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| - Documentos Vinculados a esta Politica

Manual de Gestao de Risco de Definir metodologia de gestdo de risco de liquidez para o

Liquidez cumprimento as normas.

Politica de Crédito Fornecer as diretrizes para a analise, aquisicdo/concessdo e
monitoramento do risco de crédito dos fundos sob gestao da SFA.

. . Documentacdao da identificagdo dos riscos relevantes e dos
Matriz de Riscos o
controles de cada fundo ou familia de fundos.

Manual de Compliance Definir metodologia eficaz e eficiente para o cumprimento das

normas (Risco Regulatdrio).

Il — Sumario Executivo

Definir uma politica de gest3o de risco consistente e passivel de verificacdo! que permita o
monitoramento, a mensuragéo e o ajuste permanentes dos riscos inerentes’ adequada para a
politica de investimento e estratégia do fundo sob gestdo e da estratégia da SFA;

Descrever os procedimentos necessarios a identificacdo e ao acompanhamento da exposicdo
aos riscos de mercado, de liquidez, de concentracdo, de contraparte, operacionais e de crédito,
gue sejam relevantes para as carteiras de valores mobilidrios ( Res. CVM 21/21, art. 26, §19, 1);
Definir as técnicas, os instrumentos e a estrutura utilizados para a implementacdo dos
procedimentos referidos no item acima (Res. CVM 21/21, art. 26, §19, 11 );

Estabelecer os critérios de adocdo de limites de exposicdo a risco do fundo de investimento
(Res. CVM 21/21, art. 26, §19, 111 );

Apresentar o organograma dos cargos das pessoas envolvidas na gestdo de riscos e respectivas
atribuicdes e prerrogativas (Res. CVM 21/21, art. 26, §19, 1V );

Estabelecer a frequéncia e quais pessoas, além do diretor responsdvel pela administracdo de
carteiras de valores mobiliarios do gestor de recursos, devem receber relatério da exposicao
ao risco de cada carteira de valores mobilidrios sob gestdo (Res. CVM 21/21, art. 26, §12,V ); e

1IN 558, art. 23, §1°

2N 558, art. 23
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o Definir a frequéncia com que a politica deve ser revista e avaliada de forma a cumprir os
objetivos almejados do fundo (Res. CVM 21/21, art. 26, §19, 1, VI ).
Tipos de Fundos:

FIA e FIC FIA.
Principal Estratégia de Selegao e Alocagao:

Fundamentalista, buscando principalmente empresas cujo valor intrinseco permita um investimento
de longo prazo — ativos core e tatico.
Publico Alvo:

Investidores qualificados.

Il = Introdugao
Ha inimeras defini¢cGes de gerenciamento de risco, entre elas a da Universidade de Surrey:
“Gerenciamento dos riscos & um processo que garante que:
e Qs objetivos tém mais probabilidades de serem alcangados;
e Situa¢Oes causadoras de danos ndo irdo ocorrer, ou terdo menor probabilidade de
ocorrer;

e SituagOes benéficas serdo alcangadas ou terdo maior probabilidade de serem alcancadas.
N3o é um processo de evitar os riscos. O objetivo do Gerenciamento dos riscos ndo é eliminar os riscos,
mas gerencia-los em todas as atividades, para maximizar as oportunidades e minimizar os efeitos
adversos. Mais especificamente, o gerenciamento dos riscos é um processo formal (de negdcios) usado
para identificar os riscos, estimar o impacto potencial desses eventos e fornecer um método para tratar
esses impactos, para reduzir as ameacas até um nivel aceitavel ou para alcancgar as oportunidades.
Em sua forma basica, o processo de Gerenciamento dos riscos envolve:

e Aidentificagdo dos riscos;

e A medicdo e avaliagdo desses riscos, a partir de uma perspectiva da exposi¢ao atual;

e A determinacdo de um nivel alvo (ou desejado) de exposicao (apetite ao risco);

e Um plano de gerenciamento (envolvendo controles, acGes e revisdes) para evoluir do

estado atual para o estado alvo.”

