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1. VISAO GERAL

Esta Politica de Gerenciamento de Riscos (“Politica”) define as diretrizes, metodologias e
parametros para o gerenciamento dos riscos inerentes aos fundos de investimento geridos

pela Real Investor Asset Management Ltda. (“Real Investor” ou “Gestora”).

A Politica foi elaborada em conformidade com a Resolugdo CVM n2 21/2021, a Resolugdo
CVM n2 175/2022 e seus Anexos Normativos, e o Codigo ANBIMA de Administracdo e Gestdo

de Recursos de Terceiros.

Os procedimentos especificos para o risco de liquidez estdao descritos no Manual de

Gerenciamento do Risco de Liquidez, que deve ser lido em conjunto com esta Politica.
2. ESTRUTURA DE RISCO
2.1. DIRETOR DE RISCO

O Diretor de Risco é o responsavel pelo desenvolvimento, aprimoramento e implementagao
das metodologias e procedimentos de gerenciamento de riscos, assegurando que os
processos da Real Investor estejam em conformidade com a legislagao e a regulamentagdo

vigentes.

A area de Gestao de Risco possui independéncia funcional em relagdo as areas de gestao de
carteiras e operagoes. O Diretor de Risco possui autonomia para ordenar a compra ou venda
de posicoes visando o reenquadramento das carteiras, quando identificado erro,

desconformidade ou violagao de limites.
2.2. SISTEMAS DE CONTROLE

A Real Investor utiliza médulos da ferramenta Bluedeck-Maravi para o monitoramento diario
das exposi¢des de risco, complementados por controles em sistemas proprietarios. O
administrador fiducidrio dos fundos também calcula e monitora essas exposi¢cdes de forma

independente.
3. GERENCIAMENTO DO RISCO DE MERCADO

O risco de mercado consiste na possibilidade de variacdo adversa no valor dos ativos que
compdem a carteira dos fundos, decorrente de flutuagdes nos precos, taxas de juros, cambio

e demais varidveis de mercado. A abordagem da Real Investor para o gerenciamento do risco
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de mercado é diferenciada por estratégia, refletindo a natureza distinta dos riscos em cada

classe de ativos.
3.1. ESTRATEGIA ACOES

A filosofia de investimento da Estratégia A¢des é fundamentalista e de longo prazo, na qual a
volatilidade de curto prazo ndo é considerada equivalente a risco de perda permanente de

capital.

A drea de Gestdo de Risco calcula e monitora o Value at Risk (VaR), o Stress Test e o Drawdown
dos fundos de Acgdes, reportando-os nos relatdrios mensais de monitoramento. Essas
métricas sdo utilizadas como ferramentas de acompanhamento, sendo que o VaR possui Soft
Limit conforme descrito abaixo. O Stress Test e Drawdown nao possuem limites formais, uma
vez que a definicdo de limites automaticos de stop-loss seria incompativel com a abordagem
fundamentalista e poderia resultar em desinvestimentos em momentos adversos de

mercado, em detrimento dos cotistas.

O VaR é calculado pelo método paramétrico, com horizonte temporal de 1 (um) dia util e
intervalo de confianga de 95%. Ao atingir o Soft Limit, o Diretor de Risco avaliara a situagao,
podendo solicitar justificativas ao gestor e, se necessdrio, determinar medidas de reducado de

exposicao.
Os limites a serem observados pela Gestora sdo:
e Value at Risk (VaR): Soft Limit de 5% do patrimonio liquido da classe.

O gerenciamento de risco dessa estratégia é complementado por limites de concentragao,

descritos na Secao 4 desta Politica.
3.2. ESTRATEGIA MULTIMERCADO

A Estratégia Multimercado da Real Investor opera por meio de fundos que buscam retorno
absoluto no longo prazo, podendo utilizar diferentes estratégias no mercado de renda

variavel e, quando aplicavel, em outras classes de ativos.

Assim como na Estratégia A¢des, a abordagem de investimento é fundamentalista e de longo
prazo. A drea de Gestdo de Risco calcula e monitora o VaR, o Stress Test e o Drawdown como

ferramentas de acompanhamento, reportando-as nos relatdrios mensais.
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O VaR é calculado pelo método paramétrico, com horizonte temporal de 1 (um) dia util e
intervalo de confianga de 95%. Ao atingir o Soft Limit, o Diretor de Risco avaliara a situagao,
podendo solicitar justificativas ao gestor e, se necessdrio, determinar medidas de reducao de

exposigao.
Os limites a serem observados pela Gestora sdo:
e Value at Risk (VaR): Soft Limit de 2% do patrimonio liquido da classe.

