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INTRODUCAO

1.  Objetivo e Aspectos Gerais

Os significados dos termos em letras maiusculas, no singular € no plural, quando nao
criados por este Manual de Gestdo de Riscos (“Manual”) poderdao ser encontrados no
Manual de Compliance ¢ Codigo de Etica e Conduta ¢ em outros documentos internos
editados pela Gestora.

Este documento visa compilar as diversas politicas, critérios, metodologias e padrdes
técnicos e operacionais a serem utilizados pela ADAMCAPITAL GESTAO DE
RECURSOS LTDA (“ADAM]|Capital” ou “Gestora”) na Gestdo de Riscos associados a
Gestao de Fundos, nos termos da Resolugdo CVM n.° 21/21, do Cédigo da Associagdo
Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais — ANBIMA (“ANBIMA”)
de Regulagdo e Melhores Praticas de Fundos de Investimento e das diretrizes baixadas pelo
Conselho de Autorregulacao da ANBIMA.

Periodicamente, as politicas, regras, tarefas, cronogramas e parametros apresentados neste
Manual poderdo ser atualizadas e complementadas, encontrando-se sempre disponiveis
para todos os Colaboradores.

2.  Abrangéncia

Este Manual aplica-se diretamente aos Colaboradores que desempenharem suas atividades
e fungdes na Area de Gestdo de Riscos e de Compliance (“Risk Officer” ou “Risk Officers”)
e aqueles que desempenham fungdes na Area de Gestdo (“Gestor” ou “Gestores”), os quais
sdo pessoalmente responsaveis por ler, compreender e cumprir integralmente as
disposigdes deste documento.

E de responsabilidade de todos os Colaboradores da Gestora conhecer e cumprir todas as
obrigacdes legais e regulatorias, bem como observar os mais altos padrdes de conduta
profissional ao conduzir seus negocios.

E dever de todos os Colaboradores informar a Area de Gestdo de Riscos e de Compliance
a respeito de inconsisténcias em procedimentos e praticas definidos neste Manual, com a
finalidade de zelar pelo cumprimento das regras nele expostas. E dever de todos os
Colaboradores notificar potenciais condutas indevidas sob o ponto de vista legal,
regulatorio ou ético a Area de Gestdo de Riscos e de Compliance.
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O nao cumprimento do previsto neste Manual sujeitard o Colaborador as sangdes previstas
no Manual de Compliance e Cédigo de Etica e Conduta.

3.  Principios

A Gestao de Riscos deverd, obrigatoriamente, ser realizada nos termos dispostos neste
Manual e devera ser pautada nos principios de transparéncia, ética e lealdade para com os
Fundos, Clientes e Colaboradores.

Os Gestores deverdo atuar em conformidade com os regulamentos e politicas de
investimento dos Fundos, dentro dos parametros e valores estabelecidos para os
Indicadores de Riscos, em observancia estrita aos seus mandatos, € conforme as diretrizes
estabelecidas pela Diretoria. Por sua vez, os Risk Officers supervisionardo os Gestores com
o propoésito de avaliar se estes estdo atuando em conformidade com o que deveria ser
esperado. Os Gestores serdo responsaveis por toda e qualquer desconformidade, nos termos
do Manual de Compliance e Cédigo de Etica e Conduta. A eventual auséncia de supervisdo
por parte dos Risk Officers ndo exime a obrigacao de os Gestores atuarem em conformidade
com o disposto neste Manual.

4. Duvidas

Na eventualidade de os Colaboradores possuirem duvidas sobre o conteudo deste Manual,
tais duvidas serdo esclarecidas da seguinte forma:

a) O Colaborador devera, sempre que possivel, conversar pessoalmente com o
superior hierdrquico imediato, a fim de esclarecer suas davidas;

b) Caso ndo seja possivel solucionar as duvidas de imediato, deverd ser
encaminhada mensagem eletronica para Area de Gestio de Riscos e de
Compliance para que se busque o melhor entendimento sobre as dividas do
Colaborador; €

c) Sempre que a solucdo para as duvidas suscitadas agregar novos
entendimentos sobre o contetido deste documento, deverdo ser promovidas
alteragdes, obedecendo o aqui disposto.

5.  Endereco Eletronico

Em cumprimento ao art. 16, IV, da Resolugdo CVM n° 21/21, o presente Manual esta
disponivel no endereco eletronico da Gestora: http://www.adamcapital.com.br/.
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Toda e qualquer mensagem eletronica enviada nos termos deste Manual devem ser
enderecadas para: compliance@adamcapital.com.br.

6.  Revisoes e Atualizacoes

Este Manual sera revisado ao menos uma vez a cada ano calendario. Nao obstante as
revisoes estipuladas, podera ser alterado sem aviso prévio e sem periodicidade definida em
razdo de circunstancias que demandem tal providéncia.

A Area de Gestdo de Riscos e de Compliance informara oportunamente aos Colaboradores
sobre a entrada em vigor de nova versdo deste documento e a disponibilizara na pagina da
Gestora na Internet, conforme indicado acima.

7.  Vigéncia

Este Manual revoga todas as versdes anteriores e passa a vigorar na data de sua aprovacao
pelo Comité. Eventual incompatibilidade entre as versdes anteriores e a atual versdo deste
Manual, se existirem, serao tratadas caso a caso pela Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance.
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POLITICA DE GESTAO DE RISCOS

1.  Definicoes

Risco ¢ a probabilidade mensuravel da ocorréncia (ou inocorréncia) de determinado evento

conhecido que pode prejudicar o atingimento de determinado objetivo estipulado ao longo
de determinado horizonte de tempo (“Risco” ou “Riscos”).

Entendemos que existem cinco tipos de Risco principais, segregados da forma abaixo,

conforme a natureza de seus eventos definidores, as quais estdo em consonadncia com a
Resolugao CMN 4.557, de 23/02/2017.

( ) ADAM

a)

b)

d)

Mercado: E a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de flutuagio
na cotagdo (ou preco) de determinado Ativo Financeiro (“Risco de
Mercado”);

Crédito e Contraparte: E a possibilidade de ocorréncia de perda resultante
do ndo cumprimento, pela contraparte (e.g. tomador, emissor, empresa), das
suas devidas obrigacdes (“Risco de Crédito”);

Liquidez: E, por um lado, a incapacidade de honrar obriga¢es esperadas e
inesperadas, correntes e futuras, inclusive as decorrente de vinculagdo de
garantias, sem afetar suas operag¢des didrias e sem incorrer em perdas
significativas, e, por outro, ¢ a incapacidade de negociar ordinariamente
uma determinada posi¢do, ou por conta de seu volume comparativamente
ao volume transacionado no mercado ou em razdo de alguma
descontinuidade ou situacdo que prejudique a Negociacdo ou liquidacao do
Ativo Financeiro (“Risco de Liquidez”);

Operacional: E a possibilidade de ocorréncia de perda resultante de falha,
deficiéncia ou inadequagdo de processos internos, pessoas, Sistemas, e até
mesmo de eventos externos contingenciais. Pode abranger, inclusive, as
perdas resultantes da inadequagdo ou deficiéncia de contratos e outros
documentos legais, bem como o descumprimento € a inobservancia de leis
e regulamentos, e, ainda, as multas e outras sancdes impostas deles
decorrentes. E tratado como forma de prevenir e/ou minimizar erros e falhas
que possam gerar impacto financeiro ou reputacional (“Risco
Operacional”);

Concentragio: E caracterizado pela concentracio de investimentos em um
mesmo fator de risco, como pais, regido, emissor, tipo e classe de Ativo



Financeiro, dentre outros, que pode potencializar a exposicao aos demais
Riscos (“Risco de Concentragdo”).

Assim sendo, considerando os Ativos Financeiros que podem integrar a carteira de um
determinado Fundo, os eventos que podem impactar negativamente os desempenhos
esperados devem ser identificados para cada classificacao de Risco.

Por sua vez, o termo “Gestdo de Riscos” deve ser entendido como sendo o processo
continuo e coordenado de identificar, avaliar, mensurar, tratar (aceitar, transferir, mitigar
ou eliminar), monitorar, controlar € comunicar sobre um ou mais eventos.

2. Estrutura da Area de Gestio de Riscos e de Compliance

A estrutura de Gestao de Riscos da Gestora ¢ formada pelo Comité de Gestao de Riscos e
Compliance (“Comité”) e pelo Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance.

(1) Comité

O Comité ¢ orgao colegiado e obrigatorio da Gestora, sendo composto pelo Diretor
Presidente, Diretor Vice-Presidente, Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance e Senior
Portfolio Manager. Eventualmente, poderdao ser convidados outros Colaboradores da
Gestora para tomarem parte nas reunides do Comité.

