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A ALIANZA

1. INTRODUCAO E OBJETIVO

Por meio da presente Politica, a Alianza Gestao de Recursos Ltda. (“Gestora”) busca estabelecer
a metodologia, os critérios e parametros aplicados para monitorar a exposi¢ao aos fatores de risco
inerentes aos investimentos realizados pelas classes abertas dos fundos de investimento financeiro
(“EIF”) sob sua gestdo, buscando identificar os potenciais eventos que possam vir a afetar os
resultados dos veiculos geridos pela Gestora, preponderantemente fundos de investimento
imobiliario (“Flls”) que investem em imodveis e/oudireitos reais e fundos de investimento em
participacdes (“FIPs”), que investem em private equity (em conjunto, denominados “Veiculos”).

A Gestora mantém versdes atualizadas em seu website (“https://www.alianza.com.br/’) dos
seguintes documentos: (i) Formulario de Referéncia, conforme Anexo E da Resolugdo CVM n° 21;
(i) Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos; (iii) Politica de Gestao de Risco; (iv)
Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; (v) Politica de Investimos Pessoais; (vi) Politica de Exercicio
de Direito de Voto; e (vii) Cédigo de Etica e Conduta.

2. OBJETIVO E ABRANGENCIA

Nesta Politica estao relacionados os critérios e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos
de riscos e seus pontos de controle, contemplando os procedimentos, técnicas, instrumentos e a
estrutura utilizada pela Gestora para identificar, mensurar, monitorar e gerenciar os riscos inerentes
a cada uma das categorias dos Veiculos de investimento mencionadas.

A Gestora possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo que a
administracao de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a adequacgao as politicas
de investimentos e conformidade a legislagdo vigente. Os riscos que os Veiculos podem incorrer
séo controlados e avaliados pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, a qual esta totalmente
desvinculada da area de gestdo. Embora o gerenciamento de riscos seja bastante adequado, este
nao constitui garantia e, portanto, ndo elimina a possibilidade de perda para os veiculos de
investimento e para o investidor.

3. BASE LEGAL

() Resolugédo da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) n°® 21, de 25 de fevereiro de 2021,
conforme alterada (“Resolucdo CVM 217);

(i) Resolugao CVM n° 50, de 31 de agosto de 2021, conforme alterada (“Resolucdo CVM
507);

(ii) Resolugdo CVM n° 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucédo CVM
175”) e seus anexos normativos;

(iv) Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 05/2014;

(v) Codigo da Associacao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(“Anbima”) de Etica (“Cédigo Anbima de Etica”);

(vi) Cddigo de Administragao e Gestao de Recursos de Terceiros (“Cadigo de AGRT”);
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(vi) Regras e Procedimentos de Administragdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar Il (“Regras e Procedimentos do Cédigo de
AGRT’); e

(viii) Demais manifestagbes e oficios orientadores dos 6rgéos reguladores e autorregulados
aplicaveis as atividades da Gestora.

3.1. Para fins de interpretagdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se expressamente
disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terdo o significado atribuido na
Resolugdo CVM 175; (b) as referéncias a fundos abrangem as Classes e subclasses, se houver; (c)
as referéncias a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver, observado o disposto
na Resolugcdo CVM 175.

4. APLICACAO DA POLITICA

3.1 Governanca da Gestao de Risco

A coordenagdo direta das atividades relacionadas a esta Politica € uma atribuicdo do diretor
estatutario da Gestora indicado como diretor responsavel pela gestao de risco das carteiras (“Diretor
de Risco, Compliance e PLDFTP”), nos termos da Resolugdo CVM 21.

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP sera o responsavel pelo monitoramento dos riscos
tratados nesta Politica, trabalhando em conjunto com Colaboradores alocados na Area de
Compliance e Risco.

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as
atividades e rotinas de Compliance e de gestao de risco, com as atribuigdes a serem definidas caso
a caso, a depender da necessidade da Gestora em razéo de seu crescimento e de acordo com a
senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formardo a Area de Compliance e
Risco, sob a coordenagéao do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, sendo certo que nao atuaréo
em atividades relacionadas a gestao de recursos da Gestora, conforme organograma abaixo:

Diretor de Risco,
Compliance e PLD

Analista de Risco,
Compliance e PLD

Trainee de Risco,
Compliance e PLD

Rua Tabapua, 1.227 - Conjunto 202 - Itaim Bibi - CEP 04533-014 - S&o Paulo - SP -
Pagina 4 de 36



A ALIANZA

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP devera sempre verificar o cumprimento desta Politica
e definir ainda os parametros atuais de risco das carteiras. Também devera aprovar os limites
de crédito.

3.2 Atribuicdes do Diretor de Risco e Compliance e PLDFTP

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, que exerce suas fungdes de forma independente
da area de gestao de recursos da Gestora, se reporta diretamente aos sdcios da Gestora, e ndo
podera atuar em qualquer atividade interna ou externa que limite sua independéncia, incluindo
fungdes relacionadas a gestao de recursos, intermediacao, distribuicdo ou consultoria de valores
mobiliarios. Sao responsabilidades do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP:

(@) Garantir o cumprimento e qualidade de execugao das disposi¢des desta Politica;

(b) Fazer a custédia dos documentos que contenham as justificativas sobre as decisdes

tomadas no ambito da fiscalizacdo do cumprimento desta Politica;

Buscar a adequagao e mitigagdo dos riscos descritos nesta Politica;

d) Monitorar a exposicéo dos Veiculos aos riscos descritos nesta Politica;

Elaborar relatérios de risco para a equipe de gestao de recursos;

Comunicar ao Diretor de Investimentos eventuais excessos dos limites, para que o este

possa tomar as providéncias necessarias para o reenquadramento;

(g9) Quando aplicavel, acompanhar a marcagdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario dos Veiculos e verificar se os calculos de cota estdo de acordo com o Manual de
Marcacgao a Mercado disponibilizado;

(h) Aprovar e revisar os limites de risco das carteiras de valores mobiliarios (incluindo as
carteiras das classes de fundos de investimento sob gestdo da Gestora) e
acompanhamento de eventuais excessos e determinacido das agdes adotadas para
enquadramento;

(i)  Aprovar de novos produtos financeiros, emissores e contrapartes, e definicdo dos
respectivos limites de exposicao de risco;

() Determinar os procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia;

(k)  Avaliar e acompanhar da resolugéo de eventuais falhas operacionais; e

()  Acompanhar, testar, sugerir aprimoramento e revisar o Plano de Contingéncia e
Continuidade de Negdcios da Gestora (“Plano de Contingéncia”) e esta Politica.

(¢)
~

~_~ A~~~
)
~

~

Além das fungdes descritas acima, o Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP é o responsavel pela
definicdo/revisdo dos limites de riscos (modalidades de ativos e emissores) e das regras e
parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base, principalmente, nos relatorios
produzidos pela Area de Compliance e Risco e em discussées mantidas junto com a equipe de
gestao, composta pelo Diretor de Investimentos (abaixo definido) e pelos analistas membros da
equipe de gestao.
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Sem prejuizo, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado também é parte
do processo de gestdo e decisdao de investimento, tendo em vista a analise qualitativa dos ativos
realizada pela equipe de gestao, sendo, portanto, uma obrigagdo compartilhada do diretor estatutario
responsavel pela gestao da Gestora, conforme indicado em seu Formulario de Referéncia (“Diretor
de Investimentos”), e do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP.

A Area de Compliance e Risco deve atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e
solicitar providéncias aos gestores frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e
aqueles estabelecidos internamente.

O descumprimento ou indicio de descumprimento de quaisquer das regras estabelecidas no Manual
de Regras, Procedimentos e Controles Internos, nesta Politica, bem como das demais normas
aplicaveis a Gestora por qualquer de seus Colaboradores, inclusive pelo Diretor de Investimentos,
sera avaliado pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, a qual definira as sangdes cabiveis, nos
termos do Manual de Regras, Procedimentos e Controles Internos, e nesta Politica, garantido ao
Colaborador, o direito de defesa.

Todos os limites de risco dos Veiculos sob gestdo da Gestora constardo expressamente do
respectivo Regulamento.

Por fim, nos documentos dos Veiculos devera sempre constar disposicao esclarecendo que a
politica de gest&do de riscos aqui estabelecida, embora bastante adequada, ndo constitui garantia
completa de eliminagéo da possibilidade de perda para os Veiculos e para os investidores.

A Gestora é a responsavel pela observancia dos limites de composi¢céo e concentracdo de carteira,
exposicao ao risco de capital e de concentragdo em fatores de risco, conforme estabelecidos na
Resolugdo CVM 175 e no documento regulatério de cada Classe.

Nesse sentido, a avaliagdo de responsabilidade da Gestora devera levar sempre em consideragao
os riscos inerentes as aplicagdes nos mercados de atuagado das Classes e a natureza de obrigagao
de meio de seus servigos de gestao de recursos de terceiros.

3.3 Reportes ao Administrador Fiduciario e a CVM

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

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

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

(c) Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o
reenquadramento da carteira ao administrador para que este informe a CVM tao logo
ocorrido.

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

3.4 Sistemas e Servicos Utilizados para o Controle de Risco

A Area de Compliance e Risco realiza um monitoramento dos principais riscos relacionados aos
Veiculos, sendo que, para Veiculos que investem preponderantemente em valores mobiliarios, o
monitoramento é feito diariamente apds o fechamento dos mercados, refletindo a exposicédo de
riscos para cada Classe, bem como, os enquadramentos constantes dos regulamentos dos
Veiculos.

O administrador fiduciario dos Veiculos é o responsavel pela precificacdo dos ativos do portfdlio
(marcacdo a mercado). A Area de Compliance e Risco acompanha diariamente a precificagado
destes ativos, utilizando como base informagdes pubicas disponiveis nos sites da ANBIMA, B3 e
Banco Central do Brasil.

