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Politica de Riscos

e Obijetivo:

A Politica objetiva formalizar os procedimentos para gerenciamento de riscos que
permita o monitoramento, a mensuracdao e o ajuste permanentes dos riscos

inerentes.

Esta Politica abrange todos os riscos, exceto o Risco Operacional, vide Politica

especifica.

e A quem se aplica a Politica:

Esta politica aplica-se a BW Gestdo de Investimentos Ltda. (“BWGI”) e Brasil

Warrant LLC (BWLLC), doravante denominadas “Empresas BW”

e Regras da Politica:

| - Definigao dos Riscos

Seguem as defini¢cdes dos riscos, sendo que os mais relevantes sdo os de mercado,

crédito e de liquidez:

e Mercado

Os fundos poderdo estar expostos aos mercados de taxas de juros e indices
de precos, moedas, acbes e commodities. Estes mercados podem
apresentar grande potencial de volatilidade em decorréncia dos riscos a que
estdo expostos. Tais riscos sdo originados por fatores que compreendem,
mas ndo se limitam a: (i) fatores macroeconomicos; (ii) fatores externos; e
(iii) fatores de conjuntura politica. Estes riscos afetam os precos dos ativos

1
Politica de Riscos




dos fundos, produzindo flutuagcdes no valor de suas cotas, que podem
representar ganhos ou perdas para os cotistas. Os ativos financeiros dos
fundos tém seus valores atualizados diariamente (marcagdao a mercado) e
tais ativos sao contabilizados pelo preco de negociagao no mercado ou pela
melhor estimativa de valor que se obteria nessa negociacdao, motivo pelo
qual o valor da cota dos fundos podera sofrer oscilagdes frequentes e

significativas, inclusive num mesmo dia.

e Crédito

As operagbes do fundo estdo sujeitas a inadimpléncia ou mora dos
emissores dos seus ativos financeiros e contrapartes, inclusive centrais
garantidoras e prestadores de servicos envolvidos no transito de recursos
do fundo, caso em que o fundo podera (i) ter reduzida a sua rentabilidade,
(i) sofrer perdas financeiras até o limite das operagdes contratadas e nao
liquidadas e/ou (iii) ter desvalorizacdo de parte ou todo o valor alocado nos

ativos financeiros.

e Liquidez

Dependendo das condi¢cdes do mercado, os ativos financeiros dos fundos
podem sofrer diminuicao de possibilidade de negociagdao. Nesses casos, o
gestor podera, eventualmente, ver-se obrigado a aceitar descontos ou
desagios na venda dos ativos (ou de agio na compra), prejudicando a

rentabilidade do fundo.

Apesar do esforco e diligéncia do gestor e administrador em manter a
liquidez da carteira do fundo adequada ao prazo de pagamento de resgates,
existe o risco de descasamento entre a efetiva liquidez e o prazo para
pagamento dos resgates. Isso pode acontecer em funcdo de momentos
atipicos de mercado ou por falha em modelo de estimativa de liquidez que

se baseia em dados estatisticos e observacdes de mercado.

Por prever a alocacdo de recursos em instrumentos com potencial de
retorno superior ao de instrumentos tradicionais, porém com potencial de
negociabilidade no mercado mais restrita que o0s instrumentos
convencionais, os fundos poderdo ter que aceitar desagios em relagdo ao
preco esperado de seus instrumentos e com isso impactar negativamente a
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sua rentabilidade.

e Contraparte

E 0 ndo cumprimento da contraparte das obrigacdes relativas a liquidacdo

de instrumentos financeiros, principalmente derivativos.

e Operacional

As operagdes do fundo estdo sujeitas a riscos operacionais ligados aos
ambientes em que sdo negociados, tais como: (i) falha de uma determinada
bolsa ou fonte de informacdes; e (ii) interrupcdo de operacdes no local de
negociacdo/registro destas, por exemplo, em eventos decorrentes de
feriados. Por motivos e/ou fatores exdgenos a vontade do gestor, eventos
de transferéncia de recursos ou de titulos podem ndo ocorrer conforme o
previsto. Estes motivos e fatores incluem, por exemplo, inadimpléncia do
intermediario ou das partes, falhas, interrupgdes, atrasos ou bloqueios nos
sistemas ou servicos das centrais depositarias, clearings ou sistemas de
liguidagdo, contrapartes centrais garantidoras ou do banco liquidante

envolvidos na liquidagao dos referidos eventos.