Ressalvados as matérias relacionadas com Compliance, no tocante a Gestao de Riscos, o
Comité tem competéncia para deliberar e decidir sobre as seguintes matérias:

a)  Revisdo dos Indicadores de Riscos e Controles de Riscos e de seus valores;

b)  Revisdo das agdes de resposta aos eventos e Riscos;

c¢)  Fixacdo de prazos e estabelecimento de agdes de reenquadramento;

d)  Suspensdo ou realizagdo de ac¢des de reenquadramento;

e) Inclusdo, modificacdo ou remocado de Controles de Riscos que nao sejam os
controles minimos fixados neste documento;

f)  Autorizagdo de Indicadores de Riscos para Risco de Crédito de contrapartes,
tomadores e emissores;

g)  Aprovagdo de alteragdes a este Manual;

h)  Alteragdo de valores e demais parametros estabelecidos para os
Procedimentos de Controle e Redugao de Perdas (“Stop Loss™);

1)  Deliberar o prazo e o modo para sanar desenquadramentos ativo e/ou
passivo dos Fundos;
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1) Suspensao, reestabelecimento e continuidade da observancia de um ou mais
Indicadores de Riscos; €
k)  Outros assuntos pertinentes a Gestao de Riscos e de Compliance.

O Comité se reunird semestralmente, mediante convocagao a ser realizada pelo Diretor de
Gestao de Riscos e de Compliance, e extraordinariamente a qualquer momento se
convocado por qualquer um de seus membros.

E desnecessaria a convocagio formal do Comité de Gestdo de Riscos e de Compliance,
sendo que suas reunides e deliberacdes somente terdo validade com a presenga de pelo
menos 3 (trés) de seus membros. Na falta do Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance,
e quando nao for possivel o adiamento da reunido, conforme previsto no paragrafo abaixo,
e a pauta conter carater imprescindivel, as deliberagdes deverao ser tomadas por
unanimidade.

As reunides ordinarias poderao, a critério do Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance,
ser adiadas, suspensas, canceladas ou ocorrer em periodicidade distinta da prevista ou em
data diferente da convocacao nas hipdteses de:

a) Inexisténcia de matéria a ser deliberada;

b)  Auséncia temporaria de 2 (dois) ou mais de seus membros, ou do Diretor de
Gestao de Riscos e de Compliance; e

¢)  Ocorréncia de evento ou situagdo que impossibilite ou torne dispensavel a
sua realizacao.

Cada participante tera direito a 1 (um) voto e as decisdes serdo proferidas pela maioria
simples dos membros do Comité. Dessa forma, as decisdes do Comité deverdo ser tomadas
preferencialmente de forma colegiada, sendo garantido ao Diretor de Gestao de Riscos e
de Compliance o voto de qualidade e a palavra final em todas as votagdes. As decisdes do
Comité de Gestao de Riscos e de Compliance sdo registradas em ata, listando participantes,
principais discussoes e definigdes.
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(i1) Diretor de Gestao de Riscos e Compliance

A Sra. Camila Souza, na qualidade de Diretora de Gestao de Riscos e de Compliance, ¢
responsavel por:

a)

g)

h)

)

k)

D

Implementar, manter e executar o processo de Gestao de Riscos e o disposto
nos documentos internos que trata das regras, procedimentos e Controles de
Riscos, incluindo terceiros contratados para desempenhar funcdes ligadas a
€sse processo;

Responsabilizar-se pelo envio dos relatorios de monitoramento';

Publicar os documentos com os procedimentos de Gestdo de Riscos no site
da Gestora, informando a data de vigéncia do documento, bem como a data
da ultima revisao;

Coordenar os recursos da Area de Gestdo de Riscos e de Compliance;
Manter os Sistemas, dados e informagdes atualizados, integros e produzindo
resultados corretos e pertinentes;

Coordenar o processo de identificacdo, avaliacdo e mensuragdo de Riscos,
bem como de resposta aos Riscos identificados;

Manter os registros historicos das mensuragdes, dos Indicadores de Riscos
e Controles de Riscos;

Coordenar o processo de fixacdo e definicdo de Indicadores de Riscos para
cada Fundo;

Executar o monitoramento dos Riscos e a respectiva comunicacdo dos
mesmos;

Coordenar, juntamente com o Diretor Presidente, o Diretor Vice-Presidente
e o Senior Portfolio Manager, o reenquadramento dos Fundos aos
Indicadores de Riscos, quando necessario;

Recomendar ao Comité a fixagao de Indicadores de Riscos, de seus valores,
as metodologias de mensuragao de Riscos;

Efetuar a revisdo e propor alteragdes a este Manual e no Manual de
Gerenciamento de Liquidez;

Preparar a pauta e ata do Comité, bem como arquiva-la;

Manter em seus arquivos os documentos obrigatorios, na forma dos
normativos da regulagdo e da autorregulacao pelo prazo minimo de 5 (cinco)
anos;

! De acordo com o inciso II, do §2°, do Art. 26, da Instrugdo CVM 21, o relatdrio de exposi¢do a risco de
cada carteira de valores mobiliarios sob gestdo deve ser encaminhada aos destinatdrios estabelecidos em
frequéncia, no minimo, mensal.
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0)  Verificar o cumprimento deste Manual e do Manual de Gestao de Liquidez;

p)  Supervisionar diligentemente os sistemas e terceiros contratados para
auxiliar no cumprimento do disposto neste Manual;

q) Convocar e presidir o Comité;

r)  Determinar o prazo e o modo para sanar os desenquadramentos dos Fundos;

s)  Ordenar que sejam realizadas e/ou realizar diretamente negociagdes com
ativos financeiros dos Fundos para, quando necessario, proteger os
interesses dos Clientes em situagdes de:

1. Desenquadramento regulatério e/ou de indicadores de riscos;

1i. Excesso de mandato dos Gestores;

iil. Descumprimento, pelos Gestores, de diretrizes estabelecidas pela
Diretoria;

1v. Situacdes adversas, de estresse ou de contingéncia; e

V. Auséncia, incapacidade ou incomunicabilidade do Diretor

Presidente e conjuntamente do Senior Portfolio Manager.

¢C 9

Com o proposito de cumprir o disposto na alinea *“s”, acima, o Diretor de Gestao de Riscos
e de Compliance deve obrigatoriamente estar autorizado a dar ordens em todas as
corretoras e demais intermediarios com as quais a Gestora tenha relacionamento com o
proposito de realizar a negociagdo de ativos financeiros.

O Diretor de Gestdao de Riscos e de Compliance podera decidir monocraticamente em
relagdo a medidas corretivas e medidas emergenciais sem necessidade de ratifica¢do pelo
Comité.

O Diretor de Gestdo de Riscos e de Compliance tem o poder de aprovar ad hoc e
precariamente alteracdes nos procedimentos previstos neste Manual e nos demais
documentos internos, sendo certo que eventual aprovacdo esta sujeita a delibera¢do por
parte do Comité.

Os outros agentes da Gestao de Riscos sao:

(ii1))  Diretor Presidente

O Diretor Presidente (“Diretor Presidente™) € responsavel por:

a)  Participar da revisdo periddica das politicas e dos controles internos da
Gestora, encaminhando suas recomendacodes ao Diretor de Gestao de Riscos
e de Compliance;
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b)

Recomendar parametros para a fixagdo de indicadores de riscos e de seus
valores, cabendo sempre ao Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance a
decisdo final quanto aos critérios e valores fixados; e

Alocar os recursos necessarios para o efetivo desempenho das tarefas
atribuidas a Area de Gestdo de Riscos e de Compliance.

Este cargo ¢ ocupado pelo Sr. Marcio Appel, que também exerce a fun¢ao de Diretor

Responsavel pela Area de Gestio.

(iv)

Diretor Vice-Presidente

O Diretor Vice-Presidente (“Diretor Vice-Presidente”) ¢ responsavel por:

a)

b)

Participar da revisdo periddica das politicas e dos controles internos da
Gestora, encaminhando suas recomendagdes ao Diretor de Gestao de Riscos
e de Compliance; e

Recomendar parametros para a fixagdo de indicadores de riscos e de seus
valores, cabendo sempre ao Diretor de Gestdo de Riscos e de Compliance a
decisdo final quanto aos critérios e valores fixados.