Caso algum limite objetivo seja extrapolado, o Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP notificara
imediatamente o Diretor de Investimentos para que realize o reenquadramento a partir da abertura
dos mercados do dia seguinte.

Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP podera realizar uma
analisesubjetiva da concentragdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, devera
sugerir a adogéo de um plano de agao para mitigagao do referido risco.

Na inobservancia de quaisquer procedimentos definidos na Politica, bem como na identificacdo de
alguma situagao de risco ndo abordada nesta Politica, o Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
devera:

(a) Receber daequipe de gestao as devidas justificativas a respeito do desenquadramento ou
do risco identificado;
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(b) Estabelecer um plano de agdo que se traduza no pronto enquadramento da carteira dos
Veiculos aos limites previstos em seus documentos regulatérios ou a esta Politica; e

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

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP decidira sobre a aceitagdo da justificativa da equipe de
gestdo objeto do item “(i)” acima. Em casos extremos, se necessario, o préprio Diretor de Risco,
Compliance e PLDFTP executara o reenquadramento da carteira exclusivamente buscando a
adequacéao da Gestora e protecao aos investidores.

Os eventos mencionados acima deverao também ser objeto de reprodugéo no relatério anual de
gestao de riscos, conforme previsto no artigo 25 da Resolugdo CVM n° 21, apresentado até o ultimo
dia de abrilde cada ano aos 6rgaos administrativos da Gestora (“Relatorio Anual de Gestéo de
Riscos”).

O processo de gerenciamento de riscos € parte integrante e indissociavel do processo de analisee
decisao de investimentos da Gestora. O risco de um ativo é incorporado ao longo do processo de
analise, considerando-se risco a probabilidade de perda financeira no investimento devido a um
erro de analise.

5. RISCOS

O processo de avaliagao e gerenciamento de riscos da Gestora permeia a decisdo de investimento
manifestada pela Gestora na sua atuagcdo nos veiculos de investimento geridos, seguindo
parametros diversos, especialmente, mas sem limitagdo, aos mercados de atuagao das Classes e
da politica de investimento aprovadas com seus investidores.

Neste sentido, o foco principal da Gestora é a gestao de FlIs ou FIPs, com objetivos distintos, como
por exemplo, desenvolvimento (construgéo, locagao e venda de ativos imobiliarios), renda (aquisigao
de ativos imobiliarios performados, com contratos de locagao vigentes), crédito privado (através de
CRIs, notas comerciais, valores mobiliarios em geral), sendo seu publico de investidores segregado
de acordo com as especificidades de cada investimento, dadas suas caracteristicas peculiares.

Subsidiariamente, a Gestora podera realizar a gestdo de classes de FIFs, especialmente como
investidores ou coinvestidores das estruturas indicadas acima.

Assim, os riscos preponderantes relacionados aos Veiculos geridos pela Alianza estarédo
conectados com riscos usuais em operacao imobiliarias ou relacionadas a operagdes imobiliarias,

abaixo elucidados.

4.1 RISCO DE MERCADO
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O risco de mercado caracteriza-se pela probabilidade de perdas nos valores de mercado dos ativos
que integram as carteiras dos Veiculos geridos pela Gestora, que podem ser acarretados por
alteragdes no comportamento das taxas de juros, do cambio, dos precos das ag¢des, commodities,
de liquidez, de crédito, ou ainda por fatores politicos, fiscais, legais e econdmicos.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Carteiras de Valores Mobiliarios

O monitoramento de risco de mercado para carteiras de valores mobiliarios busca identificar perdas
relativas as variagcdes dos pregcos de mercado nos ativos do portfélio da classe e utiliza dados
historicos e estatisticos para tentar prever o comportamento da economia e, consequentemente, os
possiveis cendrios que eventualmente afetem os ativos de uma carteira de investimentos.

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

A Area de Compliance e Risco realiza o monitoramento do risco de mercado de classes de FIFs
geridos pela Gestora através do acompanhamento constante do valor de mercado dos ativos
investidos por meio de planilhas desenvolvidas internamente pela Gestora, da elaboracdo de
relatérios de risco periodicos para monitorar a exposi¢cao das carteiras de valores mobiliarios aos
riscos descritos nesta Politica e da revisdo da marcagdo a mercado realizada pelo administrador
fiduciario para verificar se a precificacao dos ativos esta de acordo com seu Manual de Marcagéo a
Mercado.

Os parametros avaliados para gerenciamento do risco de mercado s&o: VaR e analise de cenarios
e testes de estresse, conforme o tipo de Veiculo.

O VaR é uma medida de risco que estima a perda potencial esperada das carteiras resultante de
mudancas nas condi¢cdes de mercado, de acordo com um determinado nivel de confianga e periodo
de manutengao das posigdes. Por se tratar de uma medida estatistica, o prognostico do VaR pode
nao refletir o comportamento observado das carteiras nos dias em que os limites sao ultrapassados.

Devido as limitagdes da analise do VaR, a Gestora realiza periodicamente analises de cenarios e
testes de estresse, que permitem levar em consideragao a ocorréncia de oscilagdes extremas que
nao sao observadas em condicbes normais de mercado, como variagdes substanciais de niveis de
pregos, cambio, curvas de juros e superficies de volatilidade implicita.

A Gestora nao utiliza instrumentos de derivativos para realizagdo de alavancagem nos Veiculos
geridos, porém estes ativos poderéo ser utilizados em estratégias de protegéo da carteira.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Ativos Imobiliarios

Rua Tabapua, 1.227 - Conjunto 202 - Itaim Bibi - CEP 04533-014 - Sao Paulo - SP -
Pagina 9 de 36



A ALIANZA

Todos os investimentos em ativos imobiliarios considerando multiplos cenarios de rentabilidade do
investimento realizado, como por exemplo, testando cenarios de choques extremos e identificando
vulnerabilidades, modelando futuros plausiveis e combinando com variaveis macro e micro e
quantificando impacto de variacées dos indices financeiros. Esses cenarios e sensibilidades sado
parte da decisdo de investimento da Gestora, e sédo reavaliados periodicamente, conforme
apropriado para tipo de ativo ou perfil de risco do investidor.

Além disso, a Area de Compliance e Risco realiza o monitoramento do risco de mercado dos
Veiculos imobiliarios geridos pela Gestora através da reavaliagao periddica do valor de mercado dos
ativosdetidos por estes, bem como realiza uma revisédo das informagdes disponiveis acerca destes
ativose acompanhamento das atividades de gestdo dos empreendimentos.

A reavaliagao por valor de mercado dos ativos é conduzida anualmente, através de laudos publicos
de avaliacdo imobiliaria elaborados por entidades externas especializadas no setor e
independentes, com a finalidade de auxiliar atomada de decisao interna e a atualizagao do valor dos
referidos ativos paracumprir o exigido pela legislagdo em vigor.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado para Ativos dos FIPs

O monitoramento de risco de mercado utiliza dados histdricos e estatisticos para tentar prever o
comportamento da economia. A variagao das condigbes econdmicas como taxa de juros, inflagéo e
cambio podem afetar diretamente o resultado das companhias investidas, sendo que em caso de
queda do valor dos ativos que compdem as carteiras, os patriménios liquidos dos Veiculos de
Investimento podem ser afetados negativamente. A queda dos precos dos ativos integrantes das
carteiras pode ser temporaria, ndo existindo, no entanto, garantia de que ndo se estendam por
periodos longos e/ou indeterminados.

4.2 RISCO DE LIQUIDEZ

Risco de Liquidez é a possibilidade da classe nao ser capaz de honrar eficientemente suas
obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrentes de vinculagéo de
garantias, sem afetar suas operagdes diarias e sem incorrer em perdas significativas, bem como é
a possibilidade da classe ndo conseguir negociar a preco de mercado uma posi¢ao, devido ao seu
tamanho elevado em relagdo ao volume normalmente transacionado ou em raz&o de alguma
descontinuidade no mercado.

O controle do risco de liquidez é feito de acordo com o Manual de Liquidez da Gestora, anexo ao
presente documento, e leva em consideragdo as seguintes premissas, incluindo, mas nao se
limitando, ao tipo de condominio de cada classe, concentragao de cotas (classes pulverizadas ou
nao), e a classificagao dos ativos integrantes das carteiras das classes (como liquidos ou n&o).

Este tipo de risco pode assumir duas formas: risco de liquidez de mercado e risco de liquidez de
fluxo de caixa (funding). O primeiro é a possibilidade de perda decorrente da incapacidade de
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realizar uma transagdo em tempo razoavel e sem perda significativa de valor. O segundo esta
associado a possibilidade de falta de recursos para honrar os compromissos assumidos em fungéo
do descasamento entre os ativos e passivos.

A presente Politica tem como objetivo garantir que a Gestora adote todos os procedimentos para
que os Veiculos consigam honrar com suas obrigagdes, sem incorrer em perdas significativas ou
afetar suas operagoes diarias, apresentando as politicas internas que possibilitam o gerenciamento
da liquidez dos ativos componentes das carteiras de valores mobiliarios, bem como as medidas de
contingéncia a serem adotadas no caso de situagdes de extrema iliquidez.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez para Ativos Imobiliarios

Um risco intrinseco a natureza dos negdcios imobiliarios investidos pelos Veiculos é a possibilidade
de que, na ocasido da venda de tais ativos, o prego obtido por eles seja inferior ao esperado pela
Gestora, ou que ndo haja mercado para venda destes. Isso pode ocorrer porque os investimentos
realizados pelos Veiculos imobiliarios sob gestdo da Gestora geralmente séo realizados em ativos
que nao sao negociados publicamente em ambiente de negociagado mercado (Clearings e Bolsa de
Valores).

Adicionalmente, a Gestora possui Veiculos que sao listados para negociacao na bolsa de valores,
em relagao aos quais, a gestao de risco de liquidez considera apenas o passivo como despesas
futuras e eventuais, visto que ndo existem resgates de cotas, sendo o risco de liquidez arcado
integralmente pelo cotista no cotidiano da negociagdo das cotas dos Veiculos de Investimento
frente as condi¢des de mercado.

