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PARTE A — APRESENTACAO
l. PERFIL

As entidades (i) Perfin Administracao de Recursos Ltda. (“Perfin Administragao”); (ii) Perfin
Equities Administracdo de Recursos Ltda. (“Perfin Equities”); e (iii) Perfin Wealth Management
Ltda. (“Perfin Wealth Management”), compdem o “Grupo Perfin” sendo todas administradoras
de carteiras de titulos e valores mobiliarios na categoria gestor de recursos nos termos da
regulamentacao da Comissao de Valores Mobiliarios (“CVM”). Cada entidade possui linha de
negoécio segregadas:

- Asset Management - Equities: gestdo de fundos de investimento, especializada na
gestdo de fundos de renda variavel, incluindo a gestédo de fundos de investimento em acoes,
com o objetivo de prover retornos consistentes no longo prazo;

- Asset Management - Infraestrutura: gestao de fundos de investimento, especializada no
investimento em ativos de infraestrutura, incluindo a gestdo de fundos de investimentos em
participacdes com o objetivo de prover retornos consistentes no longo prazo; e

- Wealth Management: gestéo de patrimonio financeiro com o objetivo de entender o perfil
de clientes e alocar seu patriménio, embasado na selecdo de fundos e outros ativos
financeiros. Para fins do presente manual, € importante salientar que o Grupo Perfin ndo
realiza a gestéo de carteiras administradas destinadas a investidores em geral (i.e. investidores
gue ndo se enquadram no conceito da regulamentacao vigente de investidores qualificados e
profissionais.), de modo que esta ndo contrai determinadas obrigacdes autorregulatérias
impostas para gestores de tais veiculos, destacando-se a necessidade de observancia de
critérios especificos para a aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito privado aplicaveis

aos fundos de investimento.

O Grupo Perfin esta localizado em Sao Paulo e, desde 2007, sua equipe atua em conjunto na
gestao de recursos de terceiros. Ao longo dos ultimos anos, o Grupo Perfin tem atuado tanto
com investidores pessoas fisicas quanto institucionais, distribuidos entre duas areas:

A equipe é composta por profissionais com comprovada experiéncia no mercado financeiro
local e internacional. Todos o0s sécios investem parte relevante do capital disponivel para risco
de mercado nos mesmos fundos abertos para os investidores em geral. Seguimos a cultura de
meritocracia com o objetivo de motivar, atrair e reter os melhores profissionais, alinhando os
interesses dos funcionarios, socios e investidores.

O Grupo Perfin possui rigorosos processos nas areas de gestédo, analise, risco e controles,
compliance, relacdo com investidores e operagfes, com 0 objetivo de garantir a exceléncia na
prestacao do servico e atendimento aos nossos clientes - o maior valor do Grupo Perfin.

Il. DESCRICAO DO MANUAL DE GESTAO DE RISCOS (“MANUAL”)

1. Objetivos e escopo da gestao de riscos

Esta Politica de Gestdao de Risco (“Politica”) tem como objetivo descrever os principios,
conceitos e valores que norteiam o Grupo Perfin na gestéo de riscos - notadamente os riscos

de mercado e concentracdo, riscos de liquidez, risco de crédito e contraparte, e riscos
3
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operacionais, nos termos da Resolugao CVM n° 21, de 25 de fevereiro de 2021 (“Resolugao
CVM n°® 21/21”) e do Codigo da Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais — ANBIMA (“ANBIMA”) de Regulagao e Melhores Praticas para Administracédo
de Recursos de Terceiros e do documento de Regras e Procedimentos ANBIMA do Cédigo de
Administracdo de Recursos de Terceiros da ANBIMA.

A Politica também descreve o controle, 0 gerenciamento, 0 monitoramento, a mensuragao e o
ajuste permanente dos riscos inerentes a cada uma das carteiras dos fundos, inclusive em
situacOes de estresse.

O Grupo Perfin tem como foco produtos de investimento para o0 segmento de asset
management voltado para o nicho de equities e infraestrutura além do segmento de wealth
management. No segmento asset management, tem foco na gestéo de FIPs, bem como fundos
de investimento em ac¢fes long only e long-short. Esses dois Ultimos investem em acdes e
derivativos listados em bolsa, além de instrumentos de gestéo de caixa, como titulos publicos,
fundos de liquidez, e “compromissada over’. As metodologias de risco de mercado,
concentracdo e liquidez, portanto, tem em vista essa linha de produto, e os riscos de
contraparte sdo restritos ao gerenciamento de eventual carteira de derivativos para a estratégia
long-short.

No segmento wealth management, o foco é a gestdo de carteiras administradas e fundos
exclusivos ou restritos. Esses fundos e carteiras investem ou podem investir em cotas de
fundos, acdes (e ativos semelhantes para enquadramento como fundo de ac¢des), e produtos
de renda fixa e crédito privado. Os parametros de riscos destes fundos sdo negociados
diretamente com seus investidores, podendo diferir daqueles aplicaveis aos fundos abertos do
Grupo Perfin.

2. Estrutura do Manual

Conforme exposto anteriormente, o Grupo Perfin gere produtos de investimento com foco em
negocios relacionados a asset management e wealth management. Estes segmentos, por
natureza, apresentam diferengas significativas, que refletem, inclusive, na metodologia
utilizada para gestao de riscos. Desta forma, visando a aderéncia e efetividade dos controles
adotados para cada segmento o presente Manual foi estruturado em cinco partes centrais:

Parte A — Apresentacéo;

Parte B — Governanca,;

Parte C — Gestao de Riscos - Asset Management - Equities;
Parte D — Gestéo de Riscos - Asset Management - Infra; e
Parte E — Gestao de Riscos - Wealth Management.

3. Duvidas

Casos os colaboradores tenham duvidas a respeito da aplicacdo da presente Politica, deverao
entrar em contato com a Diretoria de Risco do Grupo Perfin.

As mensagens eletrénicas enviadas relacionadas a este documento devem ser direcionadas
para risco@perfin.com.br.

4. Definicdes
4
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Risco deve ser entendido como a probabilidade da ocorréncia de um determinado evento,
capaz de prejudicar os objetivos estipulados pelos administradores de uma sociedade
(“Risco”). O género “risco”, para fins regulatorios, costuma abarcar cinco principais espécies,
conforme discriminado a seguir: (i) mercado; (i) crédito e contraparte; (iii) liquidez; (iv)
operacional; (v) concentragao.

5. Endereco eletrénico
A presente Politica estard disponivel no site do Grupo Perfin, www.perfin.com.br, sendo

revisada e republicada no site anualmente ou na medida em que seja alterada conforme
disposto no item 6 abaixo.

6. Revisdes e Atualizacdes

Esta Politica sera revisada ao menos uma vez a cada ano. Ndo obstante as revisdes
estipuladas, podera ser alterada sem aviso prévio e sem periodicidade definida em razdo de
circunstancias que demandem tal providéncia.

A &rea de Risco informard oportunamente aos Colaboradores sobre a entrada em vigor de
nova versao deste documento e a disponibilizara na pagina do Grupo Perfin na internet descrita
acima.

7. Vigéncia
Esta Politica revoga todas as versfes anteriores e passa a vigorar na data de sua aprovagao

pelo Comité de Risco. Eventual incompatibilidade entre as versdes anteriores e a versao atual,
se existir, sera tratada pela area de Risco.

Carolina Maria Rocha Freitas
Diretora de Risco e Compliance
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PARTE B — GOVERNANCA
1. Estrutura
A area de risco do Grupo Perfin € formada pela Diretoria de Risco e pelo Comité de Risco.

A. Diretoria de Risco

Responsabilidades: A Diretoria de Risco (“Diretoria”) € responsavel pela definicdo e execugao
das préticas de gestdo de riscos de mercado, de concentracdo, de liquidez, de crédito e
contraparte, e operacionais, descritas neste documento, assim como pela qualidade do
processo e metodologia, bem como a guarda dos documentos que contenham as justificativas
das decisbes tomadas.

Funcdes: A Diretoria de Risco estara incumbida de:

0] Implementar a Politica, planejando a execucdo e executando o0s procedimentos
definidos pelo Comité de Risco;

(i) Redigir os manuais, procedimentos e regras de risco, revisando-os periodicamente;

(i)  Apontar desenquadramentos ao Comité de Risco para que sejam aplicados os
procedimentos definidos na Politica aos casos faticos;

(iv)  Produzir relatérios de risco e leva-los ao gestor, inclusive relatério de
desenquadramento;

(v) Auxiliar o Comité de Risco em qualquer questéo atinente a sua area,;
(vi)  Coordenar os recursos da area de Risco e de Compliance;

(vi) Realizar testes de aderéncia as metodologias dos riscos com periodicidade ndo superior
a 12 (doze) meses;

(viii)  Efetuar a revisdo das metodologias dos riscos estabelecidas nesta Politica, em prazo
nao superior a 24 (vinte e quatro) meses;

(ixX)  Monitorar continuamente 0s riscos aos quais as carteiras de valores mobiliarios estao
expostas e elaborar relatério de monitoramento que tiveram seus limites de risco excedidos,
divulgando-os ao Comité de Riscos ao menos semestralmente, quando houver;

x) Fiscalizar e monitorar os terceiros contratados para monitorar os riscos inerentes a cada
carteira de valores mobiliarios, se aplicavel,

(xi)  Manter em seus registros os documentos obrigatorios, na forma dos normativos da CVM
e da autorregulacédo, pelo prazo minimo de 5 (cinco) anos; e

(xii)  Realizar testes de aderéncia as metodologias, quando aplicavel, ao menos anualmente.
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Responsavel: Carolina Maria Rocha Freitas € o Diretora de Risco do Grupo Perfin
(“DdR”).

Organograma da area de gestao de risco:

Diretora de Risco e Compliance
Carolina Maria Rocha Freitas

Perfin Administracao
Fabio LopesHenrique Oliveira
Roberto Pitondo

Perfin Equities
Fabio LopesHenrique Oliveira
Roberto Pitondo

Perfin Wealth Management
Fabio LopesHenrique Oliveira
Roberto Pitondo

Reporte para a Diretoria: Caso sejam identificadas situacdes atipicas, configurando uma alta
exposicao a riscos ou eventual desenquadramento, o Colaborador da area de Risco poderd, a
seu exclusivo critério, reportar a matéria em questdo para o DdR ou para o Comité de Risco,
a fim de que sejam tomadas as providéncias cabiveis.

B. Comité de Risco

Responsabilidades: O Comité de Risco (“CR”) é o 6rgao do Grupo Perfin incumbido de:

(1) Dar parametros gerais, orientar e aprovar a politica de risco;
(i) Estabelecer objetivos e metas para a rea de risco;

(i) Avaliar casos de desenquadramento e, se for o caso, ordenar que sejam realizadas
negociacdes com ativos das carteiras de valores mobiliarios com a finalidade de proteger os
interesses dos clientes, em situacdes de desenquadramento e situacdes adversas de stress;

(iv)  Receber reportes de informacdes e funcionar como um espaco para troca de
conhecimento entre os responsaveis pelo monitoramento dos riscos e as demais areas
envolvidas no processo de gestao de risco; e

(V) Avaliar resultados e performance da area de risco, solicitar modificacdes e corregdes.

Composicdo: O Comité de Risco é formado pelos seguintes membros:
- Carolina Maria Rocha Freitas (Diretora de Risco — DdR)

- Fabio Lopes

- Alexandre Yochihito Sabanai

- Gaspar Gasparian Neto

- José Roberto E. de Moraes Filho

- Ralph Gustavo Rosenberg

7
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- Daniel Augusto Tucci Chaves

As pautas de tema exclusivamente da Asset Management serdo restritas aos membros da
Asset Management, e 0 mesmo vale para a Wealth Management. Os comités entdo podem
ser segregados em Comité Risco Asset Management e Comité Risco Wealth Management
sempre que a pauta for especifica a um deles. Ao comité completo trata-se de temas
institucionais. Aos temas especificos de cada area, participam apenas os membros do Comité
de Risco da &rea correspondente.

Reunibes: O Comité de Risco se retne de forma ordinaria, formalmente, uma vez a cada trés
meses. O Comité também poderd ser convocado extraordinariamente, em caso de
necessidade ou oportunidade. O préprio Comité de Risco € composto pela alta administracéo
do Grupo Perfin, ndo havendo, portanto, necessidade de comités especificos, observado o
disposto na presente secéo.

Quérum: Nas reunides trimestrais programadas e nas reunifes extraordinarias, um minimo de
trés membros, sendo um deles o DdR, deverao estar presentes. Nas reuniées onde o0 quérum
for inferior aos quatros sécios, somente poderao ser aprovadas medidas para reduzir a tomada
de risco, i.e., medidas para tornar os limites de risco mais restritivos.

Decisfes: As decisbes do Comité de Risco deveréo ter o voto favoravel do DdR e outro socio
do Grupo Perfin. As decisfes do Comité de Risco serao formalizadas em ata. Em casos de
desinvestimento, no entanto, o gestor da respectiva area tera direito de veto, exceto nos casos
de desenquadramento. Em relacdo a medidas corretivas e medidas emergenciais, o DdR
podera decidir monocraticamente, sujeito a ratificacdo do Comité.

2. Garantia de Independéncia

O Comité de Risco e o DdR sao independentes das outras areas do Grupo Perfin e poderdo
exercer seus poderes em relagéo a qualquer Colaborador.
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PARTE C — GESTAO DE RISCOS - ASSET MANAGEMENT
EQUITIES

Essa politica abrange todos(as) os(as) colaboradores(as) do Grupo Perfin e todas as suas
Coligadas e Controladas e seus controladores(as), atuais e futuros(as). Assim como abrange
todas as &reas e departamentos.

Ainda, a presente seccéo deve ser observada especialmente para os colaboradores que atuem
pela Perfin Equities cujo foco de atuacdo € a gestdo de fundos de renda variavel (asset
management equities).

l. ESTRUTURA DE GESTAO DE RISCOS
1. Sistemas Utilizados
A asset management equities utiliza dois sistemas de apoio na gestao de risco:

e EZE Castle® — Médulo OMS: O sistema de gerenciamento de ordens da EZE conta
com verificacdo de enquadramento antes da realizacdo do trade (pre compliance) e
apos a realizacao dos trades (pos compliance), além de contar com trilha de auditoria
para verificacdo de casos pontuais, sempre que necessario.

e InvestTools® - Médulo PMS e BackOffice: O sistema possui ferramentas, acessos e
recursos suficientes para fazer a conciliacdo de cota de todos os fundos da asset
management de forma simples e completa. O médulo de PMS, utilizando-se do produto
da conciliacéo, é capaz de fazer calculos de VaR e Stress, fornecendo base de dados
para os relatorios descritos neste Manual, a seguir.

O uso e a manutencao do bom funcionamento dos sistemas da asset é de responsabilidade
do DdR do Grupo Perfin.

2. Processo de Investimento e Controle de Risco

Os fundos e carteiras do Grupo Perfin investem primordialmente em acdes, seja diretamente
(via FIAs e FIMs), seja indiretamente (via FICs que investem em FIAs e FIMs), além de possuir
FIPs sob sua gestao.

A area de asset management equities tem duas estratégias principais no que se refere ao
investimento dos fundos em ag¢des: long only e long-short. Ambas as estratégias buscam obter
retornos consistentes de longo prazo através de analise de valor investindo em empresas
listadas nas bolsas do Brasil. Trata-se de estratégia fundamentalista que privilegia ativos
emitidos por empresas consideradas bons negdcios, acima de tudo, em detrimento de um
valuation barato. Os portfolios sdo construidos com um cuidadoso equilibrio de riscos;
situacdes de iliquidez sdo monitoradas cuidadosamente, e o controle da liquidez do ativo &
realizado desde os estudos preliminares para sua aquisicdo. O value investing (evitando value
traps) é valorizado tanto quanto identificar oportunidades de crescimento, sempre adequando
os critérios de valuation ao risco de execuc¢ao e ao perfil de crescimento de lucros.
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O uso de derivativos listados também faz parte da composicdo da carteira e estratégia da
gestdo. Titulos publicos sdo adquiridos para fins de gerenciamento de liquidez. O caixa
excedente dos fundos do fundo é investido em ativos de alta liquidez atrelados ao CDI,
podendo ser no fundo de zeragem do administrador ou também operagcfes de compra de
titulos com clausula de retrovenda do tipo “compromissada over’. O controle de
enquadramento dos fundos é diario e realizado de acordo com a regulamentacao aplicavel.

