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Introducio

A presente Politica de Gestdo de Risco (“Politica”) da Squadra Investimentos — Gestao
de Recursos Ltda. (“Squadra” ou “Gestora”) visa formalizar a metodologia, os critérios
e parametros utilizados para gerenciamento dos tipos de riscos e seus pontos de controle
utilizados pela Squadra, no ambito da atividade da Area de Risco (conforme abaixo
definida), de forma a monitorar a exposi¢cdo aos fatores de risco inerentes aos
investimentos realizados pelas classes de fundos de investimento sob gestdo da Gestora
(“Classes™).

A administragao de risco pela Squadra tem como valor principal a transparéncia e a busca
a conformidade as politicas de investimentos e a legislagdo vigente.

Esta Politica se aplica a todos aqueles que possuam cargo, funcdo, posi¢do, relacdo
societaria, empregaticia, comercial, profissional, contratual ou de confianca com a

Squadra (“Colaboradores” ou “Colaborador”).

Interpretacao e Aplicacio da Politica

Para fins de interpretagdo dos dispositivos previstos nesta Politica, exceto se
expressamente disposto de forma contraria: (a) os termos utilizados nesta Politica terdo o
significado atribuido na Resolu¢ao da Comissao de Valores Mobilidrios (“CVM™) n° 175,
de 23 de dezembro de 2022, conforme alterada (“Resolug¢do CVM 175”) e seus Anexos
Normativos; (b) as referéncias a Fundos abrangem as Classes e Subclasses, se houver; (¢)
as referéncias a regulamento abrangem os anexos e apéndices, se houver, observado o
disposto na Resolucio CVM 175; e (d) as referéncias as Classes abrangem os Fundos
ainda nao adaptados a Resolugdo CVM 175.

As disposigoes desta Politica sdo aplicdveis aos Fundos constituidos apds o inicio da
vigéncia da Resolucdo CVM 175 e aos Fundos constituidos previamente a esta data que
ja tenham sido adaptados as regras de referida resolu¢do. Com relacdo aos Fundos
constituidos antes da entrada em vigor da Resolugdo CVM 175, a Gestora e os Fundos
permanecerdo observando as regras da Instrugdo da CVM n° 555, de 17 de dezembro de
2014, conforme alterada (“Instru¢do CVM 555) e, se aplicavel, de outras instrugdes
aplicaveis as diferentes categorias de Fundos sob gestdo da Squadra, especialmente no
que diz respeito as responsabilidades e atribui¢des da Gestora enquanto gestora da carteira
dos Fundos, até a data em que tais Fundos estejam adaptados as disposi¢des da Resolugdo
CVM 175.

Objetivo
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A Squadra possui métodos para gerenciamento dos riscos apontados nesta Politica, sendo
que a administragdo de risco tem como valor principal a transparéncia e a busca a
adequacdo as politicas de investimentos e conformidade a legislacdo vigente.

Todos os limites de risco de cada Classe constardo expressamente do respectivo
documento regulatorio, estando definida nessa Politica apenas a metodologia de controle
de tais riscos.

Ademais, nos documentos das Classes devera sempre constar disposi¢do esclarecendo
que o gerenciamento de riscos aqui estabelecido, embora adequado para os ativos
investidos pelas Classes, ndo constitui garantia e, portanto, nao elimina a possibilidade de
perda para as referidas Classes.

Principios

A Squadra, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relagdo as Classes, desempenhara suas atribuigdes em
conformidade com a politica de investimento da referida Classe e dentro dos limites do
seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a elas
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma
dispensar a administragdo de seus proprios negdcios.

Sao considerados principios norteadores desta Politica:

(1) Formalismo: esta Politica representa um processo formal e metodologia
definida para o controle e gerenciamento de riscos;

(i)  Abrangéncia: esta Politica abrange todos os Fundos, todos os seus
Colaboradores, assim como os seus prestadores de servigo, naquilo que lhes
for aplicavel,

(i11))  Melhores Praticas: o processo e a metodologia descritos na presente Politica

estdo comprometidos com as melhores praticas do mercado;
(iv) Comprometimento: a Squadra possui o comprometimento em adotar
politicas, praticas e controles internos necessarios ao gerenciamento de riscos;
(V) Equidade: qualquer metodologia ou decisdo da Squadra deve assegurar
tratamento equitativo aos cotistas nos casos das Classes sob gestao;

(vi)  Objetividade: as informagdes a serem utilizadas no processo de
gerenciamento de riscos devem ser preferencialmente obtidas de fontes
independentes;

(vi) Frequéncia: o gerenciamento de riscos deve ser realizado em frequéncia
adequada aos ativos investidos e tipos de Classes; e

(viii) Transparéncia: a presente Politica deve ser registrada na Associacdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais (“ANBIMA™)
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em sua forma mais atualizada.