O gerenciamento de risco dessa estratégia € complementado por limites de concentragao por

emissor e por setor econémico, descritos na Secdo 4 desta Politica.
3.3. ESTRATEGIA IMOBILIARIA

O gerenciamento do risco de mercado das carteiras com Estratégia Imobiliaria sob gestao da
Real Investor é conduzido por meio de metodologias e procedimentos definidos no presente
documento, observando aindaos limites estabelecidos nos respectivos regulamentos dos

fundos, conforme aplicavel.

Considerando o perfil dos ativos elegiveis para investimento pela gestora, o processo de
identificagao, avaliagdo e monitoramento de riscos estd integrado ao processo de anadlise e
decisdo de investimento, sendo conduzido de forma continua ao longo de todo o ciclo de

investimento.

Nesse contexto, o risco associado a cada ativo ndo é avaliado exclusivamente por meio de
métricas quantitativas ou parametros estatisticos isolados. A analise de risco considera uma
abordagem abrangente que incorpora fatores quantitativos e qualitativos, incluindo, entre
outros, aspectos financeiros, operacionais, juridicos e de governanca relacionados ao

investimento.

O processo de investimento compreende, entre outras etapas, a realizacdo de diligéncia (due
diligence) dos ativos, analise da viabilidade econémico-financeira das operacbes e
identificagao dos principais fatores de risco associados aos investimentos. Esse processo é
conduzido pela equipe de gestdao com base na experiéncia e na expertise técnica de seus

profissionais.

O monitoramento do risco de mercado ocorre de forma continua por meio do
acompanhamento do valor de mercado dos ativos investidos, utilizando planilhas

proprietarias e sistemas internos de controle. Adicionalmente, sdo elaborados relatérios
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periddicos de risco, bem como realizada a verificagdo da marcagao a mercado dos ativos

efetuada pelo administrador fiduciario, quando aplicavel.

Adicionalmente, sao monitoradas métricas de risco amplamente utilizadas no mercado
financeiro, tais como Value at Risk (VaR), Drawdown e Testes de Estresse (Stress Testing), por
meio de sistemas internos de acompanhamento. Ressalta-se, contudo, que tais métricas
possuem carater complementar e informativo, nao sendo utilizadas de forma isolada como
instrumentos determinantes para a tomada de decisdo de investimento ou para a conducao

da gestdo ativa das carteiras.

A Real Investor entende que modelos paramétricos tradicionais de mensuragdo de risco de
mercado, frequentemente baseados em séries histdricas de precos, apresentam limitacdes
quando utilizados isoladamente. Dessa forma, tais modelos sao utilizados como ferramentas
auxiliares no processo de avaliacdo de risco, ndo constituindo, por si s6, um arcabouco

analitico suficiente para orientar a gestao de risco dos investimentos.

A Real Investor possui uma Metodologia Interna de Rating que tem como objetivo estabelecer
um processo estruturado e padronizado de avaliacdo do risco de crédito das operacdes

investidas pelos Fundos de Investimento Imobiliario (Flls) sob gestao.
A metodologia visa:

= Padronizar a andlise de risco de crédito das operacdes de crédito estruturado, em
especial Certificados de Recebiveis Imobilidrios (CRIs), investidos pelos fundos sob

gestao;

= Assegurar consisténcia e comparabilidade na mensuragdo da qualidade de crédito das

operagdes analisadas;

= Apoiar o processo de tomada de decisao de investimento, bem como o

monitoramento continuo das operagdes ao longo de sua vigéncia;

= Subsidiar eventuais a¢des corretivas ou de mitigacao de risco, quando identificada

deterioracdo das condicbes de crédito;

= Estabelecer um processo objetivo, replicdvel e comparavel para avaliagdo dos

principais fatores de risco das operagdes estruturadas.
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O rating atribuido no ambito desta metodologia possui carater proprietdrio e de uso interno,
sendo utilizado exclusivamente para fins de andlise, monitoramento e gestao de risco, sendo
as operagOes classificadas em uma escala que varia de A+ a D, conforme critérios e

parametros definidos no manual.
3.4. ESTRATEGIA CREDITO

A Estratégia Crédito da Real Investor opera por meio de fundos de investimento em cotas de
fundos de investimento em direitos creditdrios (FIC-FIDCs), que alocam em cotas de FIDCs de

diversas classes, buscando retorno por meio de rendimentos e ganho de capital.