Il. GESTAO DE RISCO DE MERCADO E CONCENTRACAO
1. Aspectos Gerais

A. Definicdo de risco de mercado

‘Risco de Mercado” € a perda potencial de valor do fundo ou da carteira decorrente de
oscilac6es dos precos de mercado ou parametros que influenciam os precos de mercado.
Estes sdo, entre outros, os riscos relacionados a variacdo cambial, taxa de juros, precos de
acOes, de mercadorias (commodities).

O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistematico e assistematico (ou especifico).
Risco de mercado sistematico € o efeito adverso da oscilacdo de precos, devido a mudancas
nas condicdes gerais do mercado. Ja o risco de mercado assistematico, € o efeito adverso da
oscilacdo de precos em um ativo especifico.

E importante diferenciar pelo prazo de observacgio, ja que, a nosso ver, o que realmente
importa séo: i) a performance de longo prazo e, ii) o potencial de perda permanente de capital.
N&o focamos na performance de curto prazo ja que esta é muito afetada por ruido estatistico
(fatores aleatdrios que pouco afetam a performance acumulada ao longo do tempo).

B. Escopo da gestdo de risco de mercado

Em vista da estratégia de investimento e o publico de clientes do Grupo Perfin, o foco da gestéo
de riscos de mercado € no potencial de perda permanente de capital associado ao potencial
de ganhos.

A gueda dos precos dos ativos integrantes da carteira pode ser temporaria, ndo existindo, no
entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Em
determinados momentos de mercado, a volatilidade dos precos dos ativos e dos derivativos
pode ser elevada, podendo acarretar oscila¢des bruscas no resultado dos fundos.

2. Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado - Métodos e medidas

A. Drawdown

Uma vez que a gestora faz gestdo de portfolios de renda variavel que, habitualmente néo
fazem uso de alavancagem com derivativos, medidas tradicionais de risco de mercado, como
VaR ou stress, ndo sdo as mais adequadas no controle de risco de mercado.

Em linha com a filosofia de investimentos da gestora que procura gerar valor no longo prazo e
preservacao de capital, a asset management equities adota a métrica de Drawdown, calculada
diariamente, em sistema proprietario, sobre todo histérico dos fundos para monitorar a
10



£ PERFIN Manual de Gestao de Riscos

aderéncia dos portfolios a filosofia da gestora, sobretudo buscando garantir a protecdo dos
cotistas.

Assim, a gestora trabalha com um soft-limit de -7% (e mudltiplos) de Drawdown para o0s
portfolios long-only e -5% (e multiplos) para os portfolios long-short. Tais limites, ao ser
excedidos, levam a uma convocacao extraordinéria de um CR para discussao de um plano de
acao na conjuntura do momento.

B. Value at Risk (VaR)

O VaR representa a medida de perda esperada em um ativo ou carteira por um determinado
periodo de tempo e um intervalo de confianca previamente especificado, e é utilizada pelo
Grupo Perfin como uma das medidas de acompanhamento de risco de mercado.

O sistema InvestTools gera diariamente uma base de risco contendo o VaR paramétrico de
95% e 99% de intervalo de confianca para os holding periods de 1 e 5 dias.

A gestora ndo faz uso de limites de VaR, mas o utiliza como uma métrica informativa adicional
para monitorar o comportamento dos portfolios em face ao mercado.

C. Teste de Stress

Avalia o impacto financeiro e consequente determinagcdo dos potenciais perdas e ganhos a
gue os Fundos Geridos possam estar sujeitos, sob cenarios extremos, nos quais 0S precos
dos ativos tenderiam a ser substancialmente diferentes dos atuais. A andlise de cenarios
consiste na avaliacdo da carteira sob varios estados da natureza, envolvendo amplos
movimentos de variaveis-chave, o que gera a necessidade de uso de métodos de avaliacéao
plena (reaprecamento).

A carteira € reaprecada com diversos cenarios, sendo o cenario de Stress o pior cenario dentre
os simulados. Os limites e os cenarios que fazem parte desse teste de Stress sdo também
definidos em Comité de Risco ao menos anualmente.

Andlogo ao VaR, os resultados dos testes de stress sdo utilizados como métrica de
acompanhamento, ndo havendo, portanto, limites de stress. Dados os portfolios de renda
variavel, o teste de stress reflete basicamente o beta e eventual convexidade das carteiras,
consistindo na medida de perda mais conservadora.

Il GERENCIAMENTO DE RISCO DE CONCENTRACAO

1. Definicdo de risco de concentragéo

O “Risco de Concentragao” se caracteriza pela concentragcao de investimentos de carteiras de
valores mobilidrias em um mesmo ativo financeiro, que pode potencializar a exposi¢cao da
carteira aos riscos inerentes ao ativo financeiro alvo da concentragao.

2. Metodologia

A. Procedimento

11
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A asset management equities atua exclusivamente na atividade de gestdo de carteiras de
valores mobilidrios, sendo sua estratégia principalmente focada na gestdo de fundos de
investimento em ac¢des, com o objetivo de prover retornos consistentes no longo prazo.

B. Aplicacdo dos limites de alocacao e concentracdo de carteira

- Limites regulatérios de composicéo da carteira:

- limites por tipos de ativos;
- limites por emissores;
- restricbes da politica de investimento do fundo; e
- outras restricdes estratégicas.
- Limites de politica de risco;
Monitoramento prévio de enquadramento (Instrucdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro
de 2014 — “Instrugao CVM n° 555/14”, e regulamento de cada fundo).

Os limites de concentracdo sédo seguidos pelo Grupo Perfin, sendo certo que, sempre que
ultrapassados tais limites, a area de asset management equities sera imediatamente acionada
pelo DdR para avaliacdo do caso e para reporte dos prOxXimos passos e providéncias a serem
adotadas.

A gestora adota limite de 25% por papel para os portfolios de acao (long-only e long-short)
gue, conforme descrito anteriormente, ndo constitui hard-limit, mas, em caso de eventual
excesso, o DdR devera acionar a equipe de gestdo para que se trace um plano de acéo de
regularizacao.

IV. GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ
1. Definicdo de Risco de Liquidez

O “Risco de Liquidez” é a possibilidade do fundo nao estar apto a honrar eficientemente suas
obrigacbes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as decorrentes de
vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacdes diarias e sem incorrer em perdas
significativas. Também se considera risco de liquidez a possibilidade do Fundo ndo conseguir
negociar a preco de mercado uma posicdo, devido ao seu tamanho em relacdo ao volume
transacionado ou, ainda, por conta de alguma descontinuidade de mercado.

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

- descasamento entre os fluxos de liquidacéo de ativos e as exigéncias de recursos para
cumprir obrigacdes incorridas pelos fundos;

- condicdes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de liquidez dos
mercados nos quais os valores mobiliarios integrantes dos fundos sédo negociados;

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

- imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

2. Principios

S&o principios da politica de gestéo de riscos de liquidez da asset management equities:
12
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3.

| - Formalismo: O Grupo Perfin tem um processo formal com metodologia definida
neste Manual, e uma area responsavel pela execucédo, pela qualidade do processo e
metodologia, bem como pela guarda dos documentos que contenham as justificativas
sobre decisdes tomadas.

- Abrangéncia: Esta politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez (“GRL”)
abrange todos os fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto,
para 0s quais os cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento.
Excecbes, contudo, poderao ser aplicadas a fundos exclusivos e/ou restritos.

- Melhores Préticas: O processo e a metodologia de GRL devem seguir as
melhores préticas de mercado.

IV - Comprometimento: Todas as areas afins do Grupo Perfin deverdo estar
comprometidas em adotar as politicas, praticas e controles internos necessarios ao
adequado GRL dos fundos.

V- Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologia,
fontes de dados e/ou qualquer decisdo de GRL deve assegurar tratamento equitativo aos
cotistas.

VI - Consisténcia: desta politica de GRL deve abranger todos os fundos que séo de
responsabilidade do Grupo Perfin. Apesar de poderem ter metodologias diferentes de
analise, estas devem ser consistentes com as normas, metodologias e procedimentos
adotados pela ANBIMA, sendo passiveis de verificacdo por sua area de supervisao.

VIl -  Frequéncia: O GRL deve ser realizado semanalmente.
VIl = Transparéncia: A politica de GRL deve ser registrada na ANBIMA sempre em
sua forma mais atualizada, com vistas a atestar as praticas efetivamente utilizadas pela

Instituicdo responsavel.

Objetivos

Os objetivos da politica de gestéo de riscos de liquidez do Grupo Perfin séo:

13

() gerenciar riscos de liquidez de forma eficiente, evitando riscos incompativeis com
o perfil e estratégia de investimento dos fundos, e prevenindo perdas ou prejuizos;

(i) monitorar o passivo dos fundos de modo a garantir que suas obrigacdes sejam
honradas;

(iir) monitorar o ativo dos fundos de modo a garantir que sua composi¢cao seja
compativel com suas necessidades de liquidez de curto, médio e longo prazo dos fundos
e suas estratégias;

(iv) permitir o monitoramento eficaz das condigdes de risco e alocacdo de portfolio
dos fundos; e
(v) permitir que distor¢gdes alocativas sejam detectadas, tornando possivel o

reenquadramento tempestivo e correcdo de estratégia quando necessarios.
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4, Metodologias de gerenciamento de risco de liquidez para Fundos Regidos pela
Instrucdo CVM n° 555/14

4.1. Gestédo de ativo e alocacéo de portfélio

A. Nivel de conforto ampliado

A politica de GRL inclui monitoramento semanal do volume médio negociado (ADTV), tanto
para restricdo de alocacdo de portfélio, como para enquadramento. Como medida de
conservadorismo e objetivando aumentar o nivel de conforto da GRL, o ADTV é calculado
como a média de volume negociado nos ultimos trés meses.

B. Alocacao de Portfolio: Procedimentos basicos

Limites legais. Os Fundos devem observar os seguintes limites:
a) Fundos de Investimento em Acdes:

- Devem observar o limite minimo para aplicacdo em ativos financeiros de renda
variavel, nos termos do artigo 115 da Instrucdo CVM n° 555/14, ao passo que 0O
remanescente podera ser aplicado nos ativos financeiros permitidos pela regulamentacéao
vigente, dentre eles, titulos publicos federais e compromissadas.

b) Fundos de Investimento Multimercado:

- N&o ha valores minimos ou maximos de exposi¢cdo em acdes, no entanto, 0s
fundos possuem limitadores de alavancagem pela margem requerida, exposicado em
derivativos e exposicao bruta, conforme consta em regulamento, alinhado com a
legislacdo em vigor.

C) Demais fundos:

- Fundos que ndo seguem a Instrucdo CVM n° 555/14 tém suas politicas de
gerenciamento de risco descritas em seus respectivos regulamentos. Como a natureza
do investimento pode acarretar diferentes tipos de risco com diferentes probabilidades e
severidades, consideramos mais adequada a descricdo contida nos proprios
regulamentos, tendo, entéo, ciéncia dos investidores dos fundos em questao.

Bloqueio de novas aquisi¢des. Caso os limites de exposicdo maxima agregada ou individual
mencionados acima sejam rompidos, novas aquisicdes de valores mobiliarios do emissor
concernido serdo levadas a Comité de Risco. No entanto, ndo h& a obrigacdo de desinvestir
do papel.

Periodicidade da verificagcdo. As restricoes e limites arrolados sao verificados em bases
diarias de forma paralela e independente pelos DdR e trader. O DdR faz sua verificagdo ao
final do dia, apés o fechamento dos mercados, e o trader acompanha a liquidez dos papéis no
decorrer do dia, observando o mercado e agregando tais informacfes as decisdes dos
gestores.

14
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Periodicidade na revisao dos limites. Os limites sdo reavaliados ao menos anualmente e
validados em Comité de Risco.

C. Alocacéo de Portfélio: Definicdo da Politica de Investimento

Diariamente, a area de risco envia ao CR a exposicéo das carteiras e suas adequacdes aos
regulamentos e a CVM, num relatério chamado “Enquadramento”.

Este mesmo relatorio inclui a exposicdo por tipo de empresa, separado em exposicado de
Acdes, Opcodes e via indice. Exposicao Gross e Net, além da quebra por Small (até R$ 2 Bi de
market cap), Middle (Até R$ 5 Bi) e Large (acima de R$ 5 Bi).

Por dltimo, a exposicdo setorial, também separada por Acbes, Opcbes e IBOV, além de
mostrar a exposicao dos Pair Trades.

Junto ao relatério sdo notificados quaisquer parametros proximos ao limite, ou limites
excedidos. Os gestores devem entdo responder, com ratificacdo do comité de investimento,
gue atua de forma colegiada, o que sera feito para enquadramento.

D. Regras de Manutencdo de Liguidez

Diariamente, o responsavel pelo back office faz um relatorio de caixa e envia aos gestores.
Este relatério faz uma projecéo do caixa com as seguintes consideracdes e caracteristicas:

- Fonte dos dados: Os dados sédo fornecidos pelo sistema InvestTools, que por sua vez
sdo recebidos, via webservice, do administrador fiduciario. O sistema disponibiliza as
informacgdes em tela. Os dados séo exportados, organizados e formatados em planilha.

- Consideramos toda sorte de eventos, tais como:

- A pagar e receber de bolsa;

- Despesas com corretagem;

- Taxa Bovespa, CVM, ANBIMA;

- Movimentagdes de Titulo Publico e compromissadas;

- Ajustes de contratos futuros e derivativos;

- Provisdes de impostos, receitas e despesas;

- Despesas administrativas diversas (correios, grafica, etc.);
- Dividendos e JCP; e

- Agenda de resgates solicitados.

- O relatdrio inclui detalhes até a janela de D+2, e, também:
- Receitas estimadas de Titulos Publicos;
- Resgates a cotizar em até D+5;
- A pagar e receber de bolsa até D+2.
Essa gestao garante que nenhuma adi¢cao ou subtracdo no caixa de nenhum dos fundos seja

inesperada. Ou seja, trabalhamos sempre com antecipacéo a todos os eventos de caixa.
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Também, diariamente, a Area de Risco realiza monitoramento das Regras de Manutenc&o de
Liquidez de todos os fundos.

4.2. Gerenciamento de passivo

A. Sistema interno

Utilizamos o InvestTools!® para gestdo do passivo. Dentre muitas funcionalidades, como
batimento de posicdes e gestdo de caixa, 0 sistema destaca-se por estar integrado ao
administrador fiduciario dos fundos sob gestdo do Grupo Perfin via Webservice, o que facilita
o fluxo de informacdes.

No InvestTools temos toda a base de passivo com todos os clientes, permitindo entdo que
fagcamos analises tanto no proprio sistema quanto em planilha, exportando a base atualizada
sempre gque precisamos.

B. Programacéo diaria de resgates

O fluxo de resgates agendados é verificado diariamente pelo trader e gestor através do
relatério de caixa. Diariamente, antes do mercado abrir, a &rea operacional produz e envia ao
trader relatorio com o volume de resgates, disponibilidade de caixa e necessidade de liquidez.

C. Resgates agendados

Todos os dias, a area operacional (middle office) envia um relatério detalhando os valores de
novas aplicacdes e resgates solicitados, que sistemicamente fluem para o back office, este
entdo passa a incluir no relatério de fluxo de caixa até a liquidacao.

A conciliacdo das cotas de todos os fundos é feita diariamente, de forma que identificamos
gualquer divergéncia do administrador do valor calculado internamente.

D. Progressivo alongamento do passivo.

Anualmente, a area comercial, com orientagdo da area de risco, faz um estudo de
movimentacdes e mapeamento de clientes tendo como obijetivo alinhar:

1. Mapeamento dos investidores (caracteristicas dos cotistas, quais 0s montantes
pretéritos e atuais alocados por ele em diferentes produtos, estreitamento do
relacionamento entre as partes — distribuidor vs asset);

2. Atualizacdo da posicao dos cotistas, assim como numero de aplicacdes e resgates;

3. Controle da dimenséo do patriménio sob gestéo;

4. Estudo sobre o impacto da variagéo das cotas no movimento de aplicacdes e resgates
dos investidores;

1 Consulte http://www.investtools.com.br/ para mais detalhes do sistema.
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5. Criacado de medidas de contencéo de clientes e sugestéo de alteracdes direcionadas
ao corpo diretivo para aprovacgao (tanto no ambito de estratégia de gestao quanto no que
tange a estratégia de venda de nossos produtos);

6. Analise de nossos produtos frente 0os nossos concorrentes diretos.

E. Grau de Dispersao das Cotas?

Adicionalmente ao controle de liquidez das posi¢des, a programacao de investimento e liquidez
dos fundos deverd respeitar o seu respectivo passivo, considerando o grau de disperséo das
cotas (i.e., o numero de cotistas e a propriedade das cotas em determinado cotista).
Considerando que a distribuicdo das cotas dos fundos sob gestdo do Grupo Perfin é realizada
via plataformas de distribuicdo reconhecidas no mercado, a dispersao € alta, de modo que os
cotistas dos fundos, individualmente, em regra, ndo possuem participacdo significativa do
patriménio liquido do fundo.