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

A Gestora acredita que a maneira mais eficaz de controle de risco se dé através de uma
rigorosa disciplina de aderéncia a sua filosofia e ao processo de investimento. Ambos
resultam na criteriosa selecdo de a¢des com elevada diferenga em relagdo ao seu valor
intrinseco, o que proporciona uma margem de seguranca significativa em cada
investimento, seja ele long ou short. O risco de desvalorizagdao sera sempre critico na
selecdo dos ativos. Além disso, a Squadra esta constantemente acompanhando os riscos
especificos de cada investimento através da procura constante de informagdes que
validem sua tese de investimento de longo prazo.

Nesse sentido, e em adi¢do aos principios norteadores contidos acima, alguns dos
principais aspectos de risco considerados pela Squadra para fins desta Politica sdo:

o Alinhamento de interesses entre acionistas da Gestora e investidores das
Classes;

o Equipe experiente capaz de reconhecer padrdes de mercados;

o Disciplina nos investimentos focada nas vantagens competitivas da Area de
Gestao de Recursos;

. Disciplina rigida de compra e venda de posigoes; e

o Disposi¢do para manter caixa nas Classes na auséncia de ideias de
investimentos.

Responsabilidades

A coordenagdo direta das atividades relacionadas a esta Politica ¢ uma atribuicao do
diretor responsavel pela gestao de risco da Squadra, conforme definido em seu Formulario
de Referéncia e Contrato Social, na qualidade de diretor estatutario da Gestora (“Diretor
de Risco”).

O Diretor de Risco podera contar, ainda, com outros Colaboradores para as atividades e
rotinas de gestdo de risco, com as atribuicdes a serem definidas caso a caso, a depender
da necessidade da Squadra em razdo de seu crescimento e de acordo com a senioridade
do Colaborador, que, em conjunto, formardo a “Area de Risco”. O organograma completo
da Area de Risco consta do Anexo I a esta Politica.
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Os Colaboradores integrantes da Area de Risco deverdo sempre atuar sob supervisio e
responsabilidade do Diretor de Risco, e ndo atuardo em atividades relacionadas a gestao
de recursos da Squadra.

Séo obrigacdes da Area de Risco relativas a esta Politica:

(1) garantir o cumprimento continuo e a qualidade de execu¢ao das disposi¢cdes
desta Politica;

(i)  atuar de forma preventiva e constante para alertar, informar e solicitar
providéncias pelos Colaboradores atuantes na Area de Gestdo de Recursos
frente a eventuais desenquadramentos de limites normativos e aqueles
estabelecidos internamente, conforme periodicidade aqui definida;

(iii)  elaborar relatorios de risco e promover a sua divulgagdo, conforme
periodicidade e formatos definidos nesta Politica;

(iv)  quando aplicavel, acompanhar a marcacdo a mercado realizada pelo
administrador fiduciario e/ou distribuidor das Classes e verificar se o calculo
da cota esta de acordo com o manual de marca¢ao a mercado disponibilizado;

(v)  revisar o conteudo desta Politica, conforme periodicidade aqui definida;

(vi)  realizar testes de aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos definidos
nesta Politica, conforme periodicidade aqui definida; e

(vii) apresentar ao Comité de Risco os pardmetros atuais de risco das carteiras e
recomendar eventuais aprimoramentos e/ou alteracdes.

Todas as decisoes relacionadas a presente Politica, tomadas pelo Diretor de Risco, devem
ser adequadamente formalizadas e deverdo ser arquivadas juntamente com todos os
materiais que documentam tais decisdes por um periodo minimo de 5 (cinco) anos, €
disponibilizados para consulta, caso solicitado por 6rgaos reguladores e autorreguladores.

Adicionalmente ao disposto acima, o Diretor de Risco deverd manifestar-se, anualmente,
no ambito do relatério anual produzido pelo Diretor de Compliance, a respeito das
deficiéncias encontradas em verificagdes anteriores e das medidas planejadas, de acordo
com cronograma especifico, ou efetivamente adotadas para sana-las.

A Squadra ¢ a responsavel pela observancia dos limites de composi¢ao e concentragdo de
carteira, exposi¢ao a risco de capital e de concentracdo em fatores de risco, conforme
estabelecidos na Resolugao CVM 175 e no documento regulatério de cada Classe.

Nesse sentido, a avaliagdo de responsabilidade da Squadra deverd levar sempre em

consideragdo os riscos inerentes as aplicacdes nos mercados de atuagdao das Classes e a
natureza de obrigacao de meio de seus servigos de gestao de recursos de terceiros.
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Comité de Risco

Adicionalmente ao acima, a Squadra conta ainda, para as matérias e atividades de
gerenciamento dos riscos, com um Comité de Risco, o qual terd plena autonomia para o
exercicio de suas fungdes e sera representado pelo Diretor de Risco.