[ ]
IV — Identificagdao e Descri¢cdo dos Riscos Inerentes aos Fundos (CAF, art. 34, 1)
A carteira de um fundo de investimento é formada por ativos expostos a diferentes eventos. Esses
eventos, daqui por diante denominados de fatores de risco, requerem a correta identificacdo para
atribuicdo de um valor.
Os fatores de risco podem ser agrupados nas seguintes categorias:

e Risco de mercado (interno e externo);

Risco de crédito;
Risco de liquidez;
Risco de concentragdo;
Risco operacional; e
Risco de assimetria de informacao.

(6]
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IV.1 - Risco de Mercado (Interno e Externo)

Risco de Mercado consiste na variacdo do preco de um ativo em funcdo das flutuacées de varidveis
macroecondmicas e microeconomicas e de percepcdo de risco. Essas varidveis podem ser divididas nos
seguintes fatores de riscos:

Fator de riscos Descrigao
Surge de oscilagdes observadas nas taxas de juros.
As taxas de juros locais sdo:
- CDI/Selic
Taxa de Juros - TILP
- Cupom cambial
As principais taxas de juros externas sao: EUA e
Europa.
Risco em fun¢do de oscilagdes nos pregos dos bens
e servicos monitorados pelos indices de prego.

Inflagdo Os principais indices de pregos locais sdao o IGP-M
e IPCA.
Ay Risco em fung¢do de oscilagbes observadas no
Cambio

mercado cambial a vista (spot).

Risco devido a flutuagdo dos precos das
commodities.

Risco devido a oscilagdes na bolsa.

As bolsas a serem observadas sao:

- Brasil

Bolsa - Estados Unidos

- Europa

- China

- Asia

Risco de indicadores macroeconémicos virem
desalinhados as expectativas de mercado.

Paises cujos indicadores precisam  ser
acompanhados:

- Brasil

- Estados Unidos

- Europa

- China

- Asia

Aversao ao risco Risco devido a mudancga no humor do mercado.

Commodities

Indicadores
macroecondmicos
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IV.2 — Risco de Crédito

Consiste no risco de os emissores de titulos e valores mobilidrios ndo honrarem suas obrigacoes
financeiras ou terem a percepcao que sua condicao financeira sera abalada. Podemos dividir o risco de
crédito em cinco:

Fator de risco Descrigao
Risco de o emissor ou contraparte ndao honrar o
pagamento do principal e/ou dos juros de uma
divida ou honrar uma liquidagdo de um
instrumento financeiro derivativos.
Default
A possibilidade de ocorréncia de desembolsos
para honrar avais, fiangas, coobrigagoes,
compromissos de crédito ou outras operagdes de
natureza semelhante
Risco do rebaixamento da nota por agéncias de
rating.
Risco de o emissor piorar indicadores financeiros
pactuados em contratos.
Risco dos recebiveis ao transitarem pela conta do
devedor, antes de sua transferéncia ao patriménio
Fungibilidade do fundo ou carteira administrada, poderem
sofrer algum tipo de redugdo ou de constricdo
judicial.
O risco de contraparte se refere a capacidade da
contraparte no cumprimento de suas obrigagdes
determinadas em contrato. Esse risco é muito
associado a operagdes de derivativos, onde uma
das partes pode nao honrar suas obrigagées na
liguidacdo da operacdo.

Rebaixamento da nota de crédito

“Covenants”

Contraparte

IV.3 — Risco de Liquidez
Um mercado liquido caracteriza-se por favorecer as negociagdes com o minimo impacto nos precos. O
risco de liquidez, portanto, caracteriza-se por um mercado onde o volume de negdcios de um participante
afeta o preco do ativo. Neste caso, o ativo ndo pode ter sua posicdo liquidada ou a liquidacdo se da por
meio da alteragdo substancial do preco do mesmo.
O risco de liquidez assume duas formas distintas, porém intimamente relacionadas:
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Fatores de riscos Descri¢ao

Surge quando uma transagdo ndo pode ser
conduzida aos pregos vigentes de mercado devido
ao fato de o tamanho da posicdo ser muito
elevado em relagdo aos volumes normalmente
transacionados. Varia de acordo com os tipos de
ativos, os mercados em que sdo negociados e ao
longo do tempo em fungdo das condigdes de
mercado.

