SQUADRA INVESTIMENTOS — GESTAO DE RECURSOS LTDA.

POLITICA DE GESTAO DE RISCO
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PoLiTicA DE GESTAO DE RISCO

Objetivo

A Squadra Investimentos — Gestao de Recursos Ltda. (“Squadra”), adotou esta Politica de Gestao
de Risco (“Politica”) como forma de implementar ¢ manter as regras e procedimentos que
permitam o monitoramento, a mensuracéo e o ajuste, quando aplicavel, dos riscos de mercado,
liquidez, contraparte, operacionais e crédito inerentes aos seus investimentos.

A Squadra se compromete a realizar a gestdo de risco descrita nesta Politica de forma diligente, de
modo que ndo comprometa a transparéncia e a evidenciacao dos riscos identificados.

Principios Bésicos

A base do nosso processo de investimento é o uso intensivo de metodologia bottom-up
(fundamentalista), através de analises de tendéncias da industria e fundamentos especificos das
companhias, a fim de identificar oportunidades de investimento.

Acreditamos que a maneira mais eficaz de controle de risco se da através de uma rigorosa
disciplina de aderéncia a nossa filosofia e ao processo de investimento. Ambos resultam na
criteriosa selecdo de acBes com elevada diferenca em relacdo ao seu valor intrinseco, o que
proporciona uma margem de seguranga significativa em cada investimento, seja ele long ou short.
O risco de desvalorizacdo ser4 sempre critico na selecdo dos ativos. Além disso, estaremos
constantemente acompanhando riscos especificos de cada investimento através da procura
constante de informagdes que validem nossa tese de investimento de longo prazo.

Nossas analises possuem geralmente o envolvimento de dois integrantes da equipe de research de
forma a minimizar riscos e maximizar a experiéncia do time sénior da Squadra.

Alguns dos principais aspectos de riscos que consideramos:

Alinhamento de interesses entre acionistas da gestora e investidores dos fundos,
Equipe experiente capaz de reconhecer padrdes de mercados,

Disciplina nos investimentos focada nas vantagens competitivas da equipe de gestéo,
Disciplina rigida de compra e venda de posicdes,

Disposigdo para manter caixa nos fundos na auséncia de ideias de investimentos,

Medidas de Risco, Exposicdo, Diversificacdo e Liquidez

a) Limites de exposicdo bruta e liquida
Estratégia Long-Biased (Squadra Master Long Biased FIA)

Exposicdo liquida normalmente entre 35% e 100%
Exposigdo bruta minima 67%, exposi¢éo bruta maxima 160%
Exposicdo long maxima 130%
Estratégia Long-Only (Squadra Master Long—-Only FIA, Squadra Institucional FIA e outros)
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Exposicao liquida minima 67%, exposi¢do liquida maxima 100%

Normalmente a exposicéao liquida e bruta do fundo estara diretamente relacionada a quantidade e
a atratividade de idéias bottom-up. No entanto, levaremos em consideracdo o ambiente
macroeconémico no processo de deciséo de investimento, no ajuste do tamanho das posi¢des e na
definicdo das exposicdes liquida e bruta do fundo.

b) Diversificacdo do Portfolio

Buscaremos construir um portfélio bem diversificado. Nossa ideia é ter entre 8 e 25 posicdes long.
Para que uma determinada posicdo seja relevante, nossa equipe precisa conhecer com
profundidade o case de investimento, além deste ter um perfil de risco retorno muito atrativo. Além
disso, essa tese de investimento deve ser simples o suficiente para ser acompanhada de forma
precisa.

