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1. OBJETIVO

Este manual de gerenciamento de riscos (“Manual”) tem por objetivo definir as
diretrizes do gerenciamento de riscos aplicadas aos fundos de investimento
(“Fundos”), sobretudo fundos de agdes, geridos pela Real Investor Gestdo de
Recursos Ltda. (“Gestora”), estabelecendo limites e procedimentos operacionais, de
acordo com as normas e regulamentagdes vigentes.

Para tanto, este Manual segue os parametros estabelecidos pela Instrucao CVM n?
21 de 25 de fevereiro de 2021, e o C6digo Anbima de Administragdo de Recursos de
Terceiros, os quais determinam os procedimentos necessarios a identificacdo e ao
acompanhamento da exposicdo aos riscos de mercado, de liquidez, de concentragao,
de contraparte, operacionais e de crédito, que sejam relevantes para as carteiras de
valores mobilidrios dos Fundos.

Os procedimentos para a identificacdo e acompanhamento da exposi¢cao aos riscos
de liquidez estdo descritas em manual préprio da Gestora e apartado do presente
manual, mas a leitura de todas as politicas e manuais internos da Gestora devera
sempre ser feita de forma harmoniosa e conjunta.

Nos documentos dos Fundos devera sempre constar disposicdo esclarecendo que a
politica de gestdo de riscos aqui estabelecida, embora bastante adequada, ndo
constitui garantia e, portanto, nao elimina a possibilidade de perda para os Fundos
e para o investidor.

A Gestora devera preparar e manter versdes atualizadas deste Manual em seu
website (http://www.realinvestor.com.br/), juntamente com os seguintes
documentos: (i) Formuladrio de Referéncia; (ii) Cédigo de Etica, Manual de
Compliance e Politica de Investimentos Pessoais; e (iii) Politica de rateio e divisao
de ordens entre as carteiras de valores mobiliarios.

2. DEFINICOES
2.1 Risco de Mercado

O risco de mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de ocorréncia de
perdas resultantes da flutuacao nos valores de mercado de posi¢cdes detidas por uma
instituicdo em cambio, taxas de juros, acdes e mercadorias (commodities).

O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistematico e assistematico (ou
especifico). Risco de mercado sistematico é o efeito adverso da oscilacdo de precos,
devido a mudancas nas condi¢cdes gerais do mercado. J& o risco de mercado
assistematico, € o efeito adverso da oscilagdo de precos em um ativo especifico.
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2.2 Risco Operacional

Define-se como risco operacional a possibilidade de ocorréncia de perdas
resultantes de falha, deficiéncia ou inadequacgao de processos internos, pessoas e
sistemas, ou de eventos externos.

Entre os eventos de risco operacional, incluem-se:

e Fraudes internas;

e Fraudes externas;

¢ Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

e Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

e Danos a ativos fisicos préprios ou em uso pela Gestora;

e Aqueles que acarretem a interrupgdo das atividades da Gestora;

e Falhas em sistemas de tecnologia da informacao;

e Falhas na execu¢do, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades
na Gestora;

2.3 Risco de Liquidez
O risco de liquidez é definido como:

L. A possibilidade de a Gestora ndo ser capaz de honrar eficientemente suas
obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes e futuras, inclusive as
decorrentes de vinculacao de garantias, sem afetar suas operacoes diarias
e sem incorrer em perdas significativas; e

I1. A possibilidade de a Gestora ndo conseguir negociar a preco de mercado
uma posicao, devido ao seu tamanho elevado em relagdo ao volume
normalmente transacionado ou em razao de alguma descontinuidade no
mercado;

Diferentes fatores podem aumentar esse tipo de risco, destacando-se,
exemplificativamente:

e descasamento entre os fluxos de liquidacdo de ativos e as exigéncias de
recursos para cumprir obrigacdes incorridas pelos Fundos;

e condic¢des atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de
liquidez dos mercados nos quais os valores mobiliarios integrantes dos
Fundos sdo negociados;

e ativos dos Fundos que sdo insuficientes para cobrir exigéncia de depdsito de
margens junto a contrapartes; ou

e imprevisibilidade dos pedidos de resgates;
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2.4 Risco de Concentracao

O risco de concentracao se caracteriza pela concentracdo de investimentos de
carteiras de valores mobilidarias em um mesmo fator de risco como pafs, regido,
emissor, tipo e classe de ativo financeiro que pode potencializar a exposicdao da
carteira aos riscos inerentes ao ativo financeiro alvo da concentracao.