Estd relacionado com o surgimento de
dificuldades para cumprir com as obrigacdes
contratadas nas datas previstas. Estas dificuldades
podem levar a liquidagdes antecipadas e
desordenadas de ativos aumentando a exposi¢do
ao risco de liquidez de mercado.

De Mercado ou de Produto

De funding ou de fluxo de caixa

IV.4 - Risco de Concentrag¢do

O risco de concentracdo ocorre quando determinadas estratégias, ativos ou instrumentos financeiros
apresentam um percentual relevante de participacdo no fundo ou na carteira, passando a representar
uma nova fonte de perda potencial. Tal risco relaciona-se com riscos de outra natureza:
e Risco de Concentragdo de Crédito;
e Risco de Concentragdo de Mercado; e
e Risco de Concentragdo de Liquidez.
Existem 2 (dois) tipos fundamentais de Risco de Concentragdo de Crédito:
e Exposi¢Ges significativas a uma contraparte individual ou a um grupo de contrapartes
relacionadas (“single name concentration risk” ou “grandes riscos”); e
e Exposi¢Ges significativas a grupos de contrapartes cuja probabilidade de entrarem em
descumprimento resulta de fatores subjacentes comuns, como por exemplo, o setor econémico
e a regido geografica.

IV.5 - Risco Operacional

O Risco Operacional trata da possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes de falha, deficiéncia ou
inadequacdo de processos e controles internos, pessoas e sistemas ou de eventos externos. Inclui o risco
legal associado a inadequacdo ou deficiéncia em contratos firmados pela instituicdo, bem como as
san¢des em razao de descumprimento de dispositivos legais e as indenizacbes por danos a terceiros
decorrentes das atividades desenvolvidas pela instituicdo.

IV.6 — Risco de Assimetria de Informagdo

Na teoria tradicional de competicdo perfeita, empresas e consumidores sdo definidores de precos, tendo
informacdo completa sobre a qualidade do bem e o preco do mercado. Entretanto, tais pressupostos
podem levar a resultados incorretos.
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Um dos maiores riscos a ser enfrentado ao adquirir ativos diz respeito a assimetria de informacées entre
o investidor e o emissor do ativo. Para que o investidor atue de forma eficiente, este necessita de
informagdes detalhadas do emissor sobre as atividades econdmico-financeiras e operacionais dos
emissores. As melhores fontes de obtencdo dessas informacdes sdo os préprios emissores, pois eles sao
os detentores das informacGes consideradas relevantes. A busca de informacdo é um processo oneroso
para o investidor e, na maior parte dos casos, nao é do interesse dos emissores.

Aos emissores € interessante ocultar as informagdes a seu respeito por diversos fatores (e.g.,
concorrentes podem se beneficiar dessas informagdes). Por esta razdo, cada empresa tenta guardar o

maximo possivel as informag¢des que dizem respeito a sua

i) estrutura de custos;

ii) pesquisa e desenvolvimento;

iii) capacidade financeira; e

iv) demais aspectos que possam influenciar as estratégias de suas concorrentes, de seus investidores

ou de seus reguladores.
Informacgdo assimétrica ocorre quando dois ou mais agentes econémicos estabelecem entre si uma
transacdo econdmica com uma das partes envolvidas detendo informacdes qualitativa e/ou
guantitativamente superiores aos da outra parte. Essa assimetria gera falhas de mercado. Essas falhas
impactam todos os ativos financeiros e, consequentemente, o processo de tomada de decisdo de
investimento e desinvestimento.
Existem 3 (trés) classes de informacdo assimétrica: a selecdo adversa, o risco moral e sinalizagdo. Para
efeitos de politica de risco, serdo levadas em conta as duas primeiras.

Sele¢do Adversa
Selecdo adversa é um fendbmeno de informagdo assimétrica que ocorre quando os compradores
"selecionam" de maneira incorreta determinados bens e servicos no mercado (ex ante da transacgdo).