4.3. Simulagao de “run on the fund”

A. Teste de stress: Run on the fund

Para determinar a sensibilidade dos Fundos e sua carteira a uma corrida de resgates, de modo
a implementar salvaguardas que permitam preservar a estratégia de investimento em periodos
de stress, o Grupo Perfin realiza teste de stress na modalidade “run on the fund”.

B. Objetivos da simulacao

Os objetivos do teste de stress “run on the fund” séo:

- determinar a participacdo maxima dos ativos iliquidos no portfélio;

- compatibilizar a liquidez dos ativos do portfélio com a do passivo, e evitando situaces
de desbalanceamento extremo da carteira em casos de stress;

- resguardar a estratégia de investimento em periodos de stress; e

- proteger os interesses e investimentos dos Investidores que permanecerem nos Fundos
apos eventos de stress.

C. Premissas da simulacdo

As premissas da simulacdo séo as seguintes:

- “run on the fund”: simulacéo de pedido de resgate em um unico dia de parte do total
de clientes sob gestdo do Grupo Perfin, considerando um cenario de stress.

- horizontalidade: os pedidos sao feitos de modo horizontal em relacdo ao passivo do
Grupo Perfin, sendo considerada uma reducdo da posicdo de cada investidor
individualmente considerado em cada um dos Fundos detidos.

2 Artigo 6°, §1, inciso IV, “b”, ii, da segéo “Regras e Procedimentos ANBIMA de Risco de Liquidez para os Fundos 555 n° 06, de 23 de maio
de 2019”
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- composicao atual: o choque é aplicado sobre a composicdo atual do patriménio do
Grupo Perfin (cota de D0), como se os pedidos de resgate fossem recebidos em D+1 e
a cotizacao fosse feita no periodo de cada uma das posi¢cdes de cada Investidor em cada
Fundo.

- volume maximo de negociacdo diéria: assume-se que os Fundos poderéo
vender cada um dos ativos em carteira num volume de até 33% do ADTV.

- captacéao nula: assume-se que todos os fundos ndo irdo captar novos
investimentos no periodo, ndo considerando novos aportes que poderiam eventualmente
dar liquidez aos resgates.

- parametros de resgate: cada cliente possui uma nota de estabilidade, que indica o
grau de resiliéncia em cenarios adversos. Quanto maior a nota de estabilidade, maior a
propenséo do investidor realizar um resgate.

D. Estrutura da simulacao

A simulacao é feita da seguinte forma:

1. Conciliacdo das posicdes em sistema: Apos a conciliagdo diaria de todas as posicoes,
o sistema Performit, do InvestTools®, gera um extrato de posi¢édo, que é analisado, fundo
a fundo, a quantidade de dias necessarios para desfazer a posicdo, usando a
metodologia descrita acima.

2. Determinacdo do mapa de DTU: Para cada fundo, é avaliado se alguma posicao
demoraria mais do que o prazo de cotizacdo do fundo para ser desfeita (days to unwind
_ “DTU”).

3. Verificacdo dos limites: Se mais de 30% dos ativos levarem mais que o periodo
caracteristico de cotizacdo de cada fundo, um alerta é enviado a todo comité de gestao,
para conhecimento e possiveis acées necessarias.?

4.4. Simulacao de Stress — Resgate por perfil de cliente

A. Origem dos dados e objetivo da simulacao

Todo o passivo € controlado no sistema InvestTools®, que recebe dados via WebService do
do administrador fiduciario dos fundos de investimento sob gestdo. No sistema, todos os
clientes e suas movimentagdes séo devidamente registrados, de forma que ha o espelhamento
do que é feito oficialmente pelo administrador fiduciario. As bases sao verificadas diariamente.

Cada cliente possui em seu cadastro uma nota de estabilidade, que representa a perenidade
e resiliéncia do cliente como investidor.

Semanalmente os dados sdo exportados e analisados. As analises servem tanto para decisées
estratégicas comerciais quanto para analise da liquidez do passivo, por isso utilizamos
diferentes cenarios de stress.

3 Conforme definicdo registrada em Ata de Comité de Risco e Compliance realizada em 9 de abril de 2020.
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B. Teste de Stress

De acordo com a nota de estabilidade de cada cliente, sdo atribuidas probabilidades de
resgate. Num cenario de resgate coletivo, o volume do fundo por investidor sera resgatado de
acordo com esta probabilidade. Ou seja, assumimos que 0s regates podem ser parciais e a
probabilidade de resgate € o mesma que 0 montante resgatado.

Séo realizados dois cenarios de stress, um definido pela area comercial, com finalidade de
definicdo de estratégias comerciais; e outro cenario definido pelo DdR, com finalidade de
verificar, em gravissimo cenario de resgate, a compatibilidade do cenario com os modelos de
liquidez definidos para os ativos, descritos anteriormente neste documento.

Os parametros da simulagéo séo realizados, no minimo, anualmente, e sempre se valendo de
estudos para embasar quaisquer alteracdes.

C. Premissas

Clientes com parametro 1 de estabilidade sdo os mais estaveis, clientes com valor 2 sao
intermediarios e clientes com valor 3 sdo 0os mais instaveis, indicando maior propensao a
resgatar em momento de adversidade.

Stress — Risco — Os percentuais de resgate atribuido a cada classificacdo de estabilidade

seguem regras extremamente conservadoras, baseados em estudos realizados internamente.

Stress — Comercial - Os percentuais definidos pela area comercial seguem estimativas menos
conservadoras baseadas num cenario mais provavel efetivamente, com finalidade totalmente
diversa do cenério de Stress.

D. Estrutura da Simulacéo

Comparamos 0 montante a ser resgatado conforme as probabilidades definidas acima,
considerando que os resgates podem ser parciais, ou seja, as probabilidades sao aplicadas
diretamente sobre o montante de cada nota de estabilidade.

Este montante entdo é comparado com o NAV do dia anterior. Se, porventura, o percentual for
superior ao limite estabelecido, o limite de liquidez dos ativos sera ajustado para este novo
valor, sendo também devidamente informado ao CR.

4.5. Metodologias para Gestéo de Risco de Liquidez Especificas.

Atualmente, dos ativos especificos mencionados no artigo 6°, 81°, VI, do documento de Regras
e Procedimentos ANBIMA de Risco de Liquidez para os Fundos 555, o Grupo Perfin opera
apenas com acoes — conforme informacdes prestadas nesta secdo — e Ativos utilizados como
margem, ajustes e garantias.

4.6. Procedimentos em situagcdes especiais de iliquidez das carteiras

A. Reenguadramento, Bloqueio e Correcao
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Em caso de desenquadramento da carteira ou descasamento entre estrutura de passivo e de
ativo, o CR podera determinar:

- Reenquadramento da Carteira: Determinacdo direta ao trader para comprar ou
vender quantia certa de ativos num horizonte de tempo definido. O reenquadramento da
carteira devera ser determinado por escrito ao trader com notificacdo que contenha ativos a
serem comprados ou vendidos, quantidades e horizonte de tempo para execugéao.

- Bloqueio: Proibicdo de aquisicao suplementar de ativos determinados, seja durante
periodo determinado, seja por tempo indeterminado. O bloqueio devera ser determinado por
escrito ao trader com notificagdo informando o ativo bloqueado e periodo de proibicdo (caso
determinado). Vendas n&o sao bloqueadas - a posi¢cao no ativo podera ser reduzida.

- Correcao da Carteira: Determinacdo ao trader para que, nas condicbes de
mercado e com discricionariedade, execute mudanca na alocacdo da carteira. A correcao é
determinada por meio de composicao da carteira a ser perseguida e indicacéo de horizonte de
tempo para execucao.

B. Situacdes especiais de iliguidez

As situacdes especiais de iliquidez dos ativos pertencentes as carteiras dos fundos, caso
ocorram, provavelmente serdo originadas da suspensdo da negociacdo de algum ativo da
carteira ou de resgates de algum fundo investido.

Nesse segundo caso, o Grupo Perfin procurard esclarecimentos adicionais junto ao gestor e
ao administrador do fundo investido, e exercera o seu direito de voto na Assembleia Geral dos
Fundos Investidos de acordo com a sua Politica de Exercicio do Direito de Voto, constante do
Manual de Compliance.

Durante todo o processo, o Grupo Perfin consultara o Administrador dos fundos sobre o melhor
procedimento a ser seguido, que dependera de cada situacao individual, buscando-se sempre
um tratamento justo e equitativo para os cotistas dos fundos. Entre os fatores que influenciarédo
as decisfes encontram-se, entre outros:

- as alocacg0es, individualmente e no agregado, no referido ativo com negociacdes ou
resgates suspensos;

- a natureza da suspenséao de negociagdo ou resgate;

- a expectativa de tempo necessério para a normalizagdo da situacao de iliquidez;

- volume de recursos que poderdo ser liberados e volume retido no processo de
reestruturacao dos ativos com negociagao ou resgate suspensos;

- montante de resgates recebidos pelo fundo com alocacao nos referidos ativos com
negociagao ou resgate suspensos.

O Grupo Perfin, em consulta com o Administrador dos fundos, podera optar por manter as
aplicacoes e resgates em caso de imaterialidade ou curta duragéo da situagéo de iliquidez das
carteiras; ou optar pela suspenséo de resgates com a convocacao de Assembleia Geral dos
cotistas dos fundos para deliberagéo dos procedimentos a serem seguidos.

4.7. Papel do Trader
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A. Responsabilidades

O trader é responsével por:

- implementar as decisdes do Comité de Risco;

- acompanhar os avisos de desenquadramento e corrigir estratégias desenquadradas;

- monitorar ativamente as condi¢des de mercado, informando o DdR e o CR de evolucbes
gue venham a impactar o gerenciamento de riscos de liquidez dos Fundos;

- observar os limites e orientacdes estabelecidos pelo CR ou DdR; e

- assistir o CR em matérias de risco e trading.

B. Autoridade e Poderes

Para realizar sua misséao institucional, o trader podera, entre outros:

- informar ou notificar o DAR ou CR, ou ambos, da possibilidade de desenquadramento
de fundos ou ou de possivel necessidade de correcdo de estratégia geral; e
- levantar eventuais questdes de risco sistémico ou referentes a politica de GRL.

V. GESTAO DE RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

1. Aspectos Gerais

“Risco de Crédito” é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas a desvalorizagao de
contrato de crédito decorrente da deterioracédo na classificacéo de risco do tomador, a reducéo

de ganhos ou remuneracgdes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de
recuperacao de crédito.

‘Risco _de Contraparte” é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao
descumprimento de obrigaces contratuais por uma contraparte de um negaocio.

“Risco de Crédito e de Contraparte” sdo associados, divergindo nos casos em gque nao existir
uma relacao de financiamento/empréstimo. Por exemplo, num CDS ou seguro de crédito que
A faca sobre B com recurso a seguradora C, por A ter financiado B e querer, portanto, cobrir o
risco de crédito de B, A cria um risco de contraparte sobre a seguradora C, isto porque se
perante a faléncia de B a seguradora C ndo conseguir cumprir as suas obrigacdes, entdo A
sofrerda uma perda para a qual julgaria estar seguro.

Nos mercados organizados, o risco de contraparte é assumido pelas proprias bolsas. Nos
mercados de balcédo, o risco de contraparte € particularmente importante quando se negociam
instrumentos derivados, pois em cada um deles o valor do instrumento esta sempre
dependente da contraparte cumprir as suas obrigacoes.

2. Principios
Na gestéo do Risco de Crédito, o Grupo Perfin observara os seguintes principios:
- independéncia na avaliacdo: a avaliacdo deve ser independente e nao deve

considerar os potenciais ganhos da operacao de forma isolada;
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- mecanismos de mitigacao de risco: a politica de gerenciamento de risco de crédito,
na medida do possivel, visard ao estabelecimento de mecanismos de mitigacao de risco;

- monitoramento por processos e instrumentos: processos serdo estabelecidos e
indicadores e instrumentos serdo criados para medir, monitorar e controlar o risco de crédito
inerente a seus produtos;

- continuidade: o monitoramento da carteira deve ser continuo; e

- conformidade: dever-se-a avaliar a conformidade das operacdes com as normas e
legislacdo em vigor no Brasil.

Seguindo o descrito no Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 6/2014, na analise de créditos e
contrapartes feita pelo Grupo Perfin devera verificar os seis elementos abaixo:

- carater: fatores como a pontualidade do devedor no cumprimento de suas obrigacbes
e a sua experiéncia no ramo;

- capacidade: eficiéncia de diferentes setores de um determinado negécio e sua
habilidade em gerar retornos;

- capital: indices financeiros como lucratividade, endividamento e liquidez;

- colateral: aspectos das garantias apresentadas;

- condicdes: analise referente a existéncia de concorrentes ao negécio do devedor; e

- conglomerado: verificagdo do grupo econémico do qual o devedor faz parte.

3. Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

A asset management equities possui como estratégia central o investimento em ativos
financeiros de renda variavel, emitidos por companhias criteriosamente estudadas pelos
profissionais integrantes da referida area.

Neste sentido, tendo em vista o foco de atuacdo da asset management equities, a referida
area ndo adquire ativos financeiros de natureza de crédito privado. Assim sendo, ndo foram
desenvolvidas metodologias especificas para a area de asset management equities, sendo
certo que todo o processo para gerenciamento de risco de crédito e contraparte observado
pelo Grupo Perfin esta devidamente descrito no capitulo que trata especificamente da area de
wealth management, haja vista que tal processo se faz relevante e imprescindivel para a area
em voga.

N&o obstante, caso a area de asset management equities futuramente venha a permitir a
aquisicao de ativos financeiros de crédito privado, atestamos 0 nosso compromisso de
proceder com a alteracdo desta politica, a fim de refletir a metodologia observada.

VI. GESTAO DE RISCO OPERACIONAL

1. Aspectos Gerais

A. Definicao

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha, deficiéncia ou
inadequacao de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos.

S&o exemplos de eventos de Risco Operacional:
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- fraudes internas;

- fraudes externas;

- demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

- praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

- danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicao;

- agueles que acarretem a interrupc¢ao das atividades da instituicéo;

- falhas em sistemas de tecnologia da informacéo; e

- falhas na execucgdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na
instituicao.

Atualmente o Grupo Perfin possui contrato com empresa especializada de tecnologia para
manutencdo do parque local, servidor e processo de contingéncia, além de contrato de
consultoria com especialista em ciberseguranca.

Maiores detalhes sobre o tratamento dado a risco operacional encontram-se, separadamente,
na Politica de Ciberseguranca e no Plano de Continuidade de Negécios.

B. Objetivo

Os processos de Gestao de Risco Operacional (“GRQO”) visam a possibilitar:

(a) a identificacao de riscos institucionais e processos-chave para o Grupo Perfin;

(b) o desenho de salvaguardas e processos de controle de riscos operacionais, juridicos
e reputacionais;

(c) a protecdo da reputacdo, nome e ativos comerciais, base clientes, e outros ativos
tangiveis e intangiveis; e

(d) a reviséo de praticas, processos e procedimentos internos do Grupo Perfin.

C. Principios

Simplicidade

Quéao mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de se prevenir e remediar
um eventual erro, assim como maior a probabilidade da ocorréncia de um erro. Dessa forma,
procuramos simplificar a gestao de portfélio, controle operacional dos fundos e a estrutura
administrativa do Grupo Perfin.

Formalismo

O Grupo Perfin tem um processo formal com metodologia ora definida, e uma area ou pessoa
responsavel pela execucéo, pela qualidade do processo e metodologia, bem como pela guarda
dos documentos que contenham as justificativas sobre decisfes tomadas.

