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Politica de Gestao de Risco
1. Introdugao.
O presente instrumento tem por objetivo formalizar a metodologia de identificacao,

monitoramento e gerenciamento dos riscos das carteiras sob gestdo da M2DF Partners
Capital Ltda. (“M2DF Partners”), bem como o risco operacional inerentes a atividade de

gestdo. As diretrizes estabelecidas neste documento devem ser observadas por todos os
socios, administradores, diretores, funciondrios, prestadores de servicos, estagidrios,
consultores e todos os demais dedicados a atividade de andlise, gestdo, operacdes e risco da
Gestora (“Colaboradores” ou, isoladamente, “Colaborador”).

No exercicio de suas atividades os Colaboradores devem observar também as demais
politicas internas e normas da Gestora, principalmente: (i) Politica de Compliance e Controles
Internos; (ii) Manual de Segregacao; (iii) Politica de Compra e Venda de Valores Mobilidrios;
(iv) Politica de Rateio e Divisdo de Ordens; e (v) Cédigo de Etica.

2. Organograma Funcional da Area de Riscos.
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Atividades Desempenhadas
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consisténcia com provedores externos; e
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O Diretor de Compliance, Riscos e Prevencado a Lavagem de Dinheiro e Financiamento
do Terrorismo é responsavel pela gestdo e monitoramento de risco das atividades
desenvolvidas pela Gestora, bem como por implementar os preceitos previstos nesta politica,

incluindo avaliar o comportamento das posicdes em aberto e suas perspectivas futuras sob o



ponto de vista do risco, impondo limites de exposicdo, como forma de adequacdo da
compatibilidade entre o risco e a politica de investimento de cada produto financeiro
oferecido pela Gestora, atuando de forma independente e ndo subordinada a area de gestao
de recursos da Gestora.

A execucdo e o monitoramento dos riscos aos quais a Gestora os fundos de
investimento e/ou carteiras administradas sob sua gestdo encontram-se expostos sdo de
responsabilidade do Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e

Financiamento do Terrorismo, ficando a seu cargo:

(i) mensuracdo dos riscos especificos inerentes as operagdes pretendidas e riscos
estruturais do mercado, reavaliando-os constantemente;

(ii) avaliagdo constante dos riscos das carteiras, a fim de identificar eventual necessidade
de reposicionamento;

(iii)  avaliagdo constante de processos internos de tomada de decisdo e métricas utilizadas
como parametro para avaliacdo dos riscos das operacoes, ativos e carteiras;

(iv) poder de veto sobre qualquer operacdo estruturada, podendo questionar os riscos
assumidos nas operacOes realizadas e adotar as medidas necessdrias para
reenquadramento, se for o caso;

(v) redigir as regras, procedimentos e metodologias do aprecamento dos ativos
financeiros e gerenciamento de riscos dos veiculos sob sua gestao;

(vi)  implementar e executar as Politica de Gestdo de Risco;

(vii) apontar desenquadramentos e aplicar os procedimentos definidos na Politica de
Gestdo de Risco;

(viii) analisar e decidir sobre conflitos de interesse em geral; e

(ix) produzir relatdrios de risco e encaminhar a equipe de gestdo e pesquisa.

O Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento
do Terrorismo, nos termos do paragrafo 39, do Artigo 49, da Resolugdo CVM n? 21, de 25 de
fevereiro de 2021, conforme alterada, (i) exerce suas fungdes com independéncia em relacdo
as demais equipes da Gestora; e (ii) ndo atua em funcgbes relacionadas a administracdo de
carteiras de valores mobiliarios, a intermediacdo e distribuicdo ou a consultoria de valores
mobilidrios, ou em qualquer atividade que limite a sua independéncia, na Gestora ou fora

dela.



3. Metodologia.

Risco Operacional

O risco operacional se da por potenciais perdas derivadas de processos inadequados,
deficiéncia ou falhas internas, provocados por erros de sistema ou pessoas.

Tendo em vista que referido risco pode ou ndo ocasionar perdas financeiras a Gestora
e/ou seus clientes, a Gestora adota um plano de contingéncia visando orientar a conduta dos
seus Colaboradores no caso de impedimento do funcionamento normal do seu escritério,
evitando assim uma paralisacdo prolongada que possa gerar maiores prejuizos.

A eventual falha humana, pode ser mitigada mediante a ado¢cdo de manuais e politicas
internas visando a orientacdo da conduta dos Colaboradores no desempenho das atividades
junto a Gestora.