As métricas tradicionais de risco de mercado (VaR, Stress Test, Drawdown) possuem
aplicabilidade reduzida para essa classe de ativos, sendo substituidas por métricas de risco de

crédito especificas, descritas na Se¢do 5 desta Politica.
4. GERENCIAMENTO DO RISCO DE CONCENTRACAO

O risco de concentracdo decorre da exposicdo excessiva a um Unico emissor, ativo, setor
econdmico ou classe de ativo. A Real Investor adota os limites de concentracdo por emissor
previstos na Resolugdo CVM n2 175/2022 e, adicionalmente, estabelece limites internos

diferenciados por estratégia.

4.1. ESTRATEGIA ACOES

Para os fundos de A¢des, a alocacdo ativa deve respeitar os seguintes limites de concentragao:
Os limites a serem observados pela Gestora sdo:

= Limite Maximo por Ativo: Soft Limit de 15% e Hard Limit de 20% do patrimonio liquido

da classe.

= Limite Maximo por Setor: Soft Limit de 30% e Hard Limit de 35% do patrimonio liquido

da classe.

Ao atingir o Soft Limit, o Diretor de Risco avaliara a situagao e podera solicitar justificativas ao
gestor. Ao atingir o Hard Limit, o Diretor de Risco poderd ordenar o reenquadramento da

carteira.

Caso os limites sejam atingidos exclusivamente em decorréncia da valorizacdo dos precos dos

ativos (desenquadramento passivo), ndo serd obrigatéria a convocacdo de reunido
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extraordinaria ou o reenquadramento imediato, devendo a situacdo ser registrada e

monitorada.
4.2. ESTRATEGIA MULTIMERCADO

Para os fundos Multimercado, a alocacdo ativa deve respeitar os seguintes limites de

concentragao:
Os limites a serem observados pela Gestora sdo:

= Limite Maximo por Ativo: Soft Limit de 15% e Hard Limit de 20% do patrimonio liquido

da classe.

= Limite Maximo por Setor: Soft Limit de 30% e Hard Limit de 35% do patrimonio liquido

da classe.

Ao atingir o Soft Limit, o Diretor de Risco avaliara a situagao e podera solicitar justificativas ao
gestor. Ao atingir o Hard Limit, o Diretor de Risco poderd ordenar o reenquadramento da

carteira.

Caso os limites sejam atingidos exclusivamente em decorréncia da valorizacdo dos precos dos
ativos (desenquadramento passivo), ndo serd obrigatéria a convocacdo de reunido
extraordinaria ou o reenquadramento imediato, devendo a situacdo ser registrada e

monitorada.
4.3. ESTRATEGIA IMOBILIARIA

Para os fundos com Estratégia Imobilidria, a alocagao ativa deve respeitar os seguintes limites

de concentragao:
Os limites a serem observados pela Gestora sdo:

e Limite Maximo por Ativo (Fll ou CRI investido): Soft Limit de 15% e Hard Limit de 20%

do patrimoénio liquido da classe.

e Ocupagao do Patriménio do Fundo Investido: Soft Limit de 25% do patrimonio total
do fundo investido pelo patriménio total da estratégia dos fundos de Estratégia

Imobiliaria.
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4.4. ESTRATEGIA CREDITO

Os limites de concentragdo para a Estratégia Crédito estdo descritos na Segdo 5 desta Politica,

integrados ao gerenciamento do risco de crédito.
5. GERENCIAMENTO DO RISCO DE CREDITO
5.1. ESTRATEGIA CREDITO

O gerenciamento de riscos para os FIC-FIDCs da Estratégia Crédito, que alocam em cotas de
FIDCs geridos por terceiros, é realizado respeitando, mas nao se limitando, as atividades

descritas a seguir.
a. Analise de Ativos Elegiveis

Previamente a alocagdo em qualquer FIDC, a equipe de gestao realiza analise abrangente do

ativo, contemplando:

= Segmento de atuagao: avaliacdo dos segmentos econémicos, regionais e de mercado

nos quais o FIDC opera, identificando riscos setoriais e de concentragao geografica.