2.5 Risco de Crédito e Contraparte

Define-se o risco de crédito como a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas
ao ndo cumprimento pelo tomador de suas respectivas obrigacdes financeiras nos
termos pactuados, a desvalorizagdo de contrato de crédito decorrente da
deterioracdo na classificacdo de risco do tomador, a reducdo de ganhos ou
remuneragdes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de
recuperacao.

Por outro lado, risco de contraparte é a possibilidade de ocorréncia de perdas
associadas ao descumprimento de obrigacdes contratuais por uma contraparte de
um negocio.

3. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE MERCADO

A mensuracao de exposi¢cao ao risco de mercado é elaborada semanalmente através
de relatdrios de risco e monitorada diariamente pela Gestora. O administrador
fiduciario responsavel pelo Fundo também calcula e monitora, adicionalmente aos
esforgos da Gestora, as exposi¢des ao risco de mercado.

Os indicadores utilizados como medida de risco de mercado sao o Value at Risk
(VaR) e o Drawdown.

O calculo do Value at Risk (VaR) é um método de se obter o valor esperado da
maxima perda (ou pior perda) dentro de um horizonte de tempo com um intervalo
de confianga e visa quantificar o risco do portfélio, levando-se em consideracdo a
volatilidade momentanea do mercado para cada ativo da carteira e a diversificacdao
da carteira. Ele mede a pior perda esperada, ao longo de determinado intervalo de
tempo, sob condi¢cdes normais de mercado e dentro de determinado nivel de
confianca.

0 Drawdown mensura a perda maxima de uma carteira em relacdo a sua cotacdo
maxima, e é utilizado no monitoramento de risco.
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A Gestora estabelece os seguintes Soft Limits, de acordo com o veiculo de
investimento:

Value at Risk Drawdown
(VaR)
Fundo de Investimento em Acdes 5% 30%
Fundo de Investimento Multimercado 2% 10%

No caso de atingir o Soft Limit estabelecido, o Diretor de Risco e Compliance
convocara uma reunido extraordinaria do Comité de Risco para revisao de limites
ou redefinicao de métricas e parametros, por conta de fatores internos ou externos,
ou identificar o motivo do desenquadramento. O contetido abordado na reunido do
Comité de Risco é registrado em ata especifica.

4. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO OPERACIONAL

0 gerenciamento do risco operacional é executado pela Gestora através de rotinas e
controles internos, que tem por objetivo minimizar a possibilidade de falhas
sistémicas e humanas.

Todas as operacoes realizadas sao registradas nos sistemas de negociacao e passam
por uma conferéncia diaria. Caso seja detectada alguma posicao divergente,
primeiramente serd rastreada se a origem do erro parte dos sistemas utilizados, dos
prestadores de servicos ou de algum Colaborador interno. Em situacdes que a
Gestora nao é responsavel, a solicitacao de correcdo da falha é imediata. Ja quando
0 equivoco é interno, o Gestor é acionado para tomar as providéncias cabiveis.

A fim de minimizar possiveis erros do administrador fiduciario dos fundos, a
carteira didria é monitorada paralelamente ao do prestador de servigo e validada
pela Gestora. Ao identificar qualquer discrepancia é solicitada a corre¢do imediata.

Os sistemas e arquivos operacionais essenciais ao funcionamento da Gestora sdo
armazenados em nuvem, mitigando o risco de danos aos ativos fisicos.

5. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE LIQUIDEZ

A Gestora possui um manual apartado e especificamente elaborado para o
gerenciamento deste risco, nos termos das diretrizes da autorregulamentacao em
vigor, denominado “Manual de Gerenciamento de Risco de Liquidez”.
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6. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE CONCENTRAGCAO

Todos os limites de concentracao estdo expressos individualmente no regulamento
de cada Fundo gerido.

Estes limites sdo acompanhados diariamente através de sistema terceirizado, além
de planilhas eletronicas desenvolvidas internamente para esta finalidade.