Este cargo ¢ ocupado pelo Sr. André Salgado.

v)

Senior Portfolio Manager

O Senior Portfolio Manager ¢ responsavel por:

() ADAM

a)

b)

d)

Observar e garantir a observancia pelos colaboradores da area de Gestdo
das normas e regulamentos aplicaveis, bem como dos manuais, politicas e
documentos internos aplicaveis a atividade de Gestdo, em especial deste
Manual;

Recomendar parametros para a fixacdo de indicadores de riscos e de seus
valores, cabendo sempre ao Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance a
decisdo final quanto aos critérios e valores fixados;

Assegurar a correta utilizagao dos sistemas;

Garantir o correto e tempestivo langamento de todas as operagdes realizadas
com ativos financeiros nos Fundos apropriados;
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e) Realizar o gerenciamento de Liquidez na frequéncia adequada ao objetivo
de evitar o descumprimento das regras de resgate e outras obrigacdes dos
Fundos?;

f)  Observar as regras e limites de enquadramento dos Fundos e manté-los
enquadrados;

g)  Garantir a observancia dos Indicadores de Riscos e de seus valores, evitar o
desenquadramento dos Fundos e realizar o reenquadramento deles;

h) Na auséncia, incapacidade ou incomunicabilidade do Diretor Presidente,
por prazo superior a 2 (duas) semanas, realizar a Gestao dos Fundos; e

1)  Sempre que necessario, reduzir a exposi¢ao de Riscos dos Fundos.

Este cargo ¢ ocupado pelo Sr. Fabio Landi.

Os profissionais que atuam na Area de Gestdo de Riscos e de Compliance sio
independentes em suas atuagdes, sendo certo que poderdo exercer seus poderes em relagao
a qualquer Colaborador, devendo sempre se reportar ao Diretor de Gestdo de Riscos e de
Compliance.

2 De acordo com o Art. 2°, da Deliberagio ANBIMA n° 14.
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Por fim, abaixo ¢ apresentado a estrutura organizacional e as atribuigdes da Area de Gestao

de Riscos e de Compliance:

Diretor de Gestdo de
Riscos e Compliance

Senior Portfolio ‘ ‘

‘ ‘ Manager

Mercado

Crédito e
Contraparte

Liquidez

Operacional

3. Ferramentas de Controle Utilizadas na Gestao de Riscos

‘ Controles Internos

& Compliance

Diretor Vice-

Presidente

Regulatorio

Organizacio

Negocio

-

Nao obstante a possibilidade de a Gestora utilizar outros procedimentos, métodos e
ferramentas ndo especificados neste Manual, poderdo ser utilizadas na Gestdo de Riscos as
ferramentas abaixo, conforme a situagao.

a)  Controles de Riscos e Indicadores de Riscos;

b) Inventario de Riscos, de Indicadores de Riscos e de Controles de Riscos;

c¢) Inventario de Eventos;
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d) Sistema(s) de Gestao de Riscos; e
e)  Cadastro de Contrapartes.

Outras ferramentas poderao ser adotadas na Gestdo de Riscos conforme aprovadas pelo
Comité.

3.1. Controles de Riscos e Indicadores de Riscos:

a)  Controle de Risco: E uma atividade periddica de avaliagdo e mensuragio
que produz um resultado acionavel, isto ¢, implica em uma ag¢ao de resposta
necessaria ou obrigatoria por uma pessoa responsavel quando um evento ou
condi¢do prejudicial, imediato ou potencial, ¢ verificado (“Controle de
Risco” ou “Controles de Riscos”™).

Um Controle de Risco pode ser constituido por:

(1) Atividades;
(i1) Metodologias de mensuracao ou de apuracgao; e
(ii1))  Respostas e/ou limitadores.

b) Indicador de Risco: Um indicador de risco ¢ uma variavel qualitativa ou
quantitativa que estabelece o nivel de um Risco qualquer para comunicacao
e tomada de acdo unicamente gerencial (“Indicador de Risco” ou
“Indicadores de Riscos”). Um Indicador de Risco pode ser constituido por:
(1) Atividades;
(i)  Metodologias de mensura¢ao ou de apuragao; e
(iii))  Valores.

Os Controles de Riscos e Indicadores de Riscos sdo registrados no Inventario de
Riscos, de Controles de Riscos e de Indicadores de Riscos.

3.2. Inventario de Riscos, de Indicadores de Riscos e de Controles de Riscos:

O termo “Inventario de Riscos, de Indicadores de Riscos e de Controles de Riscos” se
refere ao local (e.g. livro apropriado, Sistema) de registro sistematico e organizado de
dados e informagodes referentes aos eventos identificados relativos a determinado Risco.
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O objetivo do Inventario de Riscos, de Indicadores de Riscos e de Controles de Riscos ¢
registrar e servir de repositorio de todos os eventos identificados de Riscos incorridos pelos
Fundos e pela Gestora, associando ao evento um ou mais de um Indicador de Risco e/ou
Controles de Risco apropriados, quando aplicéaveis.

Esses registros podem conter, dentre outros dados e informagdes que se fizerem

necessarios:
a) Registro de eventos:
1) Identificador numérico, sequencial e Unico;
i1) Veiculo (i.e. nome do Fundo, Gestora);

1) Género do Risco;

v) Nome do evento;

V) Descrigdo do evento;

vi) Frequéncia de ocorréncia ou inocorréncia do evento; e

vii))  Nivel de impacto (severidade) esperado do evento, em termos
qualitativos ou quantitativos (inclusive financeiros).

b) Registro de Indicadores de Riscos:

1) Identificador numérico, sequencial e Unico;

1) Nome do evento;

1i1) Nome do Indicador de Risco atribuido ao evento;

1v) Descricao do Indicador de Risco;

V) Metodologia de geracdo (ou calculo) do Indicador de Risco, se
aplicavel;

vi) Responsavel pela geragdo (ou célculo) do Indicador de Risco, se
aplicavel;

vii)  Periodicidade da atualizacdo do Indicador de Risco, quando
diferente do disposto neste Manual; e

viil)  Niveis de sinalizagdo (i.e. qualitativo, quantitativo, indicativo).

c) Registro de Controles de Riscos:
1) Identificador numérico, sequencial e tinico;
i1) Nome do Indicador de Risco;

1i1) Nome do evento;
1v) Veiculo (i.e. nome do Fundo, Gestora);
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V) Data de ocorréncia ou inocorréncia do evento, conforme o caso;

vi) Descricao da ocorréncia ou inocorréncia do evento;

vii)  Nivel de impacto (severidade) observado do evento;

viii))  Responsavel pela agdo de resposta a ocorréncia ou inocorréncia do
evento, se aplicavel e quando diferente do disposto neste Manual;

ix) Resultado da agdo de resposta a ocorréncia ou inocorréncia do
evento, se aplicavel e quando diferente do disposto neste Manual; e

X) Periodicidade do monitoramento do Controle de Risco, se aplicavel.

3.3. Inventario de Eventos:

O Inventario de Eventos ¢ utilizado para eventos de todos os Riscos.

3.4. Sistemas:

A Gestora podera contratar de terceiros e/ou desenvolver internamente programas de
computador, planilhas eletronicas, tabelas de dados, dentre outras solu¢des de tecnologia
para serem utilizadas em computador com o objetivo de auxiliar na Gestdo de Riscos
(“Sistema” ou “Sistemas”).

3.4.1. Sistema de Gestdo de Risco de Mercado:

Sistema de calculo de Risco de Mercado deve ser capaz de calcular como Indicador de
Risco o Valor em Risco', de acordo com os seguintes métodos:

a)  Valor em Risco, calculado pelo método paramétrico® (“VaR Paramétrico™);

b)  Valor em Risco, calculado pelo método de simulagio historica® (“VaR
Histdrico”);

¢)  Valor em Risco, para eventos extremos”* (“VaR Condicional”); e

d)  Valor em Risco, calculado para cenarios de estresse’ (“Teste de Estresse”).

! Conhecido por Value at Risk (VaR).
2 Conhecido por Parametric VaR.
3 Conhecido por Historical VaR.

* Também conhecido por Conditional Value at Risk (CVaR), Expected Tail Loss (ETL), Expected Shortfall,
Average Value at Risk (AVaR), e Tail Value at Risk (Tail VaR).

3 Conhecido por Stress Test.
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Para esse proposito, a Gestora contratou os Sistemas desenvolvidos pela empresa LOTE4S5.
3.4.2. Sistema de Gestao de Risco de Liquidez:

Sistema de calculo de Risco de Liquidez capaz de produzir, no minimo, os Indicadores de
Riscos de Liquidez, ou seja:

a)  Liquidez dos Ativos Financeiros dos Fundos para diferentes horizontes de
tempo, segregados por dias Uteis; e

b) Liquidez do passivo, considerando os resgates para diferentes horizontes de
tempo e nimero de cotistas.

Para esse proposito, a Gestora contratou os Sistemas desenvolvidos pela empresa LOTE45.
3.4.3. Sistema de Gestdo de Risco de Crédito para Ativos Financeiros:

Tendo em vista que, no momento, nao ¢ objetivo precipuo dos Fundos investir em Ativos
Financeiros considerados de crédito privado, a Gestora optou por ndo contratar de terceiros
Sistemas especificos e voltados para a Gestdo de Risco de Crédito, e os procedimentos para
controlar e monitorar os créditos eventualmente negociados, quando ndo forem
contemplados neste Manual, serdo instituidos pelo Comité.