Os ativos imobiliarios séo tipicamente iliquidos. De forma a mitigar este risco, os Veiculos
imobiliarios geridos pela Gestora deverao ser constituidos com prazo de duragao suficiente para
que seja possivel comprar ativos em momentos de restricdo de liquidez para os vendedores, bem
como vender ativos em periodos de abundante liquidez para os vendedores, de forma a minimizaro
preco de entrada e maximizar o preco de saida.

A equipe de gestdo da Gestora acompanha as transagdes imobiliarias publicadas no plantao de
noticias da B3, no Fundos.Net e em grandes veiculos jornalisticos, com o intuito de atualizar base de
dados interna que contém o histérico destas transacgdes, preco pago pelo ativo, metragem,
condigbes dos imoveis, valores de contratos de locagéo vigentes, cap rate, entre outros, bem como
utiliza de relatérios elaborados por players especializados no setor para complementar a analise
destes ativos e dar subsidios para avaliagao de outras operacgoes.

Adicionalmente, equipe de gestdo da Gestora devera se relacionar constantemente com
participantes do mercado, de forma a identificar possiveis oportunidades de compra e venda de

ativos a precos atrativos.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez de Carteiras de Valores Mobilidrios
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A Area de Compliance e Risco & responsavel por comparar a liquidez dos ativos que estdo nas
carteiras de valores mobiliarios sob gestdo da Gestora com a liquidez do passivo, no caso de
classes constituidas como condominio aberto, para avaliar se o volume de caixa disponivel é
suficiente para atender a um determinado cenario de pedidos de resgates, bem como se existira
saldo disponivel para pagar ajustes e chamadas de margem.

Os niveis de liquidez desejaveis em cada carteira sdo arbitrados de acordo com o tempo de resgate
descrito no regulamento de cada Veiculo, as operagdes de resgate agendadas e o histoérico de
resgates, e as carteiras sao consideradas liquidas quando a projecao de liquidez dos ativos for
superior a projecao de liquidez do passivo. As carteiras tém sua cotizagcdo de acordo com o que
consta em seus respectivos regulamentos, e estdo especificados de forma que os prazos de
liquidacao de resgates sejam compativeis com a liquidez dos ativos que compdem a carteira.

De forma geral, os Veiculos geridos pela Gestora sdo majoritariamente de condominio fechado,
com horizonte de investimento de longo prazo, dada a especialidade da Gestora em gestao de Flis,
proporcionando uma liquidez bastante reduzida a seus investidores através de amortizagoes de
cotas que sdo discutidas com seus investidores conforme fluxo de caixa gerado por estas
operagbes. No caso de FIFs, o prazo de resgate geralmente € compativel com a estratégia
desenhada com os investidores, que necessariamente envolve longos prazos de resgate,
possibilitando o aproveitamento dos ciclos do mercado imobiliario.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Liquidez Decorrente dos Ativos dos FIPs

A Gestora ndo podera garantir que o risco de liquidez ndao impacte os FIPs diretamente, mas
buscara reduzir o risco de que a baixa liquidez dos ativos investidos resulte em distor¢des no valor
patrimonial das classes através da realizagdo de uma avaliagdo anual destes ativos com base em
informacdes de mercado, dados qualitativos e financeiros divulgados pelas companhias ou
instituicdes emissoras e precos de ativos liquidos comparaveis.

Por outro lado, a presente Politica também tem como objetivo garantir que a Gestora consiga honrar
com as obrigagoes firmadas em nome dos Veiculos geridos sem incorrer em perdas significativas
ou afetar suas operagOes diarias, apresentando as politicas internas que possibilitam o
gerenciamento da liquidez dos ativos componentes das carteiras das classes, bem como as
medidas de contingéncia a serem adotadas no caso de situagdes de extrema iliquidez.

Considerando os compromissos dos FIPs frente a seus encargos, a Gestora aplicara parcela
suficiente do patrimonio dos FIPs em ativos de liquidez compativel com as necessidades de caixa
dos FIPs, como ativos de renda fixa com liquidez diaria ou fundos de investimento com periodos
curtos de resgate.

Ainda, diante do perfil deste tipo de investimento, o processo de avaliagdo e gerenciamento de
riscos permeia todo o processo de decisdo de investimento. Tal processo devera seguir
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determinados parametros em razdo de se estar trabalhando com ativos que apresentem baixa
liquidez (mercado de private equity).

Consultores, auditores externos ou escritérios de advocacia (“Terceiros Contratados”) podem
ajudar a conduzir uma due diligence nas companhias investidas. Contudo, é dever do Diretor de
Risco, Compliance e PLDFTP dar instrugbes aos Terceiros Contratados sobre os padrbes minimos
esperados em uma due diligence, incluindo os aspectos de compliance e anticorrupgao.

Uma vez realizados os investimentos, a Gestora indicara, em regra, pessoas para compor 0s
orgaos de administragdo das companhias ou sociedades investidas, inclusive sociedades de
proposito especifico (SPE), ou para acompanhar os projetos objeto de investimento pela
companhia investida, de forma a verificar quaisquer modificagdes ou desdobramentos e participar
ativamente do respectivo processo decisorio, se for o caso.

No que se refere ao risco de liquidez para os ativos investidos pelos FIPs, todos as classes sob
gestao da Gestora serdo constituidas em forma de condominio fechado, de modo que s6 é admitido
o resgate das cotas ao final do prazo de duragéo da classe ou mediante amortizagao parcial durante
a classe. Caso estas classes precisem realizar uma venda de ativos e ndo haja liquidez, existe a
possibilidade dos seus cotistas receberem ativos como pagamento por um resgate ao final de seu
prazo de duragdo ou uma amortizagdo de suas cotas, inclusive como parte do processo de
liquidagéo.

Neste caso, (i) podera ndo haver mercado comprador para tais ativos, (ii) a definicao do prego de
tais ativos podera ndo se realizar em prazo compativel com a expectativa do cotista, ou (iii) o prego
efetivo de alienacao dos ativos podera ser baixo, resultando em perdas para o cotista.

4.3 Risco de Liquidez Decorrente de Pedidos de Resgate de Cotistas

No que se refere a gestdo de Flls, os quais pelaregulamentagdo vigente sdo constituidos
obrigatoriamente sob condominio fechado, bem como as estruturas de FIFs com longo prazo de
resgate ou exclusivamente de coinvestimento constituidas para financiamento destes projetos sao
prioritariamente constituidas sob o mesmo tipo de condominio, a liquidez dos investidores podera
ser provida através da distribuicdo periddica de rendimentos destas estruturas, da venda de parte
ou totalidade dos ativos detidos por estes Veiculos no mercado secundario.

No entanto, é valido notar que, em caso de classes com prazo definido, existe risco de liquidez
decorrente da monetizagcédo de ativos para pagamento de cotistas, ainda que mitigado pelo longo
prazo de resgate, sempre superior a 207 (duzentos e setenta) dias.

Ja com relagdo aos FIPs geridos pela Gestora, e tendo em vista que estes, como ja visto, também
séo constituidos em forma de condominio fechado, de modo que sé é admitido o resgate das cotas
ao final do prazo de duragao da classe do fundo ou mediante amortizagéo parcial, caso as classes
precisem realizar uma venda de ativos e nao haja liquidez, existe a possibilidade dos seus cotistas
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receberem ativos como pagamento por um resgate ao final de seu prazo de duragdo ou uma
amortizagao de suas cotas, inclusive como parte do processo de liquidacao.

Empréstimos

Tendo em vista o disposto no artigo 113 da Resolugédo CVM 175, exclusivamente para as classes
restritas, destinadas a investidores profissionais ou qualificados, e desde que previsto no respectivo
anexo da classe, a Gestora podera contrair empréstimos em nome da classe para fazer frente ao
inadimplemento de cotistas que deixem de integralizar as cotas subscritas, observado que o valor
do empréstimo esta limitado ao valor necessario para assegurar o cumprimento de compromisso de
investimento previamente assumido pela classe ou para garantir a continuidade de suas operagdes.

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

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

a. Avaliacdo das taxas de juros aplicaveis;
Avaliacao do Custo Efetivo Total do empréstimo;
Estabelecimento de um cronograma de pagamento do empréstimo que nao podera
ultrapassar o prazo de duragao do da Classe do fundo; e

d. Nao sera permitida a tomada de empréstimo com instituicdes que pertengam aos Segmentos
Prudenciais S4 ou S5, conforme regulagao prudencial do Banco Central do Brasil - BACEN.

4.4 Risco de Patriménio Liquido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitagdo de
responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao montante de
capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou ndo contar com limites,
hipotese em que a Classe esta sujeita ao risco de patriménio liquido negativo, € em que os cotistas
deverao aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo da Classe (“Responsabilidade
llimitada”).

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

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

(i)  Analise das causas e circunstancias que resultaram no patriménio liquido negativo;

(i) Balancete; e

(i) Proposta de resolugao para o patrimdnio liquido negativo, que, a critério da Gestora e do
administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na regulamentacéo, incluindo,
mas n&o se limitando a possibilidade de tomada de empréstimo pela Classe,
exclusivamente para cobrir o patrimdnio liquido negativo.

A Gestora comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano, na qualidade
de responsavel pela gestao da carteira de ativos, a fim de apresentar esclarecimentos sobre o Plano.

4.5 Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte pode ser definido como a incerteza em relagdo ao cumprimento
das obrigagbes contratuais de contrapartes, que pode resultar em perda financeira, por conta de
deterioracdo da qualidade do crédito, atrasos em pagamentos, redugéo nos ganhos esperados ou
eventual inadimpléncia, e consequentes custos de recuperagao.

O risco de crédito especificamente refere-se ao ndo pagamento de recursos adiantados e/ou
comprometidos via empréstimo ou financiamento pelos Veiculos sob gestao da Gestora.