O Comité de Risco ¢ um 6rgdo consultivo e deliberativo, conforme o caso, cuja finalidade
¢ o controle e o monitoramento das atividades da Squadra relacionadas a adogdo de
estratégias, politicas e medidas voltadas a gestdo e mitigacdo de riscos inerentes as
carteiras dos veiculos de investimento sob gestdo, segundo as normas e a legislacdo
aplicaveis.

O Comité de Risco €, atualmente, composto por: (i) Felipe Duek; (ii) Luis Augusto de
Oliveira Gamboa; (iii) Luiz Mauricio de Miranda e Silva; (iv) Guilherme Mexias Aché;
e (v) Luis Felipe Saramago Stern, sendo este ultimo o Diretor de Risco da Gestora.

Compete ao Comité de Risco:

(1) Garantir a independéncia da Area de Risco;

(i)  Propor estratégias e diretrizes para a gestdo de riscos da Squadra, através da
governanga dos controles de risco (i.e., limite, planos de acdo, entre outros);

(iii)  Definir concentragdo, diversificacdo e posicdo das Classes sob gestdo da
Gestora;

(iv)  Propor métricas e indicadores a serem seguidos pela Area de Gestio de
Recursos, abrangendo as diversas modalidades de riscos descritas nesta
Politica;

(v) Definir e revisar os limites de riscos (modalidades de ativos e emissores) e as
regras e parametros utilizados para gerenciamento de riscos, com base,
principalmente, nos relatérios produzidos pela Area de Risco;

(vi)  Avaliar periodicamente as métricas e os indicadores implementados de forma
a se certificar que estdo sendo respeitados;

(vil)  Analisar eventuais mudancas no perfil dos Fundos e das Classes que impactam
em sua governanca de controle; e

(viii) Avaliar e aprovar, sempre que for atualizada, esta Politica e suas revisdes.

As deliberagdes em sede do Comité de Risco serdo tomadas por manifestacdo da maioria
dos seus membros, ressalvado que o Diretor de Gestao de Recursos ou qualquer pessoa
da Area de Gestéio de Recursos que vier a participar do Comité de Risco ndo terd poder
de voto, sendo a sua presenga apenas para fins de reporte.
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Sem prejuizo do disposto acima, o Diretor de Risco possui voto de qualidade, na hipdtese
de empate, bem como detém a prerrogativa de veto das decisdes tomadas pelo Comité de
Risco.

O Comité de Risco ¢ instituido em carater permanente de funcionamento e se reunira sob
demanda. O contetido das deliberagdes, as decisdes tomadas ¢ os debates do Comité de
Risco serdo registrados em atas, apresentacdes e/ou em e-mails, os quais serdo circulados
para os respectivos membros permanentes e arquivados na sede da Squadra, ficando a
disposi¢ao para fins de transparéncia e melhores praticas de governanga.

Reportes a0 Administrador Fiduciario e 3 CVM

A Squadra devera informar qualquer desenquadramento da Classe ao administrador
fiduciario para que este realize o respectivo reporte a CVM, observando os prazos e o
detalhamento abaixo:

a. Desenquadramento Ativo: A Squadra devera informar imediatamente ao

administrador a identificacdo de um desenquadramento ativo e o administrador
deve informar a CVM caso a carteira de ativos permaneca desenquadrada por 10
(dez) dias uteis consecutivos, até o final do dia util seguinte ao encerramento do
prazo, bem como informar seu reenquadramento tdo logo verificado. Caso o
desenquadramento persista pelo prazo acima, a Squadra devera encaminhar a CVM
um plano de a¢do para o reenquadramento da carteira da Classe, no mesmo prazo
de 10 (dez) dias uteis consecutivos, de modo isolado ou conjuntamente ao
expediente do administrador.

b. Desenquadramento Passivo: Caso o desenquadramento passivo se prolongue por

15 (quinze) dias uteis consecutivos, ao final desse prazo a Squadra devera
encaminhar 8 CVM suas explicagdes para o desenquadramento.

c. Reenquadramento da Classe: A Gestora deve imediatamente informar o

reenquadramento da carteira ao administrador, para que este informe a CVM tao
logo ocorrido.

E o administrador fiduciario que enviara tais comunicados, como agente responsavel
operacionalmente pelo envio a CVM, ainda que tenham sido elaborados e/ou
providenciados pela Gestora, como participante responsavel pela produgao e elaboracao
do documento em questao.

Monitoramento
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Monitoramento Geral. A Area de Risco realiza monitoramento diario em relacdo aos
principais riscos relacionados as Classes, conforme descrito nesta Politica.

Ferramentas de Apoio. A Area de Risco realiza suas atividades com o auxilio de controles
desenvolvidos internamente e de sistemas de terceiros contratados, sob supervisao do
Diretor de Risco.