Caso a Gestora decida por investir com habitualidade em Ativos Financeiros considerados
de crédito privado e concomitantemente o montante financeiro total investido passe a
representar percentual igual ou superior a 10% (dez por cento) do patrimdnio liquido
consolidado, considerando todos os Fundos, devera ser disponibilizado Sistema especifico
e voltado para a Gestdo de Risco de Crédito, que realize a quantificacdo e o controle
quantitativo e/ou qualitativo dos Indicadores de Riscos para Risco de Crédito de Ativos
Financeiros, bem como formalizar neste Manual os procedimentos para controle e
monitoramento que eventualmente vierem a ser necessarios.

3.4.4. Configuracdo e Parametrizacdo dos Sistemas:

A configuracdo e parametrizacao dos Sistemas para o calculo dos Indicadores de Riscos €
de responsabilidade do Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance, que podera contar
com o auxilio do fornecedor do Sistema ou de terceiros.

Tanto a configuracdo quanto a parametrizagdo poderdo ser demandadas e/ou realizadas
discricionariamente pelo Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance, a qualquer tempo
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e sem a necessidade de comunicagdo prévia a Area de Gestdo. O mesmo se aplica a
eventuais alteragdes que se facam necessarias a configuragdes e parametros prévios.

4. Da Gestao de Riscos Propriamente Dita

Para fins de Gestao de Riscos, em especial para o calculo dos valores dos Indicadores de
Riscos, as carteiras dos veiculos de investimentos no exterior serdo consolidadas com as
carteiras dos Fundos sujeitos a legislacio e regulamentagdo brasileiras que neles
investirem.

A Gestdo de Riscos de estruturas denominadas “master-feeder”, na qual um fundo
investidor, geralmente um fundo de investimento em cotas de fundos de investimento, — os
denominados “feeders” — investe em um ou mais de um fundo de investimentos — os
chamados “masters”, podera ser realizada de duas maneiras, a critério do Diretor de Gestao
de Riscos e de Compliance: (a) mediante consolidacdo dos Ativos Financeiros
componentes das carteiras dos masters, e ndo de suas cotas, com a carteira do feeder; ou
(b) considerando unicamente a cota do master como Ativo Financeiro componente da
carteira do feeder, desta maneira sem que seja realizada a consolidagdo dos Ativos
Financeiros componentes da carteira dos master com a carteira do feeder. Em qualquer um
dos casos serdo considerados para o feeder os valores dos Indicadores de Riscos indicados
na tabela encontrada no item 6.1.1, abaixo, para o respectivo master.

Apos a revisdo da Instrucdo CVM n° 555/2014 pela CVM n° 175/2022, a nova redagdo da
resolucdo incorpora o conceito de Exposi¢do ao Risco de Capital. Este conceito estabelece
limites maximos para a utilizagdo da margem bruta, os quais o Gestor deve diligenciar.
Esses limites serdo referenciados nos documentos internos apos a conclusdo do processo
de transi¢ao operacional e da revisdo regulamentar dos Fundos.

4.1. Risco de Mercado:

O procedimento adotado para a Gestdao de Risco de Mercado abrange as seguintes etapas:
4.1.1. Fixacdo da Metodologia:

O Risco de Mercado podera ser mensurado de acordo com as metodologias abaixo, cada
uma delas sera considerada como um Indicador de Risco:

a) VaR Paramétrico: assume determinada distribuicdo de frequéncias - a
distribuicao normal - dos retornos diarios. Para o calculo das variancias e da
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matriz de covariancias, utiliza-se o valor calculado da Média Movel
Ponderada Exponencial (MMPE)® para uma janela mével de “N” dias, de
modo que retornos diarios mais recentes tenham maior ponderacdo e
consequentemente, maior significancia. Os derivativos financeiros sao
tratados pela sua primeira derivada com relagdo ao preco do Ativo
Financeiro-objeto. E considerado no célculo determinado nivel de confianga
para a perda diaria esperada;

b)  VaR Histérico: ndo assume qualquer distribui¢do de frequéncias para os
retornos diarios. Sao considerados os cenarios histéricos de precos
observados numa janela dos ultimos “N” dias aplicados nos Ativos
Financeiros componentes da carteira. Os resultados sdo reorganizados, do

pior para o melhor, e o0 VaR ¢ obtido pelo pior resultado da amostra dos
retornos na série historica;

¢) VaR Condicional (Expected Shortfall): apresenta a perda esperada quando

ocorrem situagdes limites (ou extremas, relacionadas com a cauda da
distribuicdo dos retornos), ou seja, quando exceder o VaR. Os resultados
sdo reorganizados, do pior para o melhor, e o VaR ¢ obtido pelo célculo da
média dos valores integrantes do quartil da distribuicdo decorrente
considerando determinado nivel de confianga;

d) Teste de Estresse (Stress Testing): de maneira complementar as trés
metodologias acima € realizado o teste de estresse das carteiras por meio de
2 (duas) metodologias. A primeira, o estresse historico, leva em conta no
calculo as piores perdas para uma janela de “N” dias considerando o

comportamento histérico conjunto de todos os Ativos Financeiros
integrantes da carteira do Fundo na data. A segunda, o estresse por cendrio,
que leva em consideragdo cendrios macroecondmicos definidos pela
empresa LOTE45, seguindo a metodologia desenvolvida pela BMF
Bovespa, a qual se encontra consignada no artigo técnico “Um Modelo de

® Também conhecida por Exponential Weighted Moving Average (EWMA).
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Teste de Stress Menos Subjetivo e Mais Abrangente”, publicado na Resenha
BM&F 139, de autoria de Cicero Augusto Vieira Neto e Fabio Urban.

O Controle de Risco ¢ realizado sobre os parametros fixados para os seguintes Indicadores
de Riscos:

a)  VaR Paramétrico; e
b)  Teste de Estresse (Stress Testing).

4.1.2. Procedimentos para Controle e Redugao de Perdas (Stop Loss):

A Gestora utiliza 2 (dois) Procedimentos para Controle e Reducdo de Perdas (Stop Loss)
que eventualmente possam ser incorridas. Os procedimentos sdo estipulados para cada
Fundo, de acordo com os Indicadores de Riscos determinados.

a)  Soft ou Condicionada: se, em qualquer momento ao longo de uma janela
moével de 11 (onze) dias tteis, for verificado “X”% de drawdown, os

Indicadores de Riscos individuais e/ou consolidados, conforme o caso, serdo
temporariamente reduzidos em 50% (cinquenta por cento); ao ser atingido
drawdown de “Y”%, a redugdo sera de 75% (setenta e cinco por cento); e
quando for atingido drawdown de “Z”% a redugao sera de 100% (cem por
cento) pelo prazo de 11 (onze) dias tuteis. Eventual caixa resultante de
desfazimento de posi¢des em Ativos Financeiros como consequéncia da
redu¢do dos Indicadores de Riscos seré investido em titulos publicos de alta
liquidez, ou em operagdes compromissadas lastreadas nesses titulos, e que
sejam compativeis com o benchmark adotado pelo Fundo; e

b)  Hard ou Obrigatoéria: se, em algum momento, por situacdes adversas de
mercado e/ou conjunturais, for atingido drawdown de “Z”% os Indicadores
de Riscos serdo reduzidos em 100% (cem por cento) pelo prazo de 22 (vinte
e dois) dias uteis. Eventual caixa resultante de desfazimento de posigdes em

Ativos Financeiros como consequéncia da redugdo dos Indicadores de
Riscos sera investido em titulos publicos de alta liquidez, ou em operagdes
compromissadas lastreadas nesses titulos, e que sejam compativeis com o
benchmark adotado pelo Fundo.

Caberd ao Diretor de Gestdo de Riscos e de Compliance determinar na data de atingimento
do drawdown se as redugdes deverdao ser realizadas considerando os valores dos
Indicadores de Riscos calculados na data, ou se considerardo os valores fixados para cada
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Indicador de Risco indicados na tabela encontrada no item 6.1.1. Entretanto, somente
poderdo ser considerados os valores calculados, se ¢ somente se tais valores ndo forem
superiores aos fixados. Caso forem superiores, obrigatoriamente devem ser considerados
os valores fixados.

Os Procedimentos para Controle ¢ Reducdo de Perdas (Stop Loss) de estruturas
denominadas “master-feeder”, conforme definida no item 4.1.2, acima, serdo aplicados nas
cotas dos feeders e nao nas cotas dos masters. Os valores calculados por meio desses
procedimentos para cada um dos feeders serao comparados com aqueles vigentes para cada
um dos masters, neste caso os Fundos indicados na tabela encontrada no item 6.1.1, abaixo.