O risco de contraparte refere-se aos recursos devidos por estas contrapartes decorrentes de
contratos de locacgéo firmados entre estas e os Veiculos geridos pela Gestora. Estes riscos deverao
ser minimizados através da utilizagao de contas de garantias para recebimento de adiantamentos,
seguros, fiangas, aval e demais instrumentos aplicaveis para cada contrato, de acordo com o risco
atribuido a cada contraparte.

Metodologia de Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

A aprovacao de novos emissores € novas operagoes de crédito deve ser realizada pelo Diretor de
Risco, Compliance e PLDFTP, assim como o estabelecimento dos limites de exposi¢do de cada
contraparte, o acompanhamento das exposi¢des e a determinagao de procedimentos a serem
tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de eventos de inadimpléncia.

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP é responsavel por conduzir processos de due diligence
paranovas contrapartes e analises fundamentalistas periddicas dos emissores dos ativos que
compdem as carteiras sob gestao da Gestora, levando em consideragéo a estrutura de capital, a
solidez do balango, o histérico de mercado, a eficiéncia operacional, a reputacdo e projegdes de
precificagao e recuperabilidade.
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Os titulos de divida publica ou privada que integram as carteiras de valores mobiliarios geridas pela
Gestora estdo sujeitos a capacidade dos emissores em honrar os compromissos depagamento de
juros e principal estabelecidos nos contratos. Os titulos podem ter sua liquidez e valor de mercado
negativamente impactados por alteragbes nas condigbes econdmicas, legais e politicas que
possam afetar as condi¢des financeiras e a capacidade de pagamento dos emissores,ou mesmo
pela deterioracao da percepgao dos investidores acerca da qualidade dos créditos dosemissores.

A Gestora somente adquire ativos representativos de crédito que sejam registrados em bolsas de
valores ou mercado de balcao organizado, reduzindo consideravelmente o risco de contraparte.

A Gestora, por meio de seu Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, observara nas operagdes que
envolvam risco de crédito e de contraparte, o cumprimento de requisitos consistentes com esta
Politica, visando a mitigacédo deles com a¢des preventivas, dentre as quais destaca:

(a) Observar os principios de seletividade da garantia, liquidez e diversificagdo dos riscos;

(b) Manter as informag¢des cadastrais de suas contrapartes atualizadas, bem como
avaliagbes de rating elaboradas pela Gestora, que indiquem limites maximos de
€Xposi¢cao por emissor;

(c) Cumprir as exigéncias relativas a credenciamento, habilitacdo e de aceitacdo de
clientes e de instituigoes; e

(d) Selecionar adequadamente as instituigcbes elegiveis.

A classificagdo de risco de cada operagao sera efetuada com base em critérios consistentes e
verificaveis, amparadas por informacdes internas e externas, contemplando:

(a) Aspectos fundamentais de risco de crédito e de contraparte em operagdes com: (i)
situacdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecées); (ii) grau de
endividamento; (iii) capacidade de geragao de resultados; (iv) fluxo de caixa; (v)
administragao e qualidade de controles; (vi) pontualidade e atrasos nos pagamentos; (vii)
contingéncias; (viii) setor de atividade econdmica; (ix) limite de crédito; e

(b) Objetivos da operagéo: (i) natureza e finalidade da transagéo; (ii) conforme aplicavel, na
medida em que a garantia seja relevante para a decisao com relagéo ao risco de crédito
e de contraparte, analise das caracteristicas das garantias, visando a sua exequibilidade,
inclusive com relagcdo a observancia dos requisitos formais para sua constituicdo e as
avaliagbes cabiveis com relacdo a sua suficiéncia e a liquidez dos ativos em caso de
execucao; (iii) valor; (iv) prazo; (v) analise de variaveis como yield, taxa de juros, duration,
convexidade, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas relevantes; e (vi)
montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisi¢do de parcelas de operacgéo.

A Gestora se compromete em cumprir com suas responsabilidades pela avaliagdo, analise e
monitoramento dos investimentos realizados pelas classes por ela geridas, e pela conducgao de
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processos de identificagao de contraparte em consonancia com as caracteristicas e a natureza de
cada operacao realizada.

4.6 Risco de Inadimpléncia

Podemos definir a inadimpléncia como o descumprimento de um contrato ou de qualquer uma de
suas condigdes que resulte no ndo pagamento, ou o pagamento parcial, de um encargo financeiro
dentro da data de vencimento estabelecida. O risco de inadimpléncia contempla a possibilidade de
ocorréncia de redugao de ganhos ou até mesmo de perdas financeiras por conta da nao liquidagao
de operacgbes contratadas, e consequentes oscilagbes no pre¢o de negociagdo dos ativos que
compdem as carteiras de valores mobiliarios da Gestora.

A analise de risco de inadimpléncia nos contratos de empreendimentos imobiliarios integrantes das
carteiras de valores mobiliarios geridos pela Gestora sera conduzida por meio de analises historicas
e projecdes de risco de inadimpléncia.

Para mitigar o risco de inadimpléncia, podem ser solicitadas diversas garantias locaticias, como a
indicagao de fiador em contrato, requerimento de depdsitos caugao e seguros. No caso de eventos
de inadimpléncia em empreendimentos imobiliarios que inviabilizem o pagamento de compromissos
financeiros pelos Veiculos, os cotistas podem ser convocados a realizar novos aportes de capital
para que a classe tenha condigdes de arcar com os encargos dos imoveis.

A determinagdo dos procedimentos a serem tomados em caso de iminéncia ou ocorréncia de
eventos de inadimpléncia é de responsabilidade do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, o qual
deve avaliar o uso das garantias previstas em contrato, o impacto das perdas potenciais, bem como
definir junto com a equipe comercial e de investimentos as possiveis estratégias de recuperagéo
dos créditos.

4.7 Risco de Vacancia

Os empreendimentos imobiliarios integrantes das carteiras de valores mobiliarios sob gestdo da
Gestora estao sujeitos ao risco de vacancia, o qual é inerente a qualquer imével administrado como
objetivo de gerar renda com aluguéis. A vacancia é consequéncia da dificuldade encontrada pelo
Locador em encontrar locatarios para o imovel no prego almejado, seja por conta de desocupagéode
inquilinos ou na ocasido de langcamentos dos empreendimentos.

O risco de vacancia pode ser mitigado através de previsbes de multas em caso de entrega
antecipada dos imdveis e da contratagdo de consultores imobiliarios para realizar a oferta ativa dos

imoveis vagos e a prospecg¢ao de novos locatarios.

4.8 Risco de Concentragao
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A concentragdo excessiva de uma carteira de valores mobiliarios em poucos ativos pode implicar
no aumento dos riscos de mercado, de liquidez, de crédito e de contraparte. Para mitigar o risco de
concentracao, sédo definidos diversos limites de concentragdo nos regulamentos dos Veiculos, e
limites de concentracdo para os ativos das referidas classes e para as contrapartes séo
estabelecidos pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP.

O monitoramento das posi¢des das carteiras de valores mobiliarios é realizado diariamente pela
Area de Compliance e Risco, a qual realiza o controle de enquadramento legal para prevenir
qualquer situagao inadequada dentro dos limites legais dos Veiculos sob gestdo da Gestora. Na
ocorréncia de desenquadramento, o Diretor de Investimentos e o Diretor de Risco, Compliance e
PLDFTP devem ser imediatamente notificados e orientados para reenquadrar a posicéo. A Area de
Compliance e Risco realiza o monitoramento diario do risco de mercado dos Veiculos geridos pela
Gestora através do controle de enquadramento legal das referidas classes por meio de planilhas
desenvolvidas internamente pela Gestora.

No caso dos FIPs, o risco de concentragéo € inerente ao negocio, pois as referidas classes poderao
adquirir valores mobiliarios de uma Unica companhia. Para mitigar os outros riscos relacionados as
companhias ou sociedades investidas, a Gestora conduz processos de due diligence minuciosos
antes de realizar os aportes, analises fundamentalistas periddicas para avaliagao de performance,
e projecdes de precificacédo e recuperabilidade.

Além disso, a participacdo da Gestora no processo decisério pode ocorrer inclusive, mas nao
limitadamente, pela detengao de agdes ou quotas que integrem o respectivo bloco de controle, pela
celebracao de acordo de sécios ou, ainda, pela celebragéo de ajuste de natureza diversa ou adogéo
de procedimento que proporcione efetiva influéncia na definicdo de sua politica estratégica e na
sua gestao.

Por meio de tal atuagdo, a Gestora acredita ser capaz de avaliar e aferir a todo tempo situagdes
envolvendo cada uma das companhias ou sociedades investidas ou dos projetos, que possa
acarretar um aumento ou reducdo do nivel de exposicdo ao risco em cada investimento e,
consequentemente, em cada veiculo de investimento, mantendo registros atualizados, nos termos
da regulamentacédo em vigor.

4.9 Risco Legal

O Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP é responsavel pela gestao dos riscos de desapropriagao
e riscos burocraticos inerentes aos empreendimentos imobiliarios subjacentes a ativos em que os
Veiculos investem.

O risco de desapropriagéo se refere a possibilidade de ag¢des unilaterais do governo que tenham
impacto negativo nos empreendimentos imobilidrios, como a sele¢cdo do local onde o imével se
situa para a realizagdo de uma obra publica, que pode levar a venda do imovel a um prego abaixodo
seu valor intrinseco.
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Esse risco pode ser mitigado através da realizagao de processos de due diligence juridica antes da
aquisi¢ao de imoveis, e pela avaliagdo de medidas que possam ser tomadas no caso de ocorréncia
de eventos de desapropriacdo. Eventos de desapropriacdo devem ser levados para apreciagao do
Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP para definicdo das providéncias a serem tomadas pela
Gestora.

O risco burocratico se refere a possibilidade de redugédo nos ganhos esperados devido a eventuais
multas relacionadas a potenciais irregularidades no imovel, ou ao retardamento do prazo de
aprovagao de projetos, concessao de licengas ambientais e liberagdo de alvaras de construgéo,
funcionamento ou habitacao.