Relatério de Risco. A Area de Risco, com base no monitoramento realizado e com o
auxilio das ferramentas acima indicadas, elabora relatérios que refletem os
enquadramentos constantes dos documentos regulatérios das Classes, conforme o caso,
quais sejam:

. Relatorio de Enquadramento: ap6s a importagdo das operagdes diarias no

sistema de conciliacao de carteiras, este realiza uma verificacao dos limites de
cada Classe e posteriormente envia um e-mail com os alertas apresentados para
os funciondrios do backoffice, para o Diretor de Risco e para o Diretor de
Compliance.

Periodicidade: diaria.

Distribuicdo: Diretor de Compliance, Diretor de Risco e membros do
backoffice da Squadra.

o Relatorio de Liquidez: monitoramento da liquidez das Classes combinado

com o cronograma de resgates agendado para os proximos 60 (sessenta) dias.
Periodicidade: semanal.

Distribuicdao: Grupo “Risco” (formado por: (i) Guilherme Ache (Diretor de
Distribui¢do e Suitability); (ii) Luis Felipe Stern (Diretor de Compliance e
Diretor de Risco); (iii) Mauricio Miranda (Diretor de Gestao de Recursos); e
(iv) membros das Areas de Gestdo de Recursos, de Risco e de Compliance e
socios-administradores da Squadra).

° Relatorio de VaR e Stress: calculo do VaR e cenarios de stress.

Periodicidade: mensal.
Distribui¢do: Grupo “Risco”.

. Relatério _para Investidores: informagdes sobre a rentabilidade historica,
exposicao, liquidez, distribuicdo por quantidade e tamanho das companhias e

concentracao setorial.

Periodicidade: mensal.

Distribui¢do: enderegos de e-mail cadastrados na lista de distribui¢ao e também
fica disponivel no website da Squadra.
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Caso algum limite objetivo seja extrapolado ou qualquer dos procedimentos aqui
definidos nao seja observado, ou, ainda, na identificacdo de alguma situagao de risco nao
abordada nesta Politica, a Area de Risco devera:

(1) notificar imediatamente a Area de Gestdo de Recursos e solicitar as devidas
justificativas a respeito do desenquadramento ou do risco identificado;

(i)  avaliar a necessidade de eventuais ajustes aos procedimentos e controles
adotados pela Squadra; e

(iii) Em casos excepcionais, que envolvam situacdes relacionadas a fatores
sistémicos, ou eventos especificos de cada ativo, mediante prévia justificativa
da Area de Gestdo de Recursos e com o aval do Diretor de Risco, os limites
podem ser revisados.

Adicionalmente ao acima, caberd ao Comité de Risco estabelecer plano de agdo que se
traduza no pronto enquadramento das carteiras das Classes aos limites previstos em seus
documentos regulatorios ou nessa Politica vigente.

Caso a Area de Gestdo de Recursos ndo cumpra as determinagdes definidas no plano de
acdao mencionado acima, o Diretor de Risco esta autorizado a ordenar a compra/venda de
posi¢des para fins de reenquadramento das carteiras das Classes nos exatos termos
definidos no plano de acao.

Sem prejuizo do disposto acima, a Area de Risco podera realizar uma anélise subjetiva
da concentracdo das carteiras e, caso identifique um risco relevante, deverd sugerir a
adog¢do de medidas adicionais para o gerenciamento de risco, podendo inclusive solicitar
arealizacdo de reunido do Comité de Risco para tratar do tema e sugerir a adocao de plano
de agdo para mitigagdo do referido risco.

Os eventos mencionados acima deverdo também ser apontados no relatorio anual de risco
e compliance da Squadra, apresentado até o ultimo dia de abril de cada ano aos
administradores da Gestora.

Riscos

O processo de avaliagdo e gerenciamento de riscos da Squadra permeia todo o processo
de decisdo de investimento, devendo seguir determinados pardmetros em razao,
especialmente, dos mercados de atuacao das Classes, conforme estipulados nesta Politica,
a qual podera ser alterada de tempos em tempos.

Risco de Mercado

O risco de mercado se traduz, resumidamente, pela possibilidade de ocorréncia de perdas
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resultantes de flutuagdo nos valores de cada um dos ativos detidos pelas carteiras das
Classes.

Assim, cabe ressaltar que o controle e o monitoramento do risco de mercado também ¢
parte do processo de gestdo e decisao de investimento, tendo em vista a analise qualitativa
dos ativos realizada pela Area de Gestdo de Recursos, sendo, portanto, uma obrigacgio
compartilhada do Diretor de Gestao de Recursos e do Diretor de Risco.

Veiculos Liquidos

O monitoramento de risco de mercado busca identificar perdas relativas as variacdes dos
precos de mercado nos ativos do portfolio da Classe e utiliza dados histoéricos e
estatisticos para tentar prever o comportamento da economia e, consequentemente, os
possiveis cenarios que eventualmente afetem os ativos de uma carteira de investimentos.