Todavia, excecao ¢ feita ao fundo ADAM EXCLUSIVO FUNDO DE INVESTIMENTO
EM COTAS DE FUNDOS DE INVESTIMENTOS MULTIMERCADO que possui
valores determinados.

4.1.3. Fixacdo de Valores para os Indicadores de Riscos:

Os Indicadores de Riscos para cada Fundo sdo propostos pela Area de Gestdo de Riscos e
de Compliance e deliberados em reunido do Comité para esse fim, e serdo revistos ao
menos uma vez por ano, ou sempre que forem identificadas situagdes especiais oriundas
das dinamicas de pregos dos mercados.

Como principio para a fixacao de Indicadores de Riscos, a Gestora adota o equilibrio entre
retorno proposto e Risco potencial assumido, o qual deve relacionar o retorno excedente
acima do benchmark para cada Fundo. O equilibrio deve, sempre que possivel, considerar
um indice de “Sharpe” generalizado anual no minimo igual a 1 (um).

4.1.4. Orcamento de Risco:

Dentro dos parimetros estabelecidos para os Indicadores de Riscos aprovados, a Area de
Gestao podera fracioné-los e segmenta-los, de modo a aloca-los por estratégia e/ou Gestor.
Nesse sentido, a Area de Gestdo podera requerer a Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance relatorios de acompanhamento especificos.

O fracionamento, segmentacdo, aumento e redu¢do das alocagdes dos Indicadores de
Riscos é de competéncia exclusiva da Area de Gestdo. Da mesma forma, a observancia dos
Indicadores de Riscos é de responsabilidade exclusiva da Area de Gestio e ndo se
constituird por si s6 em Controle de Risco ou resultard em enquadramento obrigatério, a
menos que determinado especificamente pelo Comité.
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A Area de Gestdo de Riscos e de Compliance podera produzir, quando demandada,
Indicadores de Riscos por estratégia e/ou Gestor na periodicidade requisitada pela Area de
Gestao, desde que disponha dos dados e informagdes necessarias e suficientes para este
proposito.

4.1.5. Base de Célculo dos Valores dos Indicadores de Riscos e dos procedimentos
para controle e redugao de perdas (Stop Loss):

Com o proposito de garantir as corretas verificagdes dos valores calculados para os
Indicadores de Riscos e aplicagcdo dos Procedimentos para Controle e Redugdo de Perdas
(Stop Loss), entende-se ser necessaria a: (a) auséncia de flutuacdes de precos dos Ativos
Financeiros das carteiras dos Fundos; (b) confirmagdo de registro de todos os Ativos
Financeiros nas carteiras dos Fundos; e (c¢) realizacdo de todos os langcamentos que
impactem os patrimonios dos Fundos, incluindo mas ndo se limitando resgates, aplicagdes,
custos e proventos.

Assim, serdo utilizadas as cotas dos Fundos com base no fechamento do dia anterior ao da
tomada de decisdo, ¢ somente depois de as respectivas carteiras e cotas tiverem sido
verificadas pelos administradores dos Fundos e pela Area de Operacdes da Gestora.

Eventuais calculos de valores para verificacao dos Indicadores de Riscos e aplicagao dos
Procedimentos para Controle e Redugao de Perdas (Stop Loss) em outras situagdes servirao
apenas para acompanhamento gerencial, sendo desnecessdria a realizacdo de acdes de
enquadramento ou de reenquadramento na hipodtese de constatacdo de descumprimento.

4.1.6. Monitoramento:

Os Indicadores de Riscos, Controles de Riscos, e outros resultados requeridos pela Area de
Gestdo para Risco de Mercado, juntamente com suas respectivas condigdes de
conformidade, constardo nos relatdrios que serdo produzidos, armazenados e divulgados
pela Area de Gestdo de Riscos e de Compliance.

Os relatorios serdo obrigatoriamente produzidos e enviados pela Area de Gestdo de Riscos
e de Compliance para os destinatarios indicados neste Manual com a seguinte frequéncia:
(i) no minimo, 1 (uma) vez a cada més do calendario®, ou com outra frequéncia caso a
regulamentacdo vigente assim determine, e/ou (i1) na frequéncia que o Diretor de Gestao

3 De acordo com o inciso II, do §2°, do Art. 26, da Resolugdo CVM 21/21, o relatério de exposi¢do a risco
de cada carteira de valores mobiliarios sob gestdo deve ser encaminhado aos destinatarios estabelecidos em
frequéncia, no minimo, mensal.
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de Riscos e de Compliance entenda ser necessaria, desde que nao seja inferior a

determinada no item “i”, anterior.

A frequéncia de envio de relatdrios poderd ser alterada, sempre que necessario,
especialmente quando dados e informagdes necessarias para a sua producao nao estiverem
disponiveis.

4.1.7. Reenquadramento:

A despeito da fixagdo prévia, ndo ha obrigatoriedade de tomada de agdes gerenciais na
hipotese de valores estabelecidos para os Indicadores de Riscos serem igualados ou
excedidos.

Eventuais a¢des gerenciais ¢ de Gestdo de Riscos levardo em conta, dentre outros: (i) o
Indicador de Risco cujo valor foi igualado ou excedido € 0 momento em que isto ocorreu;
(i) a evolu¢do e/ou o comportamento agregado dos Indicadores de Riscos; (iii) as
circunstancias da ocorréncia; e (iv) as condi¢des dos mercados.

Assim sendo, ag¢des preventivas (i.e. antes do atingimento de valores estabelecidos) ou
reativas (i.e., depois de excedidos os valores estabelecidos) poderdo ser solicitadas ou
tomadas sempre que necessario como parte da pratica de Gestao de Riscos.

O reenquadramento, tanto ativo quanto passivo, devera ser realizado de modo a causar o
menor impacto negativo nos Fundos, observando as condigdes de mercado e o melhor
julgamento dos Gestores.

4.1.8. Backtesting:

Serdo periodicamente armazenados os valores calculados pelos Sistemas da LOTE45 de
certos Indicadores de Riscos referentes ao fechamento de DO para comparagdo com o
resultado financeiro do fechamento de D+1 (i.e., sem incluir as operagdes do dia em
analise) e verificacdo de aderéncia.

Em situacdes de normalidade sera considerado, a titulo de Indicador de Risco, o VaR
Paramétrico, e em caso de eventos extremos podera ser considerado, também, o VaR
Historico, em especial se os Fundos tiverem Ativos Financeiros com perfil ndo linear em
suas carteiras.
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Ao menos 1 (uma) vez por ano, com amostra nao inferior a 250 (duzentos e cinquenta)
observacoes, serd realizada verificagdo da adequagdo, mediante analise comparativa das
perdas maximas previstas com as efetivas perdas incorridas em um determinado periodo.

Para o VaR Paramétrico e o VaR Histdrico sera aplicado o Teste de Kupiec com o propdsito

de avaliar a compatibilidade entre o nimero de eventuais violagdes com o nivel de
confianca utilizado.

4.2. Risco de Crédito:

Esse item se aplica apenas aos Ativos Financeiros considerados de crédito privado.

Na Gestdo do Risco de Crédito, a Gestora devera: (a) agir com independéncia na avaliacao
do Ativo Financeiro, ndo devendo considerar potenciais ganhos da operacdo de forma
isolada, (b) instituir, quando possivel, e valer-se de mecanismos de mitigacdo de outros
riscos ndo contemplados neste Manual, ¢ (c) observar continuamente o disposto na
legislacao em vigor.

Com relacdo aos Ativos Financeiros de crédito privado, a Gestora devera: (i) assegurar que
as informagdes necessarias para decidir sobre a Negociagdo estdo disponiveis; (ii) decidir
sobre a Negociagdo somente com base em andlise previamente realizada; (iii) verificar a
compatibilidade com a politica de investimentos do Fundo para o qual deseja adquiri-lo e
os aspectos regulatorios aos quais estejam sujeitos; (iv) somente realizar a Negociagao
daqueles que tenham sido prévia e expressamente aprovados pelo Comité ou pelo Diretor
de Gestao de Riscos e de Compliance; e (v) monitorar periodicamente a qualidade deles.

Na hipotese de a Gestora realizar internamente andlise de crédito, a Area de Gestdo de
Risco e de Compliance devera ser responsavel pelas analises necessarias e devera atuar
independentemente da Area de Gestao.