Para mitigar este risco, a Gestora conta com assessoria juridica especializada contratada junto a
terceiros, a qual é responsavel pelos contratos e revisdo das minutas deles quando locatarios
solicitam alteragoes relevantes.

Gerenciamento de Risco Operacional

O risco operacional é a possibilidade de ocorréncia de perdas decorrentes de falhas, deficiéncias
ou inadequacgao de processos internos pelos Colaboradores da Gestora. A Gestora adota a
utilizacao de softwares para gerenciamento de tarefas de seus Colaboradores de modo a mitigara
ocorréncia destas falhas, conforme sera descrito mais adiante nesta Politica, e checklists e
vistorias periddicas para monitoramento de empreendimentos imobiliarios.

Metodologia de Gestao do Risco Operacional

A gestdo de risco operacional € de responsabilidade de todos os Colaboradores, através do
desenvolvimento de uma cultura que valorize a qualidade dos controles internos e a ética, mas
sobretudo do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, responsavel pelo monitoramento do risco
operacional e pelo mapeamento das atividades e controles utilizados em todas as areas da
empresa, a fim de aperfeicoa-los para minimizar possiveis riscos.

A gestao do risco operacional é composta pelos seguintes pilares:

(a) Processos Operacionais, desenvolvidos para as atividades operacionais e de
controladoria;

(b) Plano de Contingéncia, que deve ser testado anualmente e aperfeicoado quando
necessario;

(c) Questodes relacionadas a seguranga da Informacéo, descritas mais detalhadamente na
Politica de Seguranga de Informagao da Gestora; e

(d) Riscos legais e regulatérios, os quais decorrem da atualizagdo de normas vigentes pelo
poder publico, e sdo acompanhados constantemente pela Gestora para avaliagéo de
seus impactos nos ativos, projetos e processos da Gestora.
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Os processos operacionais das mais diversas areas da Gestora sdo cadastrados e monitorados
diariamente através de ferramentas de gestao de projetos e processos, que permitem aos executivos
da Gestora terem conhecimento em tempo real do andamento de diversos assuntos sem a
necessidade de acessar seus e-mails.

Eventuais erros e falhas operacionais devem ser reportados imediatamente ao Diretor de Risco,
Compliance e PLDFTP para que as devidas providéncias sejam tomadas em tempo habil para
soluciona-los, e uma avaliagdo quantitativa e qualitativa acerca do fato gerador seja desenvolvida
para aperfeigoar o processo, evitando novas ocorréncias futuras. Todas as falhas operacionais
devem ser levadas para avaliacdo do Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP. Dessa forma, o
processo para resolucéo de falhas utilizado pela Gestora para gestédo do risco operacional para as
ocasidesanteriormente mencionadas € composto das seguintes etapas;

(a) Identificagdo de falhas;

(b) Apresentagao ao Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP;

(c) Avaliacdo quantitativa e qualitativa da ocorréncia e do processo descrito; e
(d) Resolugao das falhas identificadas.

4.10 Riscos Regulatorios

A atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios desempenhada pela Gestora é regulada
pela Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”) e autorregulada pela Associagdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiro e de capitais (“ANBIMA”), podendo vir a sofrer
questionamentos ou san¢des no caso de descumprimento de qualquer um de seus normativos em
decorréncia da atuacao de seus Colaboradores.

Para mitigar a ocorréncia de tais riscos, além da propria atuagdo ativa do Diretor de Risco,
Compliance e PLDFTP na fiscalizacdo das atividades, a Gestora possui e fornece aos seus
Colaboradores o Cédigo de Etica, Politica de Prevengdo e Combate & Lavagem de Dinheiro e
Financiamento ao Terrorismo e outros manuais e atualizagdes importantes acerca destes temas.

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

4.11 Riscos Relacionados a Companhia Alvo de Investimento pelos FIPs

Parte significativa dos investimentos sera feita diretamente em companhias de capital fechado.

Desta forma, nao 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
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riscos, se materializados, podem impactar negativa e significativamente os resultados das carteiras
das classes. Neste sentido, os pagamentos relativos aos valores mobiliarios de emissao das
companhias alvo, como dividendos, juros e outras formas de remuneragao/bonificagdo podem vir
a se frustrar em razdo da insolvéncia, faléncia, mau desempenho operacional da respectiva
companhia alvo, ou, ainda, outros fatores. Em tais ocorréncias, as classes investidoras poderéao
experimentar perdas, ndo havendo qualquer garantia ou certeza quanto a possibilidade de
eliminagao de tais riscos.

Nao obstante, de forma a mitigar tais riscos, conforme mencionado anteriormente, a Gestora
participara das principais decisdes estratégicas de cada companhia investida e acompanhara suas
atividades e relatérios financeiros via: (i) revisdo as demonstragdes financeiras da companhia; (ii)
analise de relatérios de resultados consolidados; e (iii) estudos de relatérios operacionais
fornecidos pela administragdo da companhia contendo informacgdes especificas da companhia e de
seu mercado de atuacéo.

Gestado de Tunel de Prego

A Gestora deve adotar procedimentos com vistas a controlar e monitorar a faixa de precos dos ativos
e valores mobiliarios negociados para as carteiras de valores mobiliarios sob sua gestdo, de modo
que eventuais operagdes efetuadas fora dos padrdes praticados no mercado, de acordo com as
caracteristicas do negodcio, sejam identificadas e, se for o caso, comunicados aos 6rgaos
competentes.

Com afinalidade de garantir a adequacgéao de preg¢os nos negocios praticados em seus Veiculos, foi
definido e aprovado pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP a metodologia de gestao de tunel
de preco com base no tipo de ativo negociado, dentre eles: ativos listados em bolsa, crédito privado
e titulos publicos.

Para ativos listados em bolsa, deverao ser observados os préprios limites de negociacéo permitidos
pela bolsa. Para ativos de crédito privado, o spread que deve ser adicionado ao valor do contratode
referéncia no momento da operacgéo deve ser definido pelo Diretor de Investimentos. Para titulos
publicos, deve ser realizada a cotagdo em duas corretoras diferentes para que se garanta omelhor
preco praticado, salientando que este processo ndo sera necessario caso a primeira cotagéo esteja
dentro do intervalo de pregos para o referido titulo divulgado pela ANBIMA no diaimediatamente
anterior a operacéo.

Aquisigado de Ativos de Crédito Privado
Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN e das Regras e Procedimentos do Cddigo Anbima
de AGRT, a aquisicdo de titulos privados demanda tanto conhecimento especifico por parte dos

gestores quanto a adogao de procedimentos proprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte € controlado com base nos critérios de concentragao, tipo de exposigéo,

Rua Tabapua, 1.227 - Conjunto 202 - Itaim Bibi - CEP 04533-014 - Sao Paulo - SP -
Pagina 21 de 36



A ALIANZA

representatividade do ativo na carteira da classe e liquidez.

Com o objetivo de mitigar o risco de crédito nas classes, a Gestora busca somente contrapartes
sélidas e com ilibado histérico no mercado e, apds a verificacdo da compatibilidade do crédito que
se pretende adquirir com a politica de investimento da classe e com a regulamentagao em vigor,
serao determinados limites para a realizagdo de operagbes sujeitas ao risco de crédito, tanto em
nivel individual quanto em nivel agregado de grupo com interesse econdémico comum e, quando
aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

O estabelecimento de limites para a aquisigao de crédito privado devera contar com a aprovagéo do
Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, inclusive quanto ao limite maximo de exposicdo aquele
emissor, sendo certo que a aprovagcdo nao devera ser vista como autorizagdo automatica para
operagdes subsequentes de um mesmo emissor/devedor.

A Gestora adota, ainda, as seguintes medidas adicionais para mitigagdo do risco de crédito nas
classes conforme Politica de Aquisicdo de Ativos de Crédito Privado.

O rating e a sumula do ativo de crédito privado ou do emissor fornecido por agéncia classificadora
de risco, quando existir, deve ser utilizado como informagao adicional a avaliagdo do risco de crédito
e dos demais riscos a que devem proceder, e ndo como condigao suficiente para sua aquisi¢ao e
monitoramento.

A Gestora estabelecera rating interno para classificagdo de risco de crédito dos ativos de crédito
privado adquiridos em nome das classes.

A Gestora mantém processo de monitoramento dos ativos de crédito privado adquiridos pelas
classes, nos termos da Politica de Aquisi¢do de Ativos de Crédito Privado.

4.12 Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposi¢ao da classe ao risco de seu patrimbnio liquido ficar negativo
em decorréncia de aplicagdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as Classes geridas pela
Gestora, de acordo com seu tipo, deverado observar determinados limites maximos de utilizacao de
margem de garantia, requerida ou potencial, em operagdes de sua carteira (“Margem Bruta”), no
mercado local e no exterior, conforme disposto na Resolu¢do CVM 175.

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

A Gestora realizara o monitoramento do risco de capital da carteira das classes através do
acompanhamento diario de utilizagcdo de Margem Bruta de cada classe, por meio de sistemas de
terceiros contratados ou sistemas proprietarios.
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O calculo de margem potencial deve se basear em modelo de calculo de garantia do administrador
fiduciario, consistente e passivel de verificagdo, e ndo pode ser compensado com as margens das
operagbes que contem com cobertura ou margem de garantia. Nesse sentido, a Gestora devera
assegurar seu acesso ao modelo de calculo de garantia utilizado pelo administrador, de forma a
implementar os controles aqui previstos.

4.13 Riscos inerentes a novos produtos, modificagbes relevantes em produtos existentes e
mudangas significativas nos processos, operagdes e modelo de negocio da Gestora

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

Esses mesmos parametros devem ser considerados em caso de modificagdes relevantes nos
produtos de investimento existentes e/ou mudangas significativas nos processos, operagdes,
sistemas e modelo de negdécio da Gestora. Maiores detalhes sobre os processos e controles
adotados para assegurar a identificagao prévia dos riscos acima mencionados constam na Politica
de PLDFTP/ da Gestora.