Em vista da estratégia de investimento ¢ do publico de clientes da Squadra, a gestdo do
risco de mercado e os limites de tais risco que uma Classe pode apresentar serdo baseados,
calculados e monitorados pela Gestora de acordo com as métricas e pilares abaixo.

O VaR e o Stress Test sdo métricas que auxiliam no calculo e no monitoramento do limite
de risco de mercado que uma Classe pode apresentar. Tais mecanismos sdo utilizados
para verificar se o risco dos investimentos de uma Classe estd atendendo as suas politicas
de investimento definidas nos documentos regulatérios.

VaR — Value at Risk

O conceito de VaR ¢ muito disseminado nos principais centros financeiros mundiais e
permite que o risco de mercado possa ser representado por um unico valor monetario,
indicando a perda méaxima esperada com um certo nivel de confianga e para um
determinado horizonte de investimento.

O VaR ndo ¢ um fator limitador no processo de investimento da Gestora. A Squadra
utilizard VaR como uma ferramenta complementar para avaliar se a exposi¢ao (gross ou

net) estd adequada com o cendrio de investimento. As variagdes nos niveis do VaR sdo
medidas mais importantes para o acompanhamento de risco da Squadra.

Stress Test

O Stress Test consiste em verificar os impactos financeiros decorrentes de cenarios de
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mercado com variagdes mais acentuadas nos pregos e taxas. Como o célculo de VaR
apenas captura as variagcdes nos retornos em periodos normais, o Stress Test € uma
ferramenta importante para complementar o processo de gerenciamento de risco,
principalmente em situagdes de grandes oscilacdes no mercado nas quais a volatilidade
histérica nao esta prevendo essa futura oscilagao.

A Squadra utiliza metodologia baseada em cendrios historicos, a qual consiste em realizar
o teste de stress utilizando-se as taxas e precos referentes a situagdes de stress ocorridas
no passado. Os 4 (quatro) cendrios de stress considerados, portanto, baseiam-se nos
seguintes eventos histdricos:

o 19 de setembro de 2008 a 27 de outubro de 2008 — 26 (vinte e seis) trading
days;

o 8 de abril de 2010 a 20 de maio de 2010 — 29 (vinte e nove) trading days;
o 28 de maio de 2013 a 3 de julho de 2013 — 26 (vinte e seis) trading days; e

o 19 de fevereiro de 2020 a 23 de margo de 2020 — 22 (vinte e dois) trading days.

Exposicio Bruta e Liquida

. Limites de Exposicdo Bruta e Liquida

Estratégia Long-Biased (Squadra Master Long Biased)

Exposi¢do liquida normalmente entre 35% e 100%.
Exposi¢do bruta minima 67%, exposi¢ao bruta maxima 160%.
Exposi¢do long maxima 130%.

Estratégia Long-Only (Squadra Master Long—Only)

Exposicao liquida minima 67%.
Exposi¢ao liquida maxima 100%.

Normalmente, a exposi¢ao liquida e bruta da Classe estara diretamente
relacionada a quantidade e a atratividade de ideias botfom-up. No entanto, a
Squadra levard em consideragdo o ambiente macroecondmico no processo de
decisdo de investimento, no ajuste do tamanho das posigdes e na definicao das
exposic¢des liquida e bruta da Classe.
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Stop Loss

A Squadra nao utiliza stop loss de forma explicita. A Gestora acredita no
monitoramento continuo das posi¢des. Nesse sentido, uma posi¢do sera encerrada (long
ou short) sempre que a Squadra entender que a relagdo risco-retorno ¢ pouco atrativa.

Politicas de Hedge

A Gestora poderd utilizar mercados futuros como instrumentos de sedge. No entanto, a
intencao da Squadra ¢ a de utilizar estes instrumentos ocasionalmente e somente para
efetuar hedges em parcelas residuais do portfolio. 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 tem um compromisso de procurar operagdes de
venda a descoberto de agdes. A Squadra entende, porém, que cada posi¢cdo short ¢ um
centro de lucro em si. Considera-se que, para efeito de gestdo de risco, estratégias de
venda a descoberto demandam um tratamento diferenciado. Nestes casos, a Gestora alia
uma andlise profunda dos casos de investimentos a entendimentos de questdes técnicas
(short interest, buy-in).

Investimento no Exterior

A Gestora ndo ira procurar ativamente empresas no exterior para investir. A inten¢do da
Squadra é somente investir em companhias que estejam fora da regido geografica na qual
julga-se 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: (i) no
setor de basic materials e commodities; (ii) no setor de energia; e (iii) em companhias que
possuam no Brasil parte relevante de suas operacdes ou geragao de caixa.