A composi¢do das carteiras dos Fundos devera seguir os critérios e defini¢cdes
estabelecidas nos seus respectivos regulamentos, além daqueles aqui definidos de
forma geral para todas as carteiras sob gestdo da Real Investor.

Como parte da politica interna, a alocagdo ativa dos fundos deve respeitar um Soft
Limit de 25% (vinte e cinco por cento) de concentragdo maxima do patrimonio total
do fundo em determinado setor e 15% (quinze por cento) em um determinado ativo,
sendo certo que, ao atingir esse limite, o Diretor de Risco e Compliance devera
convocar uma reunido extraordinaria do Comité de Risco para revisdo de limites ou
redefinicdo de métricas e parametros da estratégia, por conta de fatores internos ou
externos.

Na mesma linha, a alocagdo ativa dos fundos deve respeitar um Hard Limit de 30%
(trinta por cento) de concentragdo maxima do patrimonio total em determinado
setor e 20% (vinte por cento) em um determinado ativo, sendo certo que, ao atingir
esse limite, o Diretor de Risco e Compliance devera ordenar o reenquadramento da
carteira imediatamente. Adicionalmente o Diretor de Risco e Compliance devera
convocar uma reunido extraordinaria do Comité de Risco para identificar o motivo
do desenquadramento.

Caso os limites de Hard e de Soft sejam atingidos por consequéncia da valorizagdo
dos precos dos ativos, ndo haverd necessidade de convocacdo de reunido
extraordinaria ou reenquadramento de carteira.

Adicionalmente, o administrador fiducidario dos Fundos realiza o controle de
enquadramento das carteiras, e caso algum limite seja excedido o Diretor de
Investimentos e o Diretor de Compliance e Risco sdo comunicados. O
reenquadramento deve ser realizado imediatamente.

7. POLITICA DE GERENCIAMENTO DE RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

O Risco de Crédito e Contraparte é, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia
de perdas associadas ao ndao cumprimento, pela contraparte, de suas respectivas
obrigacdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizagdo do contrato de
crédito decorrente de deterioragao na classificacao do risco do tomador, reducao de
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ganhos ou remuneracgdes, as vantagens concedidas na renegocia¢do e aos custos da
recuperacao.

e Aquisicdo de Ativos Crédito Privado

Nos termos do Oficio-Circular n® 6/2014/CVM/SIN, emitido pela CVM com o
objetivo de orientar os gestores de recursos quanto a procedimentos
recomendaveis na aquisi¢ao de ativos representativos de dividas ou obriga¢des ndo
soberanas (crédito privado), bem como nos termos do Cddigo para Administracdo
de Recursos de Terceiros da Anbima, a aquisi¢ao de titulos privados demanda tanto
conhecimento especifico por parte dos gestores quanto a ado¢do de procedimentos
préprios para o gerenciamento dos riscos incorridos.

O risco de cada contraparte é controlado (i) pela exposicdo direta a risco de crédito
(divida, depdsitos, instrumentos de crédito em geral); e (ii) pela exposicdo através
de derivativos, seja pela colocacdo de colateral em beneficio da contraparte, ou pelo
risco de mercado da posicao adjacente calculado pelo VaR Estatistico.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos, ap6s a verificacdo da
compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de investimento
do Veiculo e com a regulamentacdo em vigor, serdo determinados limites para a
realizacdo de operacgdes sujeitas ao risco de crédito, tanto em nivel individual
quanto em nivel agregado de grupo com interesse econd6mico comum e, quando
aplicavel, de tomadores ou contrapartes com caracteristicas semelhantes.

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

Para a definicdo dos limites, devem ser consideradas nao sé condi¢gdes normais do
emissor e do mercado, mas também condigdes estressadas com base em cenarios de
probabilidades e nas experiéncias historicas e, ainda, a qualidade das garantias, caso
existam.

Além disso, a autorizacdo de determinada operagao pelo Comité de Compliance e
Risco ndo deve ser vista como autorizacdo automatica para operagdes subsequentes
de um mesmo emissor/devedor.