Organizacao

E importante manter as operacdes organizadas de maneira que os procedimentos sejam
facilmente executados e verificados. Procuramos manter um manual de operacdes para as
fungBes mais criticas de maneira que mesmo um colaborador ndo acostumado a execugédo de
tais funcdes possa executa-las em caso de necessidade. O manual é revisto semestralmente
para garantir que 0s processos que foram alterados estejam adequadamente descritos.
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Melhores Préticas

O processo e a metodologia de GRO devem seguir as melhores praticas de mercado.
Frequéncia

O GRO deve ser realizado perenemente, testes devem ser realizados periodicamente,
relatorios deverdo ser apresentados aos oOrgaos superiores do Grupo Perfin no minimo
anualmente, e corre¢cdes deverao ser feitas em bases frequentes.

Reputacao

A nossa reputagdo € o nosso principal ativo.

2. Processo de Identificagc&o e Controle de Riscos Operacionais

A. Estrutura do gerenciamento de riscos operacionais

A politica de gerenciamento de riscos operacionais do Grupo Perfin prevé as seguintes etapas:

€) Mapeamento;

(b) Ranqueamento de processos prioritarios;

(c) Desenho de processos e fluxogramas;

(d) Determinacéo de riscos operacionais em processos prioritarios;
(e) Determinacé&o de riscos operacionais sistémicos;

() Monitoramento de processos; e

() Avaliagédo anual.

B. Mapeamento

O Grupo Perfin mapeou as principais fun¢des internas relativas as suas atividades e, em
relacdo a essas funcdes, determinaram 0s processos-chave ou criticos que deverdo ser
acompanhados com maior cuidado. O processo de analise de risco na contratacdo de terceiros
em nome do fundo é realizado em processos separados. As funcdes avaliadas sdo as
seguintes:

- Funcéo Gestao: envolve o processo de andlise e tomada de decisdo de
investimento.

- Funcdo Asset: envolve a analise de ativos e implementacdo das decisbes de
investimento e desinvestimento para o segmento asset management (relacionamento com
corretoras, envio de ordens, conferéncia, boletagem e guarda de registros de negociagéo).

- Funcdo Wealth: tratado especificamente na secdo de GRO da wealth management, o
processo envolve suitability, analise do perfil de investimento e implementacdo de carteiras
para o segmento wealth management (relacionamento com clientes, boletagem e aquisicao de
investimentos, e guarda de registros de negociacéo).
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- Funcdo Relacionamento com Investidores: envolve o contato com clientes,
politicas de divulgacdo de informacdes dos fundos geridos, cumprimento da regulamentacao
vigente (AML, suitability e prestacédo de informacdes).

- Funcdo Operacdes e Controle de Passivo: envolve analise e manutencéo de cadastro
de clientes, controle de cotas, controle de registros e relacionamento com as Administradoras
dos fundos.

- Funcéo Controle de Ativo e Valuation: envolve monitoramento de limites de
composi¢cdo de carteira, célculo do valor de cotas, contabilizacdo de ativos, controle de
movimentacéao financeira, pagamento e liquidacéo dos ativos sob gestao.

- Funcdo Gerenciamento de Riscos e Compliance: envolve (a) identificacdo e
mapeamento de riscos, estabelecimento de politicas de controle de riscos, e implementacéo e
monitoramento dessas politicas, e (b) determinacao de regras e estabelecimento de politicas
de compliance, e implementacdo, monitoramento e avaliacdo dessas politicas.

- Funcéo Infraestrutura e Administracao: envolve atividades relacionadas a tecnologia de
informacéo, area administrativa interna e gerenciamento de recursos humanos e fisicos do
Grupo Perfin.

C. Rangueamento de processos prioritarios

Em cada uma das areas pré-determinadas os processos prioritarios sao identificados e
avaliados segundo sua sensibilidade, centralidade, dependéncias, potencial desestruturante e
capacidade de produzir danos.

D. Desenho de processos e fluxogramas

Os processos e fluxogramas de processos nao triviais sdo descritos e estudados segundo sua
prioridade e sdo produzidos mapas, quando aplicavel.

E. Determinacao de riscos operacionais em processos prioritarios

Com base nas descrices dos processos prioritarios, riscos operacionais sao identificados e
associados aos fluxogramas.

F. Determinacado de riscos operacionais sistémicos

Além dos riscos associados as funcbes e processos especificos, sao identificados riscos
sistémicos e cenarios gerais de falhas de infraestrutura, determinando-se planos de
contingéncia, especificados na Politica de Ciberseguranga e no Plano de Continuidade de
Negocios.

G. Monitoramento de processos

Os riscos associados aos processos mapeados sdao monitorados em bases frequentes, 0s
fluxogramas séo revistos e modificagbes sdo implementadas visando prevenir falhas e corrigir
desvios.
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3. Mapa da Estrutura Operacional (Infraestrutura)

O Grupo Perfin conta com um documento especifico para detalhar o0 mapa da estrutura
operacional, o “Politica de Ciberseguranca”, que é revisto anualmente ou sempre que ha
alteracdes relevantes na infraestrutura do Grupo Perfin.

Este documento evidencia ainda a segregacéo de acessos entre as entidades do Grupo Perfin
e ilustra a segregacao fisica utilizando-se de um mapa.

4. Principais Contingéncias Mapeadas

Para minimizar perdas e evitar danos as atividades essenciais do Grupo Perfin, o Grupo Perfin
mapeou as contingéncias mais relevantes do negocio, e desenvolveu um Plano de
Continuidade de Negdcio (“PCN”) visando a permitir que o Grupo Perfin, apds a ocorréncia de
uma eventualidade ou desastre, reassuma o0 processamento das operacoes criticas dentro de
um intervalo de tempo adequado as necessidades de negdcio.

O documento de Plano de Continuidade de Negdcios € um arquivo especifico que detalha a
forma do Plano de Contingéncia, os requisitos minimos de funcionamento (pessoas, estacfes
de trabalho e pessoas chave), forma e periodicidade de back-up e cenarios de
indisponibilidade em que o plano é capaz de compensar.

VIl.  RELATORIOS DE RISCO E FLUXO DE REPORTE E TROCA DE INFORMACOES
1. Aspectos Gerais

O Comité de Risco se reline bimestralmente para discutir os relatérios e reportes preparados
pelo DdR. Alternadamente discutem-se aspectos de risco relacionados aos negécios de cada
entidade do Grupo Perfin. A area de risco preparara os relatorios com auxilio das respectivas
areas.

Sao produzidos diversos tipos de relatorios:

- Relatorios de risco de fundos (semanais).

- Relatorios de contingéncia anual.

- Relatério de liquidez do passivo (semanal).

- Relat6rio de enquadramento (diario).

- Relatorio de controle de mandato (diério).

- Relatério de controle de votos em assembleia (semanal).

- Relatério de controle de ativos restritos a membros de cada entidade do Grupo Perfin
voltado para o segmento de asset management (semanal)

- Relatério de controle de pendéncias cadastrais para clientes distribuidos por cada
entidade do Grupo Perfin (mensal).

2. Relatoérios de Risco dos Fundos
2.1. Aspectos basicos

A. Escopo
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A analise de risco € baseada nos fundos de investimento sob responsabilidade da area.
Apresentamos abaixo as informacdes que deverdo constar do Relatério de Risco de cada
fundo. O relatério de risco é calculado a partir das posicoes dos fundos validadas diariamente
dentro do PMS, que gera diariamente relatorios de risco, contendo cenarios de V@R e Stress.
As posicdes neste sistema sdo validadas diariamente pela area de risco.

B. Responsabilidade

A area de risco é responsavel pela confeccdo do Relatério de Risco. O DdR disponibiliza o
Relatério de Risco aos outros membros do Comité de Risco.

C. Periodicidade

A periodicidade do relatorio € semanal e 0 acompanhamento é diério.
2.2. Dinéamica de monitoramento

A. Conteudo do relatorio

O Relatério de Risco indicara as medidas descritas para cada fundo. Nas reunifées de revisao
de metodologia, os relatérios poderdo ser mais detalhados, incluindo informacfes sobre
passivo e suas caracteristicas.

A seguir as informag6es do Relatério de Risco dos fundos.

Retorno Médio Diério do fundo: ao dia e anualizado

Volatilidade diaria e semestral anualizada

Beta

Gréfico comparando cota do fundo e o bechmark

Percentual do fundo liquidavel em menos de 30 dias

Exposicao Liquida e Bruta

indice de Sharpe e Information Ratio de seis meses

Numero de ativos e setores investidos

Alocagdo em Small, Middle e Large

Percentual de caixa

Concentragao dos maiores ativos em percentual do PL

V@R de 1 e 5 dias e seu percentual do PL

Histérico do V@R em grafico

Valores de Stress da InvestTools (InvestTools®) e do Grupo Perfin (modelo interno)
Breakdown liquidez, mostrando a concentracdo e numero de dias para liquidar as
maiores posi¢des e mais iliquidas.

e Para os fundos Long-Short também h& dados de quantidade e exposi¢bes dos Pair
Trades.

B. Andalise das métricas e indicadores no relatério

Como os fundos ndo possuem metas para retorno ou volatilidade, a avaliagdo das métricas de
risco se daréa a partir de varias consideragfes qualitativas baseadas no ambiente de mercado
vivenciado, dentre as quais destacamos:

27



£ PERFIN Manual de Gestao de Riscos

- Se uma métrica frequentemente fica proxima aos limites estabelecidos, porém
com a volatilidade do fundo se mostrando mais contida do que esperada, pode ser uma
indicacao que os limites estao muito restritivos;

- Se o fundo experimentar mais volatilidade ou drawdown do que justificado pelo
ambiente de negdcios, pode ser uma indicacdo de que os limites devem ser mais
restritivos.

3. Gestora — relatério de Contingéncias e Riscos Operacionais

Anualmente € produzido o relatério de contingéncias e riscos operacionais (Relatorio de
Contingéncias), que contém os resultados dos testes realizados referentes ao programa de
gestao de riscos operacionais e da revisdo anual de contingéncias do Grupo Perfin.

4, Procedimentos em caso de desenquadramento

Caso o Relatoério de Risco inclua alguma métrica ou indicador fora de seu limite, o gestor
responsavel deverd justificar ou comentar o ocorrido via e-mail, e, se necessério, convocar

uma reunido extraordinaria com o Comité de Risco.

Esses e-mails serdo guardados numa pasta dedicada ao Relatério de Risco. Na auséncia do
gestor responsavel, os outros socios da area de gestdo deverdo atuar em seu lugar.

5. Fluxo de Reporte e Troca de Informacgdes

Os Colaboradores da area de risco registrardo toda troca de informagfes pertinentes por e-
mail. Relatérios e reporte ao DdR serao efetuados em periodicidade minima mensal.
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PARTE D — GESTAO DE RISCOS - ASSET MANAGEMENT - INFRAESTRUTURA
l. ABRANGENCIA

Essa politica abrange todos(as) os(as) colaboradores(as) do Grupo Perfin e todas as suas
Coligadas e Controladas e seus controladores(as), atuais e futuros(as). Assim como abrange
todas as areas e departamentos.

Ainda, a presente seccéo deve ser observada especialmente para os colaboradores que atuem
pela Perfin Administracao cujo foco de atuacéo é a gestao de fundos cuja investimento se dara
preponderantemente em ativos de infraestrutura (asset management infraestrutura).

Il. OBJETIVOS E FUNCOES

A presente politica estabelece os principios e diretrizes que devem reger a gestéo de riscos
no tocante as operagcfes das empresas investidas dos fundos de participacdo, sejam elas
holdings ou operacionais, bem como os procedimentos de sua aquisicao visando a mitigacao
de riscos e adimpléncia com a responsabilidade fiduciaria para com os cotistas dos fundos.

. REVISOES E ATUALIZACOES

Esta Politica sera revisada ao menos uma vez a cada ano. Ndo obstante as revisdes
estipuladas, podera ser alterada sem aviso prévio e sem periodicidade definida em razdo de
circunstancias que demandem tal providéncia.

Tal Politica € de responsabilidade do Comité de Risco e Compliance do Grupo Perfin.
IV.  ORIGINACAO DO DEAL

O expertise consolidada pelo Grupo Perfin ao longo de anos, bem como sua atuacao
reconhecida no mercado financeiro e de infraestrutura favorece o surgimento de oportunidades
de negécio seja de modo ativo, inclusive pelo recebimento de informagfGes sobre
oportunidades advindas de bancos e outras boutiques que atuam no mercado de M&A.

Deste modo, antes que o Grupo Perfin inicie negociagcdes mais acertadas para a entrada no
deal, tal deciséo de prosseguir deve ser formalizada no Comité de Investimento Infra, realizado
semanalmente, com registro em ata, de modo que os analistas responsaveis pela avaliacdo
justifiquem previamente, ainda que ndo de modo exaustivo, o racional da negociacao.

V. NON-BINDING OFFER

Cronograma e entregaveis: nesta fase, um cronograma claro deve ser elaborado e
comunicado aos envolvidos e atualizado periodicamente. O mesmo deve incluir o cronograma
de trabalhos internos e externos, inclusive de advisors financeiros, legais, consultores,
aprovacoes internas/comités e documentacdo definitiva (NBO, BO, SPA, Closing Memo e
condicoes).
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Marcos e Reunido de Kickoff: durante a reunido de kickoff com o time de due diligence,
devem ser discutidos e comentados 0s seguintes marcos e entregaveis:

a) Red Flags memo: cada time deve submeter a lista de itens que irdo requerer uma
analise posterior ou que aparentam ser uma fonte de risco e/ou falha grave;

b) Necessidade de consultores: cada time deve determinar se precisard de consultores
externos e solicitar/negociar propostas para apresentacao ao comité.

c) Definir o processo financeiro, se aplicAvel — negociacdo de termos e condi¢des de
comprometimento financeiro podem ser morosas dependendo do mercado;

d) Inputs do modelo financeiro: cada time deve prover os inputs relevantes para o modelo
financeiro estabelecido pela area de analise.

e) Due Diligence — discutida nos itens abaixo;

Utilizac&o de share drive: Recomenda-se trabalhar diretamente nos drives, quando viavel.
Assegurar que a documentacao chave dos projetos esteja salva e que o time envolvido tenha
acesso quando necessario. Periodicamente é aconselhavel que o drive sofra manutencao, no
sentido de manter somente as informac¢cdes mais atualizadas, de maneira a evitar confusées
futuras (exemplo: deletar rascunhos anteriores a versao final).

Tomar os devidos cuidados para garantir que os modelos finais e memos utilizados para
aprovacoes sejam arquivados separadamente de maneira a proteger de edic¢des futuras.

Documentacdao: a lista de documentacao tipica durante as transacdes inclui:

¢ Non-Disclosure Agreement

e Teaser

e Process Letter

e Information Memorandum

e Indicative Bid ou Memorando de Entindimentos com Exclusividade (se aplicavel)
¢ Binding Offer

e Sales Purchase Agreement ou Acordo de Investimento

e Qualquer documentacgéo adicional para Closing

Valuation para NBO: nesta etapa do processo, as informacgdes disponiveis para a analise sdo
limitadas para um modelo extensivo. O vendedor pode disponibilizar um modelo préprio com
projecdes para facilitar a avaliagdo. O Grupo Perfin pode utilizar este modelo como ponto de
partida e incorporar sua propria politica de valuation. Adicionalmente, o time pode utilizar
informacdes de processos anteriores (curvas de mercado, spreads, etc), projecdes proprias e
premissas que permitam a formacdo de uma analise preliminar. Esta analise deve conter:
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e Premissas de financiamento

e Premissas macroecondémicas

e CAPEX

e Cronogramas de construcao (quando aplicavel)
e Curvas de energia

e Depreciacéo

e Premissas chave de O&M

e Qutros itens de diligéncias anteriores.

E usual que sejam identificadas as principais alteracées nas premissas na NBO de modo que
o vendedor avalie quéo realistico € o bid do Grupo Perfin e o potencial de alteracdo em uma
proxima fase.

Durante a fase de diligéncia inicial e apresentacdo da Non-Binding Offer, recomenda-se a
negociacdo de um termo de exclusividade, por determinado periodo, para realizacdo das
Diligéncias pertinentes.

VI. DILIGENCIA LEGAL

Etapa obrigatéria para todo deal apds assinatura da NBO. A equipe juridica do Grupo Perfin
seré responséavel pela due diligence legal, habitualmente realizada por escritdrio de advocacia
especializado, onde se espera obter, antes da conclusao do deal, as Certiddes negativas da
companhia-alvo e seus sécios.