Na estratégia Long-Biased, a Squadra também usara a op¢ao de investir fora do Brasil
como um importante componente da estratégia de gerenciamento de risco. A Gestora
buscard oportunidades de hedge e seguros contra “desastre” no mercado internacional. A
Squadra entende que, em muitas ocasides, os mercados internacionais fornecem melhores
opgoes para tais instrumentos do que aquelas encontradas no Brasil.

A vista do acima, a Gestora mantém controles de risco a fim de assegurar-se de que as
estratégias a serem implementadas no exterior estejam de acordo com o objetivo, a
politica de investimento e niveis de risco das respectivas Classes investidoras, conforme
exigido pela regulamentagdo e autorregulamentacao em vigor.
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Desse modo, em linha com as regras de autorregulagdo da ANBIMA, e sem prejuizo de
outras medidas de verificagdo do atendimento por tais veiculos e ativos no exterior as
regras inerentes ao investimento em ativos no exterior editadas pela CVM, as decisdes da
Squadra quando da selecdo e alocagao em tais ativos e/ou fundos e outros veiculos
constituidos no exterior (“Veiculos Offshore”) serdo tomadas mediante uma analise
prévia do atendimento as condigdes previstas nas referidas regras da CVM e ANBIMA.

Risco de Crédito e Contraparte

O risco de crédito e contraparte ¢, em termos gerais, a possibilidade de ocorréncia de
perdas associadas ao ndo cumprimento pelo tomador ou contraparte de suas respectivas
obrigagdes financeiras nos termos pactuados, a desvalorizacdo do contrato de crédito
decorrente de deterioracdo na classificagdo do risco do tomador, redu¢do de ganhos ou
remuneragoes, as vantagens concedidas na renegociagdo e aos custos da recuperacao.

Tendo em vista a estratégia de investimentos adotada pela Squadra (investimento em
acoes primordialmente negociadas na B3 S.A. — Brasil, Bolsa, Balcao). Como essa possui
um sistema de clearing e custddia, acreditamos que o risco de contraparte nao € aplicavel.

Nao ha previsdo de investimentos relevantes em ativos de crédito privado. As regras de
aquisicdo e monitoramento de ativos de crédito privado se encontram no Manual de
Procedimentos Operacionais.

Adicionalmente, a escolha das corretoras de titulos e valores mobilidrios nas quais as
ordens de compra e venda de titulos e valores mobilidrios serdo executadas ¢ feita de
maneira criteriosa, privilegiando grandes participantes do mercado e com menor risco de
insolvéncia.

Risco de Liquidez

Para fins desta Politica, risco de iliquidez significa a possibilidade das Classes ndo serem
capazes de honrar eficientemente suas obrigagdes esperadas e inesperadas, correntes €
futuras, sem afetar suas operagdes didrias e sem incorrer em perdas significativas, bem
como a possibilidade das Classes ndo conseguirem negociar a pre¢co de mercado uma
posicdo, devido ao seu tamanho elevado em relacdio ao volume normalmente
transacionado ou em razdo de alguma descontinuidade.

A revisdo paulatina das metodologias de gerenciamento de risco de liquidez definidas na
Politica de Gestdo de Risco de Liquidez (“Politica de Liquidez”) deve sempre considerar
a evolucdo das circunstancias de liquidez e volatilidade dos mercados em funcdo de
mudangas de conjuntura econdmica, bem como a crescente sofisticacao e diversificagao
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dos ativos, de forma a garantir que esses reflitam a realidade de mercado. A fim a permitir
0 monitoramento, a mensuracao € o ajuste permanentes dos riscos inerentes a cada uma
das carteiras de valores mobiliarios, a Squadra adota Politica de Liquidez especifica, a
qual se encontra disponivel em seu website.

Principios Gerais

A Gestora, no exercicio de suas atividades e na esfera de suas atribuicdes e
responsabilidades em relacdo as Classes, desempenhard suas atribuicdes em
conformidade com a politica de investimento das referidas Classes e dentro dos limites
do seu mandato, promovendo e divulgando de forma transparente as informagdes a eles
relacionadas, devendo empregar o cuidado que toda pessoa prudente e diligente costuma
dispensar a administragdo de seus proprios negdcios.

Os portfolios da Squadra podem investir em small, mid e large caps. No entanto, 70%
(setenta por cento) do portfolio deve poder ser vendido em 44 (quarenta e quatro) dias
uteis, considerando que esta venda represente no maximo 25% (vinte e cinco por cento)
do volume médio (average daily trading volume) dos ultimos 30 (trinta) dias.

Situacdes Especiais de Iliquidez

O risco de liquidez pode ser majorado em situagdes especiais de iliquidez, relacionadas a
fatores sistémicos ou eventos especificos de cada ativo. A Squadra, nestas situagdes,
manterd uma maior participa¢ao do patrimonio liquido de cada Classe em ativos de maior
liquidez e realizard, com a periodicidade necessaria, o controle e o gerenciamento da
liquidez de cada ativo.

Risco de Patrimé6nio Liguido Negativo

Nos termos da Resolugdo CVM 175, as Classes devem determinar o regime de limitacdo
de responsabilidade dos investidores, podendo a responsabilidade destes ser limitada ao
montante de capital subscrito em cotas da Classe (“Responsabilidade Limitada”) ou nao
contar com limites, hipdtese em que a Classe esta sujeita ao risco de patrimonio liquido
negativo € em que os cotistas deverao aportar recursos adicionais para reverter o prejuizo
da Classe (“Responsabilidade Ilimitada’).

Desde que previsto nos respectivos documentos regulatorios, uma determinada Classe
sob gestdo da Squadra que conte com limitacao de responsabilidade poderd investir em
cotas de outra classe que esteja em regime de responsabilidade ilimitada. Neste caso, a
Gestora devera manter controles de riscos adequados e monitorar o investimento de modo
a ndo incorrer em situagdes de patrimonio liquido negativo da Classe em fun¢do de um
investimento relevante em classes de responsabilidade ilimitada. Dentre as ferramentas
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de controle do risco, a Gestora podera estabelecer limites de concentragdo de investimento
em classes com responsabilidade ilimitada.

Caso se verifique uma situagao de patrimonio liquido negativo nas Classes no regime de
Responsabilidade Limitada, tais Classes estardo sujeitas ao regime de insolvéncia
previsto no Codigo Civil, cabendo a Gestora, nesta hipdtese, tomar as medidas previstas
na regulamentagao aplicavel, incluindo, a elaboragdo, em conjunto com o administrador,
do Plano de Resolugao do Patrimonio Liquido Negativo (“Plano”). O Plano devera ser
elaborado previamente a convocacao da assembleia geral de cotistas, e devera conter, no
minimo, as seguintes disposicdes:

(1) Andlise das causas e circunstancias que resultaram no patrimonio liquido
negativo;

(i1))  Balancete; e

(iii))  Proposta de resolucdo para o patriménio liquido negativo, que, a critério da
Squadra e do administrador, pode contemplar as possibilidades previstas na
regulamentacdo, incluindo, mas nao se limitando a possibilidade de tomada
de empréstimo pela Classe, exclusivamente para cobrir o patrimdnio liquido
negativo.

A Squadra comparecera a assembleia geral de cotistas que deliberar acerca do Plano, na
qualidade de responsavel pela gestdo da carteira de ativos, a fim de apresentar

esclarecimentos sobre o Plano.

Risco de Concentracio

O Risco de Concentragdo se traduz como o risco de perdas em decorréncia da ndo
diversificacdo dos investimentos realizados pelas carteiras das Classes, ou seja, a
concentragdo em ativos de 1 (um) ou de poucos emissores, modalidades de ativos ou
setores da economia.

Com o objetivo de monitorar o risco de concentracdo na carteira das Classes, Area de
Risco produz relatorios didrios para monitorar a concentragao das Classes.

A Squadra buscara construir um portfolio bem diversificado. Nesse sentido, a Gestora
almeja ter entre 8 (oito) e 25 (vinte e cinco) posicoes long. Para que uma determinada
posicao seja relevante, a equipe da Gestora 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.

Os limites a serem observados pela Gestora sdo:
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. Limite Méximo por Companhia: 25% do patriménio liquido da Classe, ao
preco de mercado; e

o Limite Maximo por Setor: 35% do patriménio liquido da Classe, ao preco de

mercado.

Risco de Capital

O risco de capital se relaciona a exposicao da Classe ao risco de seu patrimonio liquido
ficar negativo em decorréncia de aplicagdes de sua carteira de ativos. Nesse sentido, as
Classes geridas pela Squadra, de acordo com seu tipo, deverao observar determinados
limites maximos de utilizagdo de margem de garantia, requerida ou potencial, em
operagdes de sua carteira (“Margem Bruta”), no mercado local e no exterior, conforme
disposto na Resolugdo CVM 175.

A Gestora realizara o monitoramento do risco de capital da carteira das Classes através

do acompanhamento diario de utilizacdo de Margem Bruta de cada Classe, por meio de
sistemas de terceiros contratados e sistemas proprietarios.

Risco de Capital e Ativos Financeiros no Exterior

Caso as Classes realizem aplicacdes em Veiculo Offshore, a Squadra devera observar os
seguintes requisitos adicionais relativos a exposi¢ao a Risco de Capital:

a. Caso a Gestora detenha, direta ou indiretamente, influéncia nas decisdes de

investimento do Veiculo Offshore: A exposicao da carteira da Classe investidora

deve ser consolidada com a do Veiculo Offshore, considerando o valor das
margens exigidas em operagdes com garantia somada a margem potencial de
operagdes de derivativos sem garantia, observado que o calculo da margem
potencial de operacdes de derivativos sem garantia deve ser realizado pelo
administrador, e ndo pode ser compensado com as margens das operagdes com
garantia; e

b. Caso a Gestora ndo detenha, direta ou indiretamente. influéncia nas decisoes de

investimento do Veiculo Offshore: O calculo da exposicdo da carteira deve

considerar a exposicdo maxima possivel, de acordo com as caracteristicas do
Veiculo Offshore.

Risco Operacional

Ocorre pela falta de consisténcia e adequagao dos sistemas de informacao, processamento
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e operagdes, ou de falhas nos controles internos. S3o riscos advindos da ocorréncia de
fragilidades nos processos, que podem ser gerados por falta de regulamentagdo interna
e/ou documenta¢do adequada sobre politicas e procedimentos, que permita eventuais
erros no exercicio das atividades, podendo resultar em perdas inesperadas.

O risco operacional ¢ tratado através de procedimentos frequentes de valida¢do dos
diferentes sistemas e ferramentas existentes em funcionamento na Squadra, tais como
programas computacionais, sistema de telefonia, internet, entre outros.

A Gestora conta com Plano de Continuidade de Negocios, que define os procedimentos
que deverao ser seguidos pelos Colaboradores no caso de contingéncia, de modo a
impedir a descontinuidade operacional por problemas técnicos. Foram estipulados
estratégias e planos de agdo com o intuito de garantir que os servigos essenciais da Gestora
sejam devidamente identificados e preservados apds a ocorréncia de um imprevisto ou
um desastre.

A Gestora realiza, periodicamente, treinamentos, revisao de processos, manuais
operacionais e rotinas além de simulagdes do Plano de Continuidade de Negocios, de

modo a manter toda a equipe preparada para eventos reais.

Risco Regulatorio

A atividade de gestdo de carteiras de valores mobilidrios desempenhada pela Gestora ¢
exaustivamente regulada pela CVM e autorregulada pela ANBIMA, sendo que em
decorréncia da atuacdo de seus Colaboradores no desempenho de suas respectivas
fungdes, a Squadra pode vir a sofrer questionamentos ou sangdes no eventual caso de ser
identificado qualquer descumprimento de normativos.

No entanto, de forma a mitigar tais riscos, além da propria atuagio ativa da Area de Risco
na fiscalizacao das atividades, a Squadra possui e fornece aos seus Colaboradores todas
as politicas e manuais internos base para as suas operacdes, 0s quais possuem O0s
principios, valores e regras internas da Gestora, e, ainda, as regras aplicéveis as atividades
por ela desempenhadas.

Além disso, a Squadra possui relevante preocupacdo e cuidado na triagem e na
contratagdo de seus Colaboradores, bem como proporciona a todos os Colaboradores

treinamentos iniciais e periddicos de compliance, e dissemina sempre uma cultura de
respeito aos normativos e boa-fé no desempenho das atividades.

Risco Legal
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Decorre do potencial questionamento juridico da execug¢do dos contratos, processos
judiciais ou administrativos, ou sentencas contrarias ou adversas aquelas esperadas pela
Gestora e que possam causar perdas ou perturbagdes significativas que afetem
negativamente 0s processos operacionais e/ou a organiza¢ao da Squadra.

A Squadra conta com assessoria juridica terceirizada e especializada para mitigar o risco
legal na execugdo de suas operagdes e contratos.

Revisao da Politica e Testes de Aderéncia

Revisdo da Politica. Esta Politica deve ser revista, no minimo, a cada 2 (dois) anos,

levando-se em consideragdo: (i) mudancas regulatorias; (ii) eventuais deficiéncias
encontradas; (iii) modificacdes relevantes nas Classes; e (iv) mudangas significativas em
processos, sistemas, operacdes e modelo de negdcio da Squadra.

Testes de Aderéncia. A Area de Risco deve realizar anualmente testes de

aderéncia/eficacia das métricas e procedimentos previstos nesta Politica.
Os resultados das revisoes e testes deverdo ser reportados ao Diretor de Risco e eventuais
deficiéncias e sugestdes deverdo constar no relatorio anual de risco e compliance,

apresentado até o tltimo dia de abril de cada ano aos administradores da Squadra.

Historico das Atualizacoes da Politica de Gestao de Risco

Historico das Atualizagdes

Data Versdo Responsavel
Junho de 2016 1* Diretor de Risco
Fevereiro de 2019 2# Diretor de Risco
Janeiro de 2020 32 Diretor de Risco
Margo de 2021 42 Diretor de Risco
Maio de 2022 5% Diretor de Risco
Junho de 2025 6" e Atual Diretor de Risco
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