Risco Moral

O conceito de risco moral (em inglés, moral hazard) se refere a possibilidade de que um agente econémico
mude seu comportamento de acordo com os diferentes contextos nos quais ocorrem uma transagdo
econdmica (ex post da transacao).

O agente (emissor) pode ter um incentivo ou tendéncia de agir inapropriadamente do ponto de vista do
principal (investidor), se os interesses do agente e do principal ndo estiverem alinhados. O agente
normalmente tem mais informacdes sobre suas acdes ou intencdes do que o principal, porque o principal
normalmente ndo pode monitorar perfeitamente o agente.

V - Processo de Gerenciamento de Riscos
V.1 - Processo de Governanga do Gerenciamento de Riscos
V.1.1. Organograma (CAART, art. 40, |, a)
A area de gestdo de riscos tem a seguinte estrutura:
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Riscos Tecnoldgicos Monitoramento e seguranga da rede e dos dados (vide Politica de
Seguranca da Informagao).
Demais riscos Identificagdo e acompanhamento da exposicdo aos riscos de

mercado, de liquidez, crédito, de concentragdo, de contraparte e
operacionais que sejam relevantes para as carteiras de valores
mobiliarios.

V.1.2. Autonomia (CAART, art. 40, |, b)

A drea de Risco da SFA é independente da drea de gestdo e possui autonomia para definigao dos controles,
andlise e monitoramento dos riscos, possuindo autonomia para vetar operagdes que nao estejam de
acordo com as politicas da SFA.

A SFA possui uma area de Risco independente, a qual esta sob responsabilidade do Diretor responsavel
por Risco, Compliance, Controles Internos e PLDCFT. E responsabilidade deste diretor verificar o
cumprimento deste Manual (Res. CVM 21/21).

O cumprimento desta politica e dos limites estabelecidos para o fundo sob gestdo é de responsabilidade
de todos os Colaboradores, principalmente pela drea de gestdo e andlise. No processo de selegao,
alocagdo e desinvestimento de ativos (vide Politica de Sele¢do e Alocagdo), devem ser observados os
procedimentos, limites e controles aqui especificados. O Diretor responsavel pela gestdo de carteiras é o
responsavel pelo cumprimento deste Manual e dos limites estabelecidos.

V.1.3. Féruns de Avalia¢cdo e Monitoramento dos Riscos (CAART, art. 40, I, c, d e “e”)

e Comité de Risco, Compliance e PLDCFT de Investimentos

Objetivos -Enderecar assuntos relativos a gestdo de riscos de mercado, de
liguidez, operacional e demais riscos da gestora, bem como assuntos
pertinentes a Compliance e PLDCFT.

-Reavaliar a Matriz de Controle de Riscos e definir os limites por tipo
de ativos e por classificacdo de ativos (core, tatico e trade) para os
riscos relevantes.

-Monitorar exposicdo a riscos do fundo, tanto de precos quanto,
operacional e de liquidez;

-Analisar e registrar casos de excecdo, averiguando quaisquer
situagGes que ndo estejam de acordo com as politicas e manuais da
SFA;

-Aprovar diligéncia sobre prestadores de servigos relevantes e
terceiros contratados;

Quem Participa -Gestor, Co-gestor e Head de Analise, Diretor de Risco, Compliance e
PLDCFT, Analistas de Risco, Diretor de Rl e Analistas Convidados;
-Coordenado pelo Diretor de Risco da SFA Investimentos

Quérum Minimo Diretor de Risco, Compliance e PLDCFT e mais dois integrantes

10
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Como Decide Decisao consensada, caso ndo haja consenso, a decisdao serd tomada
pelo Diretor de Risco;
Periodicidade Bimestral, mas Area de Risco pode chamar a qualquer tempo;

e Comité de Investimentos
Objetivos Busca revisar o portfélio e promover avangos continuos ao processo
de investimento. O Sécio Responsavel pela Gestdo de Portfélio
coordena este comité. As responsabilidades do Comité de
Investimento incluem, mas ndo se limitam a:
-revisar continuamente o portfélio e suas rentabilidades;
-alinhar as prioridades e agendas da analise de investimentos;
-reavaliar casos e premissas da carteira;
-avaliar cendrio macroecondmico local e global, definindo estratégias
de alocagado setorial, de exposi¢do internacional e de hedge do fundo.