Risco de Mercado

Risco de mercado consiste no risco de variacdo do valor dos ativos das carteiras dos
fundos de investimento sob gestdo da Gestora. O valor dos titulos e valores mobilidrios pode
aumentar ou diminuir, de acordo com as flutuacdes de precos e cotacdes de mercado, as

taxas de juros e os resultados das empresas emissoras.

Para fins de mitigar os impactos de eventuais quedas nos precos dos titulos e valores
mobilidrios das carteiras dos fundos de investimento e/ou carteiras administradas sob gest3o,
a Gestora realiza o constante monitoramento das empresas emissoras, realizando estudos e
avaliacoes fundamentalistas com o objetivo de identificar potenciais riscos. A Gestora adota
como medidas de monitoramento de risco de mercado as metodologias acessiveis no
mercado, dentre elas, o Value at Risk (“VaR”) e Stress Test. A Gestora utiliza as ferramentas
PORT e PRTU da Bloomberg que oferecem os recursos necessarios para elaborar uma carteira
de ativos, considerando sua estrutura e identificando seus fatores de rentabilidade histérica

e potenciais fontes de risco.

Para o processo de analise do risco de mercado, a Gestora utiliza os modelos listados

abaixo:

(i) modelos VaR que capturam o risco da carteira sob condi¢des normais de mercado,
incorporando efeitos de correlagdo entre os ativos. Representa a medida da pior perda

esperada, para um determinado periodo e um intervalo de confianga especificado;



(ii) modelo de sensibilidade variando indicadores do mercado, determinando os efeitos
sobre o ativo em cenarios variados;

(iii) modelo de Stress Test para estimar o comportamento de uma carteira em situacdes
adversas de mercado, determinando potenciais ganhos/perdas sob cendrios
extremos, nos quais os precos dos ativos tenderiam a ser substancialmente diferentes
dos atuais; e

(iv)  desvio padrdo (risco) do portfélio.

A metodologia utilizada sera revisada pelo Diretor de Compliance, Riscos e Prevengao
a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo a cada ano ou em prazo inferior,

sempre que se fizer necessario.

Em relacdo a medidas corretivas e medidas emergenciais, o Diretor de Compliance,
Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo poderd decidir

monocraticamente, com sugestdes fornecidas pela drea de gestdo de recursos.

Quanto a avaliacdo dos aspectos qualitativos, a Gestora analisa a qualidade técnica
das pessoas, politicas internas, processos e estrutura das gestoras dos fundos de
investimento, no caso de investimentos indiretos. Na hipdtese de investimentos diretos, sdo
considerados como critérios de analise qualitativa a estrutura acionaria, indices financeiros

publicos e mercadoldgicos das empresas, o setor/industria a qual pertence, entre outros.

Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte consiste na ocorréncia de perdas associadas ao nao
cumprimento, pela contraparte, de suas respectivas obrigacGes financeiras nos termos
pactuados, bem como no risco de emissores de titulos publicos e/ou privados de divida em
honrar tempestivamente os compromissos de pagamento de juros e/ou principal de seus

passivos, bem como ao préprio valor do ativo para fins de venda no mercado secundario.

Nas operacoes offshores, o maior risco de contraparte estd concentrado nas custddias
offshores.

Nesse sentido, a politica de gerenciamento de risco de crédito e contraparte da
Gestora tem como objetivo estabelecer diretrizes e procedimentos para monitorar, avaliar e
mitigar os riscos associados as operacdes, por meio da analise pormenorizada e técnica de

demonstrativos financeiros pela Gestora, bem como de relatdrios externos de analise de



crédito, ratings das agéncias de risco, informacdes divulgadas pelos emissores e pareceres de
gestores e analistas do mercado.

Os fundos de investimento e/ou carteiras administradas sob gestdo da Gestora
poderao negociar titulos e valores mobilidrios de diferentes naturezas emitidos por empresas
privadas, publicas e instituicdes financeiras. Desse modo, observada a natureza e
peculiaridades dos mercados de atuacdo dos fundos de investimento e/ou carteiras
administradas sob sua gestdo, serdo realizadas avaliacGes qualitativas das respectivas
contrapartes no intuito de se assegurar de que elas possuem meios de honrar seus
compromissos assumidos com relagdo aos fundos de investimento e/ou carteiras

administradas sob sua gestao.