A negociagdo e os valores dos ativos financeiros dos fundos podem ser
afetados por fatores exdgenos diversos, tais como interferéncias de
autoridades governamentais e o&rgdos reguladores nos mercados,
moratdrias, alteragdes da politica monetaria ou da regulamentacao
aplicavel aos fundos de investimento e/ou a suas operag¢des, podendo,
eventualmente, causar perdas aos cotistas. Ademais, o fluxo regular das
operacdes realizadas no mercado internacional pode ser obstado por

condic¢Ges politicas, regulatdrias e macroecondmicas dos paises envolvidos.

e Concentragao
Em funcdo da estratégia de gestdo os fundos podem se sujeitar ao risco de

perdas por ndo-diversificacdo de emissores, classes de ativos, mercados,

modalidades de operacdo, ou setores econdmicos.
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II- Governanga
Area de Riscos

As Empresas BW possui uma equipe responsavel pelo controle dos riscos, sendo
liderada pelo Diretor de Controles de Riscos, que reporta diretamente ao CEO
garantindo a independéncia em relacdo as equipes de gestdo; 3 analistas e 1
especialista de riscos, sendo que todos reportam diretamente ao Diretor da darea.
Destes, um analista é responsavel pelo processo de aprecamento de ativos (Pricing

Analyst).

O gerenciamento dos riscos € um processo composto das atividades de controle,
cujo objetivo é suportar a organiza¢dao na tomada de decisdo, buscando sempre a
correta identificacdo e avaliagdo dos riscos, a criacdo de valor para os cotistas, assim

como a protecao de seu patrimoénio e imagem.

O Diretor de Controles de Riscos (i) é responsavel por supervisionar o
monitoramento da exposi¢do aos riscos de mercado, de liquidez, de concentracao,
de contraparte, operacionais e de crédito, relevantes para os investimentos sob
gestdo das Empresas BW (ii) tem o direito de veto nas delibera¢cdes do Comité de

Riscos e (iii) tem o direito de veto nas deliberagdes dos Comités de Investimentos.

A equipe é responsavel pela (i) modelagem, validagdo e monitoramento das
métricas de gerenciamento de riscos de mercado, liquidez, crédito/contraparte e
operacional, sendo enviados relatdrios periddicos para todas as areas envolvidas no
processo de gestdo das carteiras (ii) avaliacdo de corretores (iii) validacdo dos
modelos de precificacdo e (iv) reporte ao Comité de Riscos, conforme descrito nesta

politica.

A estrutura de gerenciamento de riscos é suportada por uma governanca

estruturada através do Comité de Riscos.

O Comité de Riscos tem periodicidade trimestral, podendo ter sessGes

extraordinarias conforme a equipe de riscos identifique necessidade.

O objetivo, a composicao e estrutura do Comité de Riscos estdo definida na Politica

de Comiteés.
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Il — Limites de risco e monitoramento

N3o ha restricdo de investimento em nenhuma classe de ativos, sendo permitido o
investimento em valores mobilidrios de renda varidvel, ativos e veiculos de
investimento no exterior, cotas de fundos de investimentos geridos por terceiros,
bem como operagbes envolvendo derivativos — permitidas tanto para fins de
protecdo (hedge), quanto para aproveitar oportunidades do mercado e alcancar

maior rentabilidade.

Também ndo ha limites maximos ou minimos de concentra¢do de recursos em
determinada espécie ou categoria de ativo, sendo certo que os investimentos
alocados em cotas de Fundo de Investimento deverdo obedecer as disposi¢des
contidas no regulamento desses fundos, inclusive quanto a sua politica de

investimentos especifica.

A métrica utilizada para mensurar o risco serd o teste de estresse, que é a medida
de risco para avaliar o comportamento da carteira em condicdes significativamente
adversas de mercado, baseada em cenarios passados, projetados de forma
qualitativa ou ainda por métodos quantitativos. A area de riscos monitora os riscos
inerentes a cada um dos ativos que compdem a Carteira, de forma que o limite de

estresse varie entre 30% a 50%.
Situagdes especiais

As Empresas BW atuardao com base em melhores esforcos para manter os
investimentos dentro dos parametros definidos, entretanto se o controle de risco

indicar que o limite foi ultrapassado, serd reportado ao Comité de Riscos.