Com o objetivo de mitigar o Risco de Crédito nos Fundos, vale destacar algumas
medidas adicionais adotadas pela Gestora:

e Ativos de Crédito Privado:

a. Qualquer ativo que envolva risco de crédito privado nos Fundos deve
ter limite previamente estabelecido para cada Veiculo em seu
regulamento ou contrato, conforme o caso, ou pelo Comité de

www.realinvestor.com.bor
43 3025-2191 | realinvestor@realinvestor.com.br



Reglinvestor

Compliance e Risco. Conforme exposto acima, ao investir em ativos
sujeitos a risco de crédito privado, o Comité de Compliance e Risco
avaliara e definira um limite maximo de exposicdo aquele emissor;

b. A Gestora devera investir em ativos de crédito privado apenas de
emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstragdes
financeiras auditadas, anualmente, por auditor independente
autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, ficando excetuado
da observancia do disposto neste item o ativo de crédito privado que
conte com: (a) cobertura integral de seguro; ou (b) carta de fianca ou
aval; ou (c) coobrigacao integral por parte de instituicdo financeira ou
seguradoras ou empresas que tenham suas demonstragoes
financeiras auditadas anualmente por auditor independente
autorizado pela CVM. Neste sentido, os mesmos procedimentos de
analise de risco de crédito descritos nas alineas acima para a empresa
seguradora, fiadora ou avalista da operacao;

c. Previamente a aquisicdo de operacgdes, a Gestora deve se assegurar de
que terd pleno acesso as informagdes que julgar necessdarias a analise
de crédito para compra e para acompanhamento do ativo, incluindo,
se for o caso, acesso aos documentos integrantes da operacao ou a ela
acessorios;

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

Por fim, tendo em vista as importantes questdes legais envolvidas nas operacoes de
crédito, a Gestora deve avaliar sempre a necessidade de contratacdo de terceiros
para verificagcdo dos contratos que formalizam os créditos. Em casos complexos ou
quando se perceba que talvez falte a expertise necessaria, a analise juridica pode ser
conduzida por escritorio especializado no setor.

e Monitoramento dos Ativos Crédito Privado

Sdo algumas das praticas constantes no Oficio-Circular n° 6/2014/CVM/SIN e no
Codigo Anbima para Administracdo de Recursos de Terceiros e adotadas pela
Gestora em relacao ao gerenciamento de risco de crédito:

e Levar em consideracao os fluxos de caixa esperados, os prazos de pagamento
de resgate e os periodos em que os resgates podem ser solicitados e manter
caixa suficiente para um determinado periodo definido de acordo com as
caracteristicas dos investidores e dos investimentos da carteira dos Fundos;
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e A possibilidade de se utilizar mercado secundario para venda de ativos
também deve ser um fator considerado na gestdo de liquidez de ativos de
crédito privado;

e Se necessario, estabelecer uma taxa minima de conversio de carteira em
caixa ou um percentual de liquidez imediata das transacdes de crédito, a ser
definida pelo Comité de Compliance e Risco;

Os controles e processos da Gestora sdo capazes de: (i) fazer o cadastramento dos
diferentes ativos que podem ser negociados pelos Fundos possibilitando armazenar
caracteristicas desses ativos, tais como: modalidade de crédito, datas e valores de
parcelas, datas de contratacdao e de vencimento, taxas de juros, garantias, data e
valor de aquisicao pelos Fundos, informacgdes sobre o rating da operagdo na data da
contratacdo, e quando aplicavel, dados do cedente e dados do sacado (em operagdes
cujo cedente ndo possua retengao substancial de riscos e beneficios sobre o ativo),
devendo tais caracteristicas ser objeto de andlise pelo Comité de Compliance e
Risco; (ii) fazer a precificagdo com base no tipo de ativo e nos demais fatores de risco
e preservar a memoria de calculo, incluindo as féormulas e variaveis utilizadas no
modelo; (iii) emitir relatérios gerenciais para monitoramento das operagoes
adquiridas, bem como mensurar, tanto em nivel individual quanto em nivel
agregado de operagdes com caracteristicas semelhantes, a exposi¢do ao risco de
crédito em condicdes normais e em cendrios estressados; (iv) projetar fluxos de
caixa ndo padronizados, representar curvas de crédito e calcular valor presente das
operacoes.