= Contrapartes: analise da qualidade e reputacdo do gestor, administrador fiduciario,

consultor de crédito e demais prestadores de servigo envolvidos na estrutura do FIDC.

= Histdrico do fundo: avaliacdo de concentracdes por cedente e sacado, lastros das
operagdes e garantias, histérico de perdas e inadimpléncia, prazo médio da carteira
versus prazo de resgate, rentabilidades realizadas, niveis de subordinagao, relagao
entre taxas dos ativos e custo do passivo, evolucdo de rating (quando aplicavel), entre

outros indicadores relevantes.

= |nvestidores da série subordinada junior: identificacdo e avaliacdo do perfil dos
investidores que detém as cotas subordinadas, como indicativo de alinhamento de

interesses e capacidade de absorc¢do de perdas.

= Relatoérios de bureaus: consulta a bureaus de crédito e bases de dados para validagao

das informacodes do cedente e dos devedores da carteira.

= Opinido de terceiros: consideragao de avaliagdes de agéncias de rating, auditorias

independentes e relatdrios de due diligence de terceiros, quando disponiveis.
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b. Monitoramento das Operagdes Investidas

ApOs a alocagdo, as operagdes investidas sao monitoradas de forma continua pela equipe de

gestao, contemplando:

Andlise de resultados: acompanhamento da rentabilidade, distribuicdo de

rendimentos e performance geral do FIDC.

Evolugao de indicadores: monitoramento dos indices de inadimpléncia (PDD),
provisdo por faixas de atraso (aging), indice de recompra e substituicdo, spread sobre

CDI e subordinagdo efetiva.

Exposicao geografica: acompanhamento da distribuicao regional da carteira de

recebiveis.

Maiores cedentes e sacados: monitoramento da concentragdo nos principais
cedentes e sacados da carteira, quando as informagdes estiverem disponiveis nos

relatoérios do FIDC.

Relatdrio de rating: acompanhamento de eventuais alteragdes na classificagao de

risco atribuida por agéncia registrada na CVM.

Tipos de ativos e garantias: avaliagao da evolugao da composi¢ao da carteira quanto

a natureza dos recebiveis e a qualidade das garantias vinculadas.

c. Concentracgao

Para os fundos de Crédito Privado, a alocacdo ativa deve respeitar os seguintes Soft Limits de

concentragao:

Concentragao de Alocagdo em um Mesmo Fundo Investido: 10% do patriménio total
do fundo gerido (Soft Limit); e

Ocupagdo do Patrimonio do Fundo Investido: 20% do patriménio total do fundo
investido pelo patrimonio total da estratégia dos fundos de Crédito Privado (Soft
Limit).
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d. Rating

Como parte da estratégia, a gestao deve respeitar uma alocagdo maxima em fundos de
crédito com rating abaixo de BBB-. Para a alocagao ativa, devem ser respeitados os seguintes

limites:

= Real Investor Crédito Estruturado 30 FIC FIDC Resp. Ltda. (50.251.934/0001-74): 0%

do patrimoénio liquido da classe; e

= Real Investor Crédito Estruturado 90 FIC FIDC Resp. Ltda. (46.521.568/0001-59): 20%

do patrimoénio liquido da classe.

Em caso de rebaixamento ou perda de rating do fundo alocado, e ocorrendo a extrapolacao
dos limites aqui definidos, o gestor ficara impedido de realizar novos investimentos no fundo
alocado. No entanto, ndo sera obrigado a resgatar imediatamente, podendo fazé-lo quando
considerar ser o melhor momento para os cotistas. Toda alocacao, seja direta ou indireta, é

continuamente monitorada e gerida, constituindo parte integral da estratégia de gestao.
5.2. FIDCs SOB GESTAO

Para os FIDCs em que a Real Investor atua como gestora da carteira de direitos creditérios, o
gerenciamento do risco de crédito observa os parametros minimos estabelecidos no art. 33,
inciso VI, do Anexo Normativo Il da Resolugdo CVM n2 175/2022, sem prejuizo de parametros

adicionais definidos no regulamento de cada FIDC. O gestor monitora, no minimo:

= Subordinagao: acompanhamento continuo do indice de subordinacdo efetivo das
cotas sénior e mezanino em relacdo ao patrimonio liquido da classe, quando cabivel,

conforme os niveis minimos estabelecidos no regulamento do FIDC.