As estratégias de investimento adotadas podem resultar em perdas superiores ao
capital aplicado e na consequente obrigacdao de aporte de recursos adicionais para

cobrir prejuizos.

IV - Regras de Gestao de Riscos adicionais

As Empresas BW devem cumprir as regras de gestao de riscos especificas para os

veiculos de investimentos a seguir:
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A) Crédito Privado
Aquisicao

Os gestores de recurso somente podem adquirir ativos de crédito privado apds

aprovacao prévia do respectivo Comité de Investimentos.

A aprovagdo do limite de crédito do emissor deve ser submetida ao Comité de

Riscos, que pode aprovar ou ndo a operagao de forma discriciondria.

Os Comités de Investimento tém periodicidade mensal, sendo que o da HWG é sob
demanda, e o Comité de Riscos tem periodicidade trimestral, podendo ter sessdes
extraordinarias conforme necessidade. A composicdo, alcada e forma de reporte

das decisdes e delibera¢gdes tomadas estdo definidas na Politica de Comités.

As Empresas BW somente podem investir em Ativos de Crédito Privado de
emissores pessoas juridicas que tenham suas demonstracées financeiras auditaveis,
anualmente, por auditor independente autorizados pela Comissdo de Valores
Mobiliarios e/ou Banco Central do Brasil. Excecdo em razdo de terem sido
constituidas em prazo inferior a um ano, desde que seja diligente e que o ativo
contenha clausula de vencimento antecipado para execucdo, caso ndo obtenha as

demonstrag¢des financeiras da empresa auditada apds um ano de constituicao.
Deve ser apresentado ao Comité de Riscos no minimo as seguintes informacdes:

e |doneidade das empresas envolvidas;

e O risco de crédito do emissor, rating e a simula do ativo ou do emissor
fornecido por agéncia classificadora de risco, quando existir.

e indices de endividamento: avaliacio da capacidade de pagamento do
devedor e suas controladas.

e Risco de moeda, quando aplicavel.

e Risco de pais e fronteira, quando aplicavel.

e O montante da operacdo em relacdo ao patrimoénio da carteira na qual sera
alocada;

e O montante da operagcao em relacdo ao montante da emissao.

e Aliquidez da operacao no mercado.

e Andlise de qualidade e capacidade de execu¢do da garantia, tanto quando
concedida pelo préprio devedor, quanto de terceiro garantidor. O Gestor de
Recursos deve obter parecer do Juridico sobre o crédito, sua cessdo e
garantias.

e A compatibilidade do crédito que se pretende adquirir com a politica de

investimento dos Fundos 555 e com a regulacdo vigente.
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e Considerar, caso a caso, a importancia da combinacdo de analises
guantitativas e qualitativas e, em determinadas situagdes, utilizar métricas
baseadas nos indices financeiros do devedor, acompanhadas de analise,
devidamente documentada.

e Devera realizar, quando aplicdvel, os mesmos procedimentos de andlise de
risco de crédito descritos para empresa seguradora, fiadora ou avalista da

operacgao.

O Comité de Riscos devera:

o Definir limites para o investimento, tanto para os Fundos 555 quanto para o
Gestor de Recursos, quando aplicével.

e Garantir que arealizagdo do investimento em ativos de crédito privado seja feita
somente se tiver tido acesso as informacdes necessarias para a devida andlise
de risco de crédito para compra e acompanhamento do ativo.

e Observar, em opera¢des envolvendo empresas do Conglomerado ou Grupo
Econdmico do Gestor de Recursos e/ou do Administrador Fiduciario do Fundo
555, os mesmos critérios utilizados em opera¢cées com terceiros, mantendo
documentacdo de forma a comprovar a realizacdo das operacdes em bases
equitativas e livre de conflitos de interesse.