A Gestora deve avaliar periodicamente a qualidade de crédito dos principais
devedores/emissores dos ativos de crédito ou direitos creditérios, conforme o caso,
adquiridos pelos Fundos, com periodicidade de revisdao proporcional a qualidade de
crédito - quanto pior a qualidade, mais curto deve ser o intervalo entre as
reavaliacbes - e/ou a relevancia do crédito para a carteira e adequado as
caracteristicas dos direitos creditérios, se o caso, sendo necessario documentar
todas as reavaliacdes realizadas.

As avaliacdes de que trata o paragrafo acima devem ser formalizadas e ficar
disponiveis para o administrador fiduciario do fundo de investimento e para a
ANBIMA, sempre que solicitadas, pelos prazos previstos regulamentacao em vigor.

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

Toda alocagdo a risco de crédito, quer direta ou indireta, ¢ acompanhada e gerida
continuamente, sendo parte integral da estratégia de gestao.
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8. CONTROLE DE ALAVANCAGEM

O controle de alavancagem é realizado através do acompanhamento de exposi¢do
nominal em relacdo ao patrimonio liquido. Sao considerados os ativos por fator de
risco.

0 monitoramento é feito através de sistema proprietario, que controla diariamente
as posicdes a fim de verificar a aderéncia aos parametros adotados.

Este controle também contempla os limites estipulados em regulamento para cada
Fundo.

9. RESPONSABILIDADES E ESTRUTURA ORGANIZACIONAL

E atribuido ao Sr. Guilherme Lejambre Vicente, inscrito no CPF/MF n2. 062.783.999-
11, indicado como responsavel pelo Compliance e gestdo de riscos da Gestora em
seu Contrato Social, na qualidade de diretor estatutario (“Diretor de Compliance e
Risco”) a coordenacao direta das atividades relacionadas a este Manual, incluindo,
mas nao se limitando ao monitoramento, execucao e verificagdo do cumprimento
das politicas de gerenciamento de riscos, bem como informar imediatamente ao
Diretor de Investimentos responsavel pela gestdo de carteiras casos de
desenquadramento das carteiras.

O Diretor de Compliance e Risco deve exercer as suas fun¢des com independéncia e
nao pode atuar em fungdes relacionadas a administracdo de carteiras de valores
mobiliarios, a intermediagdo, distribuicdo, ou em qualquer atividade que limite a sua
independéncia, na Gestora ou fora dela.

Cabera ao Diretor de Compliance e Risco se manifestar em relatério, encaminhado
as demais Diretorias da Real Investor, até o ultimo dia util do més de abril de cada
ano, relativamente ao ano civil imediatamente anterior a data de entrega, a respeito
das deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das medidas planejadas,
de acordo com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para sana-las, nos
termos da Instrugao CVM 21/21.

O Diretor de Compliance e Risco é responsavel por desenvolver, aprimorar e
implementar as metodologias e procedimentos utilizados pela Gestora, a fim de
garantir que os processos sejam aderentes a legislacdo vigente.

E incumbéncia do Diretor de Compliance e Risco solicitar aos Colaboradores as
adequacdes de procedimento e conduta cabiveis, fiscalizar o cumprimento das
normas estabelecidas neste Manual, bem como apresentar ao Comité de Compliance
e Risco os parametros atuais de risco das carteiras.
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O Diretor de Compliance e Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores
para as atividades e rotinas de Compliance e gestao de risco das carteiras, com as
atribuicoes a serem definidas caso a caso, a depender da necessidade da Gestora em
razdo de seu crescimento e de acordo com a senioridade do Colaborador.

Os Colaboradores que desempenharem as atividades de risco formarao a Equipe de
Compliance e Risco, sob a coordenacdo do Diretor de Compliance e Risco, sendo
certo que ndo atuardo em atividades relacionadas a gestao de recursos da Gestora.

As diretrizes estabelecidas neste Manual, a decisdo das métricas e ferramentas de
controle a serem utilizadas, bem como os procedimentos no caso de verificacao de
qualquer inobservancia, ficam a cargo do Comité de Compliance e Risco, atualmente
formado pelo Diretor de Investimentos, conforme definido nos documentos
societarios da Gestora e no seu Formulario de Referéncia, pelo Diretor de
Compliance e Risco e por um analista de risco.