Quem Participa Gestor, Co-gestor e Head de Analise, Analistas de Investimentos e
Diretor de Risco

Quérum minimo Gestor e Co-gestor

Como Decide Decisdao consensada. Caso nao haja consenso, a decisdo sera tomada
pelo Gestor;

Periodicidade Semanal

Todos os comités sdo formalizados via ata, as quais sdo arquivadas por 5 anos.

V.1.4. Fluxo de informacgdes (CAART, art. 40,1, f e g)

Os controles de riscos sdo automatizados, sendo estes previamente validados pela Area de Riscos.
A area de risco é responsdvel pela elaboracdo dos relatdrios e encaminha-los a drea de gestdo e demais

areas interessadas. No caso de descumprimento de algum limite, a area de gestdo devera justificar o
descumprimento tanto para a drea de risco quanto para as areas de Compliance e Controles Internos,
sendo esta responsavel por controlar o seu reenquadramento no tempo previsto em lei para cada um dos
fundos.

V.2 - Limites de Exposigdo aos Riscos (CAART, art. 40, Il)
O Comité de Risco e Compliance é responsavel pela andlise do fundo e definicdo quanto a:
e Relevancia dos riscos (IN 558, art. 23, § 19, 1);
e Meétricas e parametros destas utilizados para o controle dos riscos relevantes, consistentes e
compativeis com a politica de investimento do fundo (CAART, art. 40, IV); e
e  Meétricas de risco absoluto ou de risco relativo ao parametro de referéncia do fundo.

A definicdo dos pontos acima é documentada na Matriz de Controle de Riscos do fundo e revisada
minimamente a cada ano, ou entdo a cada comité, onde sdo realizados testes de aderéncia as
metodologias, quando aplicaveis (CAART, art. 40, IV).

11
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Quando aplicavel, os limites de exposicao de riscos atribuidos as carteiras devem ser compativeis a escala
de risco definida na Ldmina de Informacoes Essenciais (CAART, art. 40, § 12). Para os fundos destinados
exclusivamente a investidores profissionais, ndo ha Lamina de Informages Essenciais (IN 558, art. 42).

As metodologias e ferramentas utilizadas para o acompanhamento dos riscos devem ser consistentes e
compativeis com os Documentos dos Veiculos de Investimento (CAART, art. 40, § 29). Quanto ao

acompanhamento da exposi¢ao aos riscos, vide Monitoramento dos Riscos.

V.2.1. Processo de Defini¢ao dos Limites

Reunido dos Comités de Risco e Compliance

Membros do Comité

Somente Comités podem definir ou alterar os limites

Os sublimites das exposicOes extrapolados de forma passiva sdo
discutidos e as aglBes necessdrias definidas no Comité de
Investimentos.

A extrapolagdo ativa deve ser reenquadrada nas condig¢des de liquidez
de mercado de forma a minimizar os potenciais efeitos adversos.

Em ambas as situacoes, os problemas de controle serdo verificados e,
se for o caso, suas corre¢oes devem ser apontadas na Ata do Comité.

V.2.2. Risco e Limites de Trading
Em func¢do da dinamica de mercado e do timing to market, as operagées de trade, definidas na Politica de
Selecdo e Alocacdo, seguem os limites aprovados no comité, os quais sdo documentados na Matriz de
Controle de Riscos do fundo.

No caso de a¢bes, a gestora ndo adota a politica de posi¢des vendidas ao final de cada dia de pregao.

V.3 — Metodologia dos Riscos
V.3.1. Métricas, Estrutura e Areas que as Definem (CAART, art. 44, IV, a)

A mensuracao do risco financeiro pode ser definida como a tentativa de se medir o grau de incerteza na
obtencdo do retorno esperado em uma determinada aplica¢do financeira ou investimento realizado. No
caso da principal estratégia de sele¢do e alocacdo da SFA, significa que o risco relevante é o de assimetria
de informacdo, ocasionado pela divergéncia entre as projecdes da SFA e a capacidade dos dirigentes das
empresas investidas concretizarem a estratégia definida para a empresa.