Devem ser avaliados, no minimo, ainda que ndo unicamente, questdes:

societarias;
contratuais;
seguros;
trabalhistas;
fiscais;
regulatorias
meio ambiente;
compliance, e
financeiras;

VIl. DILIGENCIA TECNICA

Para a realizagédo da diligéncia técnica, quando o Comité de Gestao/Investimento entender
necessario, a equipe de engenharia do Grupo Perfin efetuarq a contratacdo, dentro dos
procedimentos e politicas de contratacdo de terceiros, de uma empresa especializada em
efetuar a Engenharia do Proprietario, atividade esta que avaliard a capacidade técnica
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instalada no caso de um projeto brownfield, bem como os requisitos técnicos para a construcao
de um projeto greenfield.

a. Projetos Brownfield

Devem ser avaliados, no minimo, ainda que ndo unicamente:

Existéncia de outorga regulatoria;

Licenciamento ambiental

Processo de regularizacéo fundiéria;

Instalacgdes fisicas e equipamentos;

Capacidade operacional;

Contratos com fornecedores e prestadores de servigos.
Projetos de engenharia e “As Built”

Histérico operacional e de manutencgéo

Garantias técnicas e de performance.

b. Projetos Greenfield

Adicionalmente aos itens anteriores, nesta etapa de diligéncia técnica, espera-se que o Grupo
Perfin elabore um cronograma detalhado e o orcamento para o projeto, com uma estimativa
de utilizacdo de Capex ao longo do tempo conforme as diferentes etapas de implantacéo do
projeto. Estas premissas servirdo tanto para a analise econémico-financeira, quanto para o
acompanhamento mais assertivo o desenvolvimento do projeto.

Nesta etapa devem ser levantados todos os riscos relacionados ao desenvolvimento do
projeto, do ponto de vista regulatério, ambiental, construtivo, suprimentos, de conexao,
operacao e manutencao, entre outros.

c. Estratégias de Financiamento x Business Plan

Ainda em linha com as diligéncias legal, técnica e fiscal, espera-se que o Grupo Perfin trace,
ainda que previamente, a estratégia de financiamento do projeto, uma vez que, a depender do
orgao financiador, pode haver restricbes na compra de equipamentos, por exemplo, incentivos
a industria local, constituicdo de holdings e outras providéncias.

VIIl. DILIGENCIA CONTABIL-FISCAL

Aplicavel somente a projetos brownfield, se procurard contratar um terceiro especializado em
realizar esta atividade para que se possa garantir a correcdo e confiabilidade dos
demonstrativos da companhia-alvo, fluxo de transacgdes financeiras entre partes relacionadas,
e outras operacoes.
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Contudo, é possivel que tal atividade ndo dispensada, de modo pontual, de acordo com a
discricionariedade do Gestor em casos de reconhecimento da idoneidade da contabilidade e
da auditoria independente contratadas da companhia-alvo.

IX. BINDING OFFERING

Apos conclusdo das Diligéncias, caberd ao Comité de Gestao/lnvestimento analisar os
relatorios, entrevistar os auditores e decidir pela apresentacdo ou ndo de uma Binding Offer.

Via de regra as Binding Offerings contam com:

- uma apresentacao do Grupo Perfin;

- descricéo das premissas e condicionantes da oferta

- valor proposto e ressalvas;

- prazo de validade;

- pedido de confidencialidade e eventualmente de exclusividade;

- obrigacéo de obtencéo de aprovacéo das autoridades pertinentes a cada caso.

Caso a Binding Offer seja aceita, e ndo havendo 6bice, a equipe de gestdo sera informada e
o juridico prosseguird com as negociacdes até a celebracdo dos documentos definitivos de
cada operacao.

X. CONTRATOS

Em paralelo as Diligéncias, € realizada a negociacdo do(s) contrato(s) definitivo(s), como por
exemplo, de compra e venda de participacao na investida alvo, seja de formacao de parceria,
ou outra que melhor ampare a operacao pretendida.

Adotamos as melhores praticas em termos de contratos, fixando, com ética e boa-fé, direitos
e obrigacbes das partes sempre pautadas em negocia¢cdes que proporcionem a maior
seguranca da transagdo e a maximizacdo dos retornos para os fundos geridos pelo Grupo
Perfin.

Um dos principais contratos gerados é o acordo de acionistas que fixa as regras de governanca
da parceria com terceiros e da administracdo da companhia alvo, em especial regulando o
direito de veto, direito de preferéncia em caso de alienacédo de acdes, regras e penalidades
para aportes de capital, apresentacao de garantias; exigéncia de idoneidade e comprovada
experiéncia dos administradores.

Xl.  POS CLOSING

Apbs a celebracao dos contratos definitivos, equipes multidisciplinares devem realizar reunides
periodicas para acompanhamento de pendéncias e providéncias pos closing, sem prejuizo das
atividades que deverdo ser exercidas de forma rotineira ao longo de toda a vida do
investimento, como acompanhamento da performance do ativo, dos aportes de capital, dos
dividendos a serem distribuidos, dos livros de a¢des, das atas de Assembleia de Acionistas e
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guando for o caso, de reunibes do Conselho de Administracdo e de Diretoria, de
gerenciamento de riscos.

Xll.  IMPLEMENTACAO DO PROJETO

O gerenciamento das obras de implementacao do projeto, dependendo do porte e do ramo de
atividade sera feito internamente, e eventualmente em conjunto com a equipe interna da
empresa parceira no empreendimento, ou entdo por uma empresa de engenharia
especializada no acompanhamento de obras para prestacdo de servicos de Engenharia do
Proprietario, escolhida pelo Grupo Perfin, a ser contratada pela companhia alvo.

O acompanhamento de obras é atividade na qual o Grupo Perfin dedica especial atencéo,
dado que o gerenciamento de riscos e antecipacdo de eventuais problemas estao diretamente
relacionados ao retorno do investimento na companhia alvo.

Todos os terceiros contratados pelo Grupo Perfin para gerenciamento de obras, e 0s
prestadores de servicos e fornecedores contratados pelas companhias alvo por indicacdo do
Grupo Perfin para construcdo, operacdo e manutencdo dos ativos assinam um Termo
atestando o conhecimento e aderéncia de sua operacdo ao Manual de Compliance e as
Politicas de Direitos Humanos, Satde e Seguranca, Codigo de Etica e ASG do Grupo Perfin e
eventuais outras que o Grupo Perfin julgue pertinentes.

Ainda na implementacgdo, a Engenharia do Proprietario deve apresentar, de modo exaustivo,
entre outros eventuais documentos e andlises:

e Os requisitos regulatérios e ambientais que devem ser adimplidos;

e A geracdo de um Request For Quote, em que conste as especificacdes técnicas dos
equipamentos e instalacdes fisicas que devem ser implementados conforme os
requisitos de prestacéo dos servicos de infraestrutura previstos.

Xlll. OPERACAO DA COMPANHIA INVESTIDA

a. Estrutura Organizacional do Gestor
e Comité de Monitoramento

Forum realizado mensalmente, onde participam as equipes de gestdo, engenharia, financeiro
e juridico.

O objetivo deste férum é que as areas de suporte a gestéo reportem o andamento dos projetos
e temas relevantes contéabeis e financeiros, bem como juridicos, a equipe de investimentos.

Apresenta-se 0 caixa das empresas investidas e fluxo financeiro. Estuda-se a evolucdo da
estrutura de capital e se discutem os mecanismos de financiamentos.
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O time de engenharia repassa as contratacdes efetuadas e o andamento dos projetos e
operacgoes.

A equipe juridica lidera as discussdes sobre os temas contratuais, societérios e quando for o
caso, temas de contencioso.

No mesmo forum, se fard& o acompanhamento mensal da evolucdo do orcamento de
implantacéo e uso do Capex tracado durante a diligéncia técnica e estimativas iniciais, bem
como se atualizaram premissas, de modo justificado, conforme a realidade se mostre como
tal.

e Comité de Operacao e Implantacéo
Foro apropriado para o acompanhamento detalhado das operacdes das empresas investidas,
avaliando a aderéncia aos cronogramas, aspectos de contratacao de fornecedores e equipes
de operacdo, bem como demais acompanhamentos técnicos das empresas.
A periodicidade é mensal e a reunido restrita aos membros da equipe de investimento e
profissionais que atuam na atividade de engenharia, sejam colaboradores do Grupo Perfin ou
eventuais consultores externos.

e Comité de Investimentos/Gestao de Infra

Realizado mensalmente, com a participacdo da equipe de gestdo e eventuais membros do
Comité Executivo, trata-se de um forum de alto nivel onde se discutem as estratégias dos
fundos e se apresentam resultados ao senior management do Grupo Perfin.
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Devem ser apresentados KPIs particulares de cada operacao, de modo a dar visibilidade
bem como servir de mitigador de risco pela atuacao conjunta da alta gestéo.

Gestao * Gestdo
Comlté de Finangas * Engenharia
. Juridico Opera 50 e
Monitoramento * Engenharia perac

Risco & Compliance

Implantacao

COmltE de * Alta Gestio
Investimentos de
Infra

b. Em caso de possibilidade de ingeréncia

Quando o Grupo Perfin possuir participagdo ou status legal para causar ingeréncia na
Companhia-investida, tal prerrogativa dever4, de fato, ser utilizada.

Assim sendo, o Grupo Perfin se comprometera, através de sua equipe financeira e
administrativa, a fazer a gestdo do Caixa da companhia, de modo que todo pagamento seja
aprovado por colaborador devidamente empossado da capacidade de fazé-lo, seguindo
também a Politica de Investimentos do Grupo Perfin.

Vérias Politicas do Grupo Perfin deverdo se aplicar a Companhia-investida, entre elas (ainda
que possa haver outras): Codigo de Etica, Politica de Presentes e Diversées, Politica de
Investimentos (no que tange a gestao do Caixa da empresa), Politica de Combate e Prevencéo
a Lavagem de Dinheiro, Politica de Contratacdo de Terceiros, Politica de Compras, Politica de
Treinamento, Politica de Saude e Segurancga, Politica de Direitos Humanos, Politica de ASG
e Politica de LGPD.

A adesao as Politicas do Grupo Perfin devera ser formalizada através de Termo de Adeséao,
devidamente assinado por Administrador competente da companhia-investida.

c. Em caso de impossibilidade de ingeréncia
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O Grupo Perfin devera sempre possuir assento em conselho, garantindo a efetiva supervisao,
e, quando possivel, capacidade de influéncia nas decisdes bem como participacdo direta ou
indireta nas funcdes de Risco e Compliance.

d. Recomendacgdes e diligéncias finais

E desejavel que a companhia investida tenha seu proprio Plano de Continuidade de Negdcios,
sendo que o Grupo Perfin, dentro de suas possibilidades de atuagé@o procurard garantir isto
como parte de sua diligéncia no controle de Riscos.

Ainda, a depender das possibilidades e estagio de maturidade da companhia-investida, o
Grupo Perfin favorece como principio, que a companhia procure obter certificacdo nos
melhores e mais reconhecidos programas de qualidade que lhe sejam aplicaveis, bem como
seja auditada externamente a cada dois anos.
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PARTE E — GESTAO DE RISCOS - WEALTH MANAGEMENT

Essa politica abrange todos(as) os(as) colaboradores(as) do Grupo Perfin e todas as suas
Coligadas e Controladas e seus controladores(as), atuais e futuros(as). Assim como abrange
todas as &reas e departamentos.

Ainda, a presente seccéo deve ser observada especialmente para os colaboradores que atuem
pela Perfin Wealth Management cujo foco de atuacdo sera a gestédo de patriménio financeiro
(wealth management).

l. ESTRUTURA DE GESTAO DE RISCOS

1. Sistemas Utilizados

Inicialmente, €& importante pontuar que a area de wealth management realiza,
preponderantemente, a gestao de fundos de investimento exclusivos e fundos de investimento
destinados a investidores considerados profissionais para os fins da regulamentacéo vigente.

Desta forma, em consonancia com o artigo 49, inciso VII, da Resolugdo CVM n° 21/21, o qual
estabelece que a gestora de recursos pessoa juridica devera constituir e manter recursos
computacionais adequados ao seu porte e a sua area de atuacdo, entendemos que a utilizacéo
de planilha proprietaria desenvolvida para cada cliente, aliada a expertise diferenciada dos
Colaboradores da area de gestéo de risco, sdo procedimentos suficientes e adequados para
a realizacao do controle efetivo dos riscos inerentes aos fundos sob gestao.

2. Processo de Investimento e Controle de Risco
O processo de investimento € intimamente imbricado com o controle de risco, buscando
formular limites de risco, alocacéo e liquidez individualizados para cada cliente, direcionando

e disciplinando seus investimentos ao longo do tempo.

Para cada cliente podem existir diferencas entre perfis de risco e padrdes de alocacéo.
Todavia, o processo de gestdo de riscos € unificado, envolvendo os seguintes elementos:

1) Estabelecimento de limites do perfil de risco (“Perfil de Risco”) e classificagéo do cliente:
- analise do Perfil do Investidor e definicdo de seu Perfil de Risco, com
estabelecimento de limites de alocacdo e concentragao; e

- classificacao do cliente;

2) Selecdo de ativos e montagem de carteiras: analise de ativos e autorizacao dos ativos
para composicao de carteiras de clientes.

3) Monitoramento:
- monitoramento dos investimentos do cliente para efeitos de desenquadramento
dos limites de Perfil de Risco;

- monitoramento da adequacéo da carteira; e
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- producdo de métricas de risco e monitoramento de risco da carteira individual do
cliente e producédo de relatorios e analise agregada de risco das carteiras do Grupo

Perfin.
3. Perfil de Risco, Limites e Classificacdo do Cliente
A. Analise e definicdo do Perfil de Risco do cliente

Apos discussdes das informacgdes do cliente, € definido o seu perfil de risco, mapeando
medidas operacionais necessérias para adequar sua carteira de investimentos as
recomendacdes do Grupo Perfin, e definindo limites de alocacédo e concentracdo que deverao
ser observados a todo tempo pela carteira do cliente.

Os limites de concentracao e alocacéo devem ser definidos em correspondéncia aos perfis de
risco e classificaces dos clientes em relacéo as carteiras simuladas. A cada perfil de investidor
correspondera um perfil de risco e uma Carteira Simulada.

B. Classificacdo do Cliente

De acordo com sua Politica de Investimento e Perfil de Risco, os clientes séo classificados em
grupos. As carteiras sédo construidas com base em niveis de risco e retorno histérico dos ativos,
e sdo utilizados para definicdo da alocacao estratégica. O dimensionamento de faixas de
alocacdo tética € construido pela area de analise com base nos perfis de risco buscados. A
responsabilidade pela modelagem das carteiras € da area de analise.

Os portfélios dos clientes sao construidos basicamente de dois tipos de ativos: cotas de fundos
de investimentos e ativos diretos, incluindo instrumentos de crédito. A composicdo do portfélio
é definida individualmente por cliente, definida pelo comité de wealth management. Na deciséo
de estratégia de alocacéo, os comités discutem e definem a alocacao basica dos portfolios. De
uma forma geral, com excecédo dos poucos fundos destinados a investidores em geral, 0s
limites serdo amplos, considerando o perfil dos clientes e os permissivos da regulamentacéo
vigente.

4. Selecéo de Ativos e Montagem das Carteiras

A andlise e selecao de ativos tera duas funcdes: (a) definir a base de ativos com que o comité
de wealth management podera trabalhar na montagem das carteiras; e (b) fornecer a lista de
ativos autorizados para alocacgéo nas carteiras dos clientes.

A partir deste processo, os ativos sao classificados entre “recomendados” (devem fazer parte
da carteira do cliente), “aprovados” (podem fazer parte da carteira de qualquer cliente), e
“‘monitorados” (ndo sao aprovados, mas a area de analise realiza 0 monitoramento).

A. Selecdo de fundos

O processo de selecdo de fundos de investimento envolve duas fases. A primeira é a anélise
do fundo em si, baseado em critérios como patriménio liquido, track-record, resultados
ajustados pelo risco consistentemente superiores a produtos comparaveis (peers), analise de
risco e discussédo da estratégia. A segunda é uma due diligence sobre o gestor e o0 produto.
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B. Selecdo de crédito

Podem ser recomendados fundos de renda fixa e multimercado — crédito privado de terceiros,
ou instrumentos de crédito levados ao Grupo Perfin pelos estruturadores e distribuidores.

A selecdo dos ativos que poderao ser recomendados € uma das expertises do time de andlise
gue monta portfélios e gere carteiras de crédito para clientes.