= Adimpléncia da carteira: monitoramento da inadimpléncia dos direitos creditérios
por faixa de atraso, com diligéncia para que sejam adotados os procedimentos de

cobranga cabiveis em relagdo aos créditos vencidos e nao pagos.

= Taxa de retorno dos direitos creditdrios: acompanhamento da rentabilidade efetiva
da carteira de recebiveis, considerando pagamentos, pré-pagamentos e

inadimpléncia, de modo a verificar a aderéncia ao retorno esperado da operacgao.

Eventuais deterioragdes relevantes nos indicadores acima sao reportadas ao Diretor de Risco

para avaliagao e adogao das providéncias cabiveis.
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6. GERENCIAMENTO DO RISCO DE LIQUIDEZ

A Real Investor possui um Manual de Gerenciamento do Risco de Liquidez especifico,
elaborado conforme a Resolugdo CVM n2 175/2022 e as Regras e Procedimentos ANBIMA de
Risco de Liquidez. O Manual detalha as metodologias de controle de liquidez dos ativos e do
passivo, os limites por estratégia, o teste de estresse do passivo e os procedimentos em

situacOes excepcionais de iliquidez.
7. GERENCIAMENTO DO RISCO DE ALAVANCAGEM

O controle de alavancagem é realizado por meio do acompanhamento didrio da exposigao
nominal em relagdo ao patrimonio liquido, considerando os ativos por fator de risco. O
monitoramento é feito pela ferramenta Bluedeck-Maravi e por sistemas proprietarios. Os

limites de alavancagem sao os estipulados nos regulamentos de cada fundo.
8. GERENCIAMENTO DO RISCO OPERACIONAL

O gerenciamento do risco operacional é realizado por meio de rotinas e controles internos
que visam minimizar falhas sistémicas e humanas. Todas as operagdes sdo registradas em

sistemas de negociagao e verificadas diariamente.

Caso haja divergéncias, a origem do erro é rastreada: se externa, a correcao é solicitada
imediatamente; se interna, a Real Investor toma as providéncias necessarias e documenta o

evento.

Para minimizar erros do administrador fiducidrio, a Real Investor monitora a carteira didria
em paralelo e valida suas informagdes, solicitando corre¢des imediatas em caso de
discrepancias. Sistemas e arquivos operacionais essenciais sdo armazenados em nuvem para

protecdo contra danos a ativos fisicos.

9. PROCEDIMENTOS DE ESCALONAMENTO

A Real Investor adota uma estrutura de limites em dois niveis para os riscos quantificaveis:
9.1. SOFT LIMIT

Nivel de alerta que, quando atingido, demanda avaliagdo imediata pelo Diretor de Risco. O
Diretor de Risco podera solicitar justificativas ao gestor da carteira e, se necessario,
determinar medidas de reducdo de exposicdo. A ocorréncia e as providéncias adotadas

devem ser registradas.
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9.2. HARD LIMIT

Nivel maximo tolerado que, quando atingido, demanda a¢do imediata de reenquadramento.
O Diretor de Risco esta autorizado a ordenar a compra ou venda de posi¢des para
reenquadrar a carteira. O evento é documentado com analise de causa e providéncias

adotadas.
9.3. EXCEGOES

Nos casos em que limites sejam atingidos exclusivamente por fatores exdgenos — valorizagao
ou desvalorizacdo de ativos, reducdo do PL por resgates, ou rebaixamento de rating — o
Diretor de Risco podera deliberar pela manutencdo temporaria da posicdo, desde que a
decisdo seja documentada, com prazo estimado para reenquadramento, e o gestor fique

impedido de agravar o desenquadramento.

Os fundos exclusivos ou reservados geridos pela Real Investor observam os limites e
parametros de risco estabelecidos em seus respectivos regulamentos e em eventuais politicas

internas especificas, nao estando sujeitos aos limites quantitativos definidos nesta Politica.
10. REVISAO DA POLITICA

Esta Politica deve ser revisada pelo menos a cada 12 (doze) meses, ou extraordinariamente
sempre que ocorrerem mudangas na regulamentagao aplicavel, alteragdes nas estratégias da

Gestora, ou por determinacdo do Diretor de Risco.
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