O cadastro dos ativos de crédito, tais como datas e valores de parcelas, vencimento,

taxa de juros, data e valor de aquisicdo sdo registradas no sistema gerencial de

gestdo de carteiras. Neste mesmo sistema, quando aplicavel, sdo projetados fluxos

de caixa ndo padronizados, curvas de crédito e valor presente das operacdes.
Monitoramento

As Empresas BW devem implementar e manter processo de monitoramento dos
ativos de crédito privado adquiridos enquanto o ativo permanecer na carteira. As
Empresas BW devera avaliar a qualidade do crédito no minimo trimestralmente. Em
casos de pior qualidade de crédito e/ou relevancia para a carteira deve encurtar o
intervalo entre reavaliagbes, sendo necessario documentar todas as reavaliagdes

realizadas.

A gestdo dos Ativos de Crédito Privado integrantes da carteira dos Fundos 555 nao pode
ser terceirizada, mas sem prejuizo de sua responsabilidade, as Empresas BW podem
contratar terceiros para auxiliar na avaliacgdo ou no acompanhamento do crédito
privado dos Fundos 555, devendo realizar, para esta contratacao, prévia e criteriosa

analise e sele¢dao dos contratados.
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Apds a aprovacdo do limite e aquisicdo do ativo, os limites de crédito sdo

monitorados pela area de riscos através de relatdrios semanais.

Em casos de extrapolacdo dos limites de crédito privado, seguimos a mesma
governanca definida nesta politica, descrita no item Il, Processo de definicdo de

limites.

Todos os limites aprovados sao revisados trimestralmente no Comité de Riscos. As
decisGes sdo baseadas tanto em andlises quantitativas geradas pela area de riscos
mensalmente como em andlises qualitativas geradas pelos analistas de empresas
trimestralmente. Todas as analises ficam documentadas na apresentagdo trimestral
do Comité de Riscos, as quais devem ficar disponiveis para o Administrador
Fiducidrio e para a ANBIMA.

B) FIDC
Aquisicao

AS Empresas BW possuem equipe propria de profissionais especializados para a
analise de direitos creditérios de modo a possibilitar a avaliacdo prévia das

aquisicoes e o monitoramento periddico da qualidade dos créditos adquiridos.

As Empresas BW somente podem adquirir direitos creditorios apds aprovacao

prévia do respectivo Comité de Investimentos.

A aprovacao do limite de crédito do emissor deve ser submetida ao Comité de

Riscos, que pode aprovar ou ndo a operacao de forma discricionaria.

Os Comités de Investimento tém periodicidade mensal, sendo que o da HWG é sob
demanda, e o Comité de Riscos tem periodicidade trimestral, podendo ter sessdes
extraordinarias conforme necessidade. A composicdo, alcada e forma de reporte
das decisGes e deliberacbes tomadas estdo definidas na Politica de Comités. As
propostas e respectivas justificativas, decisdes e deliberacdes tomadas nos comités

serdao documentadas e arquivadas independentes do Gestor de Recursos.

As Empresas BW devem adotar, no minimo, os seguintes procedimentos para a

aquisicao de direitos creditorios:

e Verificar, previamente a aquisicdo, a compatibilidade do crédito que se
pretende adquirir com a politica de investimento do FIDC e a regulagdo em
vigor.

e Diligenciar para que nenhuma das partes relacionadas (Administrador, Gestor,
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Custodiante, Consultor) ndo cedam ou originem, direta ou indiretamente, os
direitos creditdrios nos quais atuem.

e Combinar andlises quantitativas e qualitativas, devidamente documentadas,
que leve em consideragao aspectos como a reputagao do emissor, existéncia de
pendéncias financeiras e protestos, pendéncias tributdrias, multas e outros
indicadores relevantes, quando aplicavel.

e O rating, fornecido por agéncia classificadora de risco, quando existir, deve ser
utilizado como informacgao adicional e ndo como condigdo suficiente para sua
aquisicdao e monitoramento.

e Exigir o acesso aos documentos integrantes da operacao que adequadamente
reflitam a formalizacdo juridica dos titulos ou ativos investidos e, quando
aplicavel, a formalizacdo de garantias constituidas em favor da operacao.

e Diligenciar para que ocorra a cessao perfeitamente formalizada de Direitos
Creditdérios adquiridos, de modo que a documentacdo comprobatdria possa
garantir o protesto, cobranca extrajudicial ou execucdo judicial dos Direitos
Creditérios cedidos e de suas eventuais garantias.