Limite maximo por companhia: 25% do patriménio liquido, ao preco de mercado
Limite maximo por setor: 35% do patriménio liquido, ao preco de mercado

c) Liquidez

Nossos portfolios podem investir em small, mid e large caps. No entanto, 70% do portfélio esta
sujeito a seguinte restricdo de liquidez: deve poder ser vendido em 44 dias Uteis, considerando que
esta venda represente no maximo 25% do volume médio (average daily trading volume) dos
altimos 30 dias.

d) Investimento no Exterior

Os fundos, quando permitidos pelo regulamento, podem investir até 20% do seu patriménio no
exterior. Ndo iremos procurar ativamente empresas no exterior para investir. Nossa intencdo é
somente investir em companhias que estejam fora da regido geografica na qual julgamos possuir
maior vantagem competitiva se, durante o processo de estudo de uma empresa brasileira e seu
respectivo setor, identificarmos uma oportunidade de investimento superior no mercado
internacional. Bons exemplos sdo encontrados (1) no setor de basic materials e commaodities, (2)
no setor de energia e (3) em companhias que possuam no Brasil parte relevante de suas operacoes
ou geracdo de caixa.

Na estratégia Long-Biased, também usaremos a opcdo de investir fora do Brasil como um
importante componente da estratégia de gerenciamento de risco. Buscaremos oportunidade de
hedge e seguros contra “desastre” no mercado internacional. Entendemos que em muitas ocasioes,
0s mercados internacionais fornecem melhores opcdes para tais instrumentos do que aquelas
encontradas no Brasil.

e) Risco de Contraparte e Crédito

Os fundos geridos sdo fundos de investimento em a¢fes, portanto investem primordialmente em
acOes negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcdo. Como essa possui um sistema de clearing e
custddia, acreditamos que o risco de contraparte ndo € aplicavel. As corretoras utilizadas devem
ser aprovadas tanto pela gestora como pelo administrador dos fundos.
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N&o ha previsdo de investimentos relevantes em ativos de crédito privado. As regras de aquisicao
e monitoramento de ativos de crédito privado se encontram no Manual de Procedimentos
Operacionais..

Stop Loss

N&o utilizamos stop loss de forma explicita. Acreditamos no monitoramento continuo das
posic¢des. Encerraremos uma posic¢éo (long ou short) sempre que acharmos a relagéo risco-retorno
pouco atrativa.

VaR - Value at Risk

VaR ndo é um fator limitador no nosso processo de investimento. Utilizaremos VaR como uma
ferramenta complementar para avaliar se a exposicao (gross ou net) estd adequada com 0 nosso
cenario de investimento. As variagdes nos niveis do VaR sdo medidas mais importantes para nosso
acompanhamento de risco.

Stress Test

Teremos 2 cenarios de stress baseados em eventos historicos:
a. 19 de setembro de 2008 a 27 de outubro de 2008 — 26 (vinte e seis) trading days; e
b. 8 de abril de 2010 a 20 de maio de 2010 — 29 (vinte e nove) trading days

Politicas de Hedge

Poderemos utilizar mercados futuros como instrumentos de hedge. No entanto, nossa intencédo é
utilizar estes instrumentos ocasionalmente e somente para efetuar hedges em parcelas residuais do
portfélio. Além disso, na estratégia Long-Biased poderemos buscar alternativas de hedge em
instrumentos “out of the money”.

Short Selling

O fundo Squadra Master Long-Biased FIA tem um compromisso de procurar operacdes de venda
a descoberto de acGes. Porém, entendemos que cada posi¢cdo short € um centro de lucro em si.
Consideramos que, para efeito de gestdo de risco, estratégias de venda a descoberto demandam
um tratamento diferenciado. Nestes casos, aliamos uma andlise profunda dos casos de
investimentos a entendimentos de questdes técnicas (short interest, buy-in).



ORGANOGRAMA

Comité de Risco

O Comité de Risco tera plena autonomia para o exercicio de suas fungdes e sera representado pelo
Diretor de Risco. O Comité de Risco é atualmente composto pelo Felipe Duek, Luis Augusto de
Oliveira Gamboa, Luiz Mauricio de Miranda e Silva, Guilherme Mexias Aché e Luis Felipe
Saramago Stern, sendo este ultimo o diretor responsavel pelas atividades de (i) gestdo de risco, (ii)
prevencdo a lavagem de dinheiro e (iii) cumprimento de regras, politicas, procedimentos e
controles internos. O Comité de Risco se reunira sob demanda e os registros seréo feitos em atas,
apresentacdes e/ou e-mails circulados para os respectivos membros.

