores mobiliarios bajo
gestion de la Gestora, presentando reglas y procedimientos para la gestidon de cada
tipo de riesgo y sus respectivos medios de control, incluso el riesgo operativo
relacionado a las actividades de la Gestora.

1.2. El drea de Riesgo monitorea la exposicidn a los factores de riesgo inherentes a las
inversiones realizadas, por medio del analisis mensual de las informaciones de los
fondos de inversidon bajo gestién de la Gestora, de forma que sea cumplida la
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permanente adecuacion a la politica de inversién presente en los reglamentos de los
fondos, asi como en las normas aplicables.

1.3. No obstante los procedimientos previstos en esta Politica, los limites expresos y
objetivos de exposicion al riesgo siempre constaran en los documentos de los fondos de
inversion bajo la gestion de la Gestora. Ademas de eso, estos documentos contendran
también una disposicién informandoles a los inversionistas que no hay garantias
contra la eventual pérdida de los valores invertidos o contra la ocurrencia de
patrimonio neto negativo, conforme sea aplicable, que puedan ocurrir con relacion a
los fondos de inversidon bajo gestion de la Gestora.

1.4. Las directrices establecidas en esta Politica deben ser respetadas por todos los
colaboradores dedicados a la actividad de gestidn de recursos de terceros, de gestidon
de riesgos y de compliance.

CAPITULO Il
GOBERNANZA Y RESPONSABILIDADES

2.1. El area de Riesgo estd compuesta por un equipo formado por 3 (tres)
profesionales, conforme el organigrama siguiente:

N
DEPARTAMENTO DE
GESTAO DE RISCOS
J
4 N\
Felipe Rath Fingerl
Diretor de Risco
AN J
4 N\
Vinicius Silveira Cunha/Celso Beckman
Equipe de Risco
AN J

2.1.1. La estructura de gestidn de riesgo es totalmente independiente de la gestion de
recursos de terceros, conforme las atribuciones definidas a continuacion:

Director de Riesgo: responsable del mantenimiento de la Politica de Gestién de
Riesgos, verificando el cumplimiento de los limites y procedimientos establecidos, para
garantizar el monitoreo y la medicidon de los riesgos a los cuales la Gestora y las
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carteras bajo gestion se encuentran expuestos, garantizando la calidad del proceso de
gestion de riesgos. Ademas, aprueba los informes mensuales de riesgo, indicando sus
conclusiones y enviandolos para el analisis del equipo de Gestidn y Equipo de Riesgo. El
Director de Riesgo es responsable también por la guarda de los documentos que
contengan las justificaciones sobre las decisiones tomadas referentes a la gestién de
riesgos.

Equipo de Riesgo: responsable de la operacionalizacién de la gestidon de riesgos y
elaboracion de informes de riesgo mensuales a partir de insumos técnicos generados
por medio del seguimiento de indicadores clave de las compaifiias invertidas. Ademas,
compete también el seguimiento de la exposicion a los riesgos y la verificacion de la
eficacia de las métricas utilizadas, por lo menos, anualmente.

El Area de Riesgo debe actuar de forma preventiva y constante para alertar, informar y
solicitarle medidas al director responsable de la administracion de carteras de valores
mobiliarios, nombrado de acuerdo con el Art. 49, inciso Ill, de la RCVM21 ("Director de
Gestién"), en el caso de potenciales o eventuales incumplimientos de limites
normativos y limites internos.

2.2. El Director de Riesgo se reporta directamente a la Direccién de la Gestora por
medio de reuniones y del propio Informe de Riesgo, en especial para la exposicion de
los resultados de las actividades y demas asuntos relacionados a la gestion de riesgos.
Las Reuniones entre la administracion de la Gestora y el drea de Riesgo deben ocurrir
semestralmente o de forma extraordinaria siempre que la administracion de la
Gestora o el Director de Riesgo lo entienda necesario.

2.3. El Director de Riesgo tendrd siempre la independencia y autonomia para el
ejercicio de sus funciones relacionadas a la gestidon de riesgos, con total autonomia
para exigir eventuales re-encuadramientos.

2.4. Los profesionales que componen el equipo de riesgo, incluyendo al Director
responsable de la actividad, no cumulan ninguna funcion relativa a las actividades de
compliance y controles internos o, también, funciones que limiten su independencia,
en la Gestora o fuera de ella, especificamente aquellas relacionadas a la administraciéon
de recursos de terceros, intermediaciéon, distribucién o consultoria de valores
mobiliarios.