¢ Independente de eventual avaliagdo de um consultor contratado, o Gestor de
Recurso é responsavel por realizar sua analise prépria, mantendo esta
devidamente formalizada.

e S3o admitidos procedimentos que considerem os Direitos Creditérios de forma
individual ou coletiva, observado no minimo: Natureza e finalidade da
transacdo, quantidade, valor, prazo, montante global, vencimentos/atrasos e
variaveis como vyield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre
outros que possam ser considerados relevantes.

e Nas andlises individuais, conforme aplicavel, devem-se observar os seguintes
aspectos em relacdo ao sacado, cedente e garantidor: situacdo econOmico-
financeira, grau de endividamento, capacidade de geracdo de resultados
operacionais, fluxo de caixa, administracdo e qualidade de controles,
governanca, pontualidade e atrasos de pagamentos, contingéncias, setor de
atividade econdmica, limite de crédito e risco operacional associado a aquisicao,
acompanhamento e liquida¢do dos direitos creditérios.

e Nas andlises individuais de pessoas juridicas, deve-se considerar, além da
empresa, as informacbes de seus controladores e conglomerado/grupo
econdmico do qual a empresa devedora faga parte.

e Nas analises coletivas deve-se utilizar modelo estatistico para avaliacdao da base
de sacados/cedentes, observando fatores de agrupamento de riscos de crédito

similares, bem como risco de fungibilidade.
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Na medida em que a garantia for relevante para a decisdo de investimento, as
Empresas BW devem zelar para que os documentos relativos as garantias estejam

atualizados e validos no momento da aquisi¢ao dos créditos. Avaliando:

e A possibilidade de execucgdo das garantias, definindo critérios especificos para
essa avaliagao.

e A variabilidade do valor de liquidagdo, atentando também para os provaveis
valores de venda forgada.

e Os percentuais de um refor¢o da garantia em funcdo de um valor conservador
de liquidagao forcada.

e A possibilidade do recebimento das garantias possa se tornar invidvel.

e A possibilidade de favorecer ativos que tenham um segundo uso explicito,
levando em consideragao o potencial econémico do ativo.

e Em casos de compartilhamento de garantias, se o compartilhamento é
adequado, e se a parte que |lhe é cabivel esta livre e em condi¢cbes de ser

executada.

Monitoramento

As Empresas BW mantém processo de monitoramento dos ativos adquiridos
acompanhando os riscos envolvidos na operacdo, especialmente crédito e
operacional, bem como a capacidade de execug¢do das garantias enquanto o ativo
permanecer na carteira do FIDC. Os controles implementados armazenam as
caracteristicas dos ativos, tais como, instrumento, datas e valores de parcelas, data
da contratacdo e vencimento, taxa de juros, garantias, data e valor da aquisi¢do pelo
fundo e informacodes de rating, quando aplicavel. Os controles também sdo capazes
de projetar fluxos de caixa ndo padronizados, curvas de crédito e valor presente das

operagoes.

As Empresas BW deverao avaliar a qualidade do crédito no minimo trimestralmente.
Em casos de pior qualidade de crédito e/ou relevancia para a carteira deve encurtar
o intervalo entre reavaliacdes, sendo necessdrio documentar todas as reavaliacdes
realizadas. As Empresas BW deverdao reportar ao comité de Riscos todas as

reavaliacOes realizadas.
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C)Ativos mobilidrios e imobiliarios
Aquisicao

As Empresas BW possuem equipe propria de profissionais especializados para a
analise de ativos mobiliarios e imobilidrios de modo a possibilitar a avaliagdao prévia
das aquisicdes e o monitoramento peridédico da qualidade dos titulos, recebiveis ou

créditos adquiridos.

As Empresas BW somente podem adquirir ativos mobilidrios e imobilidrios apds

aprovacao prévia do respectivo Comité de Investimentos.

Para ativos de crédito imobilidrios, a aprovacao do limite de crédito do emissor deve
ser submetida ao Comité de Riscos, que pode aprovar ou ndo a operac¢do de forma

discricionaria.

Os Comités de Investimento tém periodicidade mensal, sendo que o da HWG é sob
demanda, e o Comité de Riscos tem periodicidade trimestral, podendo ter sessdes
extraordinarias conforme necessidade. A composicdo, alcada e forma de reporte
das decisGes e deliberacbes tomadas estdo definidas na Politica de Comités. As
propostas e respectivas justificativas, decisdes e deliberacdes tomadas nos comités

serdao documentadas e arquivadas independentes do Gestor de Recursos.