O risco de crédito é representado pela desvalorizacdo do contrato de crédito
decorrente de deterioracdo na classificacdo do risco do tomador, reducdo de ganhos ou
remuneracoes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos da recuperacdo. Os
titulos de crédito privados sdo papéis emitidos por empresas privadas ou instituicdes

financeiras com o objetivo de captar recursos no mercado.

Sem prejuizo do disposto acima, quando e se aplicavel, o Diretor de Compliance,
Riscos e Prevengdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo serd responsavel
por conduzir processos de due diligence para novas contrapartes e andlises periddicas dos
emissores dos ativos que compdem o fundo, levando em consideracao a estrutura de capital,
a solidez do balanco, o histérico de mercado, a eficiéncia operacional, a reputacdo, e
projecoes de precificacdo e recuperabilidade. Cabe ao Diretor de Compliance, Riscos e
Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo avaliar o trabalho de due

diligence realizado pelo Diretor de Gestdao de Recursos.

A Gestora por meio do Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de
Dinheiro e Financiamento do Terrorismo observara, nas operacdes que envolvam risco de
crédito e de contraparte, o cumprimento de requisitos consistentes com esta politica visando

a mitigacao de tais riscos com agdes preventivas, dentre as quais destaca:

(i) observar os principios de seletividade de garantia, liquidez e diversificagcdo dos riscos;

(ii) procurar diversificar a liquidacdo das operacdes, evitando concentracdo em uma Unica
alocacdo; e

(iii) manter um cadastro de qualidade, suportado por avaliages iniciais que indiguem
limites operacionais e monitoramento sempre balizados por “rating” (classificacdo de

conformidade com intervalos e padroes de mercado);



A classificacdo de riscos da operacdo serd efetuada com base em critérios consistentes

e verificdveis, amparadas por informacodes internas e externas, contemplando, dentre outros:

(i) aspectos fundamentais de risco de crédito e de contraparte em operacdes com:

(i) situagdo econdmico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes); (ii) grau de
endividamento; (iii) capacidade de geracdo de resultados; (iv) fluxo de caixa;
(v) administracdo e qualidade de controles; (vi) pontualidade e atrasos nos
pagamentos; (vii) contingéncias; (viii) setor de atividade econdmica; e (ix) limite de
crédito; e

(ii) objetivos da operacdo: (i) natureza e finalidade da transacao; (ii) conforme aplicavel,

na medida em que a garantia seja relevante para a decisdo com relacdo ao risco de
crédito e de contraparte, andlise das caracteristicas das garantias, visando a sua
exequibilidade, inclusive com relacdo a observancia dos requisitos formais para sua
constituicdo e as avaliacOes 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, duracdo, volatilidade, entre outras que possam ser consideradas
relevantes; e (vi) montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de

parcelas de operacao.
A metodologia utilizada sera revisada pelo Diretor de Compliance, Riscos e Prevencao
a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo a cada ano ou em prazo inferior

sempre que se fizer necessdrio.

Risco de Liguidez

O risco de liquidez caracteriza-se pela baixa ou mesmo falta de demanda pelos titulos
e valores mobilidrios integrantes da carteira dos fundos de investimento e/ou carteiras
administradas sob gestdo. Neste caso, os fundos de investimento e/ou carteiras
administradas sob sua gestdo podem ndo estar aptos a efetuar, dentro do prazo maximo
estabelecido nos respectivos regulamentos e na regulamentacdo em vigor, pagamentos
relativos aos resgates de cotas, quando solicitados pelos cotistas. Este cenario pode se dar
em funcdo da falta de liquidez dos mercados nos quais os valores mobilidrios integrantes das

carteiras sdo negociados ou de outras condicOes atipicas de mercado.

O monitoramento do risco de liquidez é realizado com o acompanhamento da
evolucdo do fluxo de caixa do passivo e do ativo do fundo e periodo em que o fundo consegue

liguidar seus ativos. O Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e



Financiamento do Terrorismo observard o comportamento da liquidez em cendrios de stress,
de tal forma a majorar resgates e minorar a liquidez aparente dos ativos componentes da
carteira. Para os cendrios de stress serdo considerados cendrios baseados em premissas
definidas pelo Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e
Financiamento do Terrorismo, sendo obrigatéria a liquidacdo completa do fundo no prazo
estabelecido nos respectivos regulamentos e/ou na regulamentacdo em vigor, conforme

aplicavel.

A Gestora, baseada na necessidade de liquidez/resgate apresentada por cada cliente
e considerando o conhecimento de seu corpo técnico sobre os comportamentos dos ativos,

estabelece os limites de exposicdo aos ativos para cada investidor.

O Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento
do Terrorismo produz relatérios e avalia o enquadramento da liquidez dos fundos de
investimento e/ou carteiras administradas sob sua gestdo. Caso os fundos de investimento
e/ou carteiras administradas ndo estejam em conformidade, terdo suas posi¢des ajustadas a
fim de se enquadrarem. Na hipdtese de ocorréncia de desenquadramento, o Diretor de
Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo
notificard o Diretor de Gestdo de Recursos, bem como ordenard o reenquadramento da
carteira. A Gestora prioriza a negociacdo de ativos liquidos, que podem ser zerados para
geracao de caixa a qualquer momento, a fim de honrar obrigacdes nao previstas no fluxo de

caixa. Os procedimentos para controle de tal risco sdo:

(i) compatibilidade entre os ativos financeiros dos fundos de investimento e/ou carteiras
administradas sob sua gestdo e as condicoes de resgate de cotas, conforme
estabelecidas nos regulamentos e demais documentos atinentes aos fundos de
investimento geridos pela Gestora;

(ii) andlise da liquidez dos ativos financeiros dos fundos de investimento e/ou carteiras
administradas sob sua gestdo, em conjunto com a sua capacidade de transformacao
em caixa;

(iii) monitoramento das operac¢des realizadas;

(iv) controle do fluxo de caixa dos fundos de investimento e/ou carteiras administradas

sob sua gestao.

Ainda, a plataforma Bloomberg fornece ferramentas destinadas ao controle do risco

de liquidez.



Metodologia para Controle do Risco de Liguidez

Cada classe de ativos possui uma metodologia de calculo buscando assegurar o tratamento
equitativo aos cotistas e o cumprimento das obrigacdes do fundo.

Risco de Concentracdo

O Risco de Concentracdo caracteriza-se pela possibilidade de perdas em decorréncia
da ndo diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras sob sua gestdo, ou seja, a
concentracdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou setores
da economia.

Os limites maximos de concentracdo nas carteiras geridas podem ter por base a classe
dos ativos e suas caracteristicas especificas, o setor a que pertencem, o emissor e/ou gestor,
entre outros critérios estabelecidos pelo Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a
Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo no caso especifico, de acordo com o
perfil de risco de cada cliente.

Adicionalmente, a Gestora observard, nas operacbes que envolvam risco de
concentracdo, os limites de concentracdo impostos: (i) pela regulamentacdo aplicavel; e
(ii) pelo respectivo contrato de gestdao de carteira. Os limites de exposi¢do a risco
mencionados acima se aplicam a carteiras administradas que ndo tenham no contrato limites
expressos, nos termos do art. 26, §19, Ill, da ICVM 21/2021.

Estipulados esses limites, todo investimento é embasado em um estudo dos ativos e
0s riscos sdo mensurados e monitorados utilizando-se as mesmas ferramentas, técnicas e

mesmos conceitos aplicados na mitigacdo do risco de mercado.

4, Relatdrio de Riscos.

Sdo gerados relatérios de exposicao ao risco mensalmente por parte do Diretor de
Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo
contendo a data base utilizada e o fundo contemplado com as respectivas métricas utilizadas
na estratégia de gerenciamento de riscos, limites e utilizacdo deles, os quais sdo
disponibilizados ao Diretor de Gestdo de Recursos, conforme previsto no art. 26, §19, V, da
ICVM 21/2021.



A Gestora acompanha diariamente, por meio da ferramenta PORT da Bloomberg, os
principais ativos liquidos dos fundos de investimento e/ou das carteiras administradas sob
sua gestdo. Em relacdo aos ativos iliquidos, estes sdo acompanhados de acordo com a
periodicidade de informacdo oferecida pelos gestores, sem prejuizo de revisbes em menor
periodicidade.

Caso seja necessaria alguma medida de reenquadramento, esta serd comunicada para

o Diretor de Gestdo de Recursos imediatamente.

5. Desenquadramento das Carteiras.

Em caso de qualquer desenquadramento das carteiras administradas pela Gestora, o
Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do
Terrorismo fica obrigado a tomar todas as providéncias cabiveis para o seu reenquadramento,
bem como a reportar tal fato ao Diretor de Gestao de Recursos, para que este, em conjunto
com seus Colaboradores, conforme aplicdvel, possam auxiliar com o reenquadramento

necessario.
6. Metodologia de Gestdo do Risco de Liquidez.