Quanto as defini¢des e as areas envolvidas, vide itens V.1 e V.2.

As ferramentas de mensuracdo dos riscos relevantes e da estratégia de selecdo e alocacdo da SFA que
potencialmente podem ser utilizadas s3o>:

3Vide Matriz de Controle de Riscos para verificar as métricas utilizadas e compativeis com os riscos relevantes do
fundo.
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V.3.1.1. Andlise Qualitativa e Quantitativa da Empresa
As principais métricas a serem utilizadas sdo as relativas aos aspectos fundamentalistas das empresas.

Entende-se por analise fundamentalista 0 método de avaliacdo de uma acdo na tentativa de medir seu
valor intrinseco, examinando fatores econdmicos, financeiros e outros fatores qualitativos e quantitativos
relacionados.

Analises fundamentalistas estudam tudo o que possa afetar o valor da agao. Portanto, em um fundo de
acOes com estratégia fundamentalista de longo prazo, o risco de investimento em agdes é o risco de
perdas resultante de variagao negativa no valor intrinseco da empresa.

Considerando essas defini¢bes, a estratégia da SFA e as regras para Sele¢ao e Alocagao de Ativos, a gestdo
de risco empregada depende quase inteiramente da avaliagdo fundamentalista e técnica do gestor do
fundo sobre as perspectivas da empresa emitente — a sua expertise de escolha de acdes*.

V.3.1.2. Riscos de Mercado
Vide Matriz de Risco do fundo Master que realizamos a gestdo.

V.3.1.3. Riscos de Liquidez
Vide Manual de Gestdo de Risco de Liquidez.

V.3.1.4. Risco de Crédito
Vide Politica de Crédito.

V.3.1.5. Risco Operacional
Vide item VIIl do Manual de Compliance.

Para o risco operacional de ativos no exterior, vide item V.4 abaixo.

V.3.1.6. Controle de Margem e Garantias em Bolsa
E de responsabilidade da Area de Gest3o:

e Controlar os ativos que foram depositados em garantia nas bolsas;

e Selecionar os ativos a serem depositados nas bolsas, utilizando como critério os ativos mais
liqguidos, seguindo o critério de liquidez das bolsas;

e Controlar as chamadas de margem; e

e \Verificar se o montante de uma possivel chamada de margem esta de acordo com a liquidez da
carteira.

4 Fonte: PIPEs: A Guide to Private Investments in Public Equity, 2nd, Revised and Updated Edition (eds S. Dresner
and E. K. Kim), John Wiley & Sons, Inc.
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V.3.2. Testes de Aderéncia (CAART, art. 40, IV, b)

Para os riscos relevantes, desde que viavel e que facam sentido, sdo feitos testes de aderéncia das
métricas de risco adotadas e sdo reavaliadas anualmente. Para tal, utilizamos andlise de cenarios.
Vide matriz de risco para verificar os testes de aderéncia pertinentes a estratégia do fundo sob gestao.

V.3.3. Revisdo das metodologias (CAART, art. 44, IV, c)
Toda a metodologia e métricas sdo revistas a cada comité de risco e Compliance.

V.4 — Risco Operacional de Ativos no Exterior
V.4.1. Risco Operacional de Fundos no Exterior

Para o investimento em fundos no exterior, a drea de Compliance deve assegurar que o fundo ou veiculo
de investimento no exterior atenda, no minimo, as seguintes condi¢des (ICVM 555, art. 99, I1):

a) seja constituido, regulado e supervisionado por autoridade local reconhecida;

b) possua o valor da cota calculado a cada resgate ou investimento e, no minimo, a cada 30 (trinta)
dias;

c) possuaadministrador, gestor, custodiante ou prestadores de servicos que desempenhem fun¢ées
equivalentes capacitados, experientes, de boa reputacdo e devidamente autorizados a exercer
suas fungbes pela CVM ou por autoridade local reconhecida;

d) possua custodiante supervisionado por autoridade local reconhecida;

e) tenha suas demonstrag¢oes financeiras auditadas por empresa de auditoria independente; e

f) possua politica de controle de riscos e limites de alavancagem compativeis com a politica do fundo
investidor.