5. Monitoramento

A. Monitoramento de desenquadramentos

O monitoramento do enquadramento da carteira do cliente aos limites de concentracdo e
alocacéao legal séo feitos pelas equipes de gestéo e de risco. De uma forma geral, o risco de
desenquadramento € mitigado com a definicdo de limites de riscos amplos, considerando a
classificacdo dos investidores dos fundos de investimento geridos pela area de wealth
management.

N&o obstante, a equipe de risco acompanha diariamente o enquadramento dos fundos sob

gestdo através de um e-mail disparado automaticamente por um sistema propretario com o
resumo dos fundos é métricas calculadas, conforme descrito no quadro abaixo.
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Checagem Enquadramento - PWM

Processo didrio de checagem apos liberagdo da cartsira

Inclusdo no Sistema da carteira
validada pelos analistas de Middle
Office da PWM

Encaminhamento de pendéncias e
cadastros e sinalizacdo de erros para
analise e correcdo pelos analistas do

Middle Office da PWM
3
Sistema gera os calculos de .

Enguadramento RV e Prazo Médio
das carteiras

Enwio de email para Gestdo
PWH = Time de Compliance

Assim gue liberado Sistema envia
guadro resumo para a equipe de
Gestdo e Equipe de Compliance:
Alarme - Cor Amarela - parcela RV
estiver entre 67-75% do PL {para
fundos RV) e gestdo PWM precisa
atuar e gerar evidéncias do que esta
sendo feito para enguadramento.
Alarme - Cor Vermelha - parcela RV
estiver abaixo de 67% do PLe Prazo
Medio abaixo de 366. A Equipe de
Compliance solicita um Comité de
Risco extraordingrio para gue o time
de Gestdo apresente um plano de
acao adeguado para o
enguadramento da carteira e passa
acompanhar de perto a evolucdo.

De modo que, na hipotese de haver desenquadramentos, estes serdo prontamente
identificados para que a equipe de risco acione o time de gestédo para providénciar o devido
plano de acéo..

B. Monitoramento de adequacao da carteira

A implementacdo das politicas de investimento individuais € acompanhada por meio de um
tracking de carteiras dos clientes. As recomendacdes para cada politica de investimento e para
as carteiras sao revisadas mensalmente pelo comité de wealth management. Os objetivos sao:

(@) gerar informacdes gerenciais e um track record real dos portfolios reais dos clientes;
(b)  estabelecer padrdes e métricas de aderéncia dos portfolios dos clientes as estratégias
de investimento, verificando desenquadramento;

(©) analisar a performance dos ativos, seja agrupado nos proprios grupos, seja
individualmente; e
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(d)  consolidar as posicoes dos clientes em cada ativo especificos e verificar a exposi¢ao
do Grupo Perfin como um todo a cada ativo, emissor e classe de ativo.

Esta andlise é realizada no ambito do comité de wealth management, que recebe relatorios da
area de analise e da equipe de gestédo e os discute na reunido. Mensalmente sdo consolidadas
as posicoes dos clientes em fundos de investimento e carteiras administradas, permitindo que
o comité de wealth management discuta também a exposi¢cdo agregada por ativo..

C. Producdo de métricas de risco e monitoramento de risco da carteira individual do cliente

A area de gestao produz indicadores de risco para as carteiras individuais que constardo dos
relatdrios de monitoramento de risco das carteiras e do Grupo Perfin.

Além disso, no ambito da Reunido do Comité de Gestao, € produzido o relatério mensal de
consolidagcédo, que congrega informacdes e indicadores de risco de todas as carteiras. O
relatorio poderd congregar indicadores agregados ou individualizados por carteira, e sera
produzido pela area de gestdo a partir dos relatérios de desenquadramento de perfil, de
adequacao das carteiras, das métricas e indicadores de risco em relacdo as carteiras
individuais.

Il. GESTAO DE RISCO DE MERCADO E CONCENTRACAO
1. Aspectos Gerais

A. Definicdo de risco de mercado

“‘Risco de Mercado” é a perda potencial de valor do fundo ou da carteira decorrente de
oscilacbes dos precos de mercado ou parametros que influenciam os precos de mercado.
Estes sdo, entre outros, os riscos relacionados a variagdo cambial, taxa de juros, precos de
acOes, de mercadorias (commodities).

O Risco de Mercado pode ser divido entre risco sistemético e assistematico (ou especifico).
Risco de mercado sistemético é o efeito adverso da oscilacao de precos, devido a mudancas
nas condicdes gerais do mercado. Ja o risco de mercado assistematico, é o efeito adverso da
oscilacdo de precos em um ativo especifico.

E importante diferenciar pelo prazo de observacdo, ja que, a nosso ver, o que realmente
importa séo: i) a performance de longo prazo e, ii) o potencial de perda permanente de capital.
N&o focamos na performance de curto prazo ja que esta é muito afetada por ruido estatistico
(fatores aleatdrios que pouco afetam a performance acumulada ao longo do tempo).

B. Escopo da gestdo de risco de mercado

Em vista da estratégia de investimento e o publico de clientes do Grupo Perfin, o foco da gestéo
de riscos de mercado € no potencial de perda permanente de capital associado ao potencial
de ganhos.

A queda dos precos dos ativos integrantes da carteira pode ser temporéria, ndo existindo, no
entanto, garantia de que ndo se estendam por periodos longos e/ou indeterminados. Em
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determinados momentos de mercado, a volatilidade dos precos dos ativos e dos derivativos
pode ser elevada, podendo acarretar oscilagdes bruscas no resultado dos fundos.

2. Metodologia de Gerenciamento de Risco de Mercado - Gestdao de Risco de
Mercado e Preco de Fundos de Investimento e Ativos Diretos

A. Elementos gualitativos na gestdo de risco de preco

Os fatores levados em consideracéo para realocacdo de ativos ou mesmo desinvestimento
sdo relacionados a visdo macro e microecondmica, a performance de longo prazo dos fundos
e fatores qualitativos que possam mudar a percepc¢ao a respeito de determinado ativo. Estes
fatores qualitativos sdo de escopo geral e sua analise é feita caso a caso, ndo existindo regra
geral aplicavel.

Além disso, os analistas da area de wealth management e o Comité de Risco podem incluir e
excluir ativos da lista de recomendacfes de investimentos. Abaixo seguem listas nao
exaustivas de fatores que podem influenciar na inclusdo ou exclusdo de ativos das listas de
recomendacdes.

Cotas de fundos

Eventos importantes que determinam a analise qualitativa e que podem levar ao
desinvestimento ou mudanca de recomendacéo de um determinado investimento ja aprovado,
mesmo antes de qualquer comité, podem ser:

- Mudanca no gestor ou equipe de gestdo de um determinado fundo;

- Mudanca na forma de remuneracao ou incentivos dos gestores do fundo;

- Desrespeito aos atributos de risk management concebidos pelo préprio fundo, descritos
verbalmente ou no documental do fundo;

- Style drift (mudanca do estilo, mandato, objetivos, entre outras caracteristicas do fundo
em relacdo as suas caracteristicas originais);

- Assimetria (probabilidade da perda, ainda que pequena, de uma determinada estratégia
gue pode levar a consideravel perda de patrimdnio);

- Mudancas na estrutura de taxas cobradas, nas regras de aplicacdo e resgate e outras
alteracdes estruturais (administrador, custodiante, auditor do fundo);

- Problemas relacionados a conflito de interesse;

- Alteracao significativa no patrimonio liquido;

- Realocacéo estratégica;

- Underperformance (performance continuamente abaixo dos seus pares ou benchmark,
nao apenas no gue se refere a retornos, mas também a volatilidade); ou

- Problemas com infraestrutura da entidade gestora ou administradora do fundo.

Ativos de crédito

Eventos importantes que determinam a analise qualitativa e que podem levar ao
desinvestimento ou mudanca de recomendacéo de um determinado investimento ja aprovado,
mesmo antes de qualquer comité, podem ser:

- Mudanca no emissor de determinado ativo de crédito;
- Trigger de covenants de ativos emitidos pelo emissor;
- Eventos e operacdes societarias do grupo emissor;
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- Impetracdo de acbes de cobranca, descoberta de passivos, decretacdo de regimes
especiais de recuperacéo judicial;

- Desrespeito a obrigacdes derivadas de covenants dos instrumentos de crédito,
descritos verbalmente ou no documental do fundo;

- Assimetria (probabilidade da perda, ainda que pequena, de uma determinada
contingéncia que pode levar a consideravel perda de patrimonio);

- Mudancas na estrutura do emissor, incluindo key persons, administradores ou
funcionarios;

- Problemas relacionados a conflito de interesse;

- Alteracéo significativa no patrimonio da empresa;

- Realocacao estratégica; ou

- Underperformance (performance continuamente abaixo dos seus pares ou benchmark,
nao apenas no que se refere a retornos, mas também a volatilidade).

As listas acima ndo limitam, de forma alguma, os critérios perante os quais um desinvestimento
ou realocacgéo podem ser recomendados.

B. Elementos guantitativos e monitoramento do valor dos ativos

A andlise de risco de mercado é realizada sobre o valor dos titulos e valores mobiliarios
componentes das carteiras. Analisa-se o valor das cotas dos fundos investidos com base nos
respectivos histéricos.

A volatilidade das posicbes em ativos nas carteiras € monitorada para estimar o
comportamento esperado de curto e prazo dos investimentos na carteira. O monitoramento da
volatilidade de um fundo € bastante Gtil quando comparada a volatilidade do mercado em geral,
ou a volatilidade de benchmarks. Também € util para a comparacao histérica de volatilidade
do fundo ou de ativos. Assim, especial atencdo é dada a eventos observaveis nas séries
histéricas de valor das posi¢des, em especial variagdes bruscas (“gaps”) de precos.

Il GERENCIAMENTO DE RISCO DE CONCENTRACAO

1. Definicdo de risco de concentracéao

O “Risco de Concentragao” se caracteriza pela concentragao de investimentos de carteiras de
valores mobilidrias em um mesmo ativo financeiro, que pode potencializar a exposi¢cao da
carteira aos riscos inerentes ao ativo financeiro alvo da concentracao.

2. Metodologia

A. Procedimento

O Grupo Perfin atua exclusivamente na atividade de gestao de carteiras de valores mobiliarios,
sendo sua estratégia principalmente focada na gestdo de fundos de investimento, carteiras
administradas e veiculos de investimento destinados a investidores profissionais com grandes
fortunas.

B. Aplicacado dos limites de alocacdo e concentracdo de carteira

- Limites regulatérios de composi¢éo da carteira:
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- limites por tipos de ativos;
- limites por emissores;
- restricbes da politica de investimento do fundo; e
- outras restricdes estratégicas.
- Limites de politica de risco;
- Monitoramento prévio de enquadramento (Instru¢do CVM n° 555/14).

Os limites de concentracdo, os quais serdo amplos em virtude do publico-alvo dos fundos de
investimento sob gestdo, sdo seguidos pela Gestdo, sendo certo que, sempre que
ultrapassados tais limites, a area de wealth management sera imediatamente acionada pelo
DdR para avaliagdo do caso e para reporte dos préximos passos e providéncias a serem
adotadas.

V. GESTAO DE RISCO DE LIQUIDEZ
1. Definicdo de Risco de Liquidez

O “Risco de Liguidez” é a possibilidade do fundo nio estar apto a honrar eficientemente suas
obrigacdes esperadas e inesperadas, correntes ou futuras, inclusive as decorrentes de
vinculacdo de garantias, sem afetar suas operacfes diarias e sem incorrer em perdas
significativas. Também se considera risco de liquidez a possibilidade do Fundo ndo conseguir
negociar a pre¢co de mercado uma posi¢ao, devida ao seu tamanho em relacdo ao volume
transacionado ou, ainda, por conta de alguma descontinuidade de mercado.

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

- descasamento entre os fluxos de liquidacéo de ativos e as exigéncias de recursos para
cumprir obrigacdes incorridas pelos fundos;

- condi¢Bes atipicas de mercado e/ou outros fatores que acarretem falta de liquidez dos
mercados nos quais os valores mobiliarios integrantes dos fundos sdo negociados;

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

- imprevisibilidade dos pedidos de resgates.

2. Principios
Sao principios da politica de gestao de riscos de liquidez da wealth management:

| — Formalismo: O Grupo Perfin tem um processo formal com metodologia definida neste
Manual, e uma area responsavel pela execucao, pela qualidade do processo e metodologia,
bem como pela guarda dos documentos que contenham as justificativas sobre decisdes
tomadas.

Il— Abrangéncia: Esta politica de Gerenciamento de Risco de Liquidez (“GRL”) abrange
todos os fundos de investimento constituidos sob a forma de condominio aberto, para os quais
0s cotistas podem solicitar o resgate de cotas a qualquer momento. Nao obstante, em atencao
aos termos da autorregulamentacéo vigente, os fundos de investimento exclusivos e
reservados ndo sdo abarcados pelas regras adiante expostas.
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lIl— Melhores Préaticas: O processo e a metodologia de GRL devem seguir as melhores
praticas de mercado.

IV—- Comprometimento: Todas as éareas afins do Grupo Perfin deverdo estar
comprometidas em adotar as politicas, praticas e controles internos necessarios ao adequado
GRL dos fundos.

V - Equidade: O critério preponderante do processo de escolha de metodologia, fontes de
dados e/ou qualquer decisdo de GRL deve assegurar tratamento equitativo aos cotistas.

VI - Consisténcia: desta politica de GRL deve abranger todos os fundos que séao de
responsabilidade do Grupo Perfin. Apesar de poderem ter metodologias diferentes de analise,
estas devem ser consistentes com as normas, metodologias e procedimentos adotados pela
ANBIMA, sendo passiveis de verificacdo por sua area de supervisao.

VIl = Frequéncia: O GRL é realizado diariamente para os fundos de investimento sob gestédo
e mensalmente para as carteiras administradas.

VIll - Transparéncia: A politica de GRL deve ser registrada na ANBIMA sempre em sua
forma mais atualizada, com vistas a atestar as praticas efetivamente utilizadas pela Instituicdo
responsavel.

3. Objetivos
Os obijetivos da politica de gestao de riscos de liquidez do Grupo Perfin séo:

0] gerenciar riscos de liquidez de forma eficiente, evitando riscos incompativeis com o
perfil e estratégia de investimento dos fundos, e prevenindo perdas ou prejuizos;

(i) monitorar o passivo dos fundos de modo a garantir que suas obrigacdes sejam
honradas;

(i) monitorar o ativo dos fundos de modo a garantir que sua composi¢ao seja compativel
com suas necessidades de liquidez de curto, médio e longo prazo dos fundos e suas
estratégias;

(iv)  permitir o monitoramento eficaz das condi¢cdes de risco e alocacdo de portfélio dos
fundos; e

(V) permitir que distor¢bes alocativas sejam detectadas, tornando possivel o
reenquadramento tempestivo e correcao de estratégia quando necessarios.

4. Elementos da gestéo de liquidez de Fundos Terceiros

No nivel dos fundos geridos por terceiros e investidos pelos clientes de wealth management
(“Fundos Terceiros”), o objetivo é casar as necessidades de liquidez dos clientes e a regra de
liquidez dos fundos investidos. Os Fundos de Terceiros sdo geralmente abertos, portanto a
regra de liquidez é dada pelos respectivos regulamentos. Este controle, portanto, ndo sera
objeto desta politica. Em linhas gerais, a construcéo do portfélio ja considera a liquidez e os
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prazos de resgate dos Fundos Terceiros de forma que ndao excedam o prazo das necessidades
de resgate dos clientes.

O Grupo Perfin se preocupa em fazer com que Fundos Exclusivos, Fundos Restritos e carteiras
administradas sejam alocadas em um mix de Fundos Terceiros cuja regra de resgate os faca
compativeis com as necessidades de liquidez do cliente. A regra béasica é que a média
ponderada dos ativos que compde a carteira deve ser igual € a necessidade de caixa das
carteiras. A fiscalizacdo deste critério se d4 através de Comité de Risco que se relune
mensalmente.

4.1. Elementos da gestéo de liquidez dos Fundos Proprios

No nivel dos investidos pelos clientes wealth management e geridos pelo Grupo Perfin
(“Fundos Préprios”), o objetivo é casar a maturidade dos titulos e ativos de crédito investidos,
suas amortizacdes e pagamentos de distribuicdes com os pedidos de resgate derivados das
necessidades de liquidez dos clientes. A gestdo de liquidez do fundo tem como principais
elementos (1) monitoramento do passivo; (2) monitoramento do ativo; e (3) regras gerais e
limites.