Para a aquisicdo de ativos imobiliarios, as Empresas BW devem garantir a
adequacdo do investimento ao objetivo e politica do fundo de investimento, fazer
avaliacdo econd6mica e financeira dos ativos e considerar aspectos juridicos,
técnicos e ambientais, incluindo, quando necessario, laudos de avaliagdao emitidos

por empresas especializadas. Avaliando no minimo:

e As caracteristicas da empresa-alvo: complexidade operacional, quadro
societdrio da Sociedade de Propdsito Especifico (SPE), estrutura da governanca
existente, descricdo dos socios e breve descricdo do histdrico da SPE.

e Descrever como sdo tratadas as questdes juridicas do empreendimento/SPE.

As Empresas BW devem adotar no minimo, os seguintes procedimentos para a

aquisicao de ativos de crédito imobiliario:

e Considerar caso a caso, a importancia de combinagdo de andlises quantitativas
e qualitativas e, em determinadas situacdes, utilizar métricas baseadas nos
indices financeiros do devedor.

e Realizar o investimento somente com o adequado acesso as informacgbes que

julgar necessarias para a devida analise de risco de crédito e acompanhamento
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do ativo. As analises devem ser baseadas em critérios consistentes, verificaveis
e amparadas por informagdes internas e externas.

e Exigir o acesso direto ou por meio de agente fiducidrio aos documentos
integrantes da operacao ou a esta acessorios, que adequadamente, reflitam a
formalizagdo juridica dos titulos ou ativos investidos e, quando aplicavel, a
formalizagdo de garantias constituidas em favor da operagao.

e O rating, fornecido por agéncia classificadora de risco, quando existir, deve ser
utilizado como informacgao adicional e ndo como condigdo suficiente para sua
aquisicdao e monitoramento.

e A aquisicao de crédito imobilidrio deverd, dentre outras analises, considerar a
viabilidade do projeto, a demanda, renda e demais riscos.

e S3o admitidos procedimentos que considerem os créditos imobilidrios de forma
individual ou coletiva, observado no minimo: Natureza e finalidade da
transacdo, quantidade, valor, prazo, montante global, vencimentos/atrasos e
varidveis como vyield, taxa de juros, duration, convexidade, volatilidade, entre
outros que possam ser considerados relevantes.

e Nas andlises individuais, conforme aplicdvel, devem-se observar os seguintes
aspectos em relacdo aos devedores e garantidores: situacdo econdémico-
financeira, grau de endividamento, capacidade de geracao de resultados, fluxo
de caixa, administracao e qualidade de controles, pontualidade e atrasos nos
pagamentos, contingéncias, setor de atividade econémica, limite de crédito e
risco operacional associado a aquisicdo, acompanhamento e liquidacdo dos
direitos creditérios.

e Deve avaliar a necessidade da combinacdo de analises individuais e
pulverizadas. Nas analises pulverizadas deve-se utilizar modelo estatistico
observando-se fatores de agrupamento similares, tais como localizacdo
geografica, tipo de garantia, risco operacional, liquidacao dos créditos, histérico
de inadimpléncia, grau de endividamento e risco de fungibilidade.

e Quando houver o compartilhamento de garantias, assegurar-se de que este é
adequado a operagdo, bem como verificar em que condi¢es a garantia podera

ser executada.

O cadastro dos ativos de crédito, tais como datas e valores de parcelas, vencimento,
taxa de juros, data e valor de aquisicdo sdo registradas no sistema gerencial de
gestdo de carteiras. Neste mesmo sistema, quando aplicével, sdo projetados fluxos

de caixa ndo padronizados, curvas de crédito e valor presente das operacgoes.
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Monitoramento

As Empresas BW devem implementar e manter processo de monitoramento dos
ativos de crédito imobilidrios adquiridos enquanto o ativo permanecer na carteira,
incluindo a reavaliagao das garantias e atendimento das condi¢des para eventual
execucdo. As Empresas BW devem avaliar a qualidade do crédito no minimo
trimestralmente. Em casos de pior qualidade de crédito e/ou relevdncia para a
carteira deve encurtar o intervalo entre reavaliagdes, sendo necessdrio documentar
todas as reavaliagGes realizadas. As Empresas BW devem reportar ao comité de