A area de Risco deve assegurar que (art. 99, §2) que o calculo da margem de garantia® deve considerar a
exposicdo maxima possivel de acordo com as caracteristicas do fundo investido.

V.4.2. Risco Operacional de Ativos no Exterior (ICVM 555, Art. 98)

Como a SFA somente adquire no exterior agGes e ativos a elas ligadas, tais como, direitos de subscri¢cdo e
opcoes, em bolsas de valores, todos os ativos financeiros negociados pelo fundo no exterior atendem as
exigéncias das normas as quais o fundo estd subordinado. A saber:

e Eles sdo registrados em sistema de registro, objeto de escrituracdo de ativos, objeto de custddia
ou objeto de depdsito central, em todos os casos, por instituicdes devidamente autorizados em
seus paises de origem e supervisionados por autoridade local reconhecida (ICVM 555, art. 98, §
29 1); e

e No caso de derivativos, eles sdo negociados em bolsas, plataformas eletronicas ou liquidadas por
meio de contraparte central (ICVM 555, art. 98, § 39, IlI).

5 Para fins de controle de limites de alavancagem, a exposi¢c3o da carteira do fundo local deve ser consolidada com
a do fundo ou veiculo de investimento no exterior, considerando o valor das margens exigidas em operagdes com
garantia somada a margem potencial de operagdes de derivativos sem garantia, observado que o célculo da
margem potencial de operacdes de derivativos sem garantia deve ser realizado pelo administrador, diretamente
ou por meio do gestor, e ndo pode ser compensado com as margens das operagdes com garantia.
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V.5 — Monitoramento dos Riscos (CAART, art. 40, V)

V.5.1. Relatérios de Monitoramento de Riscos

A darea de risco é responsavel pela elaboracdo dos relatérios de riscos, os quais sdo elaborados diaria e
semanalmente em fungdo das definigdes dos manuais de risco e suportam as decisdes dos comités e a

area de gestdo.

V.5.2. Relatodrios de Limites de Riscos Excedidos

A SFA elabora mensalmente relatério de monitoramento indicando se houve limites de risco excedidos

(CAART, art. 37, §29, 11).

VI - Documentagao e Transparéncia

A drea de Compliance da SFA deve manter em seu site na internet politica de risco atualizada, informando
a data de vigéncia do documento bem como a data da ultima revisao.

VIl — Revisao do Manual

Este manual é revisado e avaliado anualmente pela Diretoria de Risco e Compliance.
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Versao

Anexo | — Controle de Versao

Agao
(Elaboragdo,
Revisao,
Alteragao,
Aprovagao)

Conteudo

2.0 12/01/2017 | Iguana Consultoria Revisdo Revisdo da politica.

2.1 29/01/2017 Diretoria SFA Revisdo Revisdo da proposta apresentada.

. - Revisdo dos pontos discutidos na

2.2 07/02/2017 | lguana Consultoria Revisdo reunido de 31/01/2017.

23 14/02/2017 | Iguana Consultoria Revisdo f:::i;g ds(())s7/0p20/gt)0157. discutidos  na
21/03/2017 Diretoria SFA Aprovacdo | Aprovacgdo pela Diretoria SFA.
22/04/2018 | Iguana Consultoria Revisdo Revisdo anual

24 | 14/05/2018 Diretoria SFA Aprovagio | AProvasdo  pelo  Diretoria SFA,

entrando em vigor nesta data
20211 03/03/2021 | lguana Co_nsultoria Revisétz Sem alteracio
Compliance Aprovagao
Revisdo
2022.1 | 10/05/2022 Diretoria da SFA anual e Data implementac&o: 10/05/2022
Aprovagao
Revisdo
2023.1 | 02/01/2023 Diretoria da SFA anual e Data implementacdo: 02/01/2023
Aprovagao
Revisdo
2024.1 | 02/01/2024 Diretoria da SFA anual e Data implementacdo: 02/01/2024
Aprovagao
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Anexo Il - MATRIZ DE RISCOS