Comité de Risco e
Compliance

Diretor de Diretor de Risco e
Invstimentos Compliance

Analista de Risco

As reunides do Comité de Compliance e Risco serdo realizadas mensalmente, ou sob
demanda, e suas deliberacdes serao registradas virtualmente e arquivadas pelo
Diretor de Risco.

Todas as decisdes relacionadas ao presente Manual, tomadas pelo Diretor de
Compliance e Risco, pelo Comité de Compliance e Risco ou pelo Diretor de
Investimentos, conforme o caso, devem ser formalizadas em ata ou e-mail e todos
0s materiais que documentam tais decisdes serdo mantidos arquivados por um
periodo minimo de 5 (cinco) anos e disponibilizados para consulta, caso sejam
solicitados, por exemplo, por 6rgdos reguladores.

Além das fung¢des descritas acima, o Comité de Compliance e Risco é o 6rgao
competente para definicdo/revisao dos limites de riscos (modalidades de ativos e
emissores) e das regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com
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base, principalmente, nos relatérios produzidos pela Equipe de Compliance e Risco.
Dessa forma, caso o Diretor de Risco identifique uma necessidade extraordinaria de
revisdo de limites ou redefinicido de métricas e parametros, por conta de fatores
internos ou externos, devera convocar imediatamente reunido extraordinaria do
Comité de Compliance e Risco para tratar do tema.

Sem prejuizo, cabe ressaltar que o controle e monitoramento do risco de mercado
também é parte do processo de gestao e decisdo de investimento, tendo em vista a
analise qualitativa dos ativos realizada pela Equipe de Gestdo, sendo, portanto, uma
obrigacao compartilhada do Diretor de Investimentos e do Diretor de Compliance e
Risco.

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

Na inobservancia de qualquer dos procedimentos aqui definidos, bem como na
identificacdo de alguma situacao de risco nao abordada neste Manual, o Diretor de
Compliance e Risco devera realizar a convocacdo de reunido extraordindria e
submeter a questdo ao Comité de Compliance e Risco, com o objetivo de:

L. Receber do Diretor de Investimentos as devidas justificativas a respeito
do desenquadramento ou do risco identificado;

IL. Estabelecer um plano de acdo que se traduza no pronto enquadramento
das carteiras dos Fundos aos limites previstos em seus documentos
regulatorios ou nesse Manual; e

[L Avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Gestora;

Em quaisquer casos, o Diretor de Compliance e Risco esta autorizado a ordenar a
compra/venda de posi¢des para fins de reenquadramento das carteiras.

Os eventos mencionados acima a serem abordados nas reunides de Comité de
Compliance e Risco deverdo também serem objeto de reprodugdo no relatério anual
mencionado acima, o qual devera ser apresentado até o ultimo dia de abril de cada
ano aos 6rgaos administrativos da Gestora.

10.REVISAO DO MANUAL E TESTES DE ADERENCIA

Este Manual deve ser revisto, no minimo, anualmente, ou extraordinariamente, se
necessario, levando-se em consideracdo (i) mudangas regulatérias; (ii) eventuais
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deficiéncias encontradas, dentre outras; (iii) modificacdes relevantes nos Veiculos;
e (iv) mudancas significativas em processos, sistemas, operagdes e modelo de
negocio da Gestora. Este Manual podera ser também revista a qualquer momento,
sempre que a Equipe de Compliance e Risco, por meio de seu Comité de Compliance
e Risco, entender relevante.

A revisdo deste Manual tem o intuito de permitir o monitoramento, a mensuracao e
0 ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma das carteiras de valores
mobiliarios e aprimorar controles e processos internos.

Anualmente, o Diretor de Compliance e Risco deve realizar testes de
aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos aqui previstos ou definidos pelo
Comité de Compliance e Risco.

Os resultados dos testes e revisdes deverao ser objeto de discussao no Comité de
Compliance e Risco e eventuais deficiéncias e sugestdes deverdo constar no
relatério anual mencionado acima, o qual devera ser apresentado até o ultimo dia
de abril de cada ano aos 6rgdos administrativos da Gestora, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das medidas planejadas, de
acordo com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para sana-las.
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