2.5. Por fin, compete al Departamento de Compliance la verificacion del cumplimiento
de los controles internos y la confirmacion de las acciones tomadas para los fines de
observancia de la mencionada Politica en lo que se refiere a la gestién de los riesgos a
los cuales las carteras bajo gestion estdn expuestas, incluso la verificacion del correcto
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archivado de las informaciones y documentos mencionados en este instrumento. Ya la
gestion de los Riesgos Operativo, Juridico, de Imagen y Sistémico serd realizado
conjuntamente entre el Departamento de Riesgo y el de Compliance.

CAPITULO Il
GESTION DE RIESGOS

3.1. La Gestora tiene como objetivo activos liquidos, teniendo en cuenta su actuacién
exclusiva en la gestion de Fondos de Inversién en Participacion. Asi, los limites de
exposicion seran definidos caso a caso en los documentos de los fondos de
inversiones, competiendo al Director de Riesgo el control y monitoreo del
encuadramiento, evaluando, ademas, la adecuacidn de las operaciones estructuradas.

3.2. Dicho esto, la Gestora presenta a continuacion los riesgos inherentes a las carteras
gestionadas (Mercado, Crédito, Contraparte, Liquidez y Concentraciéon), asi como
riesgos derivados de sus actividades (Operativo, Juridico, de Imagen y Sistémico):

A. Riesgo de Mercado

(i) Tal riesgo consiste en el riesgo del mercado de actuacion de la empresa
invertida, lo que puede acarrear eventuales dificultades financieras o de desarrollo de
los negocios.

(i) El riesgo de mercado es supervisado por la Gestora por medio de informes
desarrollados internamente que dan soporte al control de riesgo. El monitoreo de
riesgo de mercado utiliza datos historicos y estadisticos para intentar prever el
comportamiento de la economia y, consecuentemente, los posibles escenarios que
eventualmente afecten a los activos bajo gestion.

(iii) Asi, para los fines de mitigar el riesgo de mercado, sera realizado el
seguimiento del escenario micro y macroecondmico nacional e internacional, asi como
por medio del seguimiento de las actividades de las compaifiias invertidas, participando
activamente de los procesos de planificacidn y toma de decision.

B. Riesgo de Crédito/Contraparte

(i) El riesgo de crédito esta relacionado al riesgo de contraparte, que es la
posibilidad de ocurrencia de pérdidas asociadas al incumplimiento por la contraparte
de sus respectivas obligaciones en los términos pactados, a la desvalorizacion de
créditos derivado de deterioro en la clasificacion del riesgo de la contraparte, a la
reduccion de ganancias o remuneraciones o a los costos incurridos o beneficios
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obtenidos en renegociacion o recuperacion.

(i) Los fondos de inversion bajo gestion de la Gestora poseen estrategia
especifica de inversidn de activos en situacidn de stress, tales como sociedades sujetas
a dificultades financieras o reestructuracién general de deudas, en los cuales el riesgo
de crédito es inherente a la ecuacién riesgo-retorno de la inversion. En estos casos, el
analisis de riesgo de crédito descrito a continuacion tendrd en consideracién tal
politica de inversion, que constara expresamente en los reglamentos de los fondos de
inversion.

(iii) El riesgo de crédito/contraparte es mitigado mediante un analisis
profundizado de las compafias-blanco, a fin de identificar los potenciales riesgos de la
inversién, siendo monitoreado constantemente mediante el seguimiento de las
actividades de las companias emisoras, ademas de preferentemente ser incluidos en
los contratos de inversidon y en el acuerdo de accionistas, el directo de veto o quérum
calificado en determinadas materias, principalmente involucrando materias
financieras, como por ejemplo aprobacién de financiamientos, deliberadas en
asamblea general.

(iv) En este sentido, los contratos deben contener, con relacion a la sociedad
invertida, clausulas restrictivas, tales como limitacion al nivel de apalancamiento,
mantenimiento de indice de cobertura de intereses, inexistencia de protestos vy
negaciones en organos de proteccién al crédito por encima de determinado nivel,
restricciones a modificaciones en la estructura societaria y razén minima de garantias.

C. Riesgo de Liquidez/Concentracion

(i) La gestidn de liquidez es realizada por el area de Riesgo, con base en tamafo
de posiciones, limites de exposicidn sectoriales y determinados grupos de riesgo, por
medio de planillas internas, asi como informaciones prestadas por los administradores
fiduciarios de los fondos de inversidon, observado los items a continuacion.