Riscos todas as reavaliacdes realizadas.
V- Métricas e ferramentas utilizadas no gerenciamento dos riscos

Sdo utilizadas técnicas de monitoramento de risco para obter estimativa do nivel de

exposicao dos fundos aos riscos anteriormente mencionados:

e Monitoramento de alavancagem: alavancagem é a utilizacao de operagdes
gque expdem os fundos a mercados de risco em percentual superior a seu
patrimoénio, com o consequente aumento dos riscos e da possibilidade de
perdas;

e VaR—Valor em Risco: estimativa da perda potencial para a carteira, em dado
horizonte de tempo, associado a uma probabilidade ou nivel de confianga
estatistico;

e Teste de estresse: medida de risco para avaliar o comportamento da carteira
em condigBes significativamente adversas de mercado, baseada em
cenarios passados, projetados de forma qualitativa ou ainda por métodos
quantitativos;

e Tracking error: estimativa para medir o risco de o fundo ndo seguir a
performance de seu objetivo de investimento;

e Monitoramento de liquidez e concentracdo: apuracao do valor total dos
ativos passiveis de liquidagcdo financeira em um determinado prazo,
ponderado pelas regras de resgate e pela composicdo da carteira,
atribuindo-se probabilidades para a negociacao desses ativos nas condi¢des
de mercado vigentes;

e Monitoramento de risco de contraparte e crédito: apuracdo das exposicoes

totais dos fundos por contraparte ou emissor.

O monitoramento (i) utiliza os dados correntes das operagGes presentes na carteira;
(ii) utiliza dados historicos e suposicOes para tentar prever o comportamento da

economia e, consequentemente, os possiveis cenarios que eventualmente afetem
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os fundos e ndo ha como garantir que esses cenarios ocorram na realidade; e (iii)

ndo elimina a possibilidade de perdas para os cotistas.

A implementagao dos procedimentos descritos é feita através de sistema gerencial

de administracdo de carteiras.

VI Teste de aderéncia das métricas

Anualmente realizamos o comparativo entre os riscos aferidos pelos modelos de
VaR, teste de estresse, e tracking error e os resultados obtidos de fato baseados nos
movimentos reais do mercado. O objetivo é verificar a calibracdo dos modelos e

avaliar a necessidade de revisdao dos parametros e metodologias.

VII. Fluxo e periodicidade dos relatdérios de monitoramento de riscos

A drea de riscos divulga os relatérios de monitoramento de riscos para as demais
areas da empresa envolvidas no processo, abaixo segue tabela que exemplifica em

cada relatério sua periodicidade e seus destinatarios.

Relatdrio Periodicidade Destinatarios
Exposicao, VaR, Estresse Diario Equipes de gestao
Crédito/Contraparte Semanal Equipes de gestao
Liquidez/Caixa Minimo - Ativos Diario Equipes de gestao
Liquidez — Carteiras Mensal Equipes de gestao
Risco Operacional - Ocorréncias Trimestral Comité de Riscos
Risco Operacional - Matriz de
Riscos Anual Comité de Riscos

VIII. “Apregamento”/ Precifica¢do

A area de Riscos realiza as seguintes atividades relacionadas ao apregamento dos ativos:

e Acompanhamento das metodologias de aprecamento e das fontes de dados
financeiros adotados pelos Administradores dos fundos de investimento sob gestado
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das Empresas BW

e Avaliacdo das fontes de dados financeiros utilizadas pelas Empresas BW;

e Quando aplicavel, propde revisdes em metodologias de aprecamento;

e Acompanhamento e analise das condi¢Ges de mercado a fim de propor, quando
necessario e para o mercado offshore, ajustes nos precos de ativos em consequéncia
de crise de mercado, escassez de liquidez e situagdes extraordinarias;

e O Comité de Risco ird revisar todas as substituicdes de precos e tomara as medidads
necessarias ou apropriadas com relacao as substituicdes de precos.

A area de Riscos tem um FTE dedicado ao apregamento de ativos.