4.2.1. Fixacao da Metodologia:

O Risco de Crédito serd mensurado de acordo com as metodologias abaixo, cada uma delas
sera considerada como um Indicador de Risco:

a)  Valor por nome de emissor, tomador ou contraparte;

b)  Valor por grupo econdmico;

c¢)  Concentracio por nome de emissor, tomador ou contraparte;
d)  Concentragdo por grupo economico;
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e)  Concentragado por setor de atuacao;

f)  Concentragdo por rating de crédito emitido por agéncia especializada,
quando disponivel; e

g)  Concentracdo por rating interno de crédito, a ser determinado pelo Comité.

O Controle de Risco ¢ realizado sobre os parametros fixados para os seguintes Indicadores
de Risco:

a)  Valor por nome de emissor, tomador ou contraparte; e
b)  Volume por rating de crédito emitido por agéncia especializada, quando
disponivel.

No caso de corretoras, quando houver Risco de Crédito, serd considerado como valor em
Risco de Crédito o somatorio de todas as garantias depositadas na corretora e o valor da
liquidacao diaria de transac¢des devida pela corretora.

No caso de derivativos de balcao, sera considerado como valor em Risco de Crédito o peak
exposure’ da transagdio, ou o valor credor maximo com determinado nivel de confianga
durante a vida da operagdo ou, ainda, outro a ser determinado pela Area de Gestdo de
Riscos e de Compliance.

Sao dispensados de Controle de Risco, o Risco de Crédito decorrente de:

a)  Titulos publicos;

b)  American Depositary Receipts, Brazilian Depositary Receipts, e correlatos;

¢)  Ativos Financeiros, incluindo derivativos, negociados e/ou liquidados em
bolsas de valores, entidades do mercado de balcdo organizado ou
equivalentes;

d) Bonus, recibos de subscricao e certificados de depositos de acdes, € seus
equivalentes, quando negociados e/ou liquidados em bolsas de valores,
entidades do mercado de balcao organizado ou equivalentes; e

e) Cotas de fundos negociadas em bolsas de valores, entidades do mercado de
balcdo organizado ou equivalentes.

70 peak exposure € o valor maximo de exposi¢do que se espera ocorrer numa data futura a determinado
nivel de confianca.
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4.2.2. Fixacao de Valores por Contraparte, Tomador ou Emissor:

Os Indicadores de Riscos para Risco de Crédito por contraparte, tomador ou emissor sdo
fixados pelo Comité.

Como principios para a fixacao de parametros para Indicadores de Riscos, a Gestora adota
os “6 Cs” de crédito, conforme Oficio-Circular/CVM/SIN/N° 6/2014:

a)  Carater: perfil histérico de bom pagador. Para tanto, a Gestora podera
realizar pesquisas restritivas sobre o emissor do crédito, obter certiddes,
dentre outros. A Gestora também podera aproveitar andlises feitas por
terceiros e utilizar checagens prévias realizadas por parceiros confiaveis;

b) Capacidade: geracdo de fluxo de caixa suficiente para honrar os
COMpromissos;

c) Capital: parcela de capital proprio da contraparte, tomador ou emissor;

d) Condigdes: condi¢des economicas do setor;

e)  Colateral: garantias existentes na transagao; e

f)  Conglomerado: verificar o grupo econdmico do qual o devedor faz parte.

Na analise de crédito antes de uma determinada operago, a Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance devera analisar qualitativamente os aspectos estratégicos do investimento,
simular cenarios que possam envolver o perfil de crédito da operagao e efetuar checagem
restritiva sobre o emissor.

4.2.3. Fixacdo de Valores por Rating de Crédito e Setor de Atuagao:

A Area de Gestdo podera instituir valores maximos de concentracdo por rating € por setor
de atuagdo, para cada Fundo, e poderd requerer a Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance relatorios de concentragao.

A Area de Gestio de Riscos e de Compliance produzira os Indicadores de Riscos por rating
e por setor de atuagdo na periodicidade requisitada pela Area de Gestdo, desde que
disponha dos dados e informagdes necessarias.

A observancia da concentragdo por rating e por setor de atuagdo, por Fundo ¢ de
responsabilidade exclusiva da Area de Gestdo e ndo se constituira por si s6 em Controle de
Risco com enquadramento obrigatorio, a menos que determinado especificamente pelo
Comité.
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4.2.4. Fixacao de Valores para Outros Indicadores de Riscos:
Indicadores de Riscos adicionais poderao ser estipulados pelo Comité.
4.2.5. Restricdo de Concentracao:

Eventuais concentragdes superiores a 10% (dez por cento) do patrimonio de um Fundo, por
grupo econdmico da contraparte, tomador ou emissor, quando permitido pelo respectivo
regulamento ou contrato, dependera de aprovacgdo prévia e expressa do Comité.

4.2.6. Monitoramento:

Os Indicadores de Riscos, Controles de Riscos, e outros requeridos pela Area de Gestdo
para Risco de Crédito, juntamente com suas respectivas condi¢cdes de conformidade,
constardo nos relatorios que serdo produzidos, armazenados e divulgados pela Area de
Gestao de Riscos e de Compliance.

Quando os Fundos realizarem a Negociagao de Ativos Financeiros considerados de crédito
privado, serd preparado relatdrio contendo o resultado do monitoramento da qualidade
deles. Este relatorio ficara a disposi¢do do administrador fiduciario dos Fundos e da
ANBIMA, podendo ser solicitados, obedecendo os prazos previstos no Cédigo ANBIMA
de Regulacdo e Melhores Praticas para Administracdo de Recursos de Terceiros e na
regulagdo vigente.

Os relatorios serdo obrigatoriamente produzidos e enviados pela Area de Gestéo de Riscos
e de Compliance para os destinatarios indicados neste Manual com a seguinte frequéncia:
(1) no minimo, 1 (uma) vez a cada més do calendario, ou com outra frequéncia, caso a
regulamentacdo vigente assim determine, e/ou (i1) na frequéncia que o Diretor de Gestao
de Riscos e de Compliance entenda ser necessaria, desde que ndo seja inferior a
determinada no item “i”, anterior.

A frequéncia de envio de relatorios poderd ser alterada, sempre que necessario,
especialmente quando dados e informagdes necessarias para a sua producao nao estiverem
disponiveis.
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4.2.7. Reenquadramento:

A despeito da fixagdo prévia, ndo ha obrigatoriedade de tomada de a¢des gerenciais na
hipotese de valores estabelecidos para os Indicadores de Riscos serem igualados ou
excedidos.

Eventuais a¢des gerenciais e de Gestao de Riscos levardo em conta, dentre outros: (i) o
Indicador de Risco cujo valor foi igualado ou excedido € 0 momento em que isto ocorreu;
(i) a evolu¢do e/ou o comportamento agregado dos Indicadores de Riscos; (iii) as
circunstancias da ocorréncia; e (iv) as condi¢des dos mercados.

Assim sendo, ag¢des preventivas (i.e. antes do atingimento de valores estabelecidos) ou
reativas (i.e., depois de excedidos os valores estabelecidos) poderdo ser solicitadas ou
tomadas sempre que necessario como parte da pratica de Gestdo de Riscos.

O reenquadramento, tanto ativo quanto passivo, devera ser realizado de modo a causar o
menor impacto negativo nos Fundos, observando as condi¢des de mercado e o melhor
julgamento dos Gestores.

4.3. Risco de Liquidez:

O procedimento adotado para a Gestdao de Risco de Liquidez de um Fundo abrange as
seguintes etapas:

4.3.1. Fixacdo da Metodologia:

O Risco de Liquidez podera ser mensurado por uma das metodologias abaixo:

a) Indice de cobertura em situa¢io ordinaria (“Indice de Cobertura em
Situacdo Ordinéria”), mensurado pelo quociente entre:

1) Valor total liquidavel em cada horizonte de tempo, a ser
estabelecido em dias uteis, de acordo com os Ativos Financeiros, ¢
i1) Valor total das obrigagdes, por liquidagdes, despesas e resgates de

cotistas, nos mesmos horizontes de dias uteis.

b) Indice de cobertura em situagdo extraordinaria (ou situagdo de estresse)
(“Indice de Cobertura em Situacio Extraordindria”), mensurado pelo
quociente entre:
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1) Valor total liquidavel em cada horizonte de tempo, a ser estabelecido
em dias uteis, de acordo com os Ativos Financeiros; e
i1) Valor total das obrigagdes, por liquidagdes, despesas e resgates de
cotistas, nos mesmos horizontes de dias uteis.

¢)  Caixa disponivel minimo.

d)  Indice de cobertura ajustado 4 média de resgates, mensurado pelo quociente
entre:

1) O valor total dos ativos financeiros liquidaveis em 1 dia util e em 3
dias uteis; e

i1) O valor médio dos resgates ocorridos em um periodo de 22 dias,
considerando uma janela retrospectiva de 12 meses, ajustado por fatores
multiplicativos (x2, x4 ¢ x6) para aumentar a conservadorismo da analise

O Controle de Risco podera ser realizado sobre os parametros fixados para o indicador de
Indice de Cobertura em Situacdo Ordinaria.