(i) Considerando que la Gestora es responsable de la gestién de Fondos de
inversién en Participacién, el riesgo de liquidez para este tipo de producto es mitigado
mediante la amplia transparencia otorgada a los inversionistas teniendo en cuenta que
tales activos son naturalmente iliquidos. Sin perjuicio, la liquidez de los activos debe
siempre estar adecuada al plazo de pago de los rescates.

(iii) La parte del patrimonio de los fondos de inversién en participaciones que no
esté colocada en participaciones, podra ser colocada en activos liquidos, hasta limites
permitidos de acuerdo con la legislacién aplicable.
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(iv) La ubicacidn en caja o activos netos, tales como titulos publicos, operaciones
comprometidas de 1 (un) dia (basadas en titulos publicos) o cuotas de fondos de
inversidon que invierten exclusivamente en titulos publicos, tendra en consideracién las
caracteristicas de los respectivos fondos de inversion, observado que los fondos de
inversion bajo gestion de la Gestora son fondos de inversidn cerrados para los fines de
inversién en activos de naturaleza iliquida.

(v) En los fondos de inversidn, constituidos bajo la forma de condominio cerrado,
gue poseen plazo determinado para rescate de cuotas, el inversionista que decida
deshacerse de sus cuotas tendra que alienarlas en mercado secundario.

D. Riesgo Operativo

(i) Los riesgos operativos son riesgos provenientes de fragilidades en los
procesos y controles internos, que pueden ser generados por falta de reglamentacion
interna y/o documentacion sobre politicas y procedimientos, falta de consistencia y
adecuaciéon de los sistemas de informacion, procesamiento y operaciones. Tales
fragilidades pueden causar errores en el ejercicio de las actividades y pérdidas
inesperadas.

(i) El riesgo operativo es tratado por medio de procedimientos de validacion de
los diferentes sistemas existentes, tales como: softwares, sistema de telefonia,
Internet, entre otros.

(iii) Las principales medidas de control interno para prevencién al riesgo operativo
son:
a. las Areas de Riesgo y de Compliance utilizardn registros y sistemas de

monitoreo electronico para verificar la conducta de colaboradores de la Gestora.
Compete al Director de Riesgo la verificacion de la conducta de los profesionales que
componen el equipo de riesgo, orientandolos en el caso que sea verificada cualquier
disconformidad. La Directora de Compliance monitoreara periddicamente las
disconformidades reportadas por el Director de Riesgo, evaluando, en conjunto con el
Director de Riesgo, la pertinencia de ajuste en los procedimientos internos o, ademas,
la necesidad de aplicacion de las reglas de enforcement, siempre considerando la
gravedad de la infraccion y la reincidencia.;

b. los mensajes de correo electrénico y conversaciones telefénicas de
colaboradores de la Gestora podran ser leidas, grabadas, interceptadas y escuchadas,
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aplicandose esta regla a todo el contenido que esta en la red, en las computadoras y
en los demas dispositivos de la Gestora;

C. peridodicamente sera realizado un monitoreo de las comunicaciones y
archivos de los colaboradores, escogidos aleatoriamente, con el objetivo de verificar
posibles incumplimientos de las reglas que aparecen en las politicas internas de la
Gestora;

d. “copia de seguridad” diario en servidor externo de la base de datos y
archivos de la Gestora;

e. la implementacion del programa de entrenamiento, teniendo en cuenta
que la falla humana, a pesar de ser inevitable, puede ser mitigada mediante la
adopcidon de manuales y politicas internas que puedan orientar la conducta de los
colaboradores en el desempefio de sus actividades junto a la Gestora. Estas reglas
seran presentadas al colaborador en el momento del ingreso a la Gestora y seran
revisadas por todos anualmente, por medio del entrenamiento de reciclado; y

f. acceso remoto a sistemas de informacion.