6. VIGENCIA E ATUALIZACAO

Esta Politica sera revisada anualmente, e sua alteracdo acontecera caso seja constatada
necessidade de atualizagdo do seu conteudo. Podera, ainda, ser alterada a qualquer tempo em
razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.

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

Anualmente, o Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP deve realizar testes de aderéncia/eficacia
das métricas e procedimentos aqui previstos. Os resultados dos testes e revisdes deverédo ser
objeto de discussao entre os membros da Area de Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e
sugestdes deverao constar no Relatério Anual de Gestédo de Riscos.

Historico das atualizagoes

Data Versao Responsavel
Dezembro de 2018 128 Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
Janeiro de 2021 22 Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
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Novembro de 2021 32 Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
Abril de 2022 42 Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
Novembro de 2025 52 e atual Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
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ANEXO A POLITICA DE GESTAO DE RISCO - MANUAL DE LIQUIDEZ

INTRODUGAO, OBJETIVO E ABRANGENCIA

O presente Manual de Liquidez (“Manual”) tem como objetivo apresentar as metodologias e praticas
utilizadas pela Alianza Gestao de Recursos Ltda. (“Gestora”) para a realizagédo de gestaode liquidez
dos fundos por ela geridos (“Veiculos”), segregados pelo tipo de estrutura de investimento. Esta Politica
se aplica aos socios, administradores, funcionarios e todos que, de alguma forma, auxiliam o
desenvolvimento das atividades da Gestora (“Colaboradores”).

O foco de gestado de liquidez é a atuagdo da Gestora no segmento de fundos de investimentos
financeiros (“FIFs”), nos termos da Resolugdo CVM 175 e seu respectivo anexo (“Classes”). Além
disso, fundos de investimento de condominio aberto poderéo fazer parte do portfélio da Gestora, desde
que tenham como politica de investimento a aplicagao predominantemente em ativos imobiliarios ou
de private equity.

Estes FIFs, para acompanhar os ciclos do mercado imobiliario, sdo constituidos sob a forma de
condominio fechado ou, quando abertos, com prazo de resgate elevado (e.g., 360 dias).

A coordenacao direta das atividades relacionadas a este Manual é uma atribuicao do diretor estatutario
da Gestora indicado como diretor responsavel pelo cumprimento de regras, politicas, procedimentos e
controles internos da Gestora (“Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP”), nos termos da Resolugao
CVM n° 21.

A verificacdo das condi¢cdes abaixo sera feita mensalmente pelo Diretor de Risco, Compliance e
PLDFTP da Gestora, e compartilhado com o Diretor de Investimentos.

BASE LEGAL

(iy Resolugdo da Comissédo de Valores Mobiliarios (“CVM”) n® 21, de 25 de fevereiro de 2021,
conforme alterada (“Resolucéo CVM 21”);

(i) Resolugdo CVM n°® 175, de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolucédo CVM
175”) e respectivos Anexos Normativos;

(i) Codigo da Associagdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais
(“Anbima”) de Administragdo e Gestao de Recursos de Terceiros (“Cddigo de AGRT”); e

(iv) Regras e Procedimentos do Cédigo de Administracdo e Gestdo de Recursos de Terceiros,
especialmente seu Anexo Complementar lll.

Interpretagéo e Aplicagao deste Manual

Para fins de interpretacdo dos dispositivos previstos neste Manual, exceto se expressamente disposto
de forma contraria: (a) os termos utilizados neste Manual terdo o significado atribuido na Resolugao
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CVM 175; (b) as referéncias a Fundos abrangem as Classes e Subclasses, se houver; (c) as referéncias
a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver, observado o disposto na Resolugao CVM
175.

REGRAS GERAIS

(a) Liguidez para Fundos de Investimento em Geral

A seguinte condicdo deve ser observada para todos os fundos de investimento geridos pela Gestora:

(Caixa + Receitas Recorrentes) | (Despesas Recorrentes) 2 1,0

sendo:

Caixa = Somatdrio de disponibilidades e aplicagdes financeiras

Receitas Recorrentes = Receitas recorrentes esperadas para os proximos 6 meses, incluindo
imobiliarias e de private equity (aluguéis de locatarios, rendimentos de fundos imobiliarios, dentre
outros) e financeiras (rendimentos de fundos DI, dentre outros)

Despesas Recorrentes = Despesas recorrentes esperadas para os proximos 6 meses, correspondente
aos prestadores de servigo do fundo (taxas de administragao, gestao e escrituragao)

(b) Liquidez para Classes de fundos de investimento de condominio fechado

Adicionalmente a condigao do item a, faz-se necessaria a observancia a condigéo abaixo:

(Caixa + Captagdo Liguida)/(Custos com Ativos) 2 1,0

Caixa = Somatdrio de disponibilidades e aplicacoes financeiras

Captacao Liquida = Captacao bruta descontada de amortizagédo de divida esperada para os préximos
6 meses

Custos com Ativos = Custos relacionados a aquisi¢do (prego, corretagem, ITBI, despesas de cartorios,
dentre outros), construgao ou reforma de ativos

A verificacdo desta condicdo sera feita mensalmente pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP
da Gestora.

(c) Liquidez para Classes de FIFs de condominio aberto
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O presente item “c” ndo sera aplicavel nas seguintes hipoteses:

e Fundos Exclusivos: Fundo destinado exclusivamente a um unico investidor profissional, nos
termos da regulagao em vigor;

e Fundos Reservados: Fundo destinado a um grupo determinado de investidores que tenham entre
si vinculo familiar, societario ou que pertengam a um mesmo conglomerado ou grupo econdémico,
ou que, por escrito, determinem essa condi¢ao; e

e Fundos Fechados: Fundo constituido sob a forma de condominio fechado em que as cotas
somente sdo resgatadas ao término do prazo de duragéo.

Para cada Classe de FIF sob gestdo, de forma individualizada, a Gestora estabelece indicadores de
liquidez visando assegurar a compatibilidade entre as estimativas de demanda e oferta de liquidez das
Classes, considerando as diferentes caracteristicas de cada Classe, o seu perfil de passivo e de ativo
no que se refere as suas carteiras e estratégias, além dos mercados em que operam.

A demanda por liquidez estimada incluira, necessariamente, as ordens de resgate ja conhecidas e que
se encontram pendentes de liquidagéo, além da analise do passivo das Classes de FIFs.

Cada indicador se referira a um horizonte de tempo (“Horizonte de Andlise”), entendido como o periodo
para o qual serao estimadas a demanda e a oferta de liquidez. O Horizonte de Analise deliquidez das
Classes de FIFs devera considerar:

(a) Os prazos de cotizagao e liquidagao de resgates das Classes;

(b) O ciclo perioddico de resgate, se houver, ou se a liquidez é ofertada em datas fixas;
(c) As estratégias seguidas pela Gestora; e

(d) A classe de ativos em que as Classes de FIFs possam investir.

(c.1.) Ativo

Para fins de gestéo de liquidez, a mensuragao do numero de dias para liquidar cada posigdo em ativos-
alvo sera feita da seguinte forma:

Dias Uteis de Posigédo = (Valor da Posigao)/(Volume Diario * 25%)
sendo:

e Valor da Posigéo: Valor em real (R$) da posicao marcada a mercado pelo administrador da Classe
gerida pela Gestora; e

e Volume Diario: Média em R$ do volume negociado do ativo em mercado organizado nos ultimos
63 (sessenta e trés) dias uteis.

Sao desconsiderados deste calculo, os ativos mantidos em carteira como margem para outras
posicdes.
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Caso o resultado da férmula acima seja indeterminavel (no caso de posigbes com Volume Diario
inexistente) ou determinavel, porém em prazo superior 360 (trezentos e sessenta) dias na data docalculo,
sera considerado que a posi¢céo pode ser liquidada integralmente em 360 (trezentos e sessenta) dias
corridos, de forma linear a cada dia, desde que 2 (dois) ou mais dos critérios abaixosejam observados:

(a) o ativo-alvo esteja depositado e aprovado para negociagdo em mercado organizado;

(b) tenha sido realizada ao menos uma distribui¢ao publica do ativo-alvo por instituicdo de renome
no mercado, na opinido da Gestora;

(c) nao haja concentragado excessiva dentre os investidores daquele ativo em um unico grupo
econdmico, na percepgao da Gestora;

(d) o prazo de duragao residual do ativo-alvo, caso exista, seja de até 360 (trezentos e sessenta)
dias corridos;

(e) O Valor da Posigao seja inferior a R$ 20.000.000,00 (vinte milhdes de reais)

(f) o ativo-alvo distribua rendimentos mensais elevados se comparados a ativos comparaveis
negociados em mercado organizado, na opinido da Gestora;

(g) no caso de fundo de investimento, o ativo-alvo tenha como ativos imoveis com liquidez acima
da média, na opinido da Gestora; e

(h) no caso de certificado de recebiveis imobiliarios (CRI), o ativo-alvo tenha elevada qualidade
de crédito, na opinido da Gestora.

Alguns ativos e contratos derivativos, e as cotas de fundos de zeragem, em que pese nao contaremcom
Volume Diario, por sua natureza liquida, podem ser considerados como liquidaveis em horizontes
inferiores a 63 (sessenta e trés) dias Uteis. Para as cotas de fundos de zeragem, serdoobservados os
prazos estabelecidos nos regulamentos respectivos. Para ativos e contratos derivativos, desde que de
com liquidacao financeira, poderao ser considerados os prazos de vencimento. Os ativos e contratos
derivativos com liquidagéao fisica deverao ter seu prazo de vencimento acrescido ao volume negociado
do ativo subjacente, conforme a formula acima descrita.