Abaixo apresentamos 0 organograma dos cargos das pessoas envolvidas na gestdo de riscos e
respectivas atribuicdes e prerrogativas:

/

O Diretor de Risco exerce suas atividades com independéncia e
autonomia, tendo discricionariedade para tomar as decisdes,
reportando diretamente aos sdcios e diretores. E responsavel pela

Diretor de Risco supervisdo de enquadramento de trades (podendo ativamente
reenquadrar os fundos, caso necessario), revisdo dos relatérios de
controles de risco, andlise critica de parametros, metodologias e
limites de riscos quantitativos, gestdo da area de risco e backofﬁce./

|

Realiza rotinas operacionais diarias envolvendo controle do
enquadramento do ativo do fundo com o passivo (Risco de
Liquidez), limites de exposi¢do total bruta/liquida, por companhia e
por setor, cenarios de stress e VaR.

~

Analista de Risco

- J

Cumpre ressaltar que o Diretor de Risco é responsavel pela elaboracdo, implementacéo,
verificacdo e revisdo da presente Politica de Gestdo de Risco e devera exercer suas fungdes com
independéncia e assegurar que todas as providéncias necessarias para ajustar continuamente a
exposicao aos riscos dos fundos sob gestdo da Squadra sejam tomadas, utilizando como base 0s
limites previstos nessas politicas e nos documentos dos fundos



ROTINAS E RELATORIOS

Os relatorios sdo gerados e distribuidos com a seguinte periodicidade:

Nome Periodicidade Distribuicéo
Enguadramento diario Backoffice e DRCI
Liquidez semanal Grupo “Risco”
VaR e Stress mensal Grupo “Risco”
Relatério Investidores mensal Lista de distribuicdo clientes

Grupo de distribuicao de e-mail “Risco”
Guilherme Ache - CEO
Felipe Duek - trader
Luis Gamboa — trader / anélise
Luis Felipe Stern — diretor de risco e controles internos (DRCI)
Mauricio Miranda — diretor responsével pela gestdo
Vanessa Menna Barreto — compliance

e Relatério Enquadramento — apds a importacdo das operacdes didrias no sistema de
conciliagdo de carteiras, este realiza uma verificagdo dos limites de cada fundo e
posteriormente envia um e-mail com os alertas apresentados para os funcionarios do
backoffice e o diretor de risco e controles internos.

e Relatorio Liquidez — monitoramento da liquidez dos fundos combinado com o cronograma
de resgates agendados para os préximos 60 dias.

e VaR e Stress — calculo do VVaR e cenarios de stress.

e Relatdrio Investidores — informacdes sobre a rentabilidade historica, exposi¢do, liquidez,
distribuicdo por quantidade e tamanho das companhias, e concentracdo setorial. Este
relatorio é distribuido para enderecos de e-mail cadastrados na lista de distribuicdo e
também disponivel no website da Squadra.

Caso algum limite de risco seja excedido, 0 Comité de Risco, por meio de seu Diretor de Risco,
devera elaborar relatério de monitoramento e plano de a¢do para reenquadramento, identificando
os veiculos que tiveram seus limites excedidos com periodicidade mensal.



REVISAO
A Politica de Gestao de Risco sera analisada com frequéncia minima de 24 (vinte e quatro) meses

a fim de verificar sua aplicabilidade, e eventualmente aprimorada. Esta também sera revisada para
abranger quaisquer novos ativos ainda néo cobertos.

Quadro de Revisao

Responsavel Data Versdo/Modificacdo
Diretor de Risco Junho/2016 Versdo Original
Diretor de Risco fevereiro/2019 12 Alteracao
Diretor de Risco Janeiro/2020 22 Alteracgdo
Diretor de Risco Margo/2021 32 Alteracao
Diretor de Risco Maio/2022 42 Alteracao