(iv) La Gestora mantiene un plan de continuidad de negocio de forma que, en el
caso de contingencia o desastre, sea posible darles continuidad a las operaciones con
el menor impacto posible. Dentro de tal plan, los siguientes procedimientos son
adoptados:

a. lista rapidamente disponible junto al drea de Compliance y actualizada
trimestralmente por esta, con informaciones de contacto (incluso contactos de la
residencia, celulares y e-mails personales) de todo el equipo de la Gestora para los
fines de localizacion del equipo y comunicacidn con ella;

b. bajo la orientacién de la Directora de Compliance, la Gestora contactard a
sus clientes, conforme sea necesario, informando los canales de comunicacion
alternativos y la forma de continuidad de los servicios;

c. lista de contacto de los prestadores de servicios criticos para los negocios
de la Gestora junto al area de Compliance, y actualizada trimestralmente por este;

d. el responsable del departamento de tecnologia de la informacién ("TI")
desarrollara un plan de copia de seguridad y recuperacién de archivos a fin de
viabilizar la debida proteccién de datos de la Gestora, incluyendo identificacion de
datos y documentos criticos, proceso de copia de seguridad y recuperacion en el caso
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de contingencia o desastre y almacenamiento externo de datos criticos; y

e. la Gestora mantendra una copia de seguridad de todos sus archivos para su
recuperacién en el caso de contingencia o desastre, incluso copia de seguridad
externo, para viabilizar la continuidad del negocio.

E. Riesgo Juridico

(i) El riesgo juridico se deriva del potencial cuestionamiento juridico de
contratos, procesos judiciales o sentencias contrarias o adversas a aquellas esperadas
por la Gestora y que puedan resultar en pérdidas o modificaciones significativas que
afecten negativamente los procesos operativos y/o la organizacién de la Gestora.

(ii) Para dirimir el riesgo juridico, la Gestora cuenta con una directora juridica, asi
como con la asesoria juridica subcontratada y especializada.

(iii) El Cédigo de Etica y Conducta también dispone sobre una serie de conductas
para mitigar el riesgo juridico.

F. Riesgo de Imagen

(i) El Cédigo de Etica y Conducta dispone sobre una serie de conductas para
mitigar el riesgo de imagen.

G. Riesgo Sistémico

(i) Se deriva de dificultades financieras de una o mas instituciones que
provoquen dafios sustanciales a otras instituciones, o una ruptura en la conduccién
operativa de normalidad del sistema financiero en general.

(i) Para mitigar el riesgo sistémico, la Gestora selecciona a sus asociados entre
instituciones financieras sdlidas, menos susceptibles a rupturas, asi como supervisa el
mercado para evaluar modificaciones en la salud de asociados.

H. Metodologias

(i) Las métricas/herramientas utilizadas para el seguimiento de los riesgos de las
carteras bajo gestidn son consistentes y compatibles con la politica de inversién
definida en reglamento de los fondos gestionados por la Gestora.
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(ii) Adicionalmente, para analizar las compaiias invertidas y posteriormente
supervisar su nivel de desarrollo, es utilizada por la Gestora una metodologia que
clasifica los parametros madurez versus riesgo para identificar la empresa en una
matriz explicativa. Esta es una forma de supervisar el crecimiento y madurez de las
compaiiias invertidas y el momento en que debera ocurrir la desinversién de acuerdo
con el apetito de riesgo de la inversidn.

CAPITULO IV
MONITOREO, INFORMES DE RIESGO Y PRUEBAS DE ADHESION

4.1. Son generados informes de riesgo mensuales, los cuales son sometidos al andlisis
del equipo de Riesgo. Tales informes cuentan con las conclusiones del Director de
Riesgo sobre el conjunto de factores de riesgo expuestos anteriormente.

4.2. Ademas para los fines de monitoreo, el Equipo de Riesgo, sin perjuicio de las
responsabilidades ya indicadas en esta Politica, auxiliara al Director de Riesgo en la
aplicaciéon de las metodologias aqui definidas y en el mantenimiento de los
documentos relativos las decisiones tomadas, su adhesidon y conformidad con los
preceptos definidos en esta Politica.

4.3. Los pruebas de adhesion/eficacia de las métricas y procedimientos previstos en
esta Politica deberan ser hechos, por lo menos, una vez por afio, por el Director de
Riesgo.

CAPITULO V
DISPOSICIONES GENERALES

5.1. Esta Politica debe ser revisada por lo menos cada 2 (dos) afios, salvo si los eventos
mencionados demandan ajustes en periodos menores, teniéndose en consideracion (i)
cambios regulatorios; (ii) modificaciones en las mejores practicas adoptadas por el
mercado; (iii) eventuales deficiencias encontradas, entre otras, para asegurar el
adecuado y permanente monitoreo, medicidn y ajuste de los riesgos inherentes a cada
una de las carteras bajo gestién y mejorar controles y procesos internos.

5.2. Todos los documentos e informaciones relevantes para el proceso de gestién de
los riesgos son archivados, en medio fisico o electrdnico en la sede de la Gestora, por
el plazo minimo de 5 (cinco) afios.