Nos termos da Resolucdo CVM n2 21, a Requerente adota metodologia prdpria para
calculo e monitoramento do risco de liquidez das carteiras sob sua gestdo, de forma a
assegurar a compatibilidade entre a liquidez dos ativos e os compromissos assumidos com os

clientes e investidores.

6.1. Calculo do Dias de Liguidez Estimada (DLE):

O risco de liquidez de cada ativo sera medido por meio do indicador Dias de Liquidez

Estimada (DLE), calculado conforme a seguinte formula:

DLE = Posicdo do Cliente / (VMD x a)

¢ VMD: Volume médio didrio de negociacdo do ativo;

e o: Percentual maximo do VMD considerado negocidvel sem causar distorcdo
relevante no prego; r

e DLE: numero de dias Uteis necessarios para liquidar a posicdo do cliente naquele

ativo.



6.2.

6.3.

(ii)

(iif)

(iv)

6.4.

Faixas de Liquidez:

Para fins de classificacdo, os ativos serdo enquadrados nas seguintes faixas:
e 0 a2 dias uteis: Liquidez imediata;

e 3 a10dias uteis: Liquidez curta;

e 11 a 60 dias uteis: Liquidez intermedidria; e

e Acima de 60 dias uteis: Baixa liquidez.

Aplicacao por Classe de Ativo:

Renda Fixa (publica e privada).

e VMD obtido a partir das informagdes disponibilizadas pela ANBIMA e/ou B3; e

¢ Na auséncia de histérico de negociacdo, o ativo sera classificado como de baixa
liquidez (DLE > 60 dias), ou considerado liquido apenas em eventos contratuais de
vencimento ou amortizagao.

Acdes e Fundos Listados.

¢ VMD apurado com base na média dos ultimos 90 dias de negociacdo; e
e O DLE serd calculado pela féormula descrita, respeitando o parametro de a
adotado pela Requerente.

Fundos de Investimento (quotas com liquidez prevista em regulamento).

e O DLE serd definido diretamente pelo prazo de resgate estabelecido em
regulamento, considerando também eventuais prazos adicionais de pagamento

de resgate previstos (ex.: D+30, D+60).

Fundos Fechados.

¢ Classificados como ativos de baixa liquidez (DLE > 60 dias), uma vez que sua
liguidez depende de eventos extraordinarios, tais como saidas de investimento

ou negociacGes secundarias restritas.

Consolida¢ao e Monitoramento da Liquidez:

A Requerente elaborard relatérios consolidados de liquidez, demonstrando o
percentual do portfdlio alocado em cada faixa de DLE;

As informacdes de liquidez serdo analisadas em conjunto com as estimativas de
obrigacBes de curto e médio prazo, de modo a assegurar a existéncia de recursos

liguidos suficientes para honrar compromissos assumidos pelos clientes; e



e O acompanhamento serd realizado de forma continua, sendo que qualquer
deterioracdo relevante de liquidez devera ser avaliada pelo Diretor de Gestdo de
Recursos em conjunto com o Diretor de Compliance, Riscos e Prevengao a Lavagem
de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo, com adocdo das medidas necessarias
para preservacao da solidez da carteira.

7. ExcecgoOes.

Situac¢des que ndo se encaixam ou ndo estejam de acordo com os termos desta politica
deverdo ser submetidas ao Diretor de Compliance, Riscos e Prevencdo a Lavagem de Dinheiro
e Financiamento do Terrorismo que analisara as circunstancias e fundamentos e deliberara
em conjunto com o Diretor de Gestdo de Recursos a aprovacdo para tal excecao.

8. Revisao

A politica deve ser revista anualmente no més de janeiro.



Anexo |

Termo de Recebimento e Compromisso

Por meio deste instrumento eu, [®], inscrito no CPF/MF sob o n2 [e], DECLARO para os devidos
fins:

° ter recebido, na presente data, a Politica de Gestdo de Risco da M2DF Partners Capital
Ltda. (“Gestora”);

° ter lido, sanado todas as minhas duvidas e entendido integralmente as disposicdes
constantes na presente politica;

° estar ciente de que esta politica como um todo passa a fazer parte dos meus deveres
como Colaborador da Gestora, incorporando-se as demais regras internas adotadas
pela Gestora; e

° estar ciente do meu compromisso de comunicar ao Diretor de Compliance, Riscos e
Prevencao a Lavagem de Dinheiro e Financiamento do Terrorismo da Gestora qualquer
situacdo que chegue ao meu conhecimento que esteja em desacordo com as regras

definidas nesta politica.

[local], [data].

[COLABORADOR]