Matriz de Controle de Riscos Matriz de Controle de Riscos

Nome do Fundo SFA MASTER FUNDO DE INVESTIMENTO EM AGOES - BDR NiVEL |

CARACTERISTICAS DO FUNDO

Classificagio ANBIMA ACOES LIVRE
Publico-alvo Investidores qualificados
Objetivo Proporcionar aos seus Cotistas rentabilidade por meio das oportunidades oferecidas preponderantemente
Estratégia de investil Fundamentalista, buscando empresas cujo valor intrinseco permita um investimento de longo prazo.
RISCOS E RELEVANCIA
Macro analise Em um fundo de agdes com estratégia fundamentalista de longo prazo, o risco de investimento é o de
Tipo de Risco Relevante? (S/N) Justificativa
Risco de Mercado Sim Em fungdo dos ativos que comp&em a carteira do fundo sdo negociados principalmente
no mercado de bolsa, a variagdo do prego de um ativo em fungdo das flutuagdes de
varidveis macroecondmicas e microecondmicas e de percepgdo de risco tem uma
importancia significativa no controle de risco.
Risco de Crédito N3o A SFA ndo opera crédito privado. Portanto esse risco é imaterial frente aos demais
riscos do fundo
Risco de Liquidez Sim Necessidade de saber se o fundo tem a capacidade de honrar sua obrigagdes de curto
prazo
Risco de Concentragdo Sim Fruto do fundo permitir ter 100% alocado em um ativo
Risco Operacional sim " Orisco operacional é resultante dos controles e processos necessarios para o
cumprimento das normas. O controle é feito via checklist das atividades que devem ser
desempenhadas diaramente, semanalmente, mensalmente e periodicamente.
Risco de Assimetria de Informagdo Sim Em fungdo de um processo de analise robusto, busca-se reduzir o risco. Vide processo
de analise
RISCO DE MERCADO
Ativo Aderente? (S/N) Base Limite por ativo Limite do fundo
Acdes e Derivativos de Bolsa Sim PLdo fundo Exposicdo Liquida 50% a 100%
Agdes e Derivativos de Bolsa Sim PLdo fundo Exposicdo Bruta 150%
_Vendadescobertade agsesou Call deagdes Néo . Néopermitido OB 0% .
FX - futuro ou opgdes Direcional Sim Delta do PL do fundo no dia 30%
... Derivativosdejuros Néo Plequivalente _.3PLEquivalente
Derivativos de commodities Nao PLdo fundo 5%
_ Derivativosdeinflaggo Ndo  Plequivalente _3PLEquivalente
Outros derivativos Nao N&o permitido 0%
Titilos Publicos Sim Somente Operagdo ou Fundos ¢/ liquidez 33% 33%
diarid atrelada ao CDI
Titilos Privado Nao N&o permitido 0% 0%
RISCO DE CONCENTRAGCAO
Métrica Aderente? (S/N) Base Limite por ativo Limite do fundo
Ativos Core Sim PL do fundo do dia de montagem da posicao 25% n/a
Ativos Taticos Sim PL do fundo do dia de montagem da posigdo 7,5% n/a
Concentraggosetorial ... Sm_  PLdofundododiademontagemdaposicio  coreetatico 40%
Concentragdo Pais (Ex Brasil) Sim PL do fundo do dia de montagem da posicéo 33%
Book Trade / Macro 7 7 7 ) ) ) Sim i i PLQO diarcom stop mensal do boqk 5% Exposicdo Bruta n/a,
RISCO DE LIQUIDEZ
Ativo Aderente? (S/N) Base Limite por ativo Limite do fundo
Acdes Sim Liquidity Duration do ativo Menor que 30 dias n/a
| APROVAGAO
Data Nome Cargo Area
Elaboragdo 30/04/2017 Murad Barreto Antun Risco Risco e Compliance
Ultima Revisdo 25/09/2023 Ciro Aliperti Neto Gestdo Sécio Gestor

Alexandre Masuda Andlise  Co-Gestor
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