(c.2.) Passivo

Também, a Gestora considera, para fins de gestdo de risco de liquidez, os valores de resgates
historicamente pedidos, conforme disponibilizados no website da CVM, com base em umhorizonte
temporal do prazo para resgates previsto no regulamento das Classes de FIFs —que é sempremaior que
63 (sessenta e trés) dias uteis. Pondera-se nesta analise, a probabilidade de resgate baseada no perfil
dos cotistas do fundo (varejo, private, pessoajuridica, EFPC, institucional e outro) conforme divulgado pela
ANBIMA".

Com base nessa ponderacao, a Gestora obtém a estimativa, em reais, de futuros resgates e a
probabilidade de ocorréncia. Esta estimativa é entdo confrontada com a quantidade percentual de
ativos que precisaram ser liquidados para atender & demanda, e os Dias Uteis da Posic3o.

' https://www.anbima.com.br/pt_br/autorreqular/matriz-de-probabilidade-de-resgates.htm
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Esta analise permite estabelecer uma correspondéncia entre os percentuais das posi¢cdes necessarias
para fazer frente & estimativa de resgate e aos Dias Uteis da Posicdo. Tendencialmente, menores
estimativas de resgate implicardo Dias Uteis da Posigdo menores, tendo em vista que parcela da
carteira é alocada em ativos liquidos de rapida liquidagéo (fundos de zeragem, CDBs,titulos publicos).
Por outro lado, quando o Percentual das Posi¢des passa a abranger uma parcelade ativos iliquidos, os
Dias Uteis da Posi¢ao tendencialmente passam a abranger um horizonte maior de tempo, indicando
uma possivel iliquidez.

O resultado acima néo deve desconsiderar, ainda, o grau de concentragao das cotas da Classe de FIF,
sendo necessario avaliar o cenario de um resgate total do maior cotista do fundo, confrontada coma
liquidez do passivo. A Gestora deve, assim, monitorar mensalmente o grau de concentragédo e
propriedade das cotas de suas Classes de FIFs, realizando stress tests considerando cenarios de
resgate total do cotista principal, cujos resultados e conclusées devem ser compartilhados com ofront
office, a fim de que os ajustes necessarios nas posigées sejam realizados.

(c.3.) Limites Objetivos

No confrontamento do ativo e do passivo das Classes de FIFs de condominio aberto, o Diretor de
Compliance, Risco e PLDFTP, com auxilio dos Colaboradores da area de riscos, deverdo
constantemente monitorar o atingimento ou risco de atingimento de soft e hard limits. Tais limites
sdo estabelecidos na constituicdo das Classes de FIFs, e consideram a oferta de ativos liquidos versus
a demanda de liquidez no passivo (resgates e despesas).

Os soft limits sdo os valores estabelecidos para as Classes de FIFs que, quando atingidos, ensejam
umalerta inicial, por e-mail, pelo Diretor de Compliance, Risco e PLDFTP ao Diretor de Investimentos,
determinando a readequacao das posicbes liquidas das respectivas Classes de FIFs.

Sem prejuizo dos relatérios periodos da Area de Compliance e Risco, na hipétese em que um softlimit
for atingido, a Area de Compliance e Risco devera circular um e-mail para conhecimento daarea de
gestéo (com copia para o Diretor de Investimentos) a fim de evitar que o Hard Limit seja alcangado.

J& os hard limits sdo aqueles valores, também estabelecidos para cada Classe de FIFs, que quando
atingidos refletem um evento incomum de iliquidez, uma vez que se trata do alerta posterior a efetiva
ocorréncia de evento incomum de liquidez, portanto, mais severo, pois impacta também aatuacao de
demais prestadores do fundo (tal como o administrador fiduciario).

Nestas circunstancias, o Diretor de Compliance, Risco e PLDFTP notificara imediatamente por e-mail
o Diretor de Investimentos para que tome as providéncias necessarias até a abertura do pregéo do dia
util seguinte, apresentando alternativas para a resolugdo da questdo. Também, serd alertado o
administrador fiduciario das Classes de FIFs, a fim de que se cientifique do risco de inadimpléncia de
resgates ou despesas.
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Caso o Diretor de Investimentos se omita em apresentar alternativas para o fornecimento de liquidez
ao Fundo, ou o Diretor de Compliance, Risco e PLDFTP, considere as alternativas apresentadas
insuficientes ou irrazoaveis, desde que arquivada a justificativa, estara munido para efetuar o
reenquadramento da carteira ao hard limit, buscando exclusivamente a protecéo dos investidores.

Para obter soft e hard limits para cada Classe de FIFs , deverdo os Diretores de Compliance, Risco e
PLDFTP e de Investimentos, conjuntamente, estabelecerem valores que correspondam a prazos
inferiores aos prazos de resgate previstos no regulamento do fundo — quando este for superior a 63
(sessenta e trés) dias uteis. Por exemplo, pode-se estabelecer que, em Classes de FIFs cujo prazo de
resgate é 360 (trezentos e sessenta) dias corridos, o soft limit & 180 (cento e oitenta) Dias Uteis da
Posicédo, e que o hard limit é 230 (duzentos e trinta) Dias Uteis da Posi¢do — considerando a base de
252 (duzentos e cinquenta e dois) dias uteis por ano.

(c.4.) Fechamento dos Mercados e Situagdes Especiais de lliquidez

O fechamento dos mercados geralmente ocorre em cenarios de instabilidade e impede a negociagao
dos ativos geridos pela Gestora (e.g., negociagdes de ativos listados em mercado debolsa e balcéo).

Neste sentido, na hipotese de fechamento dos mercados ou em casos excepcionais de iliquidez dos
ativos financeiros componentes da carteira da Classe, inclusive em decorréncia de pedidos de resgates
incompativeis com a liquidez existente, que possam implicar alteracao do tratamento tributario da Classe
ou do conjunto dos cotistas, em prejuizo destes ultimos, ou inseguranga na correta precificagdo dos
ativos na carteira, a Gestora, isoladamente ou em conjunto com o administrador fiduciario, conforme
estabelecido no regulamento e nos contratos firmados entre as partes, podera declarar o fechamento
da Classe para a realizagado de resgates, observadas todas as disposi¢des regulatérias aplicaveis a tal
medida.

O fechamento para resgate deve ser imediatamente comunicado a CVM pela Gestora, por intermédio
do administrador, e sera objeto de imediata divulgagdo de fato relevante, tanto por ocasido do
fechamento, quanto da reabertura da Classe. O referido fato relevante também devera ser
disponibilizado no website da Gestora.

Na hipétese de fechamento de uma Classe, a Gestora devera tomar as providéncias necessarias para
definicdo do plano de agéo para gestdo da liquidez da carteira, o qual sera elaborado conjuntamente
pela Equipe de Gestéo e pela Equipe de Compliance, Risco e PLDFTP. A Gestora podera utilizar-se,
inclusive, mas nao limitadamente, dos mecanismos de gestdo de liquidez abaixo detalhados para
formulagao do plano de reenquadramento dos parametros da gestéo de liquidez.

O risco de liquidez pode ser majorado em situacdes especiais de iliquidez, relacionadas a fatores
sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. Nessas situacdes, a Gestora mantera uma maior
participacao do patriménio liquido de cada Classe em ativos de maior liquidez e realizara, com a
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periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo. Em todos os casos, a
Gestora realizara, o controle e o gerenciamento da liquidez de cada ativo em periodicidade adequada
para evitar o descumprimento de regras de resgate e outras obrigacbes das Classes.

Em decorréncia do fechamento das Classes para resgate e em alternativa a convocagao de assembleia
de cotistas para deliberacdo das matérias expressamente previstas em norma, a Gestora podera, ainda,
proceder com a implementacgéo de Side Pocket, conforme previsto na regulamentagéo e neste Manual.

SIDE POCKET

O Side Pocket € uma medida emergencial que permite que a Gestora separe determinados ativos que
apresentem excepcionalmente baixa liquidez ou em situagdes especiais ou criticas (“Ativos
Estressados”) do restante saudavel do portfélio da Classe, até que a situagéo de stress ou iliquidez seja
resolvida.

Deste modo, o Side Pocket pode ser utilizado pela Gestora em situagdes extremas e imprevisiveis
relacionadas, exemplificativamente, a falta de liquidez das Classes e derivadas de incertezas
relacionadas a precificagdo dos ativos, sem prejuizo dos demais controles de liquidez adotados pela
Gestora no curso de suas atividades de gestdo. Sem prejuizo disto, o Side Pocket ndo podera ser
acionado exclusivamente na hipétese em que haja excesso de pedidos de resgates.

l. Condicoes para criacao do Side Pocket

Conforme avaliagéo da liquidez da carteira da Classe, e desde que haja previsdo em seus documentos
regulatorios, alternativamente a convocacgao da assembleia para tratamento dos casos decorrentes de
fechamento da Classe para resgates, a Gestora podera cindir do patrimonio de determinada Classe os
ativos excepcionalmente iliquidos, para sua utilizagdo na integralizagado de cotas de uma nova classe
fechada ou subclasse fechada.

Caso opte por utilizar o Side Pocket, a Gestora devera informar (i) o administrador fiduciario para que
ele tome as medidas necessarias para constituigdo de nova classe, em conjunto com a Gestora; (ii) os
cotistas da Classe que serédo impactados com a formacgao do Side Pocket.

Previamente a criagdo do Side Pocket, a Gestora devera garantir que os ativos que serao objeto da
cisdo serao transferidos a valor justo, conforme manuais e critérios adotados pelo administrador
fiduciario.

Adicionalmente aos Ativos Estressados, o estabelecimento do Side Pocket devera considerar também
a cisao de parcela liquida da carteira destinada ao pagamento de despesas e encargos de manutengao
da classe ou subclasse cindida. A Gestora devera estabelecer, conforme caso concreto e expectativa
de tratamento dos ativos objeto do Side Pocket, o critério utilizado para o calculo da parcela liquida
cindida e informar ao administrador para que este possa divulgar fato relevante acerca do tema.
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Caso opte pela criagcao do Side Pocket, a Gestora podera solicitar que o administrador fiduciario cancele
eventuais pedidos de resgate que ja tenham sido solicitados e ndo convertidos, desde que o anexo da
Classe ou apéndice da Subclasse, conforme o caso, estabelega os procedimentos que deverao ser
adotados neste cenario.