A. Monitoramento do passivo

A programacdo do passivo dos Fundos Proprios e das carteiras € feita diretamente em
referéncia as necessidades de caixa levantadas junto aos clientes no processo de suitability.
Em suitability, conseguem-se informagdes dos clientes quanto aos seguintes parametros:

- Identificagéo de Objetivos e Necessidades;

- Levantamento de Informacfes Financeiras;

- Identificagéo da Estrutura de Custos e Operacional;
- Identificacdo do Perfil e Tolerancia ao Risco;

- Identificagéo de Contingéncias.

B. Grau de Dispersao das Cotas.

Os fundos de investimento investidos pelos clientes de wealth management sdo, em sua
maioria, exclusivos ou reservados para membros de uma mesma familia. Por esta razéo, as
cotas concentram-se em um Unico cotista ou possuem um grau de dispersdo bastante restrito.
Para os fundos de investimento destinados a investidores em geral, envida-se melhores
esforcos para que um Unico cotista ndo detenha percentual superior a 30% das cotas do fundo.

C. Monitoramento do ativo

Para calcular a liquidez dos ativos em portfélio, utilizam-se as seguintes regras:
- titulos publicos séo considerados posicdes de liquidez. Mesmo assim o critério para fins
deste Manual é considera-lo liquido em D+1 caso o volume detido pelo fundo ndo exceda
15% do volume meédio de negociacédo do titulo nos ultimos trinta dias;

- acOes sdo consideradas como critério a média movel do volume diario de negociagéo
dos ultimos trinta dias, de forma que o Grupo Perfin na gestédo de seus fundos considera
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como liquida, com pagamento em D+4, qualquer montante financeiro que ndo exceda
30% desse volume de negociacao;

- ativos de crédito - quando aprovados por comité de investimentos / crédito—
considerados aqui, CDB’s, Debéntures, CRIs, LCIs, LFs, FIDCs e CCBs — séo apurados
como liquidos apenas na data de seu vencimento, exceto quando houver liquidez
assegurada pelo emissor, como é o caso de alguns CDBs, LCAs e LCls.

Os ativos utilizados como margem, ajustes e garantias — quando aprovados por comité de
investimento / crédito — serdo tratados como liquidos apenas no vencimento da operacao.

Todos os fundos tém valuation diario em relatério de carteira disponibilizados para a equipe de
gestao e backoffice, e semanalmente as informacgdes atualizadas sédo apresentadas no comité
de investimentos / crédito.

N&o obstante, considerando um cenario de estresse, os fundos de investimento serdo geridos
de maneira tal que suas posicdes, considerando o caixa, e equivalentes de caixa, sejam
liquidaveis dentro do prazo de resgate do fundo de investimento, sempre em perfeito
alinhamento com os investidores de cada fundo, conforme descrito acima no processo de
suitability. Para o célculo do tempo de zeragem dos ativos, considera-se que cada ativo
investido possui uma liquidez de 1/3 (um terco) de seu volume médio negociado. O volume

médio negociado é a média aritmética dos volumes diarios negociados nos ultimos 66
(sessenta e seis) dias Uteis.

A programacdo de investimento dos fundos determina que a liquidez dos ativos deve respeitar
0s seguintes parametros, definidos pelo Comité de Risco:

Os fundos de investimento geridos sempre terdo os prazos de resgate perfeitamente alinhados
com os prazos dos ativos investidos, de modo a garantir o eficaz controle de limite de resgates
e dos prazos necessarios para pagamento de tais resgates.

D. Gestao de Caixa

Gestao de caixa: (i) semestralmente, o Grupo Perfin mantém niveis de caixa suficientes para
gue os fundos de investimento sob gestdo estejam aptos a honrarem com as suas despesas
ordinarias; (i) o caixa dos fundos de investimento deve ser investido em ativos de liquidez
diaria tais como (a) titulos publicos federais e (b) fundos de investimento de renda fixa geridos
por bancos de primeira linha. O objetivo, neste caso, € mitigar ao maximo o risco de crédito do
valor em caixa.

Em casos extremos de iliquidez, os resgates dos fundos de investimento destinados a
investidores qualificados e profissionais poderéo ser pagos em ativos financeiros, desde que
tal prerrogativa esteja prevista nos regulamentos dos fundos.

Outrossim, visando sempre o interesse do cotista, o Grupo Perfin tera para cada um dos fundos
um nivel de patriménio liquido em que podera, mesmo gque temporariamente, ndo aceitar novas
aplicacdes até analisar se a estratégia podera continuar a performar da mesma maneira dada
a liquidez do mercado, observado o disposto na regulamentacgéo aplicavel.

4.2. Metodologias para Gestéo de Risco de Liquidez Especificas.
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A. Aplicavel para os Derivativos de Balcdo

Os ativos de bolsa terdo seus precos divulgados diariamente pela B3 S.A. — Brasil, Bolsa,
Balcdo, e o valor adotado para precificacdo do investimento sera o de fechamento dos
mercados.

B. Ativos utilizados como margem, ajustes e garantias

Os ativos depositados como garantia ou margem terdo seu prazo de venda a contar da data
de liguidacdo das demais posi¢cdes do fundo de investimento, quando esses deverdao ser
liberados.

C. Aplicavel para Ativos no Exterior

Os investimentos em ativos no exterior seguirdo integralmente o disposto no objetivo, politica
de investimento, politica de utilizacdo de instrumentos derivativos, liquidez e nivel de risco
observados pelo fundo de investimento sob gestao.

Em consonancia com o disposto acima, o Grupo Perfin somente selecionara os veiculos ou
fundos de investimento no exterior que observem, no minimo, as regras a seguir, sem prejuizo
de o administrador fiduciario estabelecer condi¢cdes adicionais, respeitados os termos da
regulamentacao vigente e a competéncia de cada prestador de servicos: (i) o valor da cota do
veiculo ou fundo de investimento no exterior seja calculado a cada 30 (trinta) dias; (i) as
demonstracdes financeiras sejam auditadas por empresa de auditoria independente; e (iii)
possua politica de controle de riscos e limites de alavancagem compativeis com a politica do
fundo de investimento sob gestao.

4.3. Fontes de Dados e Informacdes.

Sao consideradas fontes para a obtencédo de dados e informacdes para o calculo da liquidez
de ativos financeiros:

l. Para Ativos Negociados em Bolsas de Valores e/ou Sistemas Eletronicos:

a. Diretamente das bolsas, sistemas de custddia, sistemas eletrdnicos de negociacbes e
clearing houses; e
b. Outras fontes que possam informar sobre a negociacao do ativo financeiro.

Il. Para Ativos Negociados no Mercado de Balcdo Organizado:

a. Das fontes indicadas no item anterior;

b. Do Banco Central do Brasil, Tesouro Nacional e seus equivalentes no pais na qual o
Ativo Financeiro é negociado; e

c. Da ANBIMA.

4.4. Procedimentos em situacdes especiais de iliquidez das carteiras
Em casos excepcionais de iliquidez dos ativos componentes da carteira dos fundos, inclusive

em decorréncia dos pedidos de resgates incompativeis com a liquidez existente, ou que
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possam implicar alteracdo do tratamento tributario de algum dos fundos ou do conjunto dos
cotistas, em prejuizo destes ultimos, o Grupo Perfin podera solicitar que a administradora
declare o fechamento para a realizacdo de resgates do Fundo sem liquidez, sendo obrigatoria
a convocacao de Assembleia Geral, na forma do regulamento do Fundo correspondente, para
tratar sobre as seguintes possibilidades:

- reabertura ou manutencdo do fechamento do Fundo para resgate;

- possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobiliérios;
- cisdo do Fundo; e

- liquidacdo do Fundo.

V. GESTAO DE RISCO DE CREDITO E CONTRAPARTE

1. Aspectos Gerais

“Risco de Crédito” é a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas a desvalorizacéo de
contrato de crédito decorrente da deterioracdo na classificacéo de risco do tomador, a reducéo

de ganhos ou remuneracgfes, as vantagens concedidas na renegociacdo e aos custos de
recuperacao de crédito.

‘Risco de Contraparte” € a possibilidade de ocorréncia de perdas associadas ao
descumprimento de obriga¢des contratuais por uma contraparte de um negacio.

‘Risco de Crédito e de Contraparte” sdo associados, divergindo nos casos em que nao existir
uma relacao de financiamento/empréstimo. Por exemplo, num CDS ou seguro de crédito que
A faca sobre B com recurso a seguradora C, por A ter financiado B e querer, portanto, cobrir o
risco de crédito de B, A cria um risco de contraparte sobre a seguradora C, isto porque se
perante a faléncia de B a seguradora C ndo conseguir cumprir as suas obrigacdes, entdo A
sofrerda uma perda para a qual julgaria estar seguro.

Nos mercados organizados, o risco de contraparte é assumido pelas proprias bolsas. Nos
mercados de balcao, o risco de contraparte € particularmente importante quando se negociam
instrumentos derivados, pois em cada um deles o valor do instrumento esta sempre
dependente da contraparte cumprir as suas obrigacdes.

2. Principios
Na gestdo do Risco de Crédito, o Grupo Perfin observara os seguintes principios:

- independéncia na avaliagdo: a avaliacao deve ser independente e ndo deve considerar
0s potenciais ganhos da operacao de forma isolada;

- mecanismos de mitigacdo de risco: a politica do gerenciamento de risco de crédito, na
medida do possivel, visara ao estabelecimento de mecanismos de mitigacéo de risco;

- monitoramento por processos e instrumentos: processos serdo estabelecidos e
indicadores e instrumentos serdo criados para medir, monitorar e controlar o risco de crédito
inerente a seus produtos;

- continuidade: o monitoramento da carteira deve ser continuo; e

- conformidade: dever-se-4 avaliar a conformidade das operagbes com as normas e
legislacdo em vigor no Brasil.
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Seguindo o descrito no Oficio-Circular/CVM/SIN/N® 6/2014, a analise de créditos e
contrapartes feita pelo Grupo Perfin deverd verificar os seis elementos abaixo:

- carater: fatores como a pontualidade do devedor no cumprimento de suas obrigacdes
€ a sua experiéncia no ramo;

- capacidade: eficiéncia de diferentes setores de um determinado nego6cio e sua
habilidade em gerar retornos;

- capital: indices financeiros como lucratividade, endividamento e liquidez;

- colateral: aspectos das garantias apresentadas;

- condic¢des: analise referente da existéncia de concorrentes ao negécio do devedor; e
- conglomerado: verificacdo do grupo econémico do qual o devedor faz parte.

3. Gerenciamento de Risco de Crédito e Contraparte

3.1. Processo de Gerenciamento do Risco de Crédito

O gerenciamento do risco de crédito é realizado de maneira corporativa e centralizada. Todas
as exposicdes a risco de crédito sdo analisadas, mensuradas, classificadas e acompanhadas
de forma independente pela area.

Esta area participa ativamente do processo de melhoria de modelos de classificacdo de riscos
de clientes, realizando o acompanhamento de grandes riscos por meio do monitoramento
periodico do nivel de provisionamento frente as perdas esperadas e inesperadas.

A area de risco de crédito atua continuamente na revisdo dos processos internos, inclusive
papéis e responsabilidades, capacitacao e demandas de tecnologia da informac&o, bem como
na revisdo periddica do processo de avaliacdo de riscos visando a incorporacdo de novas
praticas e metodologias.

3.2. Fases

A andlise de crédito dar-se-a em seis etapas, conforme descrito abaixo.

A. Fundamentos de Crédito

O Grupo Perfin analisara a situagdo econdmico-financeira segregando por:

Instituicdo Financeiras: Apdés andlise da equipe de gestdo, os limites de crédito sdo
estabelecidos pelo comité de investimento / crédito, observando-se principalmente o porte,
patrimdénio liquido, natureza do controle do capital (full branch, estrangeiro, nacional com
participagcdo de estrangeiros, nacional privado, oficial), segmento de atuagéo (middle, varejo,
financiamento, atacado/investimento) o prazo e o rating. A politica proposta atualmente pela
equipe de gestdo € evitar exposicdo a bancos de médio e pequeno porte, fora casos
excepcionais.

Instituices ndo Financeiras: A area de gestao é responsavel pela andlise formal de crédito e
projecdes compreendendo o prazo da transacgao proposta, de modo a verificar-se a capacidade
de pagamento do emissor. Caso 0 crédito possua garantias, as mesmas sao também
analisadas. No entanto, a aprovacao do crédito é fundamentada no risco do emissor, e nao
nas garantias oferecidas. As métricas de Divida Liquida/EBITDA, cash burn, CAPEX, geracéo
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de free cash flow, politica de dividendos, estresse de fluxo de caixa, exposicado cambial,
evolugdo do “rating” e “covenants” devem ser enderecadas de forma usual.

Operacdes Estruturadas: Nestes casos sdo analisadas a estrutura, os niveis de subordinacéo,
vis-a-vis a qualidade da carteira de crédito a ser adquirida e a capacidade do cedente de gerar
recebiveis, evolucdo do rating, nivel de PDD, CVNP, recompras, atrasos, nivel de
subordinacédo, eventos de reavaliagcdo, amortizacdo antecipada e nivel de caixa. Essa andlise
€ obrigatéria para quaisquer titulos privados e, somente ap0s a mesma ser submetida e
aprovada pelo ClI, o titulo ou as cotas de FIDC poderdo passar a integrar as carteiras ou 0s
fundos investidos pelo Grupo Perfin.

Em linhas gerais séo utilizadas informa¢fes de dominio publico das instituicbes tal como,
demonstrativos financeiros (balancos consolidados, se aplicavel, dos dois Ultimos exercicios
sociais encerrados, preferencialmente auditados, e ultimo balancete disponivel). Os principais
pontos de atencdo desta andlise sdo: situacdo econdmico-financeira (quadro atual e
perspectivas/projecdes); grau de endividamento; analise do capital de giro proprio; andlise de
liquidez; nivel de imobilizacdo; forca financeira do controlador; qualidade dos ativos;
capacidade de geracéao de resultados; fluxo de caixa; administracdo e qualidade de controles;
pontualidade e atrasos nos pagamentos; contingéncias; setor de atividade econémica; e limite
de crédito. Sera também avaliado o nivel de risco da operacao. Para isso, serdo analisados 0s
seguintes aspectos: natureza e finalidade da transacéo; caracteristicas das garantias; valor; e
prazo.

B. Anélise Qualitativa

Com afinalidade de situar a empresa no setor em que esta atua, é efetuada uma ampla anélise
com foco em qualificar a empresa e seu management em relacdo a sua competitividade,
eficiéncia operacional, market share, entre outros aspectos especificos dependendo do seu
setor de atuacédo. Esta abordagem qualitativa estende-se ainda ao perfil do management e dos
acionistas, no que tange sua competéncia administrativa, reputacdo, ética e postura
profissional.

C. Simulacao de Cenarios

Esta etapa do processo envolve a analise de stress, com a tentativa de antever cenarios que
possam impactar o perfil de crédito da operacdo. Os responsaveis por tal analise verificardo
as condicBes macroeconémicas relacionadas ao setor sob analise, dando énfase a aspectos
como sazonalidade, setores com maior/menor sensibilidade a renda, riscos de intervencdes
governamentais (protecdes alfandegarias, subsidios, etc.) e impactos de ordem regulatoria e
cambial.

D. Checagem restritiva

O Grupo Perfin podera realizar, a depender do emissor, pesquisas restritivas sobre o emissor
do crédito quais sejam, consulta restritiva no tocante ao CNPJ da empresa e CPF dos
acionistas; certiddes: CND — (Divida Ativa da Unido); e Certiddes negativas: INSS, FGTS,
ICMS, ISS, Contribuicdes e Tributos Federais.

E. Monitoramento
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Concluida a analise de crédito, o Grupo Perfin gerencia o risco de crédito atraves da definicao
de limites minimos de qualidade de crédito de emissor, de contraparte ou de intermediario,
medida por agéncia de ‘rating’; limites de exposi¢cao por emissor ou contraparte, nominais ou
como um percentual do patriménio liquido do fundo ou carteira administrada.