A 4rea de Riscos submetera ao Comité de Riscos, trimestralmente, os resultados de suas
atividades e eventuais propostas de revisao em metodologias de aprecamento e ajustes nos
precos de ativos. O Comité de Riscos deve zelar pelo uso das melhoras praticas e aderéncia de
metodologias garantindo que o aprecamento dos ativos reflete o valor justo a mercado (“fair
value”) em condicGes de normalidade ou estresse.

As Empresas BW adotaram a politica de precificacdo do Administrador. O Comité de Risco é
responsavel por supervisionar o processo de precificacdo executado pelo Administrador.

Caso as Empresas BW precisem fornecer uma avaliacdo interna, o Comité de Risco revisara a
adequacado de qualquer metodologia de precificacdo garantindo valor justo para essas
avaliagdes internas.

IX. Avaliagao de Corretores

Semestralmente, a drea de Riscos coordenara o processo de avaliacdo dos corretores.

Avaliacdo qualitativa:

a) A area de Riscos solicita que as equipes de Gestdo, Cash & Trading e de Operacgdes
respondam a um questionario que soma uma pontuacdo de acordo com os diferentes
quesitos tornando a avaliagdo comparavel entre as corretoras. Quesitos avaliados:

e qualidade de execucdo;

e velocidade, expertise em geral e em determinados ativos;
e frequéncia de erros e impacto no mercado/liquidez;

e pregos e custos de transagdes.

e soft Dollar e Servigos adicionais, como pesquisas prestados pelos corretores;

e condicdo financeira da corretora e capacidade de manter e comprometer capital
adequado quando necessario para concluir as negociacGes. Além disso, a capacidade
do corretor e o compromisso geral com a tecnologia devem ser considerados.

b) Avaliacdo de Risco do corretor, que o classifica em alto, médio e baixo risco,
efetuada pela area de Compliance, incluindo o screening do mesmo, entre outras
analises, conforme Politica Conhega sua Contraparte.

c) Apresentagdo dos novos entrantes.

Avaliacdo quantitativa
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a) Andlise dos custos incorridos nas operagGes por corretora, visando buscar distor¢oes e
quando aplicavel, solicitar descontos ou rebates, e desta forma, caracterizar o dever
de diligéncia imposto as gestoras.

b) Analise de concentragdo: analisar a concentracdo das operagdes em um nimero
reduzido de contrapartes e avaliar a manutengdo de contrapartes com baixa operagao
em determinado periodo.

c) Soft Dollar: apresentar o controle de soft dollar com o objetivo do Comité de Riscos
validar que estejam atendendo aos melhores interesses da BW.

A avaliacao dos corretores serd apresentada ao Comité de Riscos, semestralmente, que
validara a manutencdo dos corretores e das suas condicdes comerciais, incluindo soft
dollar.

X. Salvaguarda

Qualquer alteracdo nas diretrizes de gerenciamento de riscos deve ser registrada

nas atas do Comité de Riscos.

As decisdes de temas mencionados nesta Politica, que sdo apresentados no Comité
de Riscos, sdo registradas nas atas do respectivo Comité, juntamente com as

apresentacdes e sdo salvaguardadas por no minimo 5 anos.

Os relatérios de riscos sdo salvaguardados por no minimo 5 anos.

XI. Periodicidade de revisdo da politica

Esta Politica deve ser revisada sempre que as condi¢des, ambiente e pressupostos
nos quais a mesma se baseia se alterarem de forma significativa e relevante, no minimo

anualmente.

e Responsabilidades:

A equipe de Riscos é responsavel pelas atividades e controles dos riscos conforme

descritos nesta Politica.

O Comité de Riscos é responsdvel por Aprovar limites e processos, garantindo que
estes sejam compativeis com a escala de risco definida junto aos cotistas; aprovar
propostas de revisdo de metodologias de aprecamento e ajustes nos precos de
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ativos sob gestdo, garantindo que tal aprecamento reflita o valor justo a mercado de
tais ativos; e validar a contratagdao e a manuteng¢ao do relacionamento com
corretoras de titulos e valores mobilidarios e de suas respectivas condicdes
comerciais. O comité deve garantir também que os controles de risco estejam em
linha com as praticas de mercado e a “Politica de Riscos” das Empresas BW, bem
como as normas e regulamentacgdes aplicaveis.

e Contato:

Para maiores informacdes e/ou duvidas, entrar em contato com a Responsavel por

Riscos.
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