Entretanto, a Gestora poderd, a seu critério, por utilizar alternativa ou cumulativamente o
Indice de Cobertura em Situacao Extraordinaria.

E necessario ressaltar que tanto o Indice de Cobertura em Situagdo Ordinaria quanto o
Indice de Cobertura em Situagdo Extraordinaria, de acordo com a metodologia utilizada
nos seus calculos, podem nao refletir a real situacdo de liquidez dos Fundos. Isso porque
cada metodologia emprega diferentes critérios, inclusive a exclusdo de determinados
Ativos Financeiros, ainda que estes ativos sejam de elevada liquidez, resultando em indice
de cobertura inferior ao potencial. Nesses casos, a critério do Diretor de Gestao de Riscos
e de Compliance, podera ser considerado, de acordo com a situagdo, o indice de cobertura
de maior valor. Independentemente do indice de cobertura, os Fundos devem ter caixa
suficiente para pagar os resgates na data em que forem devidos.

4.3.1.1. Avaliagdo da Liquidez dos Ativos Financeiros:

Para avaliar a Liquidez dos Ativos Financeiros poderdo ser utilizadas, quando forem
compativeis com a metodologia utilizada, o seguinte:

a) Janela mével em dia tuteis, ou outra medida quando a metodologia
empregada exigir, e/ou quando ndo houver norma obrigando a utilizacao de
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b)

d)

g)

h)

medida especifica;

Liquidez escondida (hidden liquidity), em especial para titulos publicos
federais e determinados derivativos financeiros. Nesse sentido, poderao ser
agrupados os volumes dos titulos negociados referentes aos vencimentos
posterior(es) e anterior(es) aquele do Ativo Financeiro detido;

O valor médio de negociagdo diaria (“ADTV”)8, ou outra medida quando a
metodologia empregada exigir e/ou ndo houver norma obrigando a
utilizacdo de medida especifica;

Na eventualidade de utilizacdo do ADTV, percentual do ADTV de cada
Ativo Financeiro compativel com a sua Liquidez, ou, quando houver norma
estabelecendo o percentual a ser utilizado, este percentual sera utilizado em
substitui¢ao;

O prazo para liberacdo de bloqueios de Ativos Financeiros dados em
garantia e/ou emprestados, deve considerar o tempo de zeragem do futuro
mais longo, mais o tempo de zeragem do ativo em garantia. Deste modo,
ativos em garantia e/ou emprestados sdo detratores de liquidez;

No caso de Fundos que invistam em Ativos Financeiros considerados como
crédito privado, a “Metodologia de Calculo de Liquidez para Fundos em
Ativos de Crédito Privado”, da ANBIMA;

Os critérios de Liquidez para os Ativos Financeiros fixados pelo estudo
desenvolvido e publicado pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM)
denominado “Ativos Liquidos — Estimacdo da Liquidez de Fundos de
Investimento (ICVM 555)”, em dezembro de 2015. Esta mesma
metodologia e o tratamento indicado na ICVM 555, poderao ser utilizadas
para avaliar a Liquidez de Ativos Financeiros Negociados no exterior.

Outras medidas e/ou metodologias que a Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance julgar conveniente.

Isto posto, (i) a liquidez dos ativos ¢ calculada com base em 10% do valor médio de
negociacdo diaria (ADTV) dos ultimos 20 dias uteis; (ii) a liquidez da NTN-B e NTN-F ¢

8 0 valor médio de negociacao diaria também ¢é conhecido por average daily trading volume (ADTV).

() ADAM

31



calculada com base em 10% do ntimero de papéis negociados nos tltimos 30 dias e (iii)
para o Caixa ¢ considerado liquidez imediata (D+0).

As premissas supracitadas podem variar desde que se apresentem mais conservadores em
relacdo aos valores indicados no estudo desenvolvido pela CVM “Ativos Liquidos —
Estimacao da Liquidez de Fundos de Investimento (ICVM 555)”, publicado em dezembro
de 2015.

4.3.1.2. Avaliagdo do Passivo:

Os Fundos devem manter posigdes que possam, em condi¢des ordinarias, honrar os
resgates solicitados e ainda ndo pagos, levando em considera¢do o caixa do Fundo, a
velocidade de liquidagdo das posi¢des e o prazo de resgate. Sendo assim, os Fundos devem
ter caixa suficiente para pagar os resgates na data em que forem devidos.

Neste sentido, para avaliar o passivo, poderdo ser utilizadas, sem prejuizo, quando forem
compativeis com a metodologia utilizada, o seguinte:

a) Janela movel em dia tuteis, ou outra medida quando a metodologia
empregada exigir, e/ou quando ndo houver norma obrigando a utilizagao de
medida especifica;

b)  Os passivos conhecidos, como custos e despesas;

c¢)  Osresgates agendados, quando for compativel com a metodologia utilizada,
e esta ndo os considerar;

d)  Os prazos para liquidacdo de resgates;
e) O grau de dispersao da propriedade de cotas;

f)  Os resgates estimados, conforme a matriz de probabilidade de resgates
divulgada pela ANBIMA ou as conclusdes dos seguintes estudos
desenvolvidos e publicados pela CVM:

1. “Indicador de Resgate em Situacdes de Estresse — Liquidez de
Fundos de Investimento (ICVM 409)”, publicado em maio de 2015; e

ii. “Ativos Liquidos — Estimacdo da Liquidez de Fundos de
Investimento (ICVM 555)”, publicado em dezembro de 2015.
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g)  Outras medidas e/ou metodologias que a Area de Gestdo de Riscos e de
Compliance julgar conveniente.

Caso julgue conveniente e/ou necessario, a Gestora podera, ainda, utilizar quando
disponiveis informagdes a serem fornecidas pelos diversos administradores dos fundos de
investimento que invistam nos Fundos, no tocante aos passivos (e.g. composicao,
volatilidade de resgates), em substituicdo ou complementagao aos estudos acima.

4.3.2. Fixacdo de Valores para os Indicadores de Riscos:

Sem prejuizo de outros valores definidos pelo Comité de Gestdo de Riscos e de
Compliance, considerar-se-4 um valor minimo para o Indice de Cobertura (“Indice de
Cobertura Minimo™), para cada Fundo individualmente, observando o valor eventualmente

fixado em dispositivo regulamentar.
4.3.3. Monitoramento:

Os Indicadores de Riscos, Controles de Risco, e outros resultados requeridos pela Area de
Gestdo para Risco de Liquidez, juntamente com suas respectivas condi¢des de
conformidade, constardo nos relatérios que serdo produzidos, armazenados e divulgados
pela Area de Gestdio de Riscos e de Compliance.

Os relatérios serdo obrigatoriamente produzidos e enviados pela Area de Gestdo de Riscos
e de Compliance para os destinatarios indicados neste Manual com a seguinte frequéncia:
(1) no minimo, 1 (uma) vez a cada més do calendario, ou com outra frequéncia, caso a
regulamentacdo vigente assim determine, e/ou (i1) na frequéncia que o Diretor de Gestao
de Riscos e de Compliance entenda ser necessdria, desde que ndo seja inferior a
determinada no item “i”, anterior.

A frequéncia de envio de relatdrios poderd ser alterada, sempre que necessario,
especialmente quando dados e informagdes necessarias para a sua producdo nao estiverem
disponiveis.

E necessario ressaltar, porém, que sem prejuizo da periodicidade minima para envio dos
relatérios, o gerenciamento do Risco de Liquidez (GRL) seré realizado semanalmente,
conforme determinado pela ANBIMA*.

4 De acordo com o inciso VII, do Art. 8°, da Deliberagio ANBIMA n° 67, o gerenciamento do Risco de
Liquidez (GRL) deve ser realizado semanalmente.
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4.3.4. Reenquadramento:

A despeito da fixagdo prévia, ndo ha obrigatoriedade de tomada de a¢des gerenciais na
hipotese de valores estabelecidos para os Indicadores de Riscos serem igualados ou
excedidos.

Eventuais a¢des gerenciais e de Gestao de Riscos levardo em conta, dentre outros: (i) o
Indicador de Risco cujo valor foi igualado ou excedido € 0 momento em que isto ocorreu;
(i) a evolu¢do e/ou o comportamento agregado dos Indicadores de Riscos; (iii) as
circunstancias da ocorréncia; (iv) a metodologia de célculo; e (v) as condigdes dos
mercados.