O Grupo Perfin mantém controles capazes de armazenar o cadastro dos diferentes ativos de
crédito privado que foram adquiridos pelos fundos geridos regulados pela Instrugdo CVM n°
555/14, de modo a possibilitar a reunido das caracteristicas principais destes ativos, tais como:
(a) instrumento de crédito; (b) datas e valores de parcelas; (c) datas de contratacdo e de
vencimento; (d) taxas de juros; (e) garantias; (f) data e valor de aquisicdo pelo fundo; (Q)
informacgdes sobre o rating do ativo, se aplicavel.

O monitoramento dos emissores sera constante. A periodicidade da avaliagdo sera
proporcional a qualidade de crédito (ou seja, quanto pior a qualidade, mais curto serd o
intervalo entre as reavaliacdes) e/ou a relevancia do crédito para a carteira. A respectiva
avaliacdo do crédito privado devera ser formalizada e ficar disponivel para o administrador
fiduciario dos fundos e para a ANBIMA, sempre que houver solicitacao.

Adicionalmente, o Grupo Perfin reavaliara periodicamente a qualidade das garantias e o
atendimento das condi¢gdes para eventual execucédo enquanto o ativo permanecer na carteira
do fundo, desta forma reportando ao comité de investimentos/crédito qualquer anormalidade.

F. Cobranca

No caso de inadimplemento de ativo de crédito privado constante das carteiras dos fundos sob
gestdo, o Grupo Perfin contratara terceiros especializados para realizar os procedimentos de
cobranca de eventuais créditos problematicos.

3.3. Governanca adotada em casos de desenquadramento

Na hipotese de desenquadramento, a Diretoria de Risco devera informar o Comité de Risco
para iniciarem e acompanharem o processo de reenquadramento da carteira. Este processo
podera ser realizado pela liquidacéo do ativo, pela alteracdo do Perfil do Risco, a critério do
cliente, ou adequacao da carteira, a critério do Comité de Risco.

3.4. Procedimentos obrigatdrios prévios a aquisicao de crédito privado

Sem prejuizo da observancia as disposi¢cdes acima, a area de gestado, previamente a aquisicao
de ativos de crédito privado para a carteira dos fundos geridos, deve, no minimo:

(a) Verificar, previamente a aquisicdo, a compatibilidade do crédito que se pretende
adquirir com a politica de investimento dos fundos regulados pela Instrucdo CVM n°
555/14 e com a regulacao vigente;

(b) Avaliar a capacidade de pagamento do devedor e/ou de suas controladas, bem como
a qualidade das garantias envolvidas, caso existam,;

(c) Definir limites para investimento em ativos de crédito privado, tanto para os fundos
regulados pela Instrugcdo CVM n° 555/14 quanto para o gestor de recursos (instituicao
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gestora/pessoa juridica), quando aplicavel, e para emissores ou contrapartes com
caracteristicas semelhantes;

(d) Considerar, caso a caso, a importancia da combinacdo de andlises quantitativas e
gualitativas e, em determinadas situacfes, utilizar métricas baseadas nos indices
financeiros do devedor, acompanhadas de andlise, devidamente documentada;

(e) Realizar investimentos em Ativos de Crédito Privado somente se tiver tido acesso as
informacdes necessarias para a devida analise de risco de crédito para compra e
acompanhamento do ativo;

() Observar, em operagbes envolvendo empresas do conglomerado ou grupo
econdmico do Grupo Perfin ou do administrador fiduciario dos fundos sob gestédo, os
mesmos critérios utilizados em operac¢des com terceiros, mantendo documentacao de
forma a comprovar a realizacdo das operacbes em bases equitativas e livre de
conflitos de interesse; e

(9) Investir em ativos de crédito privado apenas de emissores pessoas juridicas que
tenham suas demonstracdes financeiras auditadas, anualmente, por auditor
independente autorizado pela CVM e/ou Banco Central do Brasil, salvo nos casos
permitidos pela regulacéo e autorregulacéo vigentes.

3.5. FIDCs

Em atencdo aos termos da autorregulamentacdo vigente, adicionalmente, especificamente
para os FIDCs sob gestédo do Grupo Perfin, seréo observados os procedimentos adiante.

Nas andlises serdo admitidos procedimentos que considerem os direitos creditérios de forma
individual ou coletiva, observado, no minimo:

(a) Natureza e finalidade da transacéao;

(b) Quantidade;

(c) valor;

(d) Prazo;

(e) Andlise de variaveis como yield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade,
entre outras que possam ser consideradas relevantes; e

() Montante global, vencimentos e atrasos, no caso de aquisicdo de parcelas de
operagao.

Nas analises individuais, conforme aplicavel, serdo observados, sempre que possivel, 0s
seguintes aspectos em relagédo ao sacado, cedente e garantidores:

(a) Situacéao econdémico-financeira (quadro atual e perspectivas/projecdes);
(b) Grau de endividamento;
(c) Capacidade de geracao de resultados operacionais;
(d) Fluxo de caixa;
(e) Administracéo e qualidade de controles;
() Governanga;
(9) Pontualidade e atrasos nos pagamentos;
(h) Contingéncias;
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(i) Setor de atividade econdmica,;

() Limite de crédito; e

(K) Risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos direitos
creditorios.

Nas andlises individuais de pessoas juridicas, serdo consideradas, sempre que possivel, além
das informacgfes da empresa, 0s seguintes itens:

(a) As informacdes de seus controladores; e

(b) As gquestdes afeitas ao conglomerado ou grupo econdémico do qual a empresa
devedora faca parte, como a capacidade gerencial do controlador, a estrutura de
governanca existente, a percepcdo do mercado com relacdo ao grupo, a situacao
patrimonial e financeira, a liquidez e o prazo das principais obrigacfes, além dos
possiveis riscos de contagio de danos a imagem e de conflitos de interesse em
assembleias.

As analises previstas nos paragrafos anteriores serdo baseadas em critérios consistentes e
verificaveis, e amparadas por informacdes internas e/ou externas do Grupo Perfin. Observados
0s riscos associados a estrutura do FIDC e dos direitos creditérios, sera avaliada a
necessidade da combinacéo de analises individuais e coletivas.

Nas andlises coletivas serdo utilizados modelos estatisticos para avaliacdo da base de
sacados e/ou cedentes, observando-se fatores de agrupamento de riscos de crédito similares,
tais como, mas ndo se limitando a atividade econdmica, localizacdo geografica, tipo de
garantia, risco operacional associado a aquisi¢cdo, acompanhamento e liquidacédo dos direitos
creditorios, histérico de inadimpléncia e grau de endividamento, bem como risco de
fungibilidade (commingling).

Ademais, caso sejam adquiridos direitos creditérios que contem com garantias constituidas, o
Grupo Perfin ir&:

(a) Avaliar a possibilidade de execuc¢éo das garantias, definindo critérios especificos para
essa avaliacao;

(b) Considerar a variabilidade do valor de liquidacédo, atentando também para os
provaveis valores de venda forcada,

(c) Definir os percentuais de reforco de garantia (overcollateral) em fungéo de um valor
conservador de liquidacéo forcada;

(d) Prever, sempre que aplicavel, a inadmissibilidade de recebimento em garantia de
bens cuja execucdo possa se tornar inviavel, como bens essenciais a continuidade
da operacao de devedor, bens de familia, grandes areas rurais em locais remotos e
imoveis com funcéo social relevante; e

(e) Verificar a possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito
(por exemplo, terreno industrial que pode ser convertido em residencial), levando em
consideracdo o potencial econémico do ativo ndo sO para o0 usuario atual, mas
também em relacéo a outros potenciais usuarios.

Quando houver o compartilhamento de garantias, o Grupo Perfin devera:
(a) Assegurar que o compartilhamento € adequado a operacao; e
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(b) Verificar se a parte da garantia que Ihe € cabivel esta livre e em que condi¢cdes podera
ser executada.

Apés a aquisicdo dos direitos creditérios, o Grupo Perfin, enquanto gestora de FIDCs, ira
reavaliar, periodicamente, a qualidade de crédito dos riscos associados aos ativos do FIDC,
com periodicidade de revisdo proporcional a qualidade de crédito - quanto pior a qualidade,
mais curto sera o intervalo entre as reavaliacfes — e/ou a relevancia do crédito para a carteira
e adequado as caracteristicas dos direitos creditorios. Todas as reavaliacdes serdo
documentadas e conterdo a analise, inclusive, do monitoramento da qualidade e capacidade
de execucao das garantias dos ativos, quando relevante.

3.6. Mitigacao dos procedimentos previstos neste Capitulo

Os procedimentos previstos nesta politica de risco de crédito poderdo ser mitigados desde que
0 emissor seja listado em mercado organizado, levando-se também em conta a complexidade
e liquidez do ativo, a qualidade do emissor e a representatividade do ativo nas carteiras de
investimento.

VI. GESTAO DE RISCO OPERACIONAL

1. Aspectos Gerais

A. Definicdo

Risco Operacional é a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha, deficiéncia ou
inadequacéo de processos internos, pessoas e sistemas, ou de eventos externos.

S&o exemplos de eventos de Risco Operacional:

- fraudes internas;

- fraudes externas;

- demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

- préaticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos;

- danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituicao;

- agueles que acarretem a interrupcédo das atividades da instituicao;

- falhas em sistemas de tecnologia da informacéo; e

- falhas na execucdo, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades na
instituicao.

Atualmente o Grupo Perfin possui contrato com empresa especializada de tecnologia e para
manutencdo do parque local, servidor e processo de contingéncia, além de contrato de
consultoria com especialista em ciberseguranca.

Maiores detalhes sobre o tratamento dado a risco operacional encontram-se, separadamente,
na Politica de Ciberseguranca e no Plano de Continuidade de Negdcios.

B. Objetivo

Os processos de Gestao de Risco Operacional (“GRO”) visam a possibilitar:
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(a) a identificacao de riscos institucionais e processos-chave para o Grupo Perfin;

(b) o desenho de salvaguardas e processos de controle de riscos operacionais, juridicos e
reputacionais;

(c) a protecdo da reputagdo, nome e ativos comerciais, base clientes, e outros ativos tangiveis
e intangiveis; e

(d) a reviséo de préticas, processos e procedimentos internos do Grupo Perfin.

C. Principios

Simplicidade

Quéo mais complexas forem as nossas atividades, maior o custo de se prevenir e remediar
um eventual erro, assim como maior a probabilidade da ocorréncia de um erro. Dessa forma,
procuramos simplificar a gestdo de portfélio, controle operacional dos fundos e a estrutura
administrativa da empresa.

Formalismo

O Grupo Perfin tem um processo formal com metodologia ora definida, e uma area ou pessoa
responsavel pela execucéo, pela qualidade do processo e metodologia, bem como pela guarda
dos documentos que contenham as justificativas sobre decis6es tomadas.

Organizacao

E importante manter as operacdes organizadas de maneira que os procedimentos sejam
facilmente executados e verificados. Procuramos manter um manual de operacdes para as
funcdes mais criticas de maneira que mesmo um colaborador ndo acostumado a execucao de
tais funcbes possa executa-las em caso de necessidade. O manual € revisto semestralmente
para garantir que os processos que foram alterados estejam adequadamente descritos no
manual.

Melhores Préticas

O processo e a metodologia de GRO devem seguir as melhores praticas de mercado.
Frequéncia

O GRO deve ser realizado perenemente, testes devem ser realizados periodicamente,
relatorios deverdo ser apresentados aos oOrgaos superiores do Grupo Perfin no minimo,
anualmente, e correcdes deverdo ser feitas em bases frequentes.

Reputacao

A nossa reputacao é o nosso principal ativo.

2. Processo de Identificagc&o e Controle de Riscos Operacionais

A. Estrutura do gerenciamento de riscos operacionais

A politica de gerenciamento de riscos operacionais do Grupo Perfin prevé as seguintes etapas:
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(@) Mapeamento;

(b) Ranqueamento de processos prioritarios;

(©) Desenho de processos e fluxogramas;

(d) Determinacéo de riscos operacionais em processos prioritarios;
(e) Determinacé&o de riscos operacionais sistémicos;

() Monitoramento de processos;

(@) Avaliagao anual.

B. Mapeamento

O Grupo Perfin mapeou as principais fungdes internas relativas as suas atividades e, em
relacdo a essas funcdes, determinou 0s processos-chave ou criticos que deverdo ser
acompanhados com maior cuidado. O processo de analise de risco na contratacdo de terceiros
em nome do fundo é realizado em processos separados. As funcdes avaliadas sdo as
seguintes:

- Funcéo Gestao: envolve o processo de andlise e tomada de decisdo de
investimento.

- Funcdo Asset: tratado especificamente na secdo de GRO da area de asset
management, 0 processo envolve a analise de ativos e implementacdo das decisdes de
investimento e desinvestimento para o segmento asset management equities (relacionamento
com corretoras, envio de ordens, conferéncia, boletagem e guarda de registros de
negociacao).

- Funcdo Wealth: envolve suitability, analise do perfil de investimento e implementacao
de carteiras para o segmento wealth management (relacionamento com clientes, boletagem e
aquisicao de investimentos, e guarda de registros de negociacao).

- Funcdo Relacionamento com Investidores: envolve o contato com clientes,
politicas de divulgacao de informac¢des fundos, cumprimento da regulamentacao vigente (AML,
suitability e prestacao de informacdes).

- Funcado Operacdes e Controle de Passivo: envolve analise e manutencéo de cadastro
de clientes, controle de cotas, controle de registros e relacionamento com as Administradoras
dos fundos.

- Funcéo Controle de Ativo e Valuation: envolve monitoramento de limites de
composicdo de carteira, calculo do valor de cotas, contabilizagdo de ativos, controle de
movimentacgao financeira, pagamento e liquidagao dos ativos sob gestao.

- Funcdo Gerenciamento de Riscos e Compliance: envolve (a) identificacdo e
mapeamento de riscos, estabelecimento de politicas de controle de riscos, e implementacéo e
monitoramento dessas politicas, e (b) determinacao de regras e estabelecimento de politicas
de compliance, e implementacdo, monitoramento e avaliacdo dessas politicas.

- Funcao Infraestrutura e Administracdo: envolve atividades relacionadas a tecnologia de
informacao, area administrativa interna e gerenciamento de recursos humanos e fisicos do
Grupo Perfin.
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C. Rangueamento de processos prioritarios

Em cada uma das areas pré-determinadas os processos prioritarios sao identificados e
avaliados segundo sua sensibilidade, centralidade, dependéncias, potencial desestruturante e
capacidade de produzir danos.

D. Desenho de processos e fluxogramas

Os processos e fluxogramas de processos nao triviais sao descritos e estudados segundo sua
prioridade e sao produzidos mapas, quando aplicavel.

E. Determinacao de riscos operacionais em processos prioritarios

Com base nas descricbes processos prioritarios, riscos operacionais séo identificados e
associados aos fluxogramas.

F. Determinacdo de riscos operacionais Sistémicos

Além dos riscos associados as funcdes e processos especificos, sdo identificados riscos
sistétmicos e cenarios gerais de falhas de infraestrutura, determinando-se planos de
contingéncia, especificados na Politica de Ciberseguranga e no Plano de Continuidade de
Negécios.

G. Monitoramento de processos

Os riscos associados aos processos mapeados sdo monitorados em bases frequentes, 0s
fluxogramas séo revistos e modificacbes sao implementadas visando a prevenir falhas e
corrigir desvios.

3. Mapa da Estrutura Operacional (Infraestrutura)

O Grupo Perfin conta com um documento especifico para detalhar o0 mapa da estrutura
operacional, o “Politica de Ciberseguranga”, e é revisto anualmente ou sempre que ha
alteracdes relevantes na infraestrutura da empresa.

Este documento evidencia ainda a segregacéo de acessos entre as entidades do Grupo Perfin
e ilustra a segregacao fisica utilizando-se de um mapa da empresa.

4. Principais Contingéncias Mapeadas

Para minimizar perdas e evitar danos as atividades essenciais da empresa, o Grupo Perfin
mapeou as contingéncias mais relevantes do negoécio, e desenvolveu um Plano de
Continuidade de Negécio (“PCN”) visando a permitir que, apés a ocorréncia de uma
eventualidade ou desastre, reassuma 0 processamento das operacgdes criticas dentro de um
intervalo de tempo adequado as necessidades de negdcio.

O documento de Plano de Continuidade de Negdcios € um arquivo especifico que detalha a
forma do Plano de Contingéncia, os requisitos minimos de funcionamento (pessoas, estacdes
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de trabalho e pessoas chave), forma e periodicidade de back-up e cenarios de
indisponibilidade em que o plano é capaz de compensar.
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