A Gestora devera preparar o descritivo detalhado do evento que ocasionou a cisdo, bem como identificar
os ativos envolvidos no momento de sua criagao, o qual devera constar no anexo da Classe cindida.

A Classe cindida devera manter sua denominagao original, acrescentando a ela o sufixo “Veiculo de
Propésito Especifico” e 0 nome do evento que gerou a cisdo, bem como nao estara sujeita aos limites
previstos na regulamentagao, exemplificativamente, aqueles relacionados ao patriménio liquido minimo
que deve ser mantido pelas Classes e de enquadramento por modalidade de ativos e emissor.

A cobranga de taxa de performance no ambito do Side Pocket somente sera permitida caso a Classe
ou Subclasse original conte com tal previsao, observado que o estabelecimento de taxa de performance

devera considerar a perda decorrente dos Ativos Estressados, a fim de nao onerar os cotistas.

1. Liquidacado do Side Pocket

Apos a criagdo do Side Pocket, a Gestora devera envidar esforgos para promover a alienagao dos Ativos
Estressados em mercado primario ou secundario.

Alternativamente, a Gestora podera também propor a entrega de tais Ativos Estressados aos cotistas
da Classe (i.e., resgate in kind), observadas as condi¢des aplicaveis a cada Classe.

"I, Reincorporacao do Side Pocket

A parcela iliquida de Ativos Estressados podera ser reincorporada na Classe original desde que sejam
observadas as seguintes condigdes:

(i)  que permanecam na Classe ou subclasse original os mesmos cotistas e proporg¢ao de cotas de
quando realizada a cisdo que originou o Side Pocket,

(i) que o ativo voltar a ter liquidez e marcagédo a mercado; e

(i) que seja realizada assembleia especial de cotistas na classe ou subclasse original aprovando
a reincorporagao.

Em que pese a reincorporagéao do Side Pocket seja permitida, a Gestora também envidara esforgos para
que, a medida em que a Classe iliquida receba eventuais recursos decorrentes da liquidagao dos Ativos

Estressados, tais recursos sejam devolvidos aos cotistas.

V. Processo decisério da Gestora
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A utilizagado do Side Pocket € uma prerrogativa da Gestora, sendo que tal decisdo devera ser tomada
de forma colegiada, pelo Diretor de Gestao e pelo Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP, e devera
considerar: (i) que a utilizacdo do Side Pocket ndo resulte em aumento dos encargos atribuidos a
Classe; e (i) o melhor interesse dos cotistas, inclusive no que diz respeito aos direitos politicos e
econdmicos dos cotistas da Classe.

Os registros de tal decisdo, bem como as evidéncias do cumprimento das exigéncias regulatorias e
autorregulatérias para estabelecimento do Side Pocket deveréo ser arquivados na sede da Gestora.

BARREIRAS DE RESGATE (GATES)

As barreiras de resgate (“Gates”) sao uma das ferramentas disponiveis para otimizagéo da liquidez das
Classes. Os Gates limitam parcialmente a capacidade dos investidores de resgatar suas cotas de uma
determinada Classe, em linha com as condicbes descritas no Anexo de referida Classe — atuando de
forma diferente do fechamento da Classe para resgates que impede totalmente os resgates dos cotistas
da Classe de forma indistinta, completa e temporaria.

Por meio dos Gates, a Gestora, a seu exclusivo critério e de acordo com as condi¢des descritas nos
anexos das Classes, neste Manual, bem como estabelecidas pelo Diretor de Risco, Compliance e
PLDFTP podera limitar a execugédo dos pedidos de resgate a uma fragcdo do patrimdnio liquido da
Classe, cancelando ou postergando o restante dos pedidos.

Condigbes para utilizagdo de Gates
Ao estabelecer os Gates, a Gestora devera considerar os seguintes principios:

(@) Promover condigbes equitativas para os investidores que tiverem solicitado o resgate e para os
demais investidores;

(b) Nao criar incentivos para que os investidores submetam pedidos de resgate antecipados ou
em montantes superiores (i.e., evitando uma corrida de resgates); e

(c) Promover e preservar uma estabilidade da carteira de cada Classe.

Os seguintes parametros de liquidez autorizam a Gestora a adotar os Gates:

(@) Nas Classes destinadas ao publico em geral: a solicitagéo de resgates que representem, no
minimo, um percentual especifico do patriménio liquido da Classe, desde que
proporcionalmente aplicado para todos os cotistas da Classe. Adicionalmente, a Gestora
podera considerar para o estabelecimento do Gate também se a liquidez trimestral dos ativos
apresenta uma queda abaixo de determinado percentual do patrimbnio liquido da Classe
estabelecido pela Gestora para acionamento do Gate. Nas Classes destinadas a investidores
em geral, o critério utilizado para a redugédo dos pedidos de resgate sera adotado na mesma
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proporgéo para todos os investidores ou devera observar a ordem cronoldgica das solicitacbes
de resgate até o limite estabelecido para acionamento do Gate.

(b) Nas demais Classes, independente do publico-alvo: a implementacdo dos Gates poderd, a
critério da Gestora, observar os parametros adotados para as Classes destinadas ao publico
em geral, bem como o anexo da Classe ou apéndice da Subclasse podera dispor livremente
sobre o método a ser adotado, de modo que a Gestora podera estabelecer parametros
diferenciados com base na representatividade de pedidos de resgates de determinados
investidores ou na liquidez de determinados ativos constantes da carteira da Classe.

(c) Estruturas Master — Feeder: A critério da Gestora, desde que observado o publico-alvo das
Classes e Subclasses, poderao ser estabelecidos Gates no nivel da Classe Master que serdo
refletidos para as subclasses ou para as outras Classes investidoras (conforme o caso), exceto
no caso em que os investimentos sejam feitos diretamente pelas Classes nos ativos finais,
hipotese em que os documentos das Classes deverao estabelecer os Gates aplicaveis a tais
estruturas.

Metodologia e Critérios de Acionamento e Encerramento dos Gates

No momento de constituicido de cada Classe ou Subclasse, a Gestora podera estabelecer o limite
percentual que acionara o Gate, o qual devera estar previsto no Anexo da Classe.

A Gestora devera monitorar periodicamente a liquidez da carteira e a sua compatibilidade com o volume
de pedidos de resgate, bem como devera avaliar internamente o estabelecimento dos Gates e, na
hipétese de ultrapassagem dos soft limits de liquidez, Diretor de Risco, Compliance e PLDFTP e o Diretor
de Gestao deverao se reunir para avaliar a implementacéo dos Gates.

Os anexos e apéndices, conforme o caso, deverao também estabelecer o tratamento que sera dado
para os resgates que ultrapassem os limites das barreiras de resgates aplicaveis, os quais poderao ser
cancelados ou adiados, conforme o caso.

Adicionalmente, a imposi¢do dos Gates se tornara obrigatéria na hipétese de ultrapassagem dos hard
limits estabelecidos pela Gestora, sendo também um processo decisoério colegiado que observara o
seguinte procedimento:
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Superagao de soft limit
(e.g., queda dos Ativos Liquidos abaixo de um % do
patrimoénio liquido da Classe e/ou volume de resgates
superior a um % do patriménio liquido da Classe diario)

Gestora tem a

v

discricionariedade de

implementar o Gate

Ativos Liquidos

trimestral

Gestora

v

Superagao de hard limit implementara o

(e.g., queda dos Ativos Liquidos abaixo de um % do Gate.

Os Gates poderao ser acionados pela Gestora (a) na data de recebimento dos pedidos de resgate que
ultrapassem os limites estabelecidos para cada Classe ou Subclasse, conforme o caso; ou (b) até a
data de pagamento dos referidos pedidos, conforme previsdo expressa nos documentos da Classe ou
Subclasse, conforme o caso.

Observadas as disposigdes especificas previstas para cada Classe ou Subclasse, os Gates serao
encerrados apoés o reestabelecimento dos limites de liquidez, a critério da Gestora e observados os
procedimentos de operacionalizagéo e o processo decisoério descritos adiante.

Procedimento para Operacionalizagcdo dos Gates e Processo decisério da Gestora

As condigdes de utilizagdo dos Gates deverao ser estabelecidas no momento de constituigdo da Classe,
apos a avaliagao inicial da Gestora em relagéo ao risco de liquidez potencial de referida Classe.

A decisado pela utilizagdo dos Gates previstos nos documentos regulatérios, bem como para o
encerramento dos Gates sera tomada, em conjunto, pelo Diretor de Gestao e pelo Diretor de Risco,
Compliance e PLDFTP, e os registros de tal decisdo e dos motivos que levaram a utilizagdo do Gate
deverao ser arquivados na sede da Gestora.

Processo e Divulgagao de Informagdes aos Cotistas

Imediatamente apds tomar a decisdo em relagédo a imposigcéo e remogao dos Gates, a Gestora deve
informar ao administrador fiduciario, para que este divulgue imediatamente fato relevante aos Cotistas.

REVISAO DESTE MANUAL
Este Manual sera revisado, no minimo anualmente, e sua alteragdo acontecera caso seja constatada

necessidade de atualizacdo do seu conteudo. Podera, ainda, ser alterado a qualquer momento, sempre
que o Diretor de Risco, Compliance e PLDFT entender necessario.
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Sempre que atualizada, a Gestora devera, em até 15 (quinze) dias corridos contados de sua alteragao:
(a) registrar a este Manual junto a Anbima; (b) envia-la aos respectivos Administradores Fiduciarios dos

Fundos, destacando quais foram as alteragdes realizadas; e (¢) publicar a versdo completa e atualizada
em seu website.
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