Assim sendo, ag¢des preventivas (i.e. antes do atingimento de valores estabelecidos) ou
reativas (i.e., depois de excedidos os valores estabelecidos) poderdo ser solicitadas ou
tomadas sempre que necessario como parte da pratica de Gestao de Riscos.

O reenquadramento, tanto ativo quanto passivo, devera ser realizado de modo a causar o
menor impacto negativo, observando as condi¢des de mercado e o melhor julgamento dos
Gestores.

4.3.5. Procedimentos Especiais em Caso de Iliquidez das Carteiras:

Em casos excepcionais de comprovada iliquidez dos Ativos Financeiros componentes da
carteira de um Fundo, inclusive por conta de solicitagcdes de resgates incompativeis com a
sua liquidez, ou que possam causar a alteragdo do seu tratamento tributario, a Gestora
poderd liquidar Ativos Financeiros de sua carteira a precos subvalorizados, ou solicitar que
a administradora decida pelo fechamento para a realiza¢do de resgates, sendo obrigatoria a
convocacdo de assembleia geral de cotistas, na forma do regulamento do Fundo
correspondente, para tratar das seguintes possibilidades:

(1) Reabertura ou manutencao do fechamento para resgate;
(i1) Possibilidade do pagamento de resgate em titulos e valores mobilidrios, se
aplicavel,;

(i11)  Cisado;
(iv)  Liquidagao.

4.4. Risco Operacional

Sao exemplos de eventos de Risco Operacional:
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a)  Fraudes internas;

b)  Fraudes externas;

¢) Demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho;

d) Praticas inadequadas relativas a clientes, produtos e servigos;

e) Danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela Gestora;

f)  Aqueles que acarretem a interrupgao das atividades da Gestora;

g)  Falhas em sistemas de tecnologia da informacao; e

h)  Falhas na execu¢ao, cumprimento de prazos e gerenciamento das atividades
na Gestora

A identificacdo, avaliagdo, mensuragao e resposta de eventos de Risco Operacional sera
realizada pelos seguintes procedimentos:

a)  Autoavaliacdo: levantamento dos fluxogramas dos processos, identificagcdo
das tarefas e eventos associados, conforme severidade e frequéncia;

b) Inventario de Riscos, Indicadores de Riscos e Controles de Riscos: local de
registro de todos os eventos de Risco Operacional, identificando o processo
que o originou, a classe de sua causa direta e sua severidade ou prejuizo
causado; e

¢)  Monitoramento de Indicadores de Riscos: defini¢do de Indicadores de
Riscos para Risco Operacional e registro no Inventario de Riscos,
Indicadores de Riscos e Controles de Riscos, para monitoramento e reporte
periddico dos mesmos.

4.4.1. Fixacdo da Metodologia

Serd utilizada a metodologia conhecida por Bottom-Up Risk Assessment (BURA), com o
proposito de identificar as principais causas dos eventos e as suas principais consequéncias
e, quando possivel, quantificando a severidade do impacto.

4.5. Risco de Concentracdo:

Caso os regulamentos dos Fundos ndo determinem limites especificos em relacdo a
diversificacdo, a Gestora deverd procurar adotar boas praticas de diversificagdo que
mitiguem o risco de concentracdo, considerando o tamanho das posi¢des e a correlacdo
entre as mesmas.

() ADAM - 35



4.5.1.

Procedimento:

Sera realizado o monitoramento dos Riscos descritos acima, seguindo o regulamento de
cada Fundo ou as boas praticas definidas pela Gestora.

5. Destinatarios dos Relatorios

Os relatorios serdo enviados por e-mail pela Area de Gestao de Riscos e de Compliance
para os seguintes destinatérios:

() ADAM

a)
b)
©)
d)
e)

Diretor Presidente;

Diretor Vice-Presidente;

Diretor de Gestao de Riscos e de Compliance;
Senior Portfolio Manager; ¢

Gestores.
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6. Indicadores de Riscos e Controles de Riscos Vigentes

6.1. Risco de Mercado:

6.1.1. Valores para os Indicadores de Riscos:

Abaixo sao apresentados os valores vigentes para certos Indicadores de Riscos dos Fundos
da Gestora sujeitos a legislagao e regulamentagao brasileiras.

| VALORES DOS INDICADORES DE RISCOS

Fundo CNPJ Data de VaR Nivel de Lambda  Stress d 1o Dr 20 Drawd 30 Drawd
Inicio Confianca (EWMA) Testing  Shortfall (x) ({9} 2)

AADAM ADVANCED MASTER FI MULTIMERCADO CREDITO  23.884.625/0001-69 31-Mar-16 7.50%  99.000% 0.96 50.000% 10.3100% 12.50% 17.50% 25.00%
PRIVADO — INVESTIMENTO NO EXTERIOR

ADAM CAIXA MASTER FI MULTIMERCADO 26.695.405/0001-91 24-Feb-17 1.83% 99.000% 096 15.250%  2.516% 3.05% 4.27% 6.10%
ADAM EXCLUSIVO FI EM COTAS DE FI MULTIMERCADO 26.218.508/0001-54 24-Feb-17 1.83%  99.000% 096 15.250%  2.516% 3.05% 4.27% 6.10%
ADAM MACRO MASTER FI MULTIMERCADO 23.884.632/0001-60 29-Apr-16 3.90% 99.000% 0.96 32.500% 5.3620% 6.50% 9.10% 13.00%
ADAM PREV ICATU MASTER FI MULTIMERCADO 25.036.699/0001-70 19-Sep-16 4.74%  99.000% 0.96 35.000% 6.5170% 7.91% 11.07% 15.81%
ADAM PREV | MASTER FI MULTIMERCADO 28.078.776/0001-43 19-Sep-16 4.74%  99.000% 0.96 35.000% 6.5170% 7.91% 11.07% 15.81%
SANTANDER MULTIMERCADO ADAM PREV FI 27.389.572/0001-60 15-May-18  4.74%  99.000% 096 35.000% 6.5170% 7.91% 11.07% 15.81%
ADAM PREV BRASILPREV MASTER FI MULTIMERCADO 35.649.679/0001-29 5-May-20 4.74%  99.000% 0.96 35.000% 6.5170% 7.91% 11.07% 15.81%
ADAM PREV 1G20 MASTER FI MULTIMERCADO 40.944.028/0001-00 20-Aug-21 6.00%  99.000% 0.96 40.000%  8.2500% 10.00% 14.00% 20.00%
IADAM RENDA FIXA ATIVA PREV MASTER FI LP 52.079.356/0001-66 28-Sep-23 2.00% 99.000% 0.96 16.250%  1.5460% 3.50% 4.90% 7.00%
ADAM RENDA FIXA ATIVA LP MASTER 52.273.064/0001-60 29-Sep-23 2.00% 99.000% 0.96 16.250%  1.5460% 3.50% 4.90% 7.00%
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6.2. Risco de Liquidez:

6.2.1. Valores para os Indicadores de Riscos:

Abaixo sao apresentados os valores vigentes para os Indicadores de Riscos dos Fundos da
Gestora sujeitos a legislacao e regulamentacdo brasileiras.

| VALORES DOS INDICADORES DE RISCOS

Fundo CNPJ Data de Periodo Total para Valor de Estresse Utilizado para
Inicio Avaliagdo de Liquidez (Dias Resgates de 1 (um) Dia

ADAM ADVANCED MASTER FI MULTIMERCADO 23.884.625/0001-69 31-Mar-16 60 0.048
CREDITO PRIVADO — INVESTIMENTO NO EXTERIOR

ADAM CAIXA MASTER FI MULTIMERCADO 26.695.405/0001-91 24-Feb-17 60 0.048
ADAM EXCLUSIVO FI EM COTAS DE FI MULTIMERCADO 26.218.508/0001-54 24-Feb-17 60 0.048
ADAM MACRO MASTER FI MULTIMERCADO 23.884.632/0001-60 29-Apr-16 60 0.048
ADAM PREV ICATU MASTER FI MULTIMERCADO 25.036.699/0001-70 19-Sep-16 60 0.048
ADAM PREV | MASTER FI MULTIMERCADO 28.078.776/0001-43 19-Sep-16 60 0.048
SANTANDER MULTIMERCADO ADAM PREV FI 27.389.572/0001-60 15-May-18 60 0.048
ADAM PREV BRASILPREV MASTER FI MULTIMERCADO 35.649.679/0001-29 5-May-20 60 0.048
ADAM PREV 1G20 MASTER FI MULTIMERCADO 40.944.028/0001-00 20-Aug-21 60 0.048
ADAM RENDA FIXA ATIVA PREV MASTER FI LP 52.079.356/0001-66 28-Sep-23 60 0.102
ADAM RENDA FIXA ATIVA LP MASTER 52.273.064/0001-60 29-Sep-23 